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INTRODUCCTION

ijarihdustria en México es uno de los sectores mis impors
*tantes dentro de la economia mexicana. Es un sector que a -
finalés del siglo pasado, afn no se le daba la debida impor~-
Ctancfa.’ La economia se basaba fundamentalmente en la agri--
cultura y en la exportacidn de materias primas. La re?o!u--
:vcién industrial fue diseminandose lentamente en Ta Repdblica
Hexicéna, debide principalments 2 1a incipiente ved-de comu-’

nicaciones y a l1a diffcil geograffa del pafs.

As{ durante el Porfiriato, la industria se establecidé --
: prfmordialmente en la capital y en la ciudad de Monterrey.
En-esta época, se empezd a canalizar capital extranjerc y na
cional hacia la transformacidn de la riqueza de recursos na-
tqfaTes en México, dandose impulso a industrias t#les Como:

Czrvecera, Minera, Textil y Petrolera.

Como puede verse, se le dio importancia a ‘aquellas acti-
vidédes en Ias cuales los capitales extranjeros salian favo-
reqidos. posteriofmente, y durante 1a revolucitn, se ie da -
. ﬁucha mas 1mportancia a-la agricultura, siendo a -partir dé -

!1917, donde'sufre su mayor impulso yrexpansiéﬁ; la industria

mexicana.




Es innegable, que el dmbito de la industria‘mexicanaktig
nerun‘futuro que se configura como un reto fascinante, en el
rmarco de un despegue firme y realista, siendo necesario dar-
le un apoyo prioritario a la industria de bienes de capital,
pues es ésta 1a que a largo plazo dard el wmayor impylso al -
~desarrollo de la economia mexicana. Sin embargo, este futu-
'~,rq‘ée ve amenazado por un espiral inflacionaria que afecta -

;actualmente a la economia nacional y extranjera, especialmen
Y te al sector industrial; esta etapa se inicid durante ia re-
‘desién econémicé‘mundial de los 70's, la cual impacté al sec

“tor industrial mexicano.

“Es por esto, que se hace de suma importancia el realiza}
un estudio de aquellas fuentes de financiamento queksdn poco
:uéadas y 2 veces desconocidas por las empresaS'medianas Y pg
quefias, las cuales son las gue generan mayor nimero de em~--
p1eos; pefo también, 1&5 mayormente afectadas por 13 infla--

s eibn,

El-presente trabajo, debe servir como marco de referen--
cié,y,conceptualizacién de dichas fuentes, tratandose dentro
';&e éé;é, las fuentes de financiamiento a corto ﬁ]azo.,las }—
cuales se-dividieron como: k . :

FUENTES INTERNAS:
- “Espontdneas.




a) Crédité Cohercial

“b) Pasivos acumulados
FUENTES EXTERNAS:

- Créditos bancarios,

a) Lineas de crédito

b) Crédito revolvente

c) Documentos por bagar'
‘d) Aceptaciones bancarias

_e)‘trédito directo

- Bolsa de valores.

_ §) Papel comercialv

- Financxamiento con garant{a.

a) Factoring
b) Picnoracidn de cuentas por cobrar .

<€) Inventario'como garantfa.

'EStos4tenas son el centro del trabajo.‘perd‘dehtfc'de-égi
_ te mismo se encuentran otros que deben servir de apoyo, ta—nvu
"1es como*

- Planeacién Financiera . L

e Incentivbs’para 1a exportacién

E1 trabajo ‘termina con las conc]usiones. las cuaies muesxfi—ai

: tran e1 rasu1tado de 1a presente 1nvestigac16n.







1.- GENERALIDADES

AL~ WARCO HISTORICO

EL FINANCIAMIENTO DE LA INDUSTRIA EN MEXICO.

En eﬁte breve resumen, se trata de mostrar de manef& §iﬁ-
ple y concisa el desarrollo de un factor, que sin el m1smo noﬂ
. podxfa existir cualesquier industria: E1 Financiamiento. .
Como es‘de todos conocido, 1a dominacifn espafola de los_
pueblos de la América se debié a las riquezas de minerales que
existen en este Continente; por consiguiente la actividad mine
Ea fué la primcrdial industria en aquella época desarro]]éndof

1 amparo de los espafioles y las exigencias de la Corona --

=

o

s
Real Espéﬁo]a, esta riqueza se empled principalimente para{
el.sostonimienta de los ejércitos en o] Nuevoe Mundo .y para im-
portaf los bienes que la limitada industria espafioia no podfa“

‘producir, debido &l descuido del sistema espafiol hacia toda --

actividad secundaria (industria).

A pesar del atraso espanol en la 1ndustr1a y la inexistenv
'cxa de 1nst1tuc1ones que aportaran capitales. a 1a misma; un -~

.grqpo;de mineros crearon a1gunas Instituc1cnes de F1nanc1am1eg'



to, tales como: El Tribunal de Minas, E1 Banco de Avio de Mi-
nas y El Colegio de Metalurgia; con el fin de otorgar criéditos
formalmenie establecidos para combatir las practicas usuarias

de aquella época.

No obstante, que la actividad minera representaba en 1a -
Nueva Espafia la actividad mds fdcil y socorrida, alQuhas auto-
ridades locales intentaron estimular ramos industriales, pero
: estds intentos se veian frenados gracias a los vetos e impues-
tosrespaﬁoles. que consideraban la actividad econdmica de Jas_

colonias como una potencial competencia para Espafa.

Por su parte, la lglesia qracias a sus inmensas propieda~-
des en diversos bienes, se convirtié, Jjunto con los comercian
'tes,ante 1a inexistencia de bancos, en la prestamista por exce
Yencia que, contando con la proteccion de 1a Corona Espafola_
y la dificultad de los deudores para cubrir los préstamos, in-
crementd su poder y arruindé a cientos de familias en aquella -
época.. Por consecuencia, los esfuerzos aislados para insti- -
“tuir sistemas crediticios estaban destinados a fracasar, ante
“tales presiones.

’ Sin embargo, v a pesar de todas las trabas impuestas por_
el protetcibnismo eSpaﬁq], 1a industria de 1la Nuey& Espafa co-

mienza-é desarrollarsé, debido al importante papel que jugaron



“los. comerciantes como fuente de financiamiento hacias la indus-
tria. *En pocas paelabras, fué la interrelacidn de los intere--
ses de fabricantes - comerciantes lo que mantuvo a flote la -

industria novonispana hasta la Independencia del Pafs.

Al 1legar Ya Guerra de Independencia y concluir ésta, M&-"
“xico como pafs politicamente libre se encontrd ante una c¢risis

nacional, con constantes luchas por el poder, asf como también

e

a lucha de la lglesia por no perder sus riguezas, poder e in-

“fluencia.

Por otro lado, en lo concerniente a la industria ésta beﬂ
tinda creciendo paulatinamente, continuando como ramas priori-
‘vtérias la minerfa y la textil. En cuanto al financiamiento,-
»sé vieron disminuidas tas trabas para crear Instityciones Cre-

‘diticias, por lo que nacen los primeros Bancos Comerciales.

‘ Otro factor de especial influencia en la época inmediata_
posténior é Ta Independencia, fué la inversidn extranjera; quE»
,5é vio incrementada por la salida de los espafioles; esta inver
~'si6n trajo nuevos sistemas financieros, asi como capitales que.
;¥sifvier6n'a Ta actividad econémica del pafs. Pero, esta inver
s{dh trajo consigo desdrdenes financieros debido a fa inexis-=«
 tenciq de‘Léyes gue regularan tai’'situacidn., es asi como.‘Bahj

chs y Empresas emiten su propia moneda y atn vales pararefec—-rr‘



tuar sus pagos y transacciones.

Al transcurrir el Siglo XIX, con las Leyes de Reforma se_
éipropian‘1os bienes de la Igiesia-y con la Conétituciﬁn de -~
1857, Sé tienen los primeros intentos de reqlamentacion a to--

das las act1V1dades en geneval. Con ello, ‘la situahién de la
'1ndustrxa y su 11nanc1am1ente se mantuvo ‘constante hasta fina-,'.

1 1e$ de ese»mismo Siglo:

En los albtores de la Revolucidn Mexicana, el Eistémq'Fi.;:;

. ’nanciero Nacional reflejaba la crisis y el caos Nacional exis-

5 £ehte% “El fomento industrial era minimo y sélo se ofargaba a
. iqs privilegiados del Porf%riato algunasbconcesiones y préstéF‘
ﬁqsvinduétriales. Por consiguiente, los talleres y pequefios -
: ’esiéb1ec1mientds quedaron al margen del fomento, tanto pﬁbeco

“como” privado.

“En 1908, el Secretario de ﬂ;cienda reformé la Ley de 1897,
[@on el fin detransformar a los Bancos de Emisidn de Billetes -
 F gn‘§ancés Refattionarioﬁ. Al f\egar Madero al poder, existfaw
i en e1 paiS‘una.verdadera bancarrota financiera, que se'viélin-
',‘crementada durante el Gobierno de Huerta, €l cual cohvierte a.
rilos Bancos en 1os proveedores financieros de su Gob1erno. 1e-

“vando por ende el Sistema F.nanczero ‘al caos.
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Al -caer Huerta, Venustiand Carranza da iniciativas paraV~f
reformar yireestructurar‘é? Sistema Financiero, en donde §u -
‘pfintfpél cambio es la emisidn de moneda por un solo Banco copn
trolado por el Estado. En 1925, se crea el Banco Je México, %
para que.supérvise y oriente los cepitales. del Sistema Banca--
“rie, ﬁéf ﬁdmo centralizar la emisidn de meneda. . Al péso dé1~
iiempb se ¢rean otras'Bancos para el fomentb del crecimiento -
ééohémico; en especial para la industria, nacen: E1 Banco de;
Dé#arrol?o Obrero ‘e Industrial, El Banco Hacional de Comercio
Exterior,Aﬁl Banco del Pequeno Comercio, asf continﬁan credn--
_dosg nﬁevas Instituciones. don el objeto de restituir fiqufdez
: § ser agente financiero del Gobierno federal, como Nacional ?1
nanciera, 5.A.; esta Entidad también es promotora y fomenta a_

1a 1ndustrxa K travps de fondos 'y fvdeicomwsos controlados por =

wel Proqrama de Apoyo 2 la Industraa
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ORIGENES DE LA INDUSTRIALIZACION EN MEXICO

EPOCA COLONIAL.

En Hexico. a partir de la colonia se experimentd una cons
tante intervencidn de. cap1ta1es extranjeros en-la exp!otacwon

de..las actividades que han contr1bu1do al fomento del desarro~f
1o econdmico;yla industrializaci6n empezé con industrias como’

~.la-minera, textil, alimenticia, etc.

En la época posterior a la Independencia la inverswon ex-
tranJera se ve incrementada, y asi. el Sr, lucas Alemdn -~ de~~
'*s1gnado Hinistro de Relaciones Exteriores es impulsor de 1a «in
‘dustrxalyzacién y desarrollo del pais, Jjunto con inversionis-
tas ingleses organizaron la Compafifa Unida de Minas; en 1830,
... fundd el Banco de Avio {(precursor de la actya1 estructura:dei— -
fomento 1ndustria1 en el pais): é1 mismo presentd el proyecto_
péra la creacidn del ministerio de fomento, colonizacién. ins-

dustria y comercio.

E teban de Antufio es uno de los pxcneros de la 1ndustr1a11
zac16n en Mexico, &1 tenla la nocién de que el progreso 1ndus-
.trial atrae riqueza e ilustracién a Ios pueblos y reduce Ias -
:oos1b11idades deguerra entre las naciones. Durante esta Epocah~ 

GA\eS'preocupacjﬁn porvdotar al pafs de una 1nfraestructura agr1-*ki‘
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cb}a que Susténte y eqguilibre el crecimiento industrial en Tas -

ciudades.

REFORMA.

Esto se Ibgra hasta el periﬂdo de la Reforma, en donde , =
e 1en151a aobre varias dreas-como:. Comercio Exterjor, Repaf—
to de Tlerras, Inver516n Extrdnjera. Aranceles .y EducaciGnQ‘El
Gobierno de Judrez, establece que los pasos fundamentafés en -
éi_futuro inmediato eran, alcanzar una autonomfa econbmica y -
'po]ftica, e.impulsar>el.desarrollo iﬁdustrial y agr{cola en bg

neficio de las mayorfas.
PORFIRIATO.

Durante el Porfiriato existe una paz relativa y-una cre--
: ,cienté descapitalizacién del pais, se abren las puertas a la -
inveréiéh extranjera, encontrindose en manos ajenas la indus--
k~tria del pafs, lo que trajo como consecuencia el movimiéhto ar
: hado ' Se'sigué en este periodo una politica de pyertas abier-
tas al extrangero y en especial hacia el v1eJo continente, sin
embarco. tos: Estados Unidos de América eran de los més Impor--

. Ltantes 1nversvonlstas

“Antes de 1910, habfan surgido unidades aue enresa‘época';
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‘se'cdnsidefaban grandes empresas, cbmo: Industria del Jabédn,-
Cémentb. etc. Sin embargo, tras éstas, ya existfan las-inci- -
.p.e.tés industrias, la artesanfa casera, utilitaria y de orna-
to; Ta distribucién de la industria en el Porfiriato era de la

sfguiente forma:

TIPO DE INDU.TRIA ‘No. EMPRESAS  CAPITAL
o  (MILLONES)

o

B T I U NI IR
3
£
<

leerro ¥ Acero
ﬁfText:les T AT
g Jabén , 2

‘Huie Yy Guayu)e

“Tabaco .

~
n

: ,Empﬁcadora

H
Ay
o

S Harimal

S

;,_.Dinamita e IR

~ -
om

'REVOLUCION.

En tanto durd esta 1ucha armada. eI prcceso 1ndustr1a1:za >v: l;H

- dor se v16 rrenadc. en cambro. la~ apertura de fronteras tuvo f'

que ver enla entrada de cap1tales y tecno}oq1a externas, 1nflg*7
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- yendo en-cierto grado en-el desarrollo interno, necesario no -
s610 para recuperar el sentido nacionalista, sino para refle-«

‘jar las disparidades sociales dentro del sistema.

Después de la Revolucidn Méxicana, apareciefcn todaviar¥?r

i,m&s,industrias'grandes. pequeiias y medianas; siendo la prgdd--.

“minante la industria pequeha y mediana.

’El'pafs se vié sumido en una crisis econémica crénica, cu= 
yas causas .y efectos se hxlaron en la primcra década de1 51910, '

suméndose al descontunto soc1a) 1mperante.
RECUPERACION.

A part1r de 1917, y después de todo,Un,proceso:de redefif

. nicién po]it\ca y econﬁm{ca; el. Estado se'vuelca\ﬁa;ia el fo;
vimento decidido de la planta pfoductiva nacianai buyo inicio =

ilen sT corresponde al mandato de Plutarco Elfas Calles, en don-

de, el gobierno asumié el papel de promotor del crecimiento .

materiaT.‘ be 1920 - 1930, el pafs injcia la recuperacidn eco-
'.vﬁdmica favbrecida por la politica qubernamental y por las‘cﬁn?'
‘-dféiohés sociales; asf»éntre'iQIO v 1940 se nota aumento . de --

"ffujé dé personas 8e1 cénpo a la ciudad. teniendo por. ‘tanto Jbik
'lque meJorar 1a p]anta 1ndustrxa1 deb1do 3 las demandas de tra- i-5'7

gbago y productos.,_,,~
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Hacia la década de Yos 30's. hay un répido movimiento mo-
dernizador fortaleciéndose el apoyo dado a la industria a la -
'parbde1 apoyo estatal al campo, credndose el Banco de Crédita
CEjidal, HAFINSA, E1 Banco de Comercio Exterior, reapaf&cen los
empresarios cuyos capitales habian hufdo durante 13 Revolucidn
trayendo consigo un impulso a la prcduccién‘industriai. Dufaﬁ
te el Gobierao de Ldzaro Cdrdenas, el Gobierno aumenté.éu par-

ticipéciﬁn como promotor del desarrollo, sin embargo, perduran

. los efectos de 1a tardfa industrializacidn, pues hasta esos --

afos la diversificacién en el sector es relativa, prevalecien-
do-1a ‘producciSn dé bienes de consumo e intermedios contra una

‘mfnima fabricacin de bienes de capital.
ESQUEMA ESTABILIZADOR.

‘La industria adquiere un nuevorimpulso mismo que Ta‘haré;r
~60ns;itufrse en el sector de mayor dinamismo de la economia, -
4pfofﬁndizénéose e? proceso de sustitucién'de‘importacidnes y -
' se atelera la produccibn yfdiversifiCacidn en todos los nive-=
les. Durante los 60's México integra a su programa industrial
’-un,nuevo tipo de establecimiento dedicado al ensamblaje, estas
4sdnfTas maquiladoras, las cuales se originan del programarde -
industrializacién de-la Frontera Norte. En el periodo de - -~

1940 9 19701 la participacién extranjera en México pasé del -:-
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©7.1%7 al 73.8% dnicamente en lo que se refiere a la manufactura

 -dg biénes'de capital,

ﬁara Tos 70Q's, la produbcién de manufacturas Cayé notab}g
'ménte,,por consebuencia aumentd el desempleo y hubo méyor de--
pendencia del exterior, aundndose la crisis financiera de 1976.

" Actualmente, el Gebierno reorienta las causas fijadas por el -
'mnﬁe!o‘estahilizador, fomentando las exportaciones, equilibran

~:do el desarrollo regional y. Togrando uné mayor integra;fﬁ&’én; B

el aparato ‘industrial,
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B.~ MARCO LEGAL

A toda empresa ¢ industria.la Ley le exige una serie de -
'requisitos para poder iniciar operaciomes, entre los que’sé -

encuentran:.

o 8§ se trata de una persona fisica, €5ta récib%rﬁ el nombre

’ de "persona fisica con actividades empresariales®, Esta deberd
= cumplir con actividades semejantes a las de una sociedad para_
’ponér en-marcha el negocio (exceptuando el tener que comparecer
ante Notario el de solicitar permiso ante la Secretaria de Re-

‘lacjones Exteriores).

Si se trata de una persona moral se denominard Sociedad -
" Mercantil y deberd tener alguna-de las formas a continuadiﬁhzyza‘,;

mencionadas:

. Sociedad en Nombre Colectivo

- Sbciedad en Comandita'simple
-,'Schedad de Responsabilidad Limitada
- Sociedad An6nima

- Sdciedad en Comandita por'Acéiones

SociedadVCooperativa {se rige en forma independiente‘e .

atendiendo a su propia Ley). - 1/

‘,;fly‘ Léy Génera\ de Soqiedad&s Mercantiles Aftfcuroilg, 5.;7,;_;},}J 

LS

10,13, 16 y 17,




‘Dedas-anteriores formas, la Sociedad An6nima es la més -
usua1ny[ser6 por tanto de la gque nos ocuparemos.. Sin ehbargo;
~’én la Levaeneral de Sociedades Mercantiles se establecen nor-

- .mas generales de. oparacién:

Todas las Sociedades Mercantiles deben estar inécritas,en
el Regfstro Piblico de Comercio; se regirdn por su contfatn S0
cia} rcspeétfvo y en su defecto por Tas'disposiciones dé 13;"
“Ley General de Sociedades Mercantiles; se constituirdn ante Ng
tarip; se mencionan an forma general derechos y obligaciones -
de'los socios, como en el caso de que ro se haya otorgado es--
critbfa ante Notaerio, entonces cuaiquier.socio podrd demandar-
1a en via sumaria {Jjuicio}: cualquier socio puéde Ser represepn

tante ‘de “ia sociedad {puede serio también alguna persona ajena

a'ésta); estaradn obligados a responder de’ las obligaciones con

trafdas ;no. se podrd excluir a los socios del reparto de utili

dades .

