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I N T R o D u e e I o N 

Las organizaciones llevan a cabo diversas funciones, y a 

la financiera l~ corresponde efectuar asignaciones pecuniarias a 

las diferentes áreas, a fin de que ~stas satisfagan sus necesid~ 

des. Sin embargo frecuentemente la organizaci6n no posee recur -

sos monetarios suficientes para hacer frente a sus exigencias y 

asegurar así su solidez econ6mica, por tal circunstancia acude -

al sistema financiero, quien plantea una amplia gama Je alterna

tivas de financiamiento,especificando para cada una de ellas di·· 

ferentes condiciones de negociaci6n, lo que origina que la empr~ 

sa cuente con un número limitado de posibles fuentes y la disyug 

tiva de elegir las mejores alternativas. 

Observando lo anterior, surge la inquietud de realizar la

presente investigaci6n, conjungando dos áreas esenciales de la -

Ciencia Administrativa como lo son las Finanzas y la Investiga-

ci6n de Operaciones, teniendo como prop6sito fundamental : "Pro

bar que la Programaci6n Lineal es una técnica que aplicada al -

Presu?uesto de Efectivo permite seleccionar el conjunto 6ptimo -

de fuen~es de financiamiento que disminuyen al máximo el costo -

de capital, señalando además cuanto demandar y cuando acudir a -

ellas." 

Para ello se realiz6 una investigaci6n documental sobre -

presupuesto deefectivoy programaci6n lineal, donde se exponen -

sus elementos, conceptos, factores y supuestos que fundamentan a 

a:nbos instruMentos; posteriormente se llevo a cabo una investiq~ 

ci6n de cam~o en los orincipales Bancos del País, Asociaci6n de-
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Casa de Bolsa v en instituciones enr.argadas re la adninistraci6n 

de los fi~eico~isos federales re apoyo financiero a la e~nresa,

nara deterMinar las oociones 9enerales de financi~iento diriaidas 

al Caoital de trabajo. 

En]¿, 9arte final ce la investinaci6n Sí! conjuntan los factores ;-

aue coMnonen la nroaramaci6n lineal y el nresunuesto de e~ectivo

Considerando sus liMitaciones y alcances ni\ra loararlo, se desa·-

rrolla un modelo general de Prooranaci6n Lineal suscentible de 

adantarse a las condiciones re cara oraanizaci6n, con resoccto a 

su oresuouesfo de efectivo, nrobando la factibilirad de a~lic~ci6n 

~ediante la ejecuci6n de dos casos. 

La iM~ortancia que tiene el desarrollo d~ ~qt~ t{n~ ~~ l~v~•

tioaciones, esta sustentada en aue nrooorciona al ~dministraclor -

una hi'\se objetiva nara l<'!. toria de decisiones, ade11•.!is de abrir un

panoraMa donde se nued.e conteMplar la posib:l.li0ad de ac'ccuar las

t~cnicas administrativas a los Mdltinles problenas aue se le nre-

sentan en su ejercicio profe~ional, coadyuvando as! al de~arrollo

eficaz y eficiente de las orqanizaciones. 



Parqua Juhovd da La oabidur!a, y 

du uu booa viuna ot oonooimionio 

y ta iHtatiyunoia. 

(l'rovu1•bioo 2: O) 

CAPITULO 1 

PRESUPUESTO DE EFECTIVO 



PRESUPUESTO DE EFECTIVO 

Las organizaciones al desenvolverse en un medio económico 

social agresivo y cambiante requieren de instrumentos que les 

ayuden a sobrevivir y aún a sobresalir en él. 
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Uno de estos instrumentos viene a ser el presupuesto de efectl 

vo, que contiene una serie de elementos y factores que ayudan a -

la planeaci6n y control de los recursos financieros manejados por 

la organizaci6n, medios esenciales para su subsistencia. 

Por lo anterior en éste capitulo se abarcan los conceptos 

generales del presupuesto, los pasos para elaborar el presupuesto 

de efectivo, la administraci6n que se requiere para efectuar un-

manejo sano y eficiente del efectivo y por último enunciaremos -

algunos aspectos que marcan la importacia de manejar el presupue

to de efectivo. 

La raz6n de ser del presente capitulo radica en que el Admini~ 

trador Financiero conozca los elementos y conceptos fundamentales 

que confieren al presupuesto de efectivo, a fin de que haga uso-

del mismo en forma inteligente, no tomandolo como ~nstrumento 

infalible, sino como herramienta útil para mejorar el financia--

miento de la organizaci6n. 

A) GE~ERALIDADES SOBRE PRESUPUESTO. 

Dos de las etapas primordiales del proceso administrati

vo que determinan s~ inicio y término lo constituye la pla -

neaci6n y el control, fases que toda organizaci6n debe efectuar 
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a fi'n de logra·r sus objetivos eficiente y eficazmente. 

El presupuesto por tanto viene a constituirse como una-

clave esencial en todo tipo de sistema de planeaci6n y con-

trol existente dentro de la organizaciones, pues lleva en si 

una retroalimentaci6n que permite la supervisi6n y orienta-

ci6n de las actividades a desarrollar. 

1) CONCEPTO 

El vocablo " Presupuesto" proviene de la palabra france

sa bougette que se refiere •a una bolsa de ainero en que se-

separan los fondos para gastos anticipados• (1) 

Tambi~n se puede definir al presupuesto como plan cuant! 

tativo formulado a corto o largo plazo, en donde se presenta 

una estimaci6n de los recursos materiales, técnicos, humanos 

y financieros que se requieren para llevar a cabo activida--

des futuras de una entidad. 

A trav~s de ~ste instrumento de planeaci6n-control la di 
recci6n planea y controla las operaciones de toda la empresa 

que deber~n estar subordinadas a sus objetivos, coordina ac

tividades, supervisa su operaci6n y evalua los resultados o~ 

tenidos por la organizaci6n. 

Una de las cualidades esenciales que presenta el presu--

pu~sto es permitir a la administraci6n tener una sintesis 

cuantitativa del conjunto de actividades que realizan las 

(1) Geratenberg Charies W. Finan~iam,ento y Administraci6n 
de Empresas. la.Ed.México,D.F. Ed. Continental~1966 

p. 386 
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áreas que conforman a la organizaci6n, esto trae como conse

cuencia la sustituci6n de informes aislados y la comunica -

ci6n intermitente que producen una toma de decisiones fuera

de tiempo y aan errada. 

2. OBJETIVOS Y PRINCIPIOS. 

Los objetivos que se pretenden alcanzar a través de la -

implementaci6n del presupuesto consisten,por una parte en -

efectuar una estimaci6n de las asignaciones de recursos fi-

nacieros, ~~cnicos, materiales y humanos necesarios para ca

da área de