~Siendo 1a Sociedad An6nima la mds usual y conveniente pa-
‘raeste ‘tipo de industrias. explicaremos a que se debe su conve’
- niéncia y porque es la mds usada. describiendo su cbnstitucién'

.y reglamento en‘forma breve. 2/

.'gf';Ley'General“de Sociedades‘MerCantiles Artfculbs a7 - 20@;_
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SOCIEDAD ANONIMA.
Aquella gque existe bajo una denominacifn y se compone ex-
clusivamente de socios cuya obligacidén se limita al pago de -~

-sus acciones (Art. 87 Ley General de Sociedades Mercantiles).

Para proceder & su constitucidn se vequieve:

Cinco socios como minimo y que suscriban por lo menos una -

accibn,

Cépita} social no menor de 25,000.00, integramente suscrito.

Capital exhibido de cuando menos el 20%.

-  .Que._se exhiba integramente el valor de cada accidn a pagar-

se.

jtucidn puede ser de dos formas:

or

Siu’ cons

- -Por comparecencia ante Notario de las personas que otorguen

el Acta Constitutiva. 3

s

~ Peor suscripcién piblica, debiendo quedar todas las acciones

suscritas dentro del término de un afo. contado a partir -
T de 1a fecha que se haya depositado el programa {proyecto de

'!osvestatutos) ante el Registro Pdblico de Comercio. 4/

"3/ Ley General de Sociedades Mercantiles Artfculos 92.

4/ Ley General de Sociedades Mercantiles Artfculos 92.- 101,
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Las acciones de la Snciedad Anénima, son titulos qdefre--
presentan 1o aportado por los socios y Sirven para acreditar,y

transmitir la calidad y lus derechos de socio. 5/

Es decir, representan una parte alicuota, representada -«

o siempré como partes proporcionales del capital,

Las acciones son de igual valor y confieren jguales dere--

chos (Art.'ilz Parte Il Ley General de Sociedades Mercanti}és),

Hay:diversos tipos de accidn que se clasifican en:

;?qf los derechos que confieren (Art. 113):

g Preferentes o de voto limitado,

- Ordinarias.
Por su relacidn con el capital:

- Acciones de trabajo (Arts. 95 y'lid)f,,:.,_f

lAﬁciones’de capita]:(Ar{s.-gd y 111). ji'lﬁ

"§J 8bn0sade fundadér‘(Afts.kIOS y 110).

' §7  Ley Generéi:de Sociedades Mercantiles Artfcu1o,iil{kf
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Por su forma de circulacién (Awtfculo~117),

- Nominativa

- Al portadbr

Por su plazo (Artfculo 124).

<. . Acciones definitivas.

- Cér;if!cados provisionales.

Por su valor (Artfculo 125 Fraccin IV). .

- Con valor nominal, "

- ,kSin valor nominal.

Por el documento que 1as representa (Artfculo 126). . =

= Tftulos que representan una accidn.

- Titulos que representan varias acciones.

Su administracibn correrd a cargo7de una o varias- personas
:que pueden 0 no ser accionistas, formiqdqse'e] éqnsejordg‘qdmi{.' .

nistracien.
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La vigilhncia de la Sociedad 1a podrdn realizar 103 so0- -
‘cios o personas ajenas a ésta; quienes serdn escogidos por los
accionistas, 6/ tanto las personas fisicas como las Socieda--
des estdn obligadas a presentar declaraciones anuales respecto
de sus ingresos gravables para 1o cual deberdn estar inscritos
en el Registro Federal de Contribuyentes de la Secretarfa de -
Hacienda y Cré&dfto Piblico y dar los avisos que establezca el _
Reglamento; la Secretarfa de Hacienda y Cré&dito Piblice asig--
nard 12 clave a cada persona inscrita, quien deberd citarla en

todo documento gue presente ante las autoridades fiscales (Ar-

©tfculo 93 Cédigo Fiscal). .

De lo anterior, se desprende que las personas ffsicas y =
morales estardn obligadas a Tlevar cuando menos tres 1libros que
=son e Diarib. Mayor e Inveptarios y Balances; las Sociedades'-
deberdn llevar ademds un libro o libros de actas (constarsn --
acuerdos referentes a Ta marcha y operaci6n de negocias) astan ..

~do oblfgados @ conservarlios durante 10 afios.

En el casoc de los contribuyentes menores (aguellos CUyos_
ingresos no excedan de 1°500,000.00 en el primer afio), podrédn.
optar por Ilevar los registros simplificados de sus operacio--

nes en un libro 1lamado de Ingresos y Egresos. 1/

b/ Ley General de Sociedades Mercantiles Artfculos 164 - 171.

'.i e Léy del‘lmpuesto.sobre la Renta Articulos 17, 47, 84 yj85;'_‘v .
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E1 ‘aviso de alta, cambio o baja de obligaciones fiscales_
'debera presentarse dentro de los 15 dfas hibiles siguientes a_

1la fecha en que se cumpla el heche,

Cuando se trate de liquidacidn de Sociedad dentro de Jos_
10 dfas hidbiles siguientes al hecho. 8/

.En el coso de cancelacidén o fusifn de Sociedades deberdn_
. pfésentar el aviso junto con la declaracién final de liquida-~
ci6n del activo dentro de los tres meses siguientes a la fecha
; en-que ocurra {Ley del Impuesto sobre Ya Renta Artfculo 42 - «
Ff&ccién 1),

‘Deberdn inscribirse alos trabajadores de los cuales ellas
vetengan sus pagos de impuestos en el Registro Federal de Con-’
' tribuyehteé dentro de los 15 dfas hébiles siguientes .a la fe-~

cha en que inicien sus actividades. 9/

Se deberd inscribir en e¢1 Registro Piblico de 1a Propiedad

y del Comercio, registrar ante el Instituto Mexicano del Seguro
Spcial al patrfn y empleados para cumplir con la Ley del Seguro‘
. Social y obtener permiso de la Secretarfa de Salubridad y Asis-

tencia. 10/

8/ ‘Manual de las Medianas y Pequedas Empresas. SHCP. p, 25,
9/ - Manual de las Medianas y Pequefas Empresas. SHCP. p. .28.
© 10/ Manual de las Medianas y Pequefas Empresas. SHCP. p 31.
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- Es importante mencionar que se han establecido estimados_
fiscales de acuerdo al Decreto que dispone la ejecucidn del ~-
Plan Nacional de Desarrollo Industrial y Establece Bases de -~
Concentracién para su cumplimiento, el cual es eleborado por -«
la Secretarfa de Patrimonico y Fomento Industrial, los cuales -
podrdn ser la creacifn de nuevas industrias prioritarias, por_

- é]yfomeﬁto al empleo y la inversidn por la localizacidn de las ,v 
Industrias en zonas consideradas prioritarias y por la descon-

centracién territorial.







I1.- PLANEACION FINANCIERA

Planeacidn -seglin Koontz 0' Donnell es el "decidir por --
adelantado que hacer, como y cuando hacerle, y quien ha de -
“hacerlo® 1/, cubriendo la brecha que va de donde estamos -~

hasta donde queremos ir,

“Dentro de este marco de referencia,vemos que una de las
funciones méds importantes del administrador financiero, es -
Ca pfaneacién financiera, donde se preveen necesidades de -~
,fondus, y los medios para obtenerlas. Asf, la estimacidn

de41ngresosy egresos, produccidn, control y distribucifn de
fondos forman parte de Ta planeacién; se busca a través de =~
1a planeacidn un equilibrio entre la Yiqhidez y el lucro, -~
bues ﬁin ¢ste equilibrio la empresa podria descuidar su capa
cidad de pago a corto plazo, y s$i ésta no puede cubrir sus -
éompromisos a corto plazoe, no serd necesario el preocuparse

por el future 3 larao plazo.

Dentro de 1a planeacién existen pasos para lograr una -=-
adecuada toma de decisiones respecto a la estrategfa y técti
¢a a seguir (recordemos que estrateqfa se refiere a planes a

~férgb plazo 3-% afios, en tanto una tdctica es uno o varios -

puede incluso referirse a dfas), los pasos son:

26

fr;plazos menores de 3 afios, de donde se deduce que una tdctica

l/;Eiementns Modernos de Administracién Xoontz O Donnéil.’
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'~ Reconocer la oportunidad.- Ver que se puede hacer, ¢s de~--
cir, donde estamos, analizando puntos fuertes y débiles ---

(puede veferirse a, mercado, clientes, etc...).

- Establecer objetivos.- Puntos finales que se guieren logran
- Formulay premisas.- Suposiciones que permiten un enfaque -
mds ¢laro, respecto a1l medio en el gue se desenvuelve la -

empresa.

2 Identificar alternativas.- Buscar, examinar cursos altérha~-
tivos de accién, especialmente aquellos que no son. eviden-

tes de inmediato.

- £valuacidn de cursos alternativos.- Se hard sopesando venta-’

Jas y desventajas de ¢stos.

"~ Seleccidn de un curso.- El punto real de ta toms de decisio

nes y la adopcxén del plan

- Formulacidén de planes derivados.- Con el ffn de apoyar.al -

plan- bdsico.

‘Es 1mportante dentro de 1a planeacxon el estab1ec1mxento

"de po]fticas y controles, para lograr con ésto una contr1bu~

-q}on a-1a consecucién de metas y objetivoes, para la elabora-

- ¢idn de programas de trabajo, para loarar la informacidn ne-




‘cesaria con el fin.de altersr y mejorgr la aperaciones de -

la empresa (comparar planes y logros).

Como c¢jemplos de politicas pueden encontrarse::

= Politicas de ventas

- Polfticas de dividendos
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- Politicas de activos ‘ . R N

Los controles pueden ser variadoS, alguncs actuands como

-s0s), .0tres como el control de inventarios, determinacién --

del saldo minimo en c¢aja, etec...

Los objetivos de la planeacién fipanciera son:

a) Estabilidad.- Proporcidn adecuada de capital . contable y -
pasivo.

b) Solvencia.-~ Capacidad de una empresa para hacer frenteva

las obligaciones contraidas.

planes (presupuestos, estado de orfgen y aplicacidn de recur

c) Liquidez.- Capacidad para pagar Yas deudas a corto plazo,

sin mengua de los objetivos antes sefialados.

Impacto de la inflacidn en los estados financieros.

Principiemos definiendo la inflacidn, como la pérdida

f,de1lpoder adquisitivo de la moneda debido al incremehto del ,'



precio de los bienes y servicios.

Podemos por lo tanto hablar de factores que orfginan la

inflacidn, Tos cuales son tres principalmente:

-.Incrementb en la Emisidn de papel moneda, sin gue esté res
paldado por un incremento de la produccién, lo que provoca
“r8 exceso en la demanda de bienes y por ende saturacién de
la oferta de los mismos. k

= Incremento en los salarios con el consiguiente incremento
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en los precios, provocando una espiral de aumentos de sala

rios y precios.

- Incremento en los precios de los artfculos importados.

En términos generales se puede hablar de la inflacién co 8

-mo.un efirculo vicioso, en donde el exceso de efectivo incre-
'mentévfe demanda que no puede ser satisfecha con la oferta o
produccién existente, originandose aumentos de precios. A -
‘su vez ‘el incremento de precios provoca la peticidén de aumen

tos en los salarios y por endé también de los costos, los in

crementos en los sueldos provocan exceso de efective y aumen .

“to de precios,




‘ Dentro de las industrias en generél Ta inflacion afecta,
'principalmente a los estados financieros, pues estos no mos~-
trardn la realidad del negocio, a su vez las utilidades con

base a costos histéricos no son reales.

En base a lo anterijor, los estados financieros se clasi-

fican en:

Monetarios o da valor actualizade.- Son derechos y obligacio

. nes que representan unidades de moneda o que se convertirdn
“en moneda 'y su mantenimiento ocasiona una pérdida (en caso -
de ‘activos) o una ganancia (en caso de pasivos), debido a la

pérdida de poder adquisitivo de la moneda.

Ho monetarios o de valor actualizado.- Son bieneé qué conser
van sﬁ poder adquisitivo original, o rubros que es necesario
expresarlos en relacidn a su poder adquisitivo original (in-
ventarios, edifjcios ¥ terrenos, gastos pagados por adelanta

do, . etc...) el capita? aportado por los accionistas y las --

utilidades reinvertidas en virtud de que la empresa tiene la

obligacién de conservar el poder adquisitivo de los fondos -

.que originalmente le fueron entrsoados.

~Los estades financieras se ven impaétados por la infla--

‘cién, en cuanto a:
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-provocando que las empresas se descapitalicen al pagar impues

" tos y dividendos sobre utilidades inexistentes.

- E1l ba]ancé general no muestra la verdadera posicidén finan--
'ciera ya que varias partidas, principalmente inventarios y:
activos fijos no se expresan en unjdades de moneda actual.
£5to provoca que al realizarse un an&lisis financiero, las
razones y proporciones financieras se distorsionen y no -
sean de gran utilidad para evaluar y determinar 12 situa--
cidn financiera del negocio, también al compararse el ba-—'
lance genéral con balances anteriores no habr& homogenei--
ﬁad y pdr tanto perderd su valor de andlisis del crecimieg
‘toy expansién de los recursos generados por ias operacio-

ones.

‘, ' ‘Es por iantc que se hace de suma fmportancia para ias em
: 'hrgsas actualizar susbestados financjeros. En esta parte ~-
del trabajo hablaremos genéricamente de tres métodos para 12
grar la actualizacifn de los estados financieros, estos méto

dos son:

1) Indices Generales de Precios
2) Costos de Reposicién o Valor de Mercado e
»3) Método Integral de AJuste a los Estados Financieros con -"‘;fg

base en valores actualizadcs.
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1) Indices Generales de Pracios:

Este método parte del costo histdrico, pero usa un recur
so estandar diferente al dinero, su poder adguisitivo, en --
“virtud de que es inherente a la moneda, conservando su inter
“cambiabilidad con otros recursos como son el oro, plata, ---
ect..., teniendo ademds otra ventaja como ¢s el cambio de --
acuérdo a la inflacion, estos cambios se miden a través del

indice del costo de la vida, sus ventajas son:

- Compra costos actuales, contra precios actuaies.

- Reconoce en el Estado de resultados la utilidad o pérdida
porrinFTacién.

- Permite el ajuste total o integral de los estados financie -

rOS.

“Sus desventajas radican en que el indice general de pre=
cios es un promedio de un conjunto limitado de bienes que ne
es representativo de ningdn bien en particular y por tanto,

puede no ser dtil hara 1a toma de decisiones.
2) Costos de Reposicién o Valor de Mercado:

Consiste en valuar los activos fijos (maquinaria, eqﬁipo,'

'edificio y térfeﬁo) y el inventario é_su valor actuaIAHE'ad;- §
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quisiciéﬁ, considerindose la diferencia resultante de su com
paracién con el costo histérico como capital (superavit por
revd?uacién) y no se encuentra sujeta al reparto de dividen-

dos, sus ventajas son:

- Permitir la conservacifn del poder adquisitivo del capital

. de 1a empresa.

- Presentar los resultados de operacidn sin efectos inflacig
narjos mediante la comparacidn de costos actuales (inventa

rios, depreciacién, etc...) con precios actuales.

Sus desventajas son:

- Nc reconoce en el Estado de resultados la pérdida que oca-
siona el mantenimiento de activos monetarios (efectivo, --
cuentas por cobrar, etc...,) ni la utilidad que generan'ios

. pasivos monetarios.

- 5610 actualiza el valor de algunos rubros de los estados -~

financieros.

3) Método Integral de Ajuste a los Estados Financieros con. -

base en Valores Actualizados: .

‘‘Consiste en actualizar. el valor de-los activos monetarios




mediante el uso de costos de reposicidn y alternativamente -
de su valor econ6mico (valor actual de los ingresos futuros),

0 su valor neto de realizacidn.

Este método reconoce la utilidad o pérdida que ocasiona
21 manejo de activos y pasivos monetarins, pero la subdivide
en realizada y no realizada, a efecto de que cada cmpresa de
“termine que parte de la. utilidad monetaria realizada puede -
ser distribufda como dividendos sin que se afecte la capaci-
dad bperativa de la empresa en base al indice general de pre

cios.

Presenta en un estado por separado el resultado operati-

vo del resultado por inflacién.

Sus ventajas son:

- Presenta los resultados de operacién sin efectas inflacio-
narios, mediante la comparacidn de costos actuales (inven-

tarios, depreciacién, etc...) con precios actuales.

- Permite el ajuste total e integral de los estados financie

ros.

- Reconoce . y muestra por separado 1os resultados operativos

y la utilidad o pérdida por inflacién.
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- El rééuTtado en el manejo dé partiddé monetarias lo divide
en.realizade y no realizado para determinar la cantidad --

que podria distribuirse como dividendo.

Sus ‘ventajas son:

} En. el caso de la valuacidn de activos fijos, interviene my
.,'cho el criterio subjetivo del perito va1uadur que IIeva a

cabo el estud1o.

‘véyﬂo‘s{émpre el costo de reposicidn escogido es el méjér 0 - ;" RE

mds préctico.

Estos métodos serdn aplicados por la empresa con base a

las-condiciones- por las gque atraviese la misma, lo cual no -

quiere decir que tenga que aplicarles uno por uno.

A.- Importancia de los Estados Financieros en la Planed-

cidén Financiera:

Los ‘estados financieros, son documentos utilizados como

fuente de informacién sobre operacxones efectuadas por 1a emf

.'f'presa y registradas a traves de Ya contabilidad.

‘Existe un principio contable que estab]ece que 1a “infor

: ,macion debe ser c13ra y comprensible para los directamente 1n
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teresados en ella, convirtiéndose as{i en verdadera informa--
cifn de utilidad" (principio de revelacidn suficiente), sin
embargo las cifras contenidas en ellos no representan valo--

res absolutos, debido a la inestabilidad de la moneda.

Otros factores que no se incluyen en los estados finan.-
éieras {como capacidad de la administracifn. ltucalizacib6n de
.“Ia planta, etc...) ¥y que son de suma importancia para el fug
cignamiento y Iogro de objetivos de Ya empresa, hacen que @&s

tos, en mucho casos resulten insuficientes, nc obstante re--

"'presentan una magnffica plataforma de lanzamiento para la ela

'borécién de planes financieros. Pues en base a estos pueden
.deﬁerm%narse la posicidn financiera y ei resuitado obtenido

ddrante un perfodo, y mediante un andlisis determinar fa---
1las o -aciertos cuantitativos (pues como hemos aclarado, di-
thas estédos no -miden ciertos aspectos cualitativos), hacien
~do ﬁroyecciones a futuro con las modificaciones que se crean

. pertinentes.

Un claro ejempla de 1o anterior es la e1eborac16n de es-
'taqos pro-forma, 6 presupuestados, 6 proyectados que elabg

ran las empresas, 105 cuales generalmente se elaboran a un -

"I’aﬁo;'sdn Gtiles no solo en . el proceso interno de planeacidn

~_..financiera, sino gue, normalmente lo requieren partes intere -

. sadas’ {prestamistas actuales y futuros), porque ponen a su -




37

disposicién un estimado de la situacidn financiera que guarda

rd. la emprese en el aho siguiente.

Estados pro-forma:

Son esencialmente dos, el estado de resuftados pro-forma
y el balance pro-forma, los cuales se diferencian por que. uno
muestré ingresos y costos, en tanto el balahce, =uestra Ja po
sicién financiera de la empresa. Se diferencian del presu---
‘puesto de caja, en que presentan estimades no s6lo de necesi-
dades futuras, sino también acerca de todos 1os renglones del

‘activo, pasive y capital contable, y de ingresos y costos.

Elementes que intervienen en la elaboracién de éste tipe

de do:umentos:

- Prondstico de ventas {elemento bédsico)

- Plan o programa de produccidn

-~ Presupuestos o estimaciones de materia prima
- Requerimientos de manc de obra

« Estimacion de gastos indirectos de fabrica

- Estimacidén de nastos de operacidn

- Estado de resultados pro-forma

- Balance general del perfodo anterior

vflPlan de desembolsos capitalizables

- Presupuesto de caja
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- Balance general pro-forma

Para elaborar estados financieros pro-forma se debe ini-
ciar haciendo un prongstico de ventas, el cual dard pie a la
elaboracién de un plan de produccidn gue contenga el t1empo
1n :cesario para elaborar el producto, derivandose de éste una

-estima;ién de las materias nrimas necesarias {cantidad y ti-
:pos fequeridos), elgboréndose posteriormente un plan para los
‘requerimientos de materias primas {con fechas y cantidades),
cen fprma posterior se hace una estimacién de gastos indirec- .

tos de fabrica, después de gastos de operacién, se elabora -

el presupuesto de caja({bases ménsuales o trimestrales), con
estos datos y e}l balance del perfodo actual se elabora el ba -

“Tance pro-forma.

E1'balance del pevriodo anterior es necesario para Compa-
rar 'y establecer cambios importantes en diferentes renglo--- '

;hes del bhalance.

El plan. de inversién de capital ofrece informacidn res-- .-
‘pecto a cambios previstos en activos f1305¢ "Elaboracidn de

estados pro-forma. Ver anexo 1.

B.- Pronéstico Financiero como herramienta de la Planea-

Seidns

nﬁste~pron65tiqo es' una herramienta bdsica en la planea-- -




cién financiera, dicho instrumento nos permite preveer las
necesidades financieras tanto a plazos cortos como media--
nes y largos, utiliza técnicas tan diversas como porcgenta
je sobre ventas, comportamiento ciclico de los activos, que
sefialan necesidades a corto y mediano plazo; se utilizan -
tambidn estudios de tendencia lineales y no lineales que -
- »]«

G pPrazos

indican necesidadte

v

- Comportamiento ciclico de 1os activos.

Este combortamienta en c¢iclos, se debe principalmente
a factores econémicos existentes en un pafs con mercado 1i-
bre y que influyen en la actividad comercial e industrial,
estos‘ciclos econdmicos provocan que las necesidades finan
cieras y de activos en una entidad no sean constantes y --
tengan variaciones periddicas. Los ciclos ya mencionados
\dan como resultado que en una empresa existan activos per-

manentes y activos fluctuantes.

Los activos permanentes, como su nombre lo indica tie-
nen pocas variaciones y su crecimiehto se¢ puede considerar
constante, sin grandes cambios; a esta clasificacién perte
necen el activo fijo en su totalidad y una parte proporcip

nal de los activos circulantes, debido a aue estos por re-

ZgJa'genera? no 1legan a tener indices o saldos en CERO,sino'

39
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“que parte de su saldo es permanente; estos tipos de activos
se finéncian con deuda a largo y mediano plazo generalmente,
“de esta forma las deudas a larqgo plazo se pueden cubrir per-

fectamente con 125 ingresos que generan estos activos,

- Los activos fluctuantes.»tiene una variacitn continua y
kiﬁcfc}ica,'a&nq@e sus cambios también pueden ser bruscos en -
temporadas de alta comerciabilidad, a estd c}asificacién -
"Qertenece'la parte proporcional del activo circulante gue -
es sumamente variable, comunmente y debido a sus consfanteé
variaciones estos actives se financian con deuda a corto --
“plazo, en donde sea posible cubrir los pagos de la deuda -~

“con lps ingresos que generan estos activos.

Actuando de la manera antes indicada y buscando los plg.
zos de financiamiento adecuados para cada necesidad especi-
fica, se tiene una administracidn financiera mas sana y efi
cientg. £1 cuadro siguiente muestra de una manera aréfica

el comportamiento que siguen los activoes en un periodé dado.

./Financiamiento
a corto plazo
S UACTIVO
- FLUCTUANTE -
S Financiamféntdf
T ACTIVO 2. mediano y =~ i
. PERMANENTE ]afgo plazo.




- Porcentaje sobre ventas.

E£ste es un método para realizar un prondstico financiero

que nos - auxilia a planear tas necesidades financieras en ---

cualquier entidad; este método se basa para su cdlculo en un
pronéstico de ventas que se debe realizar anticipadamente, -
vesté se debe, A que al incrementarse las ventas,la empresa -
necesariamente se expande y aumentan con ello sus cuentas’y
cantidades de activos, pasivos y capital, segin sea el caso.
En consecuencia, el mitodo de porcentaje sobre ventas caleu-
Ya la variacidén posible en aquellas cuentas influidas direc~

tamente con el aumento en ventas.

Para calcular estos porcentajes se toman en cuenta las -

partidas del Balance General que se afectan directamente con
las ventas, se hacen divisiones de cada una de las cuentas -

contra el monto de las ventas, con ello se obtiene un resul-

"‘tado porcentual del total de activos y pasivos influenciados

por ventas, a continuacién se calcula el incremento deseado

"0 esperado en ventas para el ejércicio suyuiente; al tener -7

© estos datos, se multiplica el porcentaje de activos por el '~
incremento en ventas para obtener con esto el incremento ne~

cesario en activos para lograr las ventas pronosticadas, --

41

después‘de hacer el mismo paso pero con el porcentaje'de,pa-

~Sivo$ para conocer con que cantidad contribuyen a la finan--

¢ciacién espontanea de los activos, por Gltimo se le .resta a
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esta cantidad el monto de las utilidades a retener, e} resul
tado final nos sefala la cantidaed de necesidades financieras
due se deben cubrfr para lograr el incremento esperado en -~
ventas, estas necesidades se pueden cubrir con diversos cré-
ditos o biern nuevas aportaciones de los propietarios. Ex¥s-
te una formula matemdtica que facilita el cdlculo de este mé
todo:

np=Bebo( vy BBy ) - (V) 4(.MVU ) (1 -d) -

En donde:
NF = Necesidades financieras

Act = Total de activos influenciados ‘directamente por ventas

V = Ventas totales prondsticadas

"

LV Incremento en ventas

3

Pas
MU = Margen de utilidad o ganancia
d= Dividendos pagados a Jos propietarjos

{1 - d) = Monto o porcentaje de utilidades retenidas
C.~ Razones Fiuancieras.
.Los .estados financieros reflejan la situacién: financiera -

©de la empresa eh un momento dado y Yas pérdidas y ganancias

‘del.ejercicio en.un pariodo.determinado.(Ba}ance Genera]kyvf"

Total de pasivos influenciados directamente por ventas
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Estado de Resultados respectivamente); pero al considerar las
cifras mostradas en estos estados de una manera aislada, la -
utilidad de su informacion para el andlisis y toma de decisio
nes se ve limitada; es por tal razén que el estudio y cilculo
de relaciones matemiticas entre las diferentes cuentas y par
~tidas de estos estados financieros nos permite tener informa-
cidén mas Gtil en el andlisis financiero y poder tomar decisig

nes mis acertadas,

_Estas razones financieras nos dan‘indicadorES diversos -
tales como: Liquidez, Solvencia, Productividad y Rendimiento;
 estos indicadorés nos ayudan a evaluar los puntos débi}eé y -
fuertes en una empresa, asf como apoyo en la peticidon de un -

crédito a corto plazo o mayor, algunos otros aspectos finan--

cieros son evaluados por las razones.

Es importante seflalar que, aln el estudio de las razones
financferas no es de todo confiable,cuando se evaluan relaéig
nes entre cuentas que no tienen interdependencia y sus resul-,
tados no sefialan datos requeridos; también es necesario analj
zar las_razones desde un punto de vista global interrelacio--
»n;ndo los resultados obtenidos, haciendo comparaciones con es
| tados financieros anteriores, o bien con los promedios de la
'1ndystﬁia o'gfro al _que se dedique:cualesqhier entidad. En =

. este 4nciso haremos un breve estudio y gxp?fcaciﬁn de las ra-
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zones financieras que son de mds interés y utilidad en las o-
peratjones a corto plazo en una empresa sin embargo también -
se seilalardn brevemente algunas otras razones que Se usan co-
mOnmente en los andlisis financieros perc, que no son objeto

de estudio en esta investigacidn.

- Indice de Solvencia o razén circulante.- Esta razdn se cal-
.cula dividiendo ¢V activo circulante {Bancos, Cuentas por -
énbrar, Inventarios) entre el pasivo circulante (Proveedo-j
res, Acreedores, Documentos por pagar), generalmente se -~«.

acepta que el resultado de la relacidn debe ser de 2 a 1.

Activo Circulante

Pasivo Circulante

Este resuitado nos indica que por cada peso que debemos,
exjsten dos pesos para cubrir los pasivos, debido a su con--
vertibilidad en efectivo en un corto plazo o similar al deg -

los adeudos.

- Iﬁdice de Prueba del Acido.- Estd razénm es mds estricta, -~
al nd considerar en el cdlculo a los inventarios (renglén
menos liquido), §ino solamente los activos de inmediata --
realizacidon a efectivo: el resultado de esta relacidn séﬁg
1a" 1a liquidez gque guarda uyna entidad al ser capaz de cu--

brir sus adeudos con su-active circulante excluyendo inyggy"'

~-tarios.



Activo Circulante - Inventarios

Pasivo Circulante

Cuando los inventarios no son muy lfquidos debido a las
-caracterfsticas de la empresa, se utiliza favorablemente la
Prueba del Acido, en caso contrario el Tndice de solvencia
nos da un enfoque mds global; generaimente se pide que el -
coeficiente resultante sea ifgual o mayor a UNO, paraﬁque.rg
presente una liquidez inmediata de sus pasivos a corto pla-

zZ0.

~ Razdn de endeudamienteo.~ Esta razdn mide la proporcidn de
'105>recﬁr50$‘de la empresa que pertenecen a los acreedores
y cuales a los inversionistas; por regla general Yos acree

“dores refieren un saldo a favor de jos propietarios en --

u

‘donde existan deudas modéradas. en cambiorlos duefios pre--
fiéren saTdos favorables al pasivo, ya gue ies representa
" mayores mirgenes de utilidad en caso de haber ganancias, -
 en cambio al existir pérdidas, éstas son en menor grado pa
ra los propietarios, es necesario advertir que este indice
es muy irregular eh cuanto a su interpretacidn de los re--
‘sultados, debido a que cada empresa maneja sus deudas en -

" ...forma totalmente diferente,

Pasivo Total .

Activo Total
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Comouya ménc1onémos. resulta dificil estimar una aproxima

‘ci6n ‘en un posible resultado, comunmente los estudiosos de --

" las Finanzas marcan intervalos que difieren entre si, sin em~

bargo, consideramos que 1o més importante en este caso es cui

dar que la razén de deuda no llegue & 1imites extremosos, que

represente poy un lado descapita]izacfﬁn de- la empresa>y por
el otrokuﬁ alto riesqo por parte de los duefios.

- Retacién de Inventarios.: Al tar ta partida de 1nventarios
ﬁna de las cuentas que mayor inversidn significan en cua1~‘i
quier empreaa. se hace necesario conocer en que tiempo es--
‘fa; inversiones se convierten en efectivo. para 1o cual se -
realiza una relacidn.de lps inventarios entre la cuenta --
Qué més influye en gstos: las ventas; al realizar esta -

'joperac16n Se conoce cuantas veces se convierte e1'invehta-

~rio en efectivu 6 cuentas de clientes en un perfodo deter-

'_minado. )

Ventas

V Inventarios

51 resu1tado de la divisién no tiene significado a1guno i

"n;:por sf 's610, sino que se, tiene que comparar con otros perfo-"

L g T sk

”dos 0 fnd1cas promedios de 1a industrsa, esté se débe a.la =
,ﬂhaturaleza propia de los {nventarios; otro punto a conside-

‘¥ar‘1a Qiferencia'que existe al calcular los montos de ven-~
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tas a un precio y los inventarios a precio de costao, por .lo
que 10s autores en Finanzas también consideran una divisién

de Costo de Ventas por Inventarios.

- Rotacidn de cuentas por cobrar.- Esta razdén es un indica-
dof de liquidez, nos muestrailas veces que se recuperaﬁ -
los créditos otorgados a clientes en un perfodo determing

- do de ventas, se calcula con una divisidn de:’ '

Ventas a crédito

Promedic de cuentas por cobrar

Se pide que entre mds alta es la rotacidn de estas cuegi
tas mds ventajoso 25 para }a entidad; un cdlculo mis signi-~
_ficativo para 1a interpretacidn de esta rotacidén es el pe--
riodu'medio de cobros, que se calcula dividiendo el afio co-

mercial de 360 dias entre el coeficiente de la rotacién,

360

Rotacién de cuentas por cobrar

Este resulta&o se da en dias, por lo que es mds ficil -

Ta éva]uacién de los resultados compardndolos con los perio

dos. que se fijan en las polfticas de cobro dentro de las diﬂ :?v;,~f

. ferentes empresas.
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Existen diferentes y muy diversas razones financieras, -
que seria largo de analizar y que por no tener significacidn
enylos periodos a corto plazo sélo se mencionardn a continua
éién:

-~ Rotacién de activo total.- Se calcula dividiendo las ven<-
tas totales por los activos totales.

-~ Rendimiento de la inversidn,- Se obtiene dividiendo las uti
lidades netaé déspués de impuestos por los activos totales.

- Cobertura de intereses.- Es la capacidad para cubrir los -

;hagos de intereses, se divide la utilidad antes de intere-
‘ses e impuestos entre la erogacidn anual de intereses.

- Rendimiento del activo fijo.- Se dividen Tas ventas hechas
entre el activo fijo invertido para génerar las primeras.

- Rendimiento del capital contable.- Al iqual que el anterior
s6lo se dividen las ventas por el capital contable de la:-
embresa. Estas son las razones mas utilizadas aunque no ne
cesariamiente las Gnicas, se puede usar cua]éuier rela----
cién, siempre y cuando el resultado que arrojen sea signi-

ficativo,
D.- Presupuesto de Caja.
Este presupuesto es un instrumento utilizado en la pla-- -

‘neacién financiera, en €1 se representan los saldos estima--

,idps,gn Caja,y'Bancos para un periodo determinado, que gene<-

““ralmente es de 1 afo (pero este periode depende.de las ca-<<

.
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racterfsticas de cada entidad ). Este presupuesto se confor
ma haciendo cdlculos de los posibles ingresos y earesos que
phdiere tener la entidad, tomando en cuenta sus politicas de

cobro, de ventas, pages a proveedores, etc. ..

- Esta evaluacidn nos das al final un resultado que puede -
sef a favor o en contra; con ello este resultado nds auxilia -
como Administradores Financieros a tomar decisiones en cuan-
to-a: Inversiones de excedentes en caja o bien si fuere el -~

. caso recurrir a financiamientos a corto plazo para cubrir --
-las posibles necesidades de efectivo (liquidez de Ta empre--
_sa); esto es posiblie, gracias a la ventaja que nes proporcio.
: 65 el presupuesto al mencionar los perfodos en que ocurren -
“‘tales movimientos, con ello se reduce la incertidumbre equi-

librando el riesgo en la toma de decisién.

A continuacidn se muestra un modelo de presupuesto de ca
ja y como opera en la interpretacién de los saldos.

MODELO DE PRESUPUESTO DE CAJA
(miles de pesos)

o : : ENE FEB  MAR ABR PAY JuN
- Entradas de efectivo...... '5'000 2°000 3'000 2'000 3'000 2'000
“Menos salidas en efective.. 4'00C 3'000 2'000 1'500 4000 3'000

- Flujo neto de efectivo..., 1'000 (1'000) 1'000 500 (1'C00) (1'000)
“Mis saldo inicial en caja. 500 500 500 500 500 500
Saldo final en caja....... 500 ( 6500) 500  1'000 ( 500) =

“‘Menos nivel deseado en caja 1'000 1'000 1'000 1'000 1'000  1'000

Necesidades de financia---- . .
miento.en caja. : 500 1'500 500 - 1500 1'500.
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Un aspecto de importancia con respecto a este instrumento,
se refiere a la necesidad de analizar detalladamente. los pro--
nbésticos de ventas, tal que éste representa el principal insu-~
‘mo para el cdlculo de las entradas de efectivo y restarle a --
ellas las salidas de efectivo proyectadas (este primer paso se
realiza por medio de una técnica llamada Flujo de Efectivo, ~-
que se detalla posteriormente); al tener el saldo neto de e§-~
tos flujos, se le agrega el saldo existente en Caja del perio-
do anterior; teniendo este saldo final, se le resta el monto -
del nivel deseado en caja, para que con ello nos proporcione -
las neceéidades de financiamiento para cubrir este nivel, ¢ -~
bien, en caso contrario utilizar los excedentes que se tiene,
sin embargo, habrd que senalar que los resultados finales ob---
tenidos no necesariamente son requerimientos reales de efecti-
vo, por lo general, lTos administradores deciden pedir un finan
ciamento mayor al del resultado con el fin 'de combatir 1a ----"
incertidumbre. En seguida explicamos brevemente la técnica de
flujo de efectivo:

Este método de andlisis que también es muy conocido en Yas em
presas como: flujo de caja, representa un alto porcentaje del
presupuesto de caja llegando en ocasiones a sustituirlo en su
totalidad. E1 flujo de efectivo analiza la secuencia que si--
gue el dinero en las cuentas de Caja y Bancos a tfavés de Ta -
k'e&presa desde sus origenes hasta su Gltimo uso (ingresos y ---

egresos), por lo que sus resultados también‘son de utilidad en




la toma de decisiones.

La técnica de los flujos de efectivo se hace en una tabla
en la que se detallan pormenorizadamente: l1os ingresgs por -«
ventas al contado, a crédito en la fecha en que se efectden -
1os cobros, los egresos por compras al contado, a crédito -~--
cuando se realizan los pagos, gastos de operacidn, y toda ope

racién que signifique una entrada o salida real de efectivo.

Es necesaric tener en cuenta que la elaboracidn de estos
presupuestos o cualquier otro que se realice es un medio y -~
auxiliar a la vez en la planeacidn financiera y no la consecu
cidn de Tas metas fijadas, pero estos presupuestos en sf no -
deben ser un objetivo en las empresas su cumplimiento estric-
to, pudiendo desviar la atencifn con respecto de los verdade-

.ros problemas.
E.- Estado de Origen y Aplicacién de Recursos.
Es una técnica que pérmite la adopcidn de un plan finan--

ctiero, y el control de las operaciones realizadas, al permi--

tirle al administrador financiero el andlisis de fuentes y --
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‘usos: de fondes, ya sea a través de estados histdéricos, o pro-

syectadosa futuro:



La revisidn de datos histdéricos, presentes (estados ac~--
tuales) y futuros .(estados pro-forma), proporciona informa---
¢idn que indicard si la empresa estd preogresando o tiene pro
blemas (teniendo en cuenta que los datos proporcionados por
los estados financierns pierden valor al transcurso del tiem
po, debiao a la etapa inflacionaria que se vive, y que los -
estados financieros deben haber sido actualizados, punto que
se toco en "[mportancia de los Estados Financieros en la pla
neacién financiera®, parte referente al impacto de la infla-

cidén en los estados financieros).

Este estado se basa en balances comparativos, que a tra-
vés de su anadlisis se puede percibir Tos problemas existentes
o sintomas de problemas en ciernes, dando pauta al inicio dé

ta investigacidn correspondiente.

Un conocimiento de patrones histéricos de aplicacidn de

fondos permite nlanear mejor sus requerimientos futuros de -

fondos, tomandose en cuenta y con cierta reserva estos datos
debido como ya se a mencionado a que presentan o pueden pre-

sentar cifras infladas en ésta época.

Mostrada la importancia que tiene el orfgen y aplicacién
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..de recursos en la planeacién y control de las operaciones -- -

es preciso describir en forma general el procedimiento de -~




elaboracian de éste y dar un pequefio ejemplo.

Dentro del estado de origen y aplicacidon de recursos se

pueden clasificar dos tipos de flujo (ver fig. 1):

-~ Flujo de operacién.- Relacionado con el ciclo de produé--'

cifn de la empresa.

- Financieros y legales.- Relacionados con el financiamiento

¥ ‘Pago de impuestos.

‘;LQ:&S_FW@.Z.LM - FLUOS D6 QRERACIOM. | el o om s e
1 ' I
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Clasificacién de origenes y aplicacidén de recursos:

Origenes pueden ser por:

1)‘bisminucién de activos.

2} Aumentos de pasivos.

3) Utilidades netas después de fmpuestos;

4)‘Depfeciaci6n y otros cargos que no requieran pagos en efégff
tivo. Pues son fondos ne utilizados. i i

5) Ventas de acciones.
" Aplicaciones pueden ser:

1) Aumento de activo.

2) Disminuciones de pasivos.

3) Pérdida neta.
‘4) Pagos de dividendos.

5) Readquisicién o retiro de acciones.

El primer bago en.su elaboracién, es éstableceF entre ~-.
los balances las comparaciones que darin‘origen al aumento o
_ditminucién en los renglones del balance. ‘A menude se requie
re hacer ajustes especrales para completar un estado de orfi
gen y aplicacién de recursos, estos ajustes tienen su orfgen
en la naturaleza de los estados utilizados (estados de resul
~tadbs; y balances del periodo mds cercano antevior y»e],qcf;

“tual), estos ajustes guardan relacidén con:
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- Lambios de activos fijos.- En cuanto a la depreciacidn, que
como no es una erogacion en efectivo, representara un orf--

‘gen de recursos.

- Dividendos.- Los cuales son muy usuales su omisidn en el es

‘tado de resultados.

~-Acciones.~ Debido a las diferentes operaciones que pueden -
efectuyarse con las acciones {(venta, retivo, o, readqufsi?~~

‘cidng.

Después se elabora una hoja de trabajo donde se clasifica
+d como origenes o aplicaciongs los resultados de la compara-

'cién, se pueden basar en dos pasos:

1) Utilizar como base el periddo mis antiguo, calculando los

cambios del balance en todos los renglones.

2) Clasificar cambios del balance en todos los renglones, a -
excepcidn de activos fijos, y'superévit. como origen o ---

aplicacidn.

‘ET estado de origen y aplicacién de recursos puedeyé]aﬁok;
rarse en forma de cuenta o .de reporte-(es la m&s~usUa3). “Ver

anexo . 2.
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LA INDUSTRIAL S.A.
Estado de Origen y Aplicacidn de Recursos
por el periédo comprendido del

1 de enero al 31 de diciembre de 1982

Valores
Parcial Total
Origen de Recursos
Recursos Propios:
Utiiidad neta despuds de dmpuestos............ 3'380,000
Inventarios.......cceen Chrirereas b eer et veee 1'420,000
Ventas de activo fijo:
Edificio .ciineinnn Cheveneean fediesareatareas 40 '000,000
Maguinarid....oecvieerceecnsannnens reseees ... 30'000,000
Provisign de reservas para:
Depreciacidn de mobiMario. ..o, 160,006
Depreciacidn de edificio. .. .cuviiiiniinnninns 400,000
Amortizacidn de gastos de const1tuc16n........ 10,000
Depreciacidn de maguinaria........oovvuivenn . 600,000 75‘890,000
Recursos ajenos:
Aumento de obiigaciones en circulacifn........ 1'000,000 1'000,000
76'850,000
Aplicacidén de Recursos
Aumento de actiVos:
Existencia en efectivo. .ivvaeervnernveenss «... 5'400,000
ClienteS....iveuninivns e stieeraentiaranaanan 7 '000,000
MagUINAriad. e e v vienrnnnnonnans Vereeeeee 50 '000,000
MOb114ario Y eqQUIPO. «v v vttt iireiia et iarcanacas 6 000,000 68'400,000
Disminucion de pasivo:
" Proveedores.......... e eeerereiiaaeas ceeeana 2'240,000
CUEnta POr PAGET .. vrrrenrariveeennsvsoencnnn 1'160,000
Pago dividendos (cargo utilidades de 1978) 5'150,000 8'490,000

76.'890,000

Anexo 2.




. FUENTES ESPONTANEAS




I1l.- FUENTES ESPONTANEAS

Definamos a las Fuéntes esponténeas, como aquellos fon
dos que una Emprasa genera, pero que no le pertenecen, te--
niéndo con ello una obligacidn, la cual puede diferir en su
pago por un plazo determinado., reditudndole ventajas a la empre
sa el uso de estos fondos en ahorrosy mengres costos de oportuni

dad.

Existen varias fuentes espontdneas dc financiamiento -
a corto plazo, las cuales son: el crédito comercial que in-
cluye las cuentas de proveedores y las cuentas por pagar; =
los pasivos acumulados que abarcan sueldos y salarios acumg

1ados e impuestos por pagar.
A.- EL CREDITO COMERCIAL.

Este crédito representa el prestigio que una empresa -~
fiene frente a sus proveedores y‘acreedores, ya sea por su_
antigliedad, capacidad de pago, solvencia, etc., este presti
'gio puede ser aprovechado por la ecmpresa para obtener tratos
preférencia]es, mejores condiciones de compra, de créd1t0,~‘

descuentos mayores,; etc.

,I) - CREDITG DE PROVEEDORES:
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Es una forma de crédito comercial, de 1o mds comin si - =
bien su monto puede no ascender tanto como otros tipos de cré-
ditos, casi la mayorfa de las empresas lo usan por su facili«=-

dad y oportunidad.

Facilidad en cuanto a que les es concedido por su fama o_
prestigio. - Es decir por la imdgen que tiene la empresa en - -

cuanto a su cumplimiento en sus compromisos.

En cuanto a la posibilidad de conseguir insumos que le ~~
" permitan seguir con su produccidn sin tener que distraer fon--

dos utiles para otrds inversicnes O para cubrir pasivos.

Este tipo de financiamientos no obliga a comprometer acti
vos especiffcos como garantfias, sino dnicamente se basa en la_
palabra del empresario. Este crédito aparece en el balance en
él‘renglén correspondiente a pasivos circulantes, con el nom--

bre de proveedores.

Podemos definir a ‘este tipo de crédito, como aquel rela--"
~cionado con la compra de articulos para su reventa final, con-
cedidov por un proveedor a su cliente, sin que medie documen--

tos.

~UExcluyendo de esta definicidn los préstamOS directos deJ;,~“
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prdveedor a su cliente o cualquier préstamo de un negocio a -

otro.

Podemos afirmar que las empresas medianas y pequeiias recu- -
rren mis al crédito de proveedores, en comparacibn con tas - -

grandes Empresas.
2) - CUENTAS POR PAGAR:

Estas generalmente se originan en la compra de materias -
primas en cuenta abierta, son la fuente principal de financia-,
miento a corto plazo sin garantfa para la empresa.  Incluyen -
todas las transacciones en las cuales se ccmpra mercancfa pero

no se firma documentos.

Las condiciones de pago normaimente se establecen en la -
fagtura del proveedor gue a menudo acompafia las mercancfas des
‘pachadas, estas condiciones son importantes y se deben tomar -

en cuenta para la programacifn de compras.
La utilizacién de documentos se usa s6lo si se tiene ra--_
-~ z6n para pensar en que la reputacidn crediticia del cliente es

" dudosa.

. Condiciones de pago.-~- Establecen el ‘perfodo de crédito, = |
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monto del‘descuento por pronto pago o pago anticipado, y la fe
cha-en que se inicia el perfodo del crédito, ejemplo:

2/10 neto 30 FM
DONDE:

2%"5 Descuento por pronto pago.

10

u

Periodo para el descuento por pronto pago.

néto = lndicﬁ querel valor nominal de Ja compra se debe s
V pagar dentro del nimero de dfas indicados. ' :

30 = Perfodo de crédito

FM = Iniciacién del periodo de crédito,.

PERI0ODO DE CREDITO.

Nimero de dfas que transcurren hasta gue se requiere el -~

pago'total. éstos estdn comprendidos entre cero {ventas contas

do) ¥y 120 dfas, pudiendo estipularse perfodos mds largos.
'SIN PERIODO DE CREDITO.

Es usado por algunos proveedores, los cuales acostumbran
poner-en las facturas términos como: COD (cobrar o dev61vér);
cuando se elija el pago contra entrega de mercancias; CAD (co—i
bro antés de entrega), generalimente se usa en trabajos de fa--

bricacidn por contratos.



PERIODO NETO.

Indica que el valor nominal de la compra se debe pagar --
dentro del ndmerc de dfas que se indican contados a partir de__

la iniciacién del periodo de crédito.
ADELANTO POR TENPORADA.

‘ Se usa con empresas cuyos negocios sean estacionales, se_
ofrecen perfodos de crédito mds largos, el pago se exige un po

co después de la época en que Se prevea la venta.

DESCUENTO POR PRONTO PAGO.

-

Descuento porcentual sobre el precio de compra, que se coh
cede al comprador si paga dentre de un periode determinado - --
{(periodo de descuento por pronto pago), éste representa un in--
centivo para el comprador para pagar prontamente, y una ventaja

‘para el proveedor pues recupera rdpidamente su dinero.
PERIODO DE DESCUENTO POR PRONTO PAGO.

‘Nﬁmero méximo_de dias después de la iniciacién del perfodo

de crédito en que puede tomarse el descuento por pronto pago.



.64

"“INICIACION DEL PERIODO DE CREDITO, PUEDE SER:
FECHA DE FACTURA,.

El perfodo empieza a contar a partir de la fecha'dé Ta <

factura (fecha de-venta).
FIN'DE MES (FM).

Indica que el perfodo de compras hechas en un mes empieza
'»7axcontar a partir del dia primero del mes siguiente.

MEDIADOS DEL MES (MM).

Aquf el mes se barte en dos pérfodos de crédito distintcs,
]és'compras en cuya factura se estipule las feéhas'entre el pri
mefc Y quince del mes, el perfedo-se iniciard el 16 de ese mes;
en tanto las compras (fecha factura) que se hagan entre el 16 y
el 30 del'mes; sy perfodo se inicia al primero del mes siguien-

_te {suponiéndose mese§ de 30 dfas). Este tipo de condiciones -
son "muy pocovusadés en la prdctica comercial por sus caracteriﬁv

ticas.

-~ CONDICIONES ‘AL RECIBO DE LA MERCANCIA (RM).
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Se utilizan sdélo cuando las mercancias se reciben mucho -

después de la fecha de compra.

Es aceptar o rechazar un descuento por pronto pago, trae_
'consigo costos no explicitos, pero si implicitos, €sto en.el -
sentido de gue su dinero estd comprometido en el lapso interme
dio, -pudiendo utilizarlo en otra parte (costo dé'oportunidad),’
este costo se traslada directamente al comprador en el precio_

de la mercancia.

51 se renuncia al descuento por pronto pago se debe tomar
en cuenta su costo, pues para dilatar el pago de sus cuentas .-

por. un .ndmero adicional de dias se debe renunciar a la oportu-

nidad de pagar menos.

Podemos establecer una férmula para calcular .el.costo de_

.~ renunciar al descuento por pronto pago y compararlo con-los in

terases dél.préstamo del Banco:
_dp 360 _
l-dp n

_ DONDE:

dpiE Descuento pokvprontq pagd}
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n . = ‘Nimero de dfas que se dilata el pago después de re

nunciar al descuento por pronto pago.

Es decir si el descuento por pronto pago fuese dentro.de_
los 10 dias después de iniciado el periodo, y éste periodo fuge

se de 30 dfas, se debe restar 30 - 10 = 20 dias restantes (n).

Cuando se tengan varios proveedores y se deba aceptar a ~-
uno de estos proveedores por sus descuentos, se debe buscar --

aquel que al renunciar su costo resulte mds alto que los demds,

es decir:
PROVEEDORES | CONDICIONES cosTO
A 2/10 neto 30 FM v 36
B 1/10 neto 70 FM ;4
c 3/20 neto 60 FM ‘ 27%
D 4/10 neto 60 FM 28.8%

Se debe escoger al proveedor A para aceptar el descuento,
pues si se renuncia tendrfa un costo de oportunidad de 36% y =

por tanto més alto en comparacifén a los demds.

Cuando* deba renunciar, se deberd considerar a cual provee

dor se le puede dilatar mds el pago, en éste caso se toma el B.




67

~Otra consideracién para escoger entre éstos proveedbres a
cual . se le debe hacer la compra, aceptando el descuento por ~-
pronto pago y considerando a quien se le pagarfa menos con el.

mdximo plazo:

PROVEEDORES , ; cosTo ~ PLAZO -
A 1.-02 = 985 10
i 1.-01 = 99% 10
e 1.-03 = 97% 20
D 1.-08 = 963 10

. Se. tendria que escuger entre el C y el D, escogiéndose alu
- D. por que por retrasar el pago 10 dfas mds se le. tendria que

pagar un - 1% m&s, 1o que representarta un costo de 36% esta es

1%.(360/10)

‘B.~-  Pasivos acumulados:

Se reconoce como una fuente interna de f:nanc1amxento a.

5corto plazo. a ]os pasives gque es posible diferir durante un -

“determinado y corto lapso de tiempo, éstos son.

~ _Sueldos y salarios acumu)édos,
< Impuestos por pagar.

" Pago de servicios de luz, teléfono .y agua. &




68

De los anteriores los mds importantes son sueldos acumula
dos e impuestos por pagar, siendo éstos a los que nos refira--

mos .

En referencia al pago de servicios por agua, luz y teléfp
no, son fondos usados gratuitamente por la empresa hasta el mo
mento en que es requerido su monto, pues contablemente el gas-
to se produce cuando se presta el servicio, es decir, que se -
deberia contabilizar por dia el uso de estos servicios, siﬁ em
bargo, se paga pof mes 0 bimestre. Adn asi estos pagos se pug
“‘den demorar a(n mis cubriéndose ciertos recargos (ver Cddigo - 

Fiscal de la Federaci6n Articulos 20 y. 22).
1} SALARIOS ACUMULADOS.

Esta forma de financiamiento consiste en retardar 10 mds_
posible los pagos de salario sin perjudicar la imigen de la --
Empresa frente a sus trabajadores, ni incurrir en situaciones_

"ilegales.

Aunque no existe un costo explicite o implicito relacio--
-nado. con. este pa;jvo; 51 se presenta un ahorro para la empresa.
o ﬁues el dinero aéﬁmulado de'sue1dos y salarios se puede ihver;
txr durante ese. iapso deft1empo para cubrir actives. suhsanar

'crédltos. aurovechar descuentos por pvonto pago etc.
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Asf vemoes, que los salarios que normalmente se pagan por -
Afa podemos diferir su pago a la semana, los que se pagan sema-
nalmente cubrirlos quincenalmente, tomando en cuenta el Artfcu-
lo 88 de la Ley Federal del Trabajo y sin perjudicar como se mep
cioné la imagen de la empresa, ni perjudicar a los trabajadores,
'e* ahorro consistente en usar los fondos destinados a salaribs_>

‘en otras inversiones. Se entenderd con un ejemplo:

La Compafifa Prisma, ensambladora de miquinas cortadoras de
tela, paga por semana a sus empleados, con una ndmina cuyo mon-
" to es de $500,000.00. Un nuevo plan establecido en la Empresa;
considera diferir el pago una semana mds, es decir, pagar cada__
dos semanas (quincenalmente), con lo que el monto aumentard en_

$500,000,00 mds, llegando a ser de $1'000,000.00.

’ fl costo de aportunidad derivado de aceptar un descuento --
por pronto pago es de 36% anual, por tanto, el costo . por cada -
dos semanas serd de 1.5% (36/12 = 3;3/2 = 1.5%); si se adopta -
o el nuevo plan la .empresa se ahorrard $7,500.00 (500,000.00 por_
1.59), este ahorro se ve minimizado porque el costo es barato,-
pero si se tuviese una oportunidad cuyo costo fuese alto, el --

ahorro serfa mucho mayor.

Este ejemplo, ayuda a conceptualizar la metodologfa usgd;

~en.la acumulacidn de sueldos y salarios, teniendo.las condicio--




70

nes de la industria presente, por 1o que podemos decir que el -
beneficio no se da por igual para todas las empresas.  Esta al-

ternativa es peligrosa, lo que su manejo es ocasional en las -~
empresas y s6lo es aconsejable su uso en aquellas que por sus -
caracteristicas no puedan hacer uso de otras fuentes de fondos,

0, sus carencias y necesidades ast lo exijan.

Bentro Jde los impuestos por pagar se debe tomar en cuenta_
qﬁe el C6digo Fiscal establece un tiempo limite para Su pago,si
no se cumple con este requisito, se cobran recargos, Ja empresa
por tanto deberd decidir si le es conveniente aceptar los recar |
gbs o intereses moratorios de los créditos fFiscales que surgen a -
cargo de los particulares, los cuales fluctuan entre un 3,5%,--
guando Tas empresas den aviso a las Oficinas Fiscales de la Se-
cretarfa de Salubridad y Asistencia del diferimiento del pago -
de los impuestos; cuando no se siga este requisito l1a Secreta--
rfa de Hacienda y Crédito Pdblico cobrard un interés moratorio_
del 5.25% a mds de cobrar una multa que fijard la Secretarfa déb
1Hac1enda y Crédito Pdblico, siendo como mé&ximo del 250% del im-

puesto a'pagaé.




;i v
~ CREDITOS BANCARIOS
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ivi- CREDITOS BANCARTIOS

Entre las industrias es muy necesario el financiamiento -
via Bancos, en especial las de bienes de capital (ya que este;
tipo de financiamiento, representa una medida Gtil para la ob-
tencién de fondos por parte de las empresas), es5 bien sabido -
gque a lo Targo de los anos el financiamiento via Bancos, ha si
do a perfodos largos y medianos, debido a la estabilidad en --
las tasas de interés, lo cual, ha beneficiado tanto a las In--
dustrias como a las Instituciones Bancarias, relegando a un se
gundo plano al financiamiento a corto b]azo. siendo su estudio

y desarroilo muy lentos en México.

Su importancia se ha acrecentado a partir de la devalua--
cidry de- 1976, y es a principios de los 80's, debido a las fluc
tuaciones constantes en las tasas de interés y a la restricciébn
de créditos a largo plazo por parte de los Bancos, asi como a_
la sensible necesidad de fondos por parte de las empresas, 1las
cuales pueden ver frenada su operacién; cuando se ace indis--
pensable un estudio del financiamiento a corto plazo como otra
alternativa de las empresas a conseguir fondos, siendo en estns

mome ntos la. forma prefernda cor los Bancos para prestar.

:La nacionalizaci6n bancaria parecid en un momento dado --
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éambiar las pd]fticas crediticias que tenfan los Bancos, sin -
zmbargo no solo se mantuvieron sino que son seguidas en forma_
estricté, excepcién hecha de agregados a é€stas politicas, gue_
‘buscan socializar el otorgamiento de créditos ({entendiendo so-
‘cializar, como el acceso del crédito a la mayor parte de la po
blacién productiva 1/).1as que se dejan a criterios de los en-

cargados de conceder los préstamos. 2/

De 1o -expuesto anteriormente podemos concluir que la pg
1itica crediticia de Jos bancos se mantuvo sin variar, no obs-
tante el ofrecimiento de mayores apoyos a las pequeflas y media
nas industrias, es por tanto, indispensable hablar sobre las -~
Principa]es politicas que tienen los Bancos para el otorgamien

to de créditos; éstas las dividiremos en dos grupos:

1/ ~Decreto que establece la nacionalidad de la Banca Privada,.

VI Informe Presidencial José Ldépez Portillo. -

"2/ Entrevista con el Subgerente de vaiores del Banco Nacional
de México.‘Suchsal Merced. Debemos entender que los Ban-
‘cos como Organismos Privados han buscado utilidades, y es
por tanto sumamente dificil cambiar de un dia a otro el en

foque mercantil ‘de ésta.
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~ PRIKCIPALES:

1) ‘Solvencia moral ¥y eéondmica del solicitante (créditb‘cg .

mercial).
2} capacidad de pago (solvencia).

'3) . Arraigo en la localidad {pape) que desempeda la indus=-

tria en 1a localidad donde se ubica).

_4)' Experiencia en su negocio o actividad (trayectéfia'én 5",

Ql ramo al que se dedica).
5) Antecedentes de crédito.
6) Cénveniéncia y productividad.
7)  Garantias con que cuenta la emp;esa;

8) Aspecto legal (que la Empresa o Industria esté consti---
tuida Yegalmente, al corriente en sus pagos'dé.impués;-

tos, etc...}

- SECUNDARIAS: e o R

1) - Destino del crédito. S §>§'.;.
2) Plazo del crédito.

3)  Limite del cradito

4) Valor de la prenda o garantia si es que existe.
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‘La tasa de interés para todo tipo de operaciones de credi
to a corto plazo, varfa entre un 60% y un 707, en tanto que la
~comisién de apertura para las lineas de crédito son muy varia-
bles, y no se nos proporciond informacfén al respecto, toman-
do en consideracidn la calidad moral y solvencia de las empre-
sas (estos datos fueron proporcionados por el Banco Nacional -

de HMéxico, con fecha de cierre al 11 de febrero de 1983).
AL~ "CREDITO DIRECTO O EN BLANCO (QUIROGRAFARIO):

Este se considera como la operacidn cldsica del crédito -
bancario pues para otorgarlo sdlo se exige como garantia a las
empresas gue tengan sclvencia moral y econdmica, en algunos ca
s0s se exige una sequnda firma que reuna las cualidades ya men
cionadas, &sto cuando el solicitante provoca cierta desconfian

Za.

Puede operarse este crédito con documentos colaterales --
1]etras,;0f pagarész &eri&adcs de la compravénta de mercancfas.
Los requ}sitos que se siguen para su otorgamiento estén mencigv
nades en 1as politicas crediticias de los Bancos, siendo apli-

“ble el Articulo 13 de la Ley Bancaria.

,lEstos no. excederdn de 180 dfas Y podrén rendvarse una o~

- m&s veces hasta por un méximo de 360 dias a partir de Té fecha
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de otorgamiento.

En éste tipo de crédito no se puede hablar de costos im--
plicitos pues rara vez se pide un colateral, por tanto su cos-
to estard dado por la tasa de interés que cobre el Banco..

B.- LINEAS DE CREDITO:

Las definiremos como un convenio entre un Banco y una-In-
dustria, Empresa, o Persona Fisica, con un monto determinado,
el cual es puesto a disposicidn de la Empresa por un perfodo -
de'tiempo. que generalmente es de un afio, el Banco normalmente

no exige garantia.

De éste tipo de arreglos, el Banco impone ciertass restric-

ciones, como pueden ser:

- Comisién de apertura.
. Pago anticipado de intereses.
- Reciprocidad (saldo compensatorio).

Que mds adelante se explicardn,  En la 1fnea de crédito - :

el 'solicitante estd expuesto a que si el Banco no tiene los --

_fondas suficientes en el momento de solicitar el préstamo, 0,-

en cualguier momento-durante el plazo de vigencia de la 1inea;




77

el cliente o solicitante no recibird el dinero, y, es por lo =
- tanto,que en muchos casos es el propio Banco el que fija el --
monto de la linea, independientemente de Ta necesidad de ta em

presa.

Para el Banco su mayor atractive es que no necesita estu-
diar los méritos para otorgar crédito cada vez que el clienté_

1o solicite.

Al presentar 1a solicitud de una linea de crédito ésta de

berd ir acompanada de:

- Presupuesto de Caja.
<7 Estado de Resultados Pro-forma.
- Balance Pro-forma.

- “Estadas Financieros del Ejercicio.

COMISION DE APERTURA.

Usualmente el Banco que otorga la linea de crédito.kal fi
‘jar-una tasa de interds, agregard un cargo adicional al inte=-.
>rés,,e1 cual, aunque mal llamado comisidn de apertura, es un -''
tanto porciento, fijado para protegerse (el Banco) contra 105,

“cambios ;imprevistos en las. tasas de interés; asi por ejemplo:
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Si a una empresa se le fija un interés del 20% y una Comi
sién. de apertura de 10% por una 1fnea de crédito de - - S

$2'000,000.00. 2t costo real serd:

$ 2'000,000.00 X .10 = 200,000.00
2'000,000.00 "X .20 = 400,000.00

Ahora b'en,lo que realmente recibe la empresa es - - - -
$l‘éﬁ0,000.00, debido al pago de 1a comisifn de apertura ¥y pa-
ra poder utilizar los fondes durante un aho, 1a empresa debe -
‘pagér $400,000, s dividimos la cifra de $1'800,000 a 400,00 -

se obtiene un costo de 28%.

CINTERESES ANTICIPADOS.

Establecida la tasa de interés el Banco puede imponer co-

~me restriccidn el que se pague por adelantado los intereses; -

por 1o cual, 1a enmpresa recibird realmente una cantidad menor _
a’la establecida nominalmente en el monto convenido; por ejem-
plo:

‘ Avla anterior empresa, si se le hubiese impuesto pagar4--
por anticipado el interés, la cantidad que hubiese recibido ..
“realmente serfa de $1'400,000 (200,000 + 400,000 = €00,000; ~-
2'000,000 - 600,000), lo cual harfa aumentar el costo .a 43, --
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(600,000 2 1'400,000) anual:
RECIPROCIDAD.

Son saldos compensatorics que exiue el Banco se tencan de
nositados en cucnta de cheques o cuenta corriente, a Tin de .-
garantizar en cierta forma el préstamo, éste dep6sito serd - --
1guai a un cierto porcentaje del monto solicitado. Esia res--
wriccifn puede on un momento dado ser pefjudfcia) a la empresa
o Industria, pues debe mantener una cantidad fija, sin poder -
hacer uso de ella, y si la empresa aecesitase un dinero, no --
podré hacer uso de éste, sin peligro de gque se cancele la Lf--

nea otorgada por el Bance.

Por otro lado,si normalmente la empresa mantuviese en su_
cuenta un saldo igual o superior al porcentaje fijado por el -

Banco, no tendrd mayor problema.

Ahora bien, el mantener ese dinero depositado en el Banco_

hace que se eleve el costo del crédito; por ejemplo:

A 1a Empresa anterior se le exige mantener un dep6sito de
8% respecto al crédito dado, disponiendo cfectivamente de - --
$1'840,000.00, elevandose el costo a 22%. (En este sdlo se =~

w..considerd la reciprocidad y 'no-los intereses pagados por adelan
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tado, ni ‘la comisidn de apertura).
Otras restricciones pueden ser:

-~ Aviso de cancelacién de la linea de crédito cuando se efec

tian cambios mayores en las operaciones de la Empresa.

- Que durante cierto nimero de dfas durante el afic. se tenga_

un saldo cero de préstamos.
MONTO DE LA LINEA.

Este es el importe miximo que la empresa puede deber al -
Banco en un momento cualquiera, técnicamente es posible gue 13
empresa al final del afoc haya pedido mids de 1o que es el monto
de la linea, pero en ningin momento el saido del préstamo pue-

de exceder el monto; ejemp1o: (ver anexo 3)
C.~ CREDITO REVOLVENTE:

Este no es mds que una linea de crédito pero garantizada,
es decir, el Banco que otorga éste tipo de crédito garantiza .
al cliente que se pondrd a su disposicién una suma especifica_

de fondos sin tener en cuenta la escasez del dinero.
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Préstamo = " 2'000,000.00

TRANSACC10K
nes PRESTANO CANCELACION SALDO DEL
PRESTAMO
Enero 500,000 ... 500,000
Febrero 100,000 e 600,000
Marzo 100,000 ' 700,000
Abril ' 200,000 % ‘ 900,000
Mayo o ' 300,000 VEOO,OOG
Junio o 400,000 200,000
Julio 500,000 : 700,000
Agosto , : 500,000 200,000
Septiembre 400,000 600,000
Octubre 100,000 700,000
Noviembre 400,000 1'100,000 (2)
_Dicfembre
Totales  2°300,000 (1) 2'300,000 (3)

‘Como se puede ver el monto se rebaso al final del afio en

‘el total (1), mds .no en el saldo (2), y por lo menos tna ver

~.al afo so saldé el préstamo (3).

e s
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Los requisitos y restricciones son similares a una ]fneaw
- de crédito. Pero su interés y comisidén de apertura serd mis -
elevado que el usado en 1a 1inea de crédito normal, debido a -
la garantia de fondos generalmente se aplica una comisidn de -

compromiso sobre los fondos no usados -en el saldo promedio; --

por ejemplo:

Si la empresa tiene un crédito revoivente de - - ~ - « -«
'$27300,000.00 y sélo usa $1°500,000.00, se cobrard el 53 sobre
el restante {saldo} que es de $500,000.00, por lo cual al} aho_

pagard $2,500.00, mds los intereses sobre los $2'000,000.00.

© D.-  DOGUMENTOS POR PAGAR:

Se usan generalmente para créditos o préstamos cuantiosos.,
'y generalmente se . firman para hacer un 5610 pago, cuando el so
licitante necesita fondos, pero no cree que continde ésta nece
:sidad, en ¢l documento .se gstipuYarén tas condiciones del prés
tamo, y el valor de la garantia si existe, Este tipo de prés-
tamos usuaimente es de vencimiento entre 30 y 90 dias. Su cos
to es explicito y estd representado por la tasa de interés que

cobra el Banco.

. E.-  ACEPTACIONES BANCARIAS.
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Las aceptaciones bancarias son Jetras de cambio emitidas_
por empresas medianas y pequefias a su propia orden y aceptadas
por Instituciones Bancarias, con base en créditos que éstos --
conceden a las primeras. Estos tftulos (letras de cambio}, -~
se endosan a los Bancos por las empresas y quedan en poder de_
la Institucién aceptante (Banco), con el fin de facilitar la -

colocaci6n de las mismas.

La colocacidn de Tas aceptaciones bancarias en el mercado
de inversionistas sigue de manera similar la mecédnica de los -
CﬁTES y papel comercial, en donde, su rendimiento no se da por
- medio de una tasa de interés, sino que, se utilizan tasas de -
descuento en su colocacidn y compra-venta; los plazos de colo-
cacidn de aceptaciones bancariaé son cortos, se manejan perio-
‘dos de hasta 91 dfas siendo los mas comunes de 28 dfas, pudien

dose renovar la colocacidn a los mismos plazos.

Esta alternativa de financiamiento ofrece diversas venta-
Jas tanto, para el piblico inversionista, comc para el Bancc -
y las Empresas que reciben los créditqs, tales se deben a que_
las aceptaciones bancarias se mueven en un mercado que. repre--
senta liquidez, y debido a esto la entrada y/o salida de este_

mercado no jmplica costos excesivos.

Para el Banco, el poseer cartera por1Medio deun agente -
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colocador {(casa de bolsa), para allegarse fondos que destina a
créditos con tasas de interés superiores al rendimiento que pg.
gan, le significa un mdrgen de ganancia atractivo; para las en
presas solicitantes significa una forma indirecta de allegarse
fondos del publico en general por 1o que sus créditos pueden -
ser manejados méas f]exibleméﬁte pudiendo ocurrir'renovaciones_

constantes.

MECANICA DE OPERACION:

Existen dos opciones para operar las aceptaciones banca--

‘rias:

Por medio de la colocaci6n primaria o bien en el mercado_

secundafio.
- COLOCACION PRIMARIA:

Los Bancos aceptantes abren créditos a sus agentes coloca
dores {casas de bolsa), para que éstas Gltimas estén én condi -
ciones de tomar en firme las aceptaciones bancarias emitidas, -
el producto de las colocaciones se entrega a las empresas emiso
ras, representando el importe de los créditos concedidos a fa-
vor; acto seguido, las casas de bolsa colocan las aceptaciones
bancarias entre los inversionistas y con el producto de esa --

~colocacidn, liquidan.el crédito bancario a su cargo.
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- MERCADO SECUNDARIO:

Esta alternativa, permite realizar compra-venta de diver-
sas colocaciones con los diferentes agentes co1ocadores'que --
haya, de esta forma las diversas transacciones provocan gue -~
exista un mercado dgil, lfquido y eficiente, que por la gran -
cantidad de transacciones sus operaciones se realizan fuera de
bolsa, por medio de un organismo regulador que es el Instituto

‘para el Depdsito de Valores (INDEVAL), el cual se desempeiia cg
mo custadio de Tas colocaciones por medio de Constancias de --
Depdsito, y es el encargado de realizar la compensacidn y res--
bectiva liquidacidn del total de transacciones entre las Casas

de Bolsa cedentes y adquirientes.

En conclusidn diremos que las aceptaciones bancarias ac--
tualmente son alternativas gue permiten allegarse de recursos_.
a las empresas;. entre las solicitantes de crédito‘cada vez eé;
mayor el nimero de empresas que prefieren esta via como medio
de financiamiento por 1o que 10s Bancos van aumentando sus co-
locaciones; se estima en este afio un promedio de 8 a 10 mil --
mijlones de pesos mensuales de colocaciones en global. Lo an-
terior se debe a que los Bancos obtienen atractivas ganancias

' dériyédas del diferencial de 1a Tasa de Interé§ por Crédito'»A
{que ie 1laman “Tasa Poliiica) que para julio de 1983 se en~. - .

contraba al 68.6%, contra la Tasa de Rendimiento ofrecida deri
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,‘vada'de la Tasa de Descuento en que se negocian (56 -:59.), ya

k que el COdigo de Comercio en su Articulo 78 prohibe la estipu~

- Tacidn de Tasas de Interds para las Letras de Cambio.
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V. BOLSA DE VALODRES

La bolsa de valores ha sido y es un medio reconocido de

inversiones en el pafs y un medio de obtener fondos para las

empresas, las cuales acuden a ella para cplocar sus acciones,

obligaciones o cualquier otro tipo de titulos negociables --

que resulten atractivos a los inversionistas siendo el dnico

requisito para-ello, estar inscrito en:la Bolsa Mexicana -

de Valores, ésta es manejada a través de:

Ley del mercado de valores.- Que regula el funcionamiento

de éste mercado.

Comisidon Nacional de Valores.- Se encarga de 1a observan--

cia de 1a ley.

Instituto Nacional de Depodsito de Valores.- Es el édrgano -

administrador y custodio de los valores, tambidn funciona .

como cémara de compensacidn.

Bolsa Mexicana de Valores.- Sociedad andnima de capital va

riable, en donde se realizan los intercambios de valores.

Casas de Bolsa y Agentes de Bolsa.- Personas morales y fi-
sicas respectivamente, que fungen como asesores e interme-

diarios dentro del mércado bursdtil, sirviendo de puente -
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entre el piblico inversionista y las empresas emisoras.

Dentro de este mercado bursdtil o de bolsa se trabaja de
manera similar que el bancario, con valores de renta fija y
con valores de renta variable; pero a su vez existzn dos gran
des clases de mercados: EV de Dinero.- que representan docu-
mentos y operaciones a corto plazo y, el de Capitales.- que -

representan docuwentos y operaciones a largo plazo.

E1 Hercado de Dinero comprende a:

- Certificadosde Ta Tesorerfa de la Federacién.- Que son titu
Tos al portador con un valor nominal de $10,000.00 y con un
vencimiento a 90 dfas, se manejan a través de tasas de des-.

cuento que representan el rendimiento de la inversifn.

- -Papel Comercial.- Son pagarés expedidos por las empresas CQ
tizadas en bolsa con valor nominal de $100,000.00 y con ven
cimientos entre 15 a 91 dfas, no poseen garantia especifica

y se manejan también con tasas de descuentos.

- Aceptaciones Bancarias.- Son letras de cambio endosadas por
el girador 'y aceptadas por el banco acreditado para que las
negocie- a tasas-de. descuento ( se utilizan principalmente -

pdra enpresas peguefias y medianas ).

El.Mercado,de Capitales comprende a:
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= Petrobonos.- Certificados de participacidn garantizada por
barriles de petrdleo, que paga intereses sobre su valor no

minal de $1,000.00 con un vencimiento a 3 afos.

- Obligacicnes.- Titulos que representan una deuda a cargo -

de una sociedad andnima pagando intaveses sobre su fecha -

3]

de amortizaciodn.

- Acciones.~ Titulos que representan propiedades de una so0--

ciedad,

-~ Oro y Plata.- En metal sclamente, sin acufacidn, ni traba-

Jo.

Para el objeto de nuestro estudio, nos referiremos unica
mente. al mercado de dinero, que es la fuente potencial para
obténer fondos arcbrto plazo, necesarios a Jas empresas, ana
lizando la forma de opervar del Papel Comercial (las Acepta--
ciones Bancarias se anlizaron en el capituio inmediato ante-‘

‘rior).
A.- Papel Comercié].

ET papel comercial es un titulo de crédito gh forma dé -

- pagaré con garantia sobre la misma empresa emisora, que repre.



senta para €ésta Ultima 13 obligacidn de cubrir el monto de la

emisiéon en el plazo convenido por ella misma.

£1 papel comercial se utiliza como un medio para adquirir
dinero en efectivo y cubrir sus necesidades por parte de las
empresas emisoras que sc cotizanen bolsa, ofreciendo un rendi’
miento atractive a través de tasas de descuento durante un pe
riudo dado que puede fluctuar entre los 15 y 91 dfas. Para -
el inversionista adquiriente que puede ser cualquier persona
fisica o moral de cualquier nacionalidad, la adquisicidn del
ﬁape! comercial significa Ta utilizacidn de su dinero como ung
forma de inversidn o administracidn del efectivo que obtiene
rendimientos ventajosos (generalmente superiores a cualquier

otra opcidn) a un plazo relativamente corto.

Mecdnica del Papel Comercial.- La empresa cue desge emi-
tir el papel comercial, debe estar inscrits previamiente en -
la Bolsa Mexicana de Valores, 1a cual establece para ello rg

guisitos diversos tales como:

- Legales.- Acta constitutiva, miembro del Consejo de Adminis
tracidn, etc.

= Finantieros.- Presentqcién,de estados'finawcieros dictami;k
nadog'dé’lés 5-afios inmediatos antériores, asi como la prQ

. yeccign de los mismos a 3 afos.



- Econdmicos.- Niveles de produccidn y/o ventas, caracteristi

cas del personal, proveedores, etc.

- De colocacidn o bursdtiles.- Volumen de emisidén, la fuente,

periddo de circulacidén, etc.

Al encontrarse inscrita la empresa dentro de 1a Bolsa, se
pide un permiso {que es anual) a la Comisidn Nacional de Valo
res ‘para poder hacer la emisién, ésta comisidn efectia un and
lisis riguroso sobre la situacidén de la empresa,basada en Tos
datos ya mencionados, en base a éste estudio la Comisidn Na--
cional de Valores sefiala la aceptacidn o rechazo, asi como el
monto por el cual en caso de ser aceptada, la empresa puede -
émitir el papel comercial que nc debe scobrepasar el tope de -~
$ 500'000,000.00. Al obtenerse el permiso se realiza un con-
trato con Ta C.N.V., gue se encarga de poner en custodia el -
pagaré o papel comercial a través del Instituto Hacional de =
Depbsito de Valores; al momento de estar el documento en po--
der del INDEVAL se da aviso a la B.N.V. para que cotice la emi
sién por medio de una clave, teniendo la clave el INDEVAL po-
he en venta.a las Casas de Bolsa la emisidn para que éstas 10
pongan a la venta al piblico inversionistarpor medio de rgci—

-

bos con Qalorfnominal de $100,000.00 6 sus miltiplos.

Al bump1irse el plazo, la emisora tiene la abligacién de



cubrir al INDEVAL el importe total de la emisién por lo menos
un dia antes de la fecha de vencimiento, para que este insti

tuto pueda depositar el dinerc en el banco con antelacidn y

sea posible girar los cheques para la Yiquidaciodn de 105 -«-"

acreedores el dia de vencimiento del documento.

Esta forma de obtencidn de fondos para las grandes empre

sas cotizadas en bolsa constituye una forma diferente a 'la -

comiin para allegarse de fondos lfquidos, adn cuando su emi--

s5ign resulte costosa, fundamentalmente porgue se pagan rendi
mientos altos (alrededor del 60 y 65 por ciento), adomds de_
que cada institucidon cobra un porcentaje por la emisibn del
papel, por ejemplo, la Comisidén Nacional de Valores cobra un
0.5% s0bre el montp total o nominal de la emisidén, las otras
entidades como la Bolsa, el INDEVAL y la Casa de Bolsa tam--
bién 1levan sus procentajes de premio. Pero, aiin con estos
" costos que aumentan el costo total de la emisidn y disminu-
ven la cantidad efectiva de dinero.diversos 8nalistas de es
tas instituciones consideran que la emisidn de papel comer-
cial tiende a aumehtar considerablemente tomando como base
para su opinifén las actuales disposiciones del gobferné fe-
‘deral relativas a las restricciones del crédito (30 de mar-

A;d de 1983), que establecen que:

En Cuanto.a personas fisicas, el crédito a una de ellas no

93
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podrd exceder del 10 de su capital neto, ni del 5. del capi
tal neto de los bancos. <Con respecto a las personas morales,
1os créditos otorgados a las mismas no pueden exceder del 25%
de su capital neto, ni el 2. del capital neto de los bancos,-

todo esto anualmente significa que para el perfodo de abril -

'de 1983 a marzo de 1984, las cantidades disponibles para cré-

dito-a la persona fisica y moral son de 5391°9G0,000.00 y - L

$1°567,600.00, respectivamente.

Para el adquiriente del Papel Comercial, tiene que hacer.

una eleccidn entre el riesgo y e rendimiento, ya que tenien-
~do quevel papel en comparacion de otros instrumentos (CETES,

Bancos) es mds riesgoso, posee menos liquidez que los CETES,

nd estd excento de imﬁuestos a las personas fisicas como en -
el éaso de Tos CETES el monto de inversién pedido como -mini-
mo en las Casas de Bolsa es alto (fluctda entre = « - « = -=
31’000.000.00.dependiendo de la emisidn y las polfticas de ~-
Ca§é Casa de Bolsa) en cambio en los bancos es mucho menor =«

‘en plazos de 90 dfas; sin embargo, tomando en cuenta lo ante-

rior, 1a inversidén en Papel Comercial tiene su contra-punto -

a este riesgo en el rendimiento que genera siempre arriba ~-

~de CETES y Bancos, como 1o demuestra el cuadro siguiente en -

el periodo del 4 de abril de 1983 al 8 de abril del mismo afto.
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RENDIMIENTOS COMPARATIVOS ENTRE CETES Y DEPOSITOS
BANCARIOS PARA PERSGNAS MORALES 'Y FISCALES

“PLAZO ¢ . E . T. E. § DEPGSITO BAHCARIOQ
‘(dfas) ’ Morales Fisicas Morales Figicas

{en porcéntajerde! tanto por ciento)

58.00 , 58.00 23.00 20.50

3
7 59.00 59.00 23.00 20.50
15 60.25 60.25 25.00. 23.50
30 62.50 62.50 59.10 59.10
45 63.25  wmee- , 59.10  ew-um
90 Laaas 65.50  =io-- 60.65
RENDIMIENTOS DEL PAPEL COMERCIAL
‘_J PLA;p,Eﬂ.prAs . RENDIMIENTO EN PORCENTAJE . EMISOR - .
S 3 : - 0 60.00 o purina
18 : : ‘64,00 oo Nacobre )
31 ; 65.00 oo 8an Crustéba]

- a5 ol o 66:00 o ELPLNL
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Vi.- FINANCIAMIENTOkCDH GARAUTIA

Comdnmente una empresa cualesquiera que sea su giro tie--
ne disponibl~ cierta cantidad lTimitada de financiamiénto sin ;
garantia élguna, ya que, a ﬁedida gue la Chpresa necesita can-
tidades mds fuertes de financiamiento - ya sea por el aumento_
dé oberaciones‘ crecimiento, etc, - se llega a un nivel en el
cual-los proveedores dé este financiamiento ya no puede otor--
‘gar el mismo sino se respalda con una garantia o colateral - -
{comiinmente 1lamada asi); tomande en cuenta que el otorgamien-
to de créditos fuertes sin garantia implican un mayor riesgo. -
para.g1 prestamista, por lo que la garantfa contrarresta los -

riesgos de estos créditos.

En el caso de la pequena y mediana 1nduatr1a de bienes de
) capxta] y de muchas otras similares que, debido a la falta de_
prestigio financiero y la falta de una estabilidad y solvencia,
no representan seqguridad y confianza a los prestamistas para -
otorgar créditos sin garantia; pero en particular es el giro -
de los bienes de capital, el gque necesita grandes inversiones_
paré proseguir su operacidén a corto y largo plazo y, para el -
beqﬂeﬁo'y mediano industrialrle es diffcil obténer este diﬁero

cocon-o sinogarantia.

Una Empresavcualquiera,debe tratar de thenervelﬂméximo -
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posible de financiamiento sin garantia antes de buscar otros -
fuentes Financieras que las vrequieran; 2sto se deduce de_
que la utilizacidn de qgarantfas o colaterales implican mds cos--
tos en su control y administracidn por 1o que generan costos -
més altos expresados en tasas de interds, sin embargo existen__
ciertas ocasiones en gue pueden convenir otorgar una garantia_
en . un créditu riesgoso siempre y cuando el prestamista dismi-=
nuya sus tasas de interés, perc no garantizar el crédito. Es ~
importénte sefialar que para la industria de bienes de capital,
que a8l tener caracteristicas especiales en su giro, por 1o ge
neral sus inversiones ¥y requerimientos financieros son a largo
piazo, sin embargo resulta conveniente la wtiltizacidn del fi~-
nanciamiento a corto piazo con o sin garantia cuando existan -
necesidades estacionales o c¢iclicas derivadas tal vez de un --
aumento en el voluien de ventas en ciertos periodes y por ende
_aumentes en inventario anteriores a éste ciclo o bien el incre

mento de cuentas por cobrar derivado de mayores ventas.

_Existen muy diversos tipos de garantfas o colaterales, tales -

-como:

- Acciones u obligaciones: las cudles son muy poco utiliza-
~das come garantfa prendaria; bienes rafces, que por sus carac-
teristicas de poca liguidez se utilizan en la obtencidn de cré

ditbs a-Yargo plazo principalmente y; 1as cuentas por cobrar e
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inventarios, que son rubros mis aceptados como garantfa en un_

“préstamo a corto plazo.

LY otorgamieto de un crédito con garantfa estd Supeditado:
a diversas condiciones y caracterfsticas de 1as. partes intere-
’ Sadas. pero en especial una. de las condiciones cue mis influye an
el tipb y caracteristicas del c¢crédito es la carantia en si, es
decir, sus caracterfsticas peculiares, que inciden en la sequ~
rﬁdad ¥ conffanza del otorgador del préstamo. : VYemos por giem~
plo que, la vida de la garantia es parte fundamental en la ob-
“tencidn de un crédito, ya que, los prestamistas siempre prefie
ran que haya una estrecha relacifn entre la vida de Ya garan--
tia otorgada y e) plazo por el cual se otorga el crédito, ésta‘
condicidn da clierta seguridad al prestamista, puesto que, en -
un momento dado el prestatario no pueda liquidar el crédito --
“exista la posibilidad inmediata de cobrar la garantfa otorga--
da; por tal razén para la obtencién de fondos en un corto pla-
zo los inventarios y las cuentas por cobrar son colaterales --
que se apegan a las caracteristicas del financiamiento; otro -
aSpecto que es importante senalar es la liguidez que debe po--
vSeer la garantfa, en relacifn a esto, tenemos que para las in-
“dustrias de bienes de capital por el tipo de producto que e¥a~
‘boran,sus inventarios no son del todo ligquidos como en otroé -
gfrps {ndustriales, como éonsecuencia de..1o mi smo sus cuentas;'

- por cobrar no tendrdn mucha rotzcidn al tencr que vender Sus -
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productos é créditos larqos para que resulte atractivo y facti
ble 1a‘adquisici6n del equipo y/o material que elabora parva su
venta, ademds habria que ahadir que una industria peqgueia o me
diana de este tipo, tiene que sujetarse a 1as condiciones im-.
puestas por sus clientes, en cuanto al plazo y forma de pagos,
.&in embargo muchas industrias prefieren otorgar créditos sin un
documento que los ampare, sino por un convenio verbalipara es-
te tipo de industrias le es necesario reducir sus cuentas pov -
cobrér y aumentar este tipo de estrategias pava continuar sione-
do competitivas en el mercado, Otras caracterfsticas gque se -~
deben analizar al proponer una garantia pare la obtencidan de --
créditos, es el estado en que se encuentran, si son perecederos
en corto lapso o fdcilmente deteriorables en el caso de los in-
ventarios, o bien, sus cohdiciones de cobroc son aceptables y --
confiables, el prestigio crediticio del deudor, etc., en el ca-
"s0 de cuentas por cobrar, estas condiciones determinan el pore=
"centaje del préstamo a otorgar en relacidn al valor en libros -
de Ta garantia otorgada en prenda, la cual normalmente fluctda
entre un 30 y un 90 por ciento sobre el valor ya mencionado; -~
otras condiciones a analizar son las tasas de interés y comisio-

nes cobradas por el prestamista.
‘5.-  CUENTAS POR COBRAR.

La utilizacion de cuentas poricob'af'paéa 1é‘oﬁténbi6nfde,
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fondos & corto plazo generalmente se lleva al cabo de dos mane

- ras:

La pignoracidn de cuentas por cobrar y la factorizacifén -
de cuentas por cobrar; teSricamente 5610 la pignoracién de las
c@entas es una forma real de obtener un c¢crédito con garantia,_
ya que la faccori;aciﬁn de estas cuentas implice la venta de -
las mismas pur medio de tasas de descuento, pero en la prdctica_
se considera una forma de obtencién'de recyrsos a-corto plazo,
razén por la cual se analiza dicha técnica en el presente té-—

pftd]o.

La pignoracidn de .cuentas por cobrar es la sesién de di-«
chos documentos como garantia prendaria en el otorgamiento de
‘un crédito que si}ve para contrarrestar los riesgos de incobra
‘bilidad de) crédito, generalmente son los Baﬁcbs Comerciéles -
y algunas Instituciones Auxiliares de Crédito las que aceptan_
esteltipo de garantia en el otorgamiento de un crédito a corto

. plazo.
Dentro de.la pignoracién de cuentas por cobrar existen dos
. formas bdsicas de realizar &sta: Por seleccibn de cuentas por

cobrér y por gravamen de todas las cuentas.

=" La Seleccién de Cuentas por Cobrar Ta realiza el posible -
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prestamista, quien es el encargado de analizar todas las -
cuentas por cobraryseleccionar aquella o aquellas cuentas
que ‘seuln su criterio o politica sean aceptables e impli--
quen un riesgo de crédito moderado o aceptable para la Ins-
~titucibn Prestamista, ya que dicha Institucidén no otorgard
un crédito sobre una garantia que considere, tendrd que 11
quidar para recuperar su dinero y por contrapartie al pres-
tatario le es mis benéfico que sus cuentas sean mds confia
;bles. 1o que provoca un crédito mayor en relacidn al por--

centaje otorgado sobre el valor en libros.

- E1 gravamen abierto sobre todas las cuentas por cobrar, se
usa principalmente cuando el solicitante de crédito posea_
Vdiversés cuentas pero cuyo valor nominal individual es muy
pequefio para seleccionar algunas por 1o que se ofrecen to-
das en conjunto como garantia. sin embargo, al ser muy cos
tosa la investigacién de cada Cuenta por separado, el pres
tamista corre mayor riesgo poer 1o gque en caso de otorgar -
el préstamo este generalmente serd en un porcentaje menor_

al 50% del monte total de las cuentas.
Mecénica del proceso de pignoracién de Cuentas por Cobrar,

e Por principio - de cuentas se le entregan al posible prestg'

mista‘las caracteristicas de las cuentas por cobrar que se-
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broponen cémo garantia orendaria, el prestamista realiza -
un-andlisis detallado de las cuentas, diciendo con e)iu si
lac mismas. son sceptables para el crédito o bien si sg =--
opta por el gravamen abierto; podriemos decir que el pres-
tamista al realizar el andlisis trabaja como una forma de_
departamento de crédito para la entidad solicitante. E1 -
prestamista pide se le entreguen Tas facturas de jas cuen-
tas que se van a aceptar de acuerdo a la cantidad pedida a

préstamo.

Después de registrar las fechas de facturacifn.y montos =--
correspondientes a las Cuentas aceptadas, el nrestamista -
fija un porcentaje de ajuste que cubre el riesgo sobre po-~
sibles devoluciones de clientes o bien, descuentos por - -
pronto pago que se otorguen a los clientes, 1o cual provo-

ca una disminucién en el monto de la garantia aceptada.

Posterior a la determinacidn del ajuste, &l prestamista fi
jard el porcentaje que se prestard en relacién a la garan-
tia entregada, este worcentaje para cuentas por cobrar se-
leccionadas fluctda ‘entre un 500 y 8904 dependiendo de la -
cqnfiabilidad que se tenga en la garantfe y la 1iquidaci6n“w
“det grédito; alin cuando haya complieta confianza en el pres’
~tatario 2l porcentaje no excede el 90%, teniendo en cuenta
:que el prestamista tiene que cubrir-con e¢llo diversos gés—

tos de administracidén y papeleo del crédito y la garadtfa.;
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asT como el cobro de comisidn por el servicio de pignovar_

“las- cuentas, que dependen de cada Entidad Financiadora.

- Notificacidn y cobro; existen dos formas de pignoracidn de
' Yas cuentas por cobrar: Con potificacién o sin notifica-~
cién al cliente, Pero, por regla prdctica la pignoracién_

de las cucntas no se notifica al cliente, por lo que aste
ﬁ!timo continida Tigquidando Jlas cuentas a su proveedor; pa-

ra‘el prestamista es mds seguro el crédito con notifica- -

4

cifn, teniendo con ello el cTiente que pagar al prestanis

]

ta directamente, pero éste tipo de arreglo va en detrimen

‘to del prestigio de solvencia y estabilicdad financiera de

1

la empresa. En el arreglo sin notificacidn el prestatario -
tiene la obligacién de pagar las cantidades ya liquidadas
de Tas cuentas aceptadas como garantia, sin embargo., no --
existe manera de cbligar al prestatario pares que pague las
‘cuentas conforme-recibe el dinero, sino solo se tiene la -~
confianza en que £so se hard, para evitar ello el presta--
mista verifica continuamente las condicicones de ligquidacidn

en que se encuentran las Cuentas Pignoradas.

Las cuentas por cobrar se pueden utilizar como una forma -
~continus de financiamiente por medio de 1a pignoracidn de las_
. .omismas de tal forma. que al liquidarse algunos de los documentos

--pignorados, se ‘pueden proponer nueves para su pignoracidn; ta-
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les que, e}l preétamista al aceptar estos documentos proveéd de
nuevos fondos a 1é empresa, 11 continuarse con el flujo mencio
nado ¢l prestamista prdcticamente aceptaria la totalidad de --
las cuentas por ¢obrar que poseé la entidad, de esta forma po-
siblemente se pucd.eran obtener ventaj.s mds provechosas que el
financiamiento sin gafantfa. ya-que se utilizarfan fondos real

~mente necesarios,

ﬁa factorizacidn ‘de Tas cuentas por cobrar no representa
“en 57 un préstamo sino, més bien es upa venta de los documeﬁ-»
~tos cobrables que poseé una emnresa cualquiera a una institu--
cidn ffnanciera que los acepta por medio de una tasa uve des- -
~cuento: sin embargo es una fuente de recursos para una empresa
" que opera de manera similar que la pigneracibn, pero con }a di
~ferencia de que en este caso la empresa adquiriente corre con_
. los riesgos de los documentos en cuantn a su  seguridad de co-
“bro.. La factorizacién de 1as cuentas se puede solicitar de --
dos formas: Cuando ya se realizd la operacién de compra-venta
de un bien, y cuando sdln se ha hechp un pedido de un bien a -
.crédito; en ambos casos al factorizar las cuentas el factor --
(Instituciﬁn que compra los documentos) sirve a 1a empresa co-
 mo>uha,especie de departamento de cobranzas; cuando se da el ~
V,segundorcasﬁ se hace una solicitud de factorizacidn sobre posi
fb1e$ cdentas‘por'cobfar devivadas de pedidos de compra a Créf?

ditsy 2l darse est2 caso el factor realiza estudios sobre-los
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posibles clientes para analfzar la confiabilfdad de los crédi-
tos, por lo que, para la empresa le representa un eficiente. -
departamento de crédito y cobranza bastante provechoso cuando
la entidad no estd en posibilidades de operar y mantener uno,-
ademds de que cerre con todos los riesgos inherentes al crédi-

to.

El procesc de la factorizaciGn como ya se sefal6 es si=-
milar a la pighoracién. en la que el factor también hace una_
'sefeccién de - Tas cuentas que son aceptables sin riesgo de co--
brarlas, en cuantoe a la notificacidn, ésta comGnmente se lleva
a2 cabo, sefialdndole al c¢liente el lugar en el cual tiene gque ~
efectuar e1 pano o comunicarle el nombre a favor de guien se -
‘giraran los cheques, sin que 4sto implique que elvcliente sepa
que:las cuentas estdn factorizadas. E1 factor carga cierto -
porcentaje por concepto de manejo, administracidn, reserva s0-
bre cuentas incobrables, devoluciones, descuentos, etc.,; el -
factor otorgara el dinero correspondiente a la empresa vende--
dora de acuerdo al convenio que realicen especificando un pla-
zo de pago o bien al vencimiento de cada documento sin impor--
tar si estd liquidado el documento por el cliente. Cuando se_
~.establece un proceso continuo de factorizacidn en la empresa -
_'que: factoriza - todas sus cuentas por cobrar, obtiene ventajas
al eliminar operaciones de estudio de crédito.y cobranzas,-

ademds . de-que se -asegura la obtencidn del dinero de'una - -
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manera fija y constante que constituye un flujo continuo y es-
- pontineo de efectivo que se puede incrementar conforme se auw--
mente el volumen y por ende sus ventas 3 crédito por medio de

documentos,

En conclusién diremos que la financiacidn de unavempresaﬁi
pér medjo de la pignoracidén o factorizacién de las auentas'por
 Cobrar no puede considerarse buena o maia, todo esta an reia--
cidn a las caracteristicas especificas de cada operaciédng entre
las ventajas méﬁ_importantes esta posibilidad de obtener fbn-
dos de una manera flexible, elimina costos de administracién -
de-dichas cuentas, ademds representa una garantia que permite_
Ta consecucidn de préstamos que de otra manera no seria posi--
ble obtener]os. Entre sus desventajas estdn ol alto costo de
L esiosffinanciamientos principalmente cuando una empresa posee_
cuentas con bajo valor, por lo que en ese caso nu. es reccmendg
ble Ta bisqueda de estas fuentes, que bien podria traer efectos

cbntrarfos por su alto costo,

B.- . INVENTARIOS.

‘Este tipo de financiamiento involucra gravar todo o no . -
“parte de nuestros invéntarios como garantia. Tres considera --
ciones de suma importancia para el prestamista afectardn la ~- -

‘conveniencia de utilizar ‘esta forma de préstamos:
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- B porciento del costo o valor de mercado de los inventa--

rios gravados que podrdn prestarse.
- E1 lugar donde quedardn en resguardo los inventarios,
- Determinar los cargos (interés) por el uso del dinero.

Es importante aclarar que no todos los prestamistas tén-~
drén«las mismas condiciones, pues algunos estardn dispuestqs a.
-conceder créditos sobre el 100% de lqs inventarios, pidienda -
condiciones demasiado rigurosas en tiem?o y monto de pago de -
'fifﬁteresés‘ en tantn otrus prestardn sélo sobre e1 60% de los in
: yentarfos {como medida protectora retienen el 40% restante) -
pero ofrecerén condiciones ventajosas; corresponde & ‘la Empre-

sa el escoger entre esas alternativas.

Regu?armente Ios prestamistas de fondos a corto plazo pre
fieren una- garantfa cuya vida esté estrechamente re}acionada -

con el término del préstamo, pues da seguridad‘al‘prestamisga,
" CARACTERISTICAS DEL INVENTARIO:

: ;_“Tipo.
Propiedades ffswcas.

Fac111dad ‘de nercadeo
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TIPO DE INVENTARIO:
Existen tres tipos basicos de inventario:

a) Materias primas.
b) . Produccidén en proceso.

c) Productos terminados,

Puede ofrecerse toda clase de inventarios como garantfa, =
pero normaimente se consideran aceptables_solamente'las‘mate— -

o rias primas o inventarios de productos terminados.
ROPIEDADES FISICAS:

Son importantes para que el mismo sea aceptado o rechaza--

do, unayde és:aé séfé el deteriord, la Caducidadv(trénscurso .-
del tiempo que hace que el inventario pierda valor), las condi-
-ciones que deben guardar los lugares o bodegas donde se almace-
'ne; su especialidad, es decir el uso al que estdn destinadas --
“las mercancias; a su reducido valor del mercado, tamafio fisico_
del: inventario, estas condiciones pueden representar en un mo--

s Méhtordado obstéculos para la aceptacidn del inventario con ga~-

o orantfa. k

~ FACILIDAD DE MERCADEO:




Este punto es sumamente importante, pues implica la rdpi-
da y fdacil venta del inventario, considerandose esta facilidad

2 través de sus propicdades fisicas {ys explicadas).
FORMA QUE TOMA EL FINANCIAMIENTO COR GARANTIA DE iNVENTARIOS:
fravémones abjertos sin inventarios:

Este tipo-de financiamiento represanta un derecho general
'rsdbre el inventario, es decir, considera a todos JTos elementos
del jnventario en un momento dado para formar 1& garantia. ES
tard dispuesto el prestamista a garantizar un préstamo con el
;iBVentario bajo este tipo de gravamen si la empresa tfené'un -

‘nivel aceptable de inventarios.
. Préstamo con recibo de.depéisito de inventario:

En este caso el prestamista recibe la mercancia y el mismo
1a paga. ET1 prestamista registra un gravamen sobre los articu -
Tos que se financian el cual contiene una relacidén de cada ar-
'ticulo junto con su descripcifbn y nimero de serie, el prestata
rieo eéié en libertad de vender la mercancia pero se le exige -
-qde,gire al prestamista 1a suma que se haya prestado contra --

' cuélquier artfcule jbnto con el interés acumulade, inmediatamen-

- téﬁdespués‘devhacer 1a venta, levantande entonces el prestamis
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ta el Qravamen sobre el artfculo. EV prestamista hace verifi-
Eacfones perifédicas del inventario del prestatario para asegu-
rarse de que tbda 12 garantfa esté adn en manos del prestata--
rio. ET1 interés se pagard sobre 21 saldo en disminucién del ;>
préstamo, Yo cual, en un momento dado puede hacer que el costo
total de este tipo de préstamos se pueda comparar favorablemég |

te con el de un crédito a corto plazo sin garantfa,
Préstamo con certificado de depésito:

, Este es un arreglo por medio del cual el prestamista ob--
“-:-tiene el control de la garantfa pignorada (inventario)»propor57
"gcibnando al prestamista e} méximo grado de seguridad. Su p304 '

cedimiento en forma gengrica consiste en:

_ E1'prestam§sta selecciona el inventario aceptable como --
\  gafantia para. el préstamo; una vez se]éccionado se contrata o
V se deposité 1a‘mercancfa ya sea, en ]bs Almacenes Generales. de
Dépésito, o.en alguna Institucién que tenga funcfoﬁes simila--
res a las antes descritas, como es la guarda y conservacidn de

5rmércancfas nacionales y extranjeras.
_ OPERACION DE LOS ALMACENES GENERALES DE DEPOSITO:

La forma de operar tanto de los Almacenes Nacionales de .
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Depdsito como de los demds almacenes particulares es similar y

consistente bdsicamente en:

E1 depositario 1leva su mercancfa a guardar al Almacén Ge
neral: Hecho ésto el almacén expide desprendido de un libro -
talonario y numerado en forma progresiva un certificado de De-
pisito que ampare l1as mercancfas. Al certificado deberd de ir
‘anexo un esqueleto de bono de prenda, para ser utilizado tedri
camente al constituirse una garantia prendarfa sobre la mercan
cia amparada por el mismo certificado (tedricamente pues s&ic_
si es expedido por el duefio de la mercancfa serd otorgade, y -

como. los prestamistas prefieren tener en su poder el certifica

do este tiende a desaparecer).
t.os depositos en mercancias pueden ser de dos tipos:
« Individualmente designadas.
En donde 21 almacén sélo guarda las mercancias y fesponde’

“de la conservacion y dafioc de ltas mismas, ocasionados durante -

su estadia en el almacén.

- Genéricamente designadas.

~Eneste tipo, no sélo es;éh obligadqs a la cuStodia de -Ta- -
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mercancia sino a reponer en igual cantidad y calidad la pérdi-
da de la misma; es un depSsito colectivo, en el cual ef daima-~
cén si estd obligado a tomar seguro contra incendic, siendo --
bpr su cuenta las mermas, salvo las naturales pérdidas por des
composicidn o alteracidn de los bienes. Como puede verse este
tipo de depésito se usa Unicamente en mercancias perecederas,-

claro que no excluye a otro tipo de mercancia.

- El depésito serd por el plazo que se pacte, pero dentro -
del mismo, el Almacén General deberd devolver las mercancfas -
en el momento en que se requieran por el depositante (tenedor_

del certificado de depfsito).

Sea el Almacén General de Dep6sito u otra Institucién la_.
que reciba el inventario, la misma d& un contra-recibo o cer--
tificado de depésito que serd otorgado a nombre del prestamis-
'vta.fo‘bien; se pedird un bono de prenda para constatar que so-
bre 1a mercancfa existe un gravamen; el prestamista solamente_
podré autorizar las salidas de mercancia. Com0 ya se ha men--
cionado el prestamista escoge los articulos que comprenderdn -
“1a garantia y es*os principalmente serdn objetos de facil mer

cadeo.

E1 convenio de préstamo normaimente estipula la entrega -

k~, de’ciertds,articulos pignorados - al recibo de pagos parciales -
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del préstamo, en otras palabras se entrega o levanta el g¢rava-
men sobre el ndmero de piezas o articulos cuyo monto en dinerc
. sea igual al pago sobre el crédito concedido. E1 otorgante =--
del crédito puede optar por vender el certificado de depdsito

a un tercero y recyperar la inversidn rdpidamente.

Obviamente su costo serd mds alto que los demds tipos de
financiamiento con garantfa de inventavio, si tomamos en cuen
ta que se tendrd que pagar una <omisibén 2l Almacén General,; -
' pues generalmente, se acuerda que sea el prestatario el que -
pague los costos de almacenaje, ademds de que serd el presta-
mista el que fije en un momento dado el monto del crédito; ba
sdndose en el valor de la mercancia en garantfa. Tenemos un_

‘caso hipotético:

La Empresa YZ requiere $900,000.00 pesos para adquirir -
maquinaria necesaria para su operacifn, se conviene con un -
Banco el dar como garantia el inventario de productos termina
dos de la empresa, el Banco escoge artfculios de fdacil merca--
‘deo por un valor de 900,000{00 pesos, pactandose un interés_
del 60% anual y el almacén de depésito cobra una comisién de
$300.00 por metro cuadrado, 1a mercancia entregada en depdsito
ocupa 50 metros cuadrados de espacio, el costo del almacenaje_
sé paga por adelantado, por 1o tanto la situacién queda'como“f'

sigue:
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Préstamo 0torgado ... vueerriaveainsavisarass 5 900,000.00
Interés del Créadito {60%) ... .. et vinnenn 540,000.00
Comisién cobrada por el almacenaje

2

(300.00/m°) .. ... N e 15,000.00

Total de dinero realmente obtenido .......,. 885,000.00

. Por 1o tanto, el dinero que realmente se obtiene por el -
. crédito de $900,000.00 es $885,000.00 1o cual representa un --

costo . neto del 61.01 por ciento por el crédito que se obtiene.

NOTA:  La tarifa utilizada en el almacenaje, es la que co- --
"bré para el mes de mayo de 1983, Yos Almacenes Nacionales_

- de-Depfsito.
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VII.-APOYOS A LA EXPORTACTION

£l actual gobierno, ha puesto interés en el idincremento de
lTes ‘apoyos a la exportacidn de productos nacionales, en parte,
debido a 1a actual situacidn econdmica que obliga a exportar
todo tipo de bienes y servicios, como un medio para obtener -
divisas, tdn necesarias para cubrir 1a deuda externa: por ---
otro lado, estos apoyos se han otorgado e incrementado con el
ocbjeto de Tograr gradualmente mayor independencia comercial,-

diversificando l1a exportacién de tedo tipo de bienes.

Los apoyos que se otorgan al exportador son de tres tipos:

- Promocionales.- En los cuales se busca dar a conocer los --
productos nacionales en el exterior por medio de ferfas, ex

posiciones, envio de muestras, etc...

- Fiscales.~ Son 105 que otorgan las autoridades hacendarias
por medio de exenciones o disminucidén de impuestos, reduc--
cién de aranceles, u otorgamiento de créditos fiscales. —"

Cabe mencionar que este tipo de apoyos, se utilizd en gran
medida durante el sexenic del Presidente Lic. José Lépez --
Portillo; actualmerts n son utilizadoe por el Gobierno, =-
sinrembargo'representan un medio de tnorementay la epnetas

cidn-de nroducios manufacturadas.



- financieros.- Son aguellos que implementa el gobierno, para
conceder créditos baratos, estableciendo para ello Fondos -

de Fomento.

Todo estos apoyos, se utilizan como un medio para que los
ﬁroductos nacionales no pierdan competitividad debido a altons
costos financi~ros o falta de promocidn. Dentrc de este-capf
tulo, nons referimos solamente a los apoyos financieros, debié
do a que es-una alternativa de financiamiento a las-empeesas;

siendo ésta el tems central de la presente tesis.

Para el otorgamiento de estos apoyos financieros a la ex
portacidn se encuentra el Fondo de Fomento a Jas faportacio-
knes de Productos Manufacturados, el cual es administrado por
2] Banco Nacional de Comercic Exterior, por medio de un ----
fideicomiso,- Este fondo tiene upa importante actuacion den=-
tro del programa integral de fomento a las exportaciones, --
que forma parte del programa inmediato de Reordenécién Eceng

mica.

Este programa integral de fomento a las exportaciones, -
utiliza como principal instrumento a FOMEX - BANCOMEXT, a --
los cuales se les ha asignado para el presente aio, un incre

.mento. sustancial del 50.4% superior al del ado pasado- 1/

1/ Informe de avance del primer paquete “inteqral de apoyos <
alocomercio exterior emitido por la SLOTF. :



Como se menciond, los apoyos gue otorga FOMES . comprende
?a‘generaiidad de productos manufacturados, aungue dentro de
sus obiletiveos permanente; & corto, mediang y ltargo plazo, es
dar atencidn especial a la exvortacidn y sustitucidn de im~-
portaciones de bienes de capital; Tos cuales son forma de ==
constante atencidon en los lineamientos y acuerdo gque ha esta

blecido el actual régimen.

E1 fomento-a los bienes do capital, como ya se dijo an--
tes, puede ser el instrumento que nos permita alcangzar una -
“ mayer autonomia comercial y productivd e irnos desligando de

las presiones que ejerce la deuda externa, el pago de tecno-

logfa, de servicios. de capacitacidn de personal especializa =

do en-manejo de maquinaria, etc.

AL~ FONDO PARA EL FOMENTO DE LAS EXPORTACIONES DEH
PRODUCTOS MANUFACTURADOS (FOMEX)

Es}un Fideicbmiso constituide por el Gobierno Federalr--~‘

con base en la Ley de Ingresos de la Federacidn, desde el -=7

ejercicio de 1962,

Dentro de dicho fideicomiso actia como fideicomitente la -

"~ Secretaria de Hacienda y Crédito Pdblico, como fiduciario en.




Banco ‘Nacional de Comercio Exterior (originalmenté el fidu--
ciario era el Banco de México, pero en base al acuerdo del -
28 de junio de 1983 publicado en el Diario Oficial de la Fe

deracidn, el fiduciario pasa a ser el Banco Nacional de Co--
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mercio Exterior), por consiguiente se encarga de la adminis-

tracidn de los recursos del fondo, buscando canalizarlos a -
las empresas qgve son las fideicomisarias o beneficiarias del

fideicomiso.

£l fondo inicié sus operaciones gl 14 de mayo de 1962, -.

con los siguientes objetivos:

= Propiciar el aumento del empleo.

- Incrementar el ingreso y fortalecer la balanza de pagos me s

diante el otorgamiento de crédfto y/o garantias para la ex

‘portacién de productos manufacturados y servicios.

.~ Sustituir importaciones de bienes de consumo y de servi---

cios en las franjas fornterizas.

~ Sustituir Yas importaciones de bienes de capital y de ser-

vicios prestados.

Por medio de éste fondo, el Gobierno Federal auxilia a -

.las empresas especilmente en ‘1o que se refieré a financia---."

S miento y otorgamiento de garantfas con el fin de que lTas em-




presas exportadoras pueden ofrecer condiciones de crédito se
mejantes a las de otros proveedores extranjeros dentro del -
mercado internacional, asi como también les permite disminuir
el posible perjuicio sobre riesgos de que el importador {clien
te) no cubra el precio acordado, contra posibles fendmenos na

turales o situaciones extraordinarias que pudiesen ccurrir.

FOMEX para otorgar su apoyo lo hace a través de las insti
tuciones de crédito, con quienes celebra contratos de apertu-
ra de crédito, para el redescuento de los créditos que é€stas
a su vez otorgan a sus acreditados; a su ver los bancos se -
gbligan a entregar los recursos derivados del financiamiento
a sus acreditados, en la misma fecha que los reciba del fon-
do, cabe mencionar que el fondo opera con recursos propios,
para obtener el financiamiento de FOMEX las empresas deberdn
presentar su solicitud por escrito al fiduciario, debiendo -
existir titulos de crédito que documenten el mismo entre la
“institucidn bancaria y sus acreditados, 1a cual es enviada -

por la institucidn de crédito que opere como intermediaria.

La institucidn de crédito realiza una revisidn preelimi-
nar para detectar errores en la formulacion de la solicitud
0 incongruencias, que por consiguiente proVoquen el rechazo

de- 1a solicitud.



Estos créditos se llevan al cabo en base a documentos ~-
(titulos de crédito, pagards, letras de cambio, etc.) entre
15 institucion y la empresa solicitante; para el redescuento
entre la institucidén y el fondo no es indispensable acompafia
]é solicitud con los titulos de crédite, sino que se pueden
presentar certificados de depdsito, en los gue conste gue -

‘dichos documentos estdn en poder de la institucidn y son --

propiedad del fiduciario.

El monto del financiamiento que se otorga a 1as empre--
sas proviene de recursos de FOMEX, quien aporta 100% del --

monto.

Es preciso destacar que FOMEX otorgard los créditos y -

garantias en atencidn a la necesidad que tengan Tos indus--
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triales exportadores para recibirlos, atendiende a este cri

terio, FOMEX -no tiene una polfitica de discriminacidn hacia
las empresas en cuanto a su tamafio o capital, tal como lo -
hace HAFINSA por madio de los fondos que opera a través del

Programa de. Apoyo a la Industria (PAL).

Dentro de FOMEX existen dos tipos principales de apoyos;4

— Ap§yb a la exportacién.- Comprende la pre-exportacién, la -
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exportacién y otorgamiento'de garantias.
- Apoyo a la sustitucifn de importaciones.
Programa de apoyo a la pre-exportacidn:

Su principa: fin es proporcionarle al empresario mexicano
el respaldo financiero necesarin, nara sostener e incrementar
“las exportaciones de productos manufacturados y servicios; re
forzando el proceso productivo y permitiendo al fabricante lo
grar mayor competitividad, para lograrlo tiene establecidos: -

los sigquientes financiamientos:

1.- Produccisn de artfculos manufacturados destinados a la ex

portacidn.

2.~ Produccidn de articulos destinades a la exportacién por. -

empresas maquiladoras.

3.- Existencias en el pafis o en el extranjero de productos ma

nufacturados que se destinen a 1a venta al exterior.

En los casos anteriores, cuando el grado de integracifn -
~nacional sea mds del 50% de suv costo directo de produccidn se
finahéiaré 91'100% de su costo directo de produccién o el 707

_del precio de venta libre a bordo fébrica, a eleccidn del so-
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lTicitante, o el 85% del precio de venta LAB fdbrica, si cuen
ta con un programa de exportacidn, registrado en SECOFIN ---
cuando el grado de irtegracidn nacional, esté entre el 30% y
menos del 50%, se financiard el 100% de la parte mexicana de
su costo directo de produccidn, o hasta el doble si cuenta -

con programa de exportacidn registrado en SECOFIN,

El plazo se concede desde la compra de materia prima y/o
bienes semielaborados necesarios para la fabricacidn hasta -
su exportacidn. - Para existencias, el plazec es de 180 dfas,

desde 1a fecha de depésito de las mercancias en el almacén.

4,.- Gastos de instalacién y de operacidén para el estableci--
miento de bodega.- Se financiard el 50% de los gastos y

por un plaze hasta de 5 aios.

5.--Prestacidn de Servicios o Suministro de tecnologia destiv
nada a la venta al exterior.- Cuando Yos servicios gene-
ren un ingreso neto de divisas del 50% o mds de su pre--
cio de venta, se financiard el 85% del valor factura de
Tos servicios, cuando los servicios generen un inareso -
neto de divisas entre el 30% y el 50% de su precio de --
venta, se financiard el 85% de dicho ingreso neto de di-.

visas.




E1 plazo se concede desde que se inician las erogaCignes-
necesarias para realizar los servicios, hasta 1a entrega o ~

adeptaciﬁn al importador.

6.- Adquisicidn de equipo de transporte fabricado en MéExico
por empresas que demucstren gue dicha adguisicidn es né-
cesaria para realizar exportaciones.~ Se financiaré el -~
100% del valor de factura en operaciones a plazo hasta -~

de un afo -y el 85% a plazo hasta de 5 ahos.

‘7.~ Estudios destinados a mejorar servicios o productos que

ya se estén exportando ¢ para elaborar nuevos productos.

- 8L- Capacitacién en México o en el extranjero de personal -
técnico y de operarios mexicanos encargados de 1a pro--
duccidn, diseffo industrial y control de calidad de equi

pds, productos y servicios destinados a 1a exportacidn.

En estos casos se financiard el 85% del presupuesto de
“los costos y nastos necesarios, sin exceder de $800,000.00
por programa y'de 4 millones de pesos por empresa por un -«

plazo hasta de 2 afos.

$.~ Estudio y formacidn de proyectos de exportacién que.pre-
senten las empresasa licitaciones internacionales.- Se"

financiard el 85% de costos y gastos del proyecto por -
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Unrplazo hasta de dos afos.

IO.F Honorarios de fécnicos mexicanos o extranjeros que emple
en-ios exportadores, para supervisar la produccidn, con-
trol de calidad, empagque y embalaje.- Se otorgard el B5%

~del costo de la parte mexicana del valor de factura, si

el plazo esca entre 1 .a 5 afos.

11.-Consorcios, empresas de servicios o empresas andlogas.-
Se les proporcionard apoyos especiales que FOMEX determi
nard, las condiciones del crédito son determinadas por -

FOMEX-.
Programa derfinaﬁciamiento a la exportacidn.

Tiéne como principal fin el apoyo financiero a Jos expor
tadoreé para que 1ogfen un nivel competitivo de sus productos
‘en el mercado internacional asi como, procurar su permanencia
eﬁ el mismo; para lograr lc anterior FOMEX tiene establecidos

los siguientes financiamientos:

'1.~ Ventas de productos manufacturados _al exterior.- Como- sy
nombre‘lo indica, se apoya la exportacidn de productos -

manufacturados que tengan un minimo establecido de -inte-




gracidon nacional en sus partes (generalmente es de 30%),
de -este porcentaje se origina el monto - del crédito y su
plazo esta en funcidn de los plazos de pago otorgados al
comprador {importador) se cubrird el 85% del costo de 1a
parte mexicana y el 85% del valor de las materias primas

extranjeras, si el plazo esta entre uno y cinco afos.

- Ventas de>productos de maquiladoras;— Se otoroard ] cré

dito -a empresas que tengan un capital 100% mexicano, que

“satisfagan el mercado interno y que sus excedentes pue-~

dan ser exportados, siempre y cuando el producto posea -
el minimo- requerido de integracidn nacional y que la em-

presa se encuentre establecida dentro de las zonas prio-

‘rjtarias I.y 1l conforme al plan nacional de desarrollo

industrial. 1/

“Ventas de servicios al exterior.- Se cubren los gastos -

por-la prestacién del servicio de funcidn del ingreso ne
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to. de divisas al pais y en un plazo similar al de Ya ope

racidén que efectde la empresa.

“lLas zonas de prioridad | comprenden municipios de escaso
desarrollo y de poca densidad de peblacién tanto en zo-- .
nas portuarias como en urbanas seflaladas por el gobierno
federal: las zonas de prioridad Il comprenden municipios
que 1oslgobierhos locales sefiatan como bdsicos dentro-de’
sus planes locales de desarrollo (1qs que no exceda los

~ dos afos).



4}* Estudios de mercado.- Se financia el 100% de l1os costos

'y gastos de estos estudios con el fin de encontrar mer-

cado a los bienes y servicios mexicanos en el extranje-

ro, a un plazo que np exceda los dos afos.

5L Campaﬁagwqublicitarias.— Se tiene come principal meta -
promover los productos mexicanos en el extranjero, bajo’

~~tas mismas condiciones de créditory plazos que en el --

- punto anterior; también se incluyen el financiamiento .al--
envip.de muestras de productos y exposiciones en el exte

'riO?. Se. Financiard el 100% de los costas ¥ gastos, si.

el plazo es hasta un aflo, cuando el plazo sea hasta de
tres afos se financiard gnicamente el 85% de estos gas-

“tos. - IO, ' ' .

: 76;—fG#stos(delinsta}a¢16n y operacién de tiendas en el ex-- .
V iraﬁjer§.~ tiene como prépdsito el financiar los ga5t0§
4'>originado$,por la instalacidn de Tas tiendas en el exte
‘f1or.r Se financiard el 100% de los gastos si. el plazo

es hasta un afio, o el B5% si es hasta tres afos.

7.+ Inversiones en empresas extranjeras importadoras de pro.
-ductpsrmexfcanos y/o proveedoras a empresas mexicanas.

. Su objetivo es Ta participacifn en el capital social de -

w..dichas entidades para asegurar el intercambio comercial, = .-
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sq,financiamiento es del 507 sobre las €xportaciones pro

- yectadas durante el primer aho de crédito en ambos casos,

y su-plazo no debe superar los cinco afios. Se requiera

que el exportador cuente con poliza de seguroc que “mpare

el crédito respectivo o que la operacidén se encuentre _—

protegida por garantfas adecuadas, o que el sequro no =~

“sea ‘aplicable a créditos de entidades importadoras. Los

« -créditos se establecerdn en dolares.

La tasa méxima anual aplicable por las instituciones na-

cionales de crédito intermediarias se determina de.acuerdo a

la siguiente tabla:

Subprograma

‘Vtas.de pro-
ductos. o
"-Maquiladoras

,Vfas. de ser
vicios

‘Estudios de
mercado
. Campafias Pu
“blicitarias

Catégdria o ‘ o R
- del pais  De menos De mds De mds de.5 -De mds de ~ oo
de 2 affos 246 - a8.5afes  B8.5al10 .o
Relativa  6.00% . B.80%  B.78% . -
mente ri : : ~ L :
cos ;

Interme-~ ‘ ‘ Sy R T
dios.. 6.00% 8.00%  B.50% . -t o
Relativa o ' i
mente po - 6.00% - 7.50% 7.75%

bres.
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Tiendas en el La tasa Prime-Rate del Banco de Nueva York, con

extranjero. . R
Inversionas en mds activos, o la Libor de Londres que da a co

empresas extran nocer el Banco de México.

{:;giagloplgegt La tasa aplicable, serd la vigente 2 dias habi-
kd

—

doras. : ' les antes de la fecha elegida se aplicard duran
te toda la operacidn y se revisard trimestral--

&

mente $7 Tuere neCesarioc.

- Fuente: FQMEXv? de -junio de 1983,
‘Programa de Garantfas de Crédito a Ta Exportacidn:

lLa principai funcidon de este programa es brindar la pro-{
teccidn a los exportadores., come a las instituciones de crédi-
to intermediarias contra los riesgos que implicé el pre-embar-
que y post-embarque. E1 otorgamiento de la garantia estard --
condicionado a que la empresa que le requiera cuente ya con el
pedido en firme o el contrato, asi mismo que posea un capital
mayoritario mexicano: 1a indemnizacidén que se cubra serd hasta

un 90% sobre la pérdida que se sufra,

Algunos de los riesgos de pre-embarque que pueden garanti~--

- zarse son:

~="Anulacién de la autorizacidn-al comprador para importar pra-
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ductos mexicanos.

- Cambios en la legislacidén sohre importaéiones en el pafs ad

qufriente.
- Incumplimiento de contrato por parte del importador.

- Falta de pago a las instituciones financiadoras poriinsclveg

cia o mera dul exportador.
‘Los riesgos del post-embarque garantizables son:
- Inconvertibilidad o intransferencia de los fondos

‘-'Requisicién, expropiacién o confiscacidén de los bienes del ~

importador.
- Disposicidén expresa que impida el pago.

s Catastrofes de indole natural que no permita el paao

- Insolvencia o mora por disturbios, tales como querra

;2'ﬂ5‘Incump1imiento del deudor o su fiador, cuando se trate de;ny“T'

empresas piblicas o instituciones bancarias.




Dentro del mismo programa se comprenden las garantias a
empresas prestadoras de servicios de construccidn en el ex-

tranjero contra riesgos como:

Problemas poifticos, pérdidas de equipo y materiales usadosA

para el ejercicio de la obra, gque el importador se niegue a
verificar la oora. ET monto garantizable se calcula iéua]
que para la venta de servicios y su indemnizacidén es del *-
90%.  Por otro lado, existen también garantias contractua--
Iés como: Garantfas previas a la prestacion de una oférta,

sostenimiento de oferta, devolucidn y ejecucidn.

Cabe mencionar que los plazos establecidos por FOMEX -~
son adecuados por Instituciones Bancarias, asi por ejemplo
Bancomer y Banamex establecen una serie de requisitos que -

sefialan a continuacidn:

Bancomer opera 2 tipos de créditos: A la pre-exportacidn-y

a la exportacién.

£l financiamiento a la pre-exportacidn, se utiliza bdsi
camente con el fin de no distraer recursos de las empresas
. que provoquen un desequilibrio en su capital de trabajo.

Bancomer opera de dos formas: Por medio de la presentacidn

del.pedido

o

n-firme, o bien sobre un paquete mensual, esti-

132
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~mado, que sedale, la estimacidn de las ventas al exteriar; en

caso dltimo se- financia unicamente el 70% del paquete LAB'plag
ta México se otorga el crédito en pesos al tipo de cambio copn

trolado con una tasa de 8% anual, siendo el limite mdximo ---

$238°000,000.00 pesos con plazes de 30 a 90 dias generalmente,

otros requisitos son:

La empresa debe tener 51% minime de capital mexicano
Una. integracidn nacional del producto de 50% minima para otor

“gar los componentes nacionales.

E1 financiamiento a la exportacién se otorga en ddlares a 6%
anual que incluye costo, sequro y fletes CIF, los intereses -
" se pagan.por anticipado en este caso, se puede operar de 3 -

formas:

Cuenta abierta.- La cual se requiere una p6liza de segurd ex«

pedida por COMESEC.

Carta de crédito.- Se realiza una andlistis de capacidad de: --

crédito mds profundo.

F1nanc1am1ento al comprador - Con 91 fin de que el exportador
pueda cobrar e] pedido a] conta,

do.
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El plazo de fipnanciamiento es de 180 dfas a partir de la -
fecha de embarque; un requisito indispensable para el financia
miento a la exportacidn, es que los solicitantes deben tener -
cuenta de cheques, como und medida de referencia y control in-
terno, si no la tienen pueden abrirla inmediatamente y tenerla
con el Saldo minimo permitido. Existen Timites de crédito de

acuerdo a las zunas geogrdficas que establece el Banco.

‘En el caso de Bansmex, indicd que también operan créditos
a la pre-exportacién y a la exportacidn, con las minimas tasas

de interés de 6% en délares y 8% en pesos.

En cuanto a la pre-exportacién s¢ les pide una copia del

pedido en firme, el plazo de crédite tienc como limite un afo.

En lo referente a la exportacidn es simiiar su tramite aup
que el plazo para ligquidar el crédito se exige en el momento = |

‘ due el exportador cobra el pedido.

Cabe mencionar que el banco no sigue un criterio o politi.

ca especifica, sino que se basa en lo que exige FOMEX, no‘esté
blece minimo y mdximo fijos en el monto de} crédito: ambos ban
_cos operan con todo tipo de clientes, tanto pequefas, mediaﬁaé
y'gkandes empresas, efectuan un -andlisis de crédito de acqerdo_

'a175011citante; en casos van desde la reguisicidn de un balan«




ce elemental con estado de resultados con ventas y COstos uni
camente hasta estados financieros formales y en alqunos casos
dictaminados. Si se cree conveniente se opera garantia con -

cargo al solicitante.
Sustitucidn de importaciones.

Dentro del otro tipo de apoyo que otorga FOMEX, que estd
encaminado a la sustitucidn de importaciones, tiene especial
énfasis en el financiamiento y garantias en la produccidn y
adaquisicidn -de bienes de capital, como el fomento al desarro--

1lo de las franjas fronterizas y libres del pafis.

Como se puede notar el apoye a la exportacién no especifi

icuiar,

o

ca qgueg clase de bienes y servicios se fomentan en par
sino que, sdlo se sefala que deben ser productos manufactura-
dos, sin importar si son de consumo, intermedios o de capital
En cambio en los apoyos a las sustituciones de importaciones

tienen como objetivo basico los bienes de capital, y en gene-
ral de todo tipo de bienes en las zonas fronterizas y libres;

los principales programas son:

A.- Financiamiento a la Produccidn, Existencias y Cbmpra-Ven-
ta 'de bienes de capital.- Se concede a empresas con capi-

“tal mayoritario mexicano, con el objeto de que cuente con




capital de trabajo por el tiempo que dure la fabricacién
de bienes de capital, o bien, sustituyan importaciones;-
Tos wontos comd en casos anteriores estdn en funcidn del
grado de integracidn nacional y los plazos van desde la

iniciacidn de la fabricacién hasta su entrega final; las
tasas de interés aplicables estan en relacién al cos5ts ~
procentual promedio mas dos puntos.,

En el financiamiento a la compra-venta de bienes de capji

tal,. estd enfocado a los proveedores de estos bienes, -~

que efectivamente sustituyan importaciones o produzcan -

_bienes considerados prioritarios, con el fin de que ven-

dan a plazos; también se financia el valor de los contra

recibos por avances de obra que expiden Petréleos Mexica

nos y la Comisién Federal de Electricidad en la adquisi-

tidn de plataformas de perforacién y torres eléctricas -

-.principalmente. Por otro lado, se concede crédito a com

'pradores de estos bienes para que paguen al contado; ‘el

monto y los intereses es similar al punto, pero su plazo

estd en relacidn al monto de la operacifn y el tipo de -
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bien; en los contra-recibos es hasta seis meses de la fe

cha de expedicidn.

"Garéntfa contra Ja falta de Pago de Créditos otorgados -

para la produccidn de Bienes de Capital.- Cubre los rie§" 

: §95 3 que estan expuestas las instituciones de crédito -




por insolvencia o mora de los productores, el monto se fi
ja de manera similar anteriormente sefialada en el inicio
pasado tomando en cuenta el ahorro neto de divisas, la -~

{ndemnizaci6n cubre ol 80% de la pérdida.

U C.- Garantfa al primer adquiriente de bienes de capital.- -~
Prdtege contra el mal funcionamiento de los bienes, oca~-
: ;ionado por : " Errores en el cumplimiento de disefio, la ‘,.,:7
: Vfglta de cumplimiento de la garantia de buen financiamien’
'td’pfrecida por el productor. La'indemnizacién que se cy

bre es del 75% del valor de la factura cubierta, o bien,

el :.100% de 1as reparaciones necesarias, siempre y cuando -

no se exceda del 75% sefalado.

'D.- También dentro de este programa de sustitucién de importa

ciones se incluyen los bienes de consumo como ya se men--

“ciond anteriormente; pero estos estimulos estdn 1imitados
a las franjas fronterizas y zonas libres del pafs con el

fin’de lograr una desconcentracidn de la actividad indus-

“'trial ‘hacia dreas que el Gobierno Federal considera como

'ifpfidritariask(Zona Iy IT mencionadas en el Plan Nacional

~de Desarrollo Industrial).
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CONCLUSTONES

A través de la elaboracifn de la presente Tesis, se visi
faron diez empresas de bienes de capital, las cuales son con-
sideradas empresas medianas, en virtud a Jo establecido por -
:éllas (so?o acho de ellas, pues dos no nos proporcionaron in--
formacién), tas cuales para hacer esa clasificacidﬁ se basa~-~

ron en el criterio sequido por NAFINSA,
Los resultados obtenidos se muestran a continuacidn:

Las ocho empresas constestaron que conocian . la existen--
bia de las fuentes de financiamiento a corto plazo, pero que_
las usadas pr1nc1palmente por las empresas son los créditos -
de prcveedores, el uso de las cuentas por pagar como fuente -
de financiamiento y el crédito bancario, debido a su facili--
dad y a que representan la forma mds directa de obtener recur

50S.

; Se mostraron contrarios al uso de sueldos y salarios co-
.mo fuente de recursos, sus razones fueron que el retrasar los
sueldos y satarios podrfd provocar conflictos Iaborales, ade-~
:m&s de perjudicar la imagen de Ta empresa frente a la comun1-»

dad; en 1o que respecta al pago de impuestos, ésta es una al-
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ternativa de financiamiento, la cual es usada (no con frecuen-
cia),como un recurso extremo en casos urgentes como podria ser
gperaciones importantes que una empresa no deba dejar escapar,
esta alternativa es catalogada por las empresas como un costo__
de oportunidad al que hay que evaluar con sumo cuidado y a la__
luz de las politicas fiscales y tributarias impuestas por las_

autoridades respectivas.

En conclusidn diremos que la Industria de Bienes de Capi-
tal atraviesa por un perfodo dificil dentro del contexto nécig
nal, las empresas de bienes de capital enfrentan dos problemas
bdsicos: La falta de recursos y la escasez de mercado real pa

‘ra sus productos.

Estos dos problemas se intercalan poniendo a la pequefa -
y mediana industria en una situacidn no de desarrollio, sino de

supervivencia.

A pesar de las diferentes alternativas gue existen para -
el financiamiento y obtencién de recurses monetarios, las em--
presas de bienes de capital siguen obteniendo dichos recursos_
por medio de los créditos bancarios y el pago de materia prima
a crédito, aunque como hemos establecido no significa gue se =-
desconozcan las demds alternativas, sino por ¢l contrario se_

evaldan las ‘ventajas y desventajas para el uso de.estas. fuen--



tes; estas ventajas y desventajas se refieren a Ya facilidad
en la obtencién de los recursos indispensables para ta opera

¢cidn de las empresas.

Cabe mencionar que al allegarse recursos por medio del -
mercado bursdtil {papel comercial), es una prdctica que se -
incrementa dfa a dfa, de igual forma pasa cor las operacio--
nes realizadas con las aceptaciones bancarias (mefcado secun

dario).

Por otro lado en el renglén de las ventas, el cual repre
senta para cualquier empresa la fuente natural de obtencibn -
de récqrsos. muestra bajos niveles, debido en parte 2 que el_
mercado de bienes de capital corre el peligro de llegar. a ser
un oligopsonio, es decir tener pocos compradores de sus pro--
ductas en el mercado; por 1o que al ser empresas paraestata--
~les sus principales compradores (PEMEX, CFE, FERTIMEX) y al -
tener €5t0S yna polfitica actual de restricciones de adquisi~-
ciones, el volumen de ventas dentro del giro decae en alto --

porcentaje.

Por 1o tanto y en base a los resultados de las visitas -
hechas 5,1as empresas, ya presentados en pdrrafos anteriotes.

_-podemos decik qui- la hip6tesis zustentada en esta Tesis "La -
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Industria Pequefia y Mediana de Bienes de Capital, no utiliza_
las fuentes de financiamiento a corto plazo, debido a su par-
ctial desconocimiento”, se rechaza, pues si bien no usan todas

las fuentes mencionadas en la presente investigacién, no se -

debe a su desconocimiento, sino a su conveniencia y utilidad.
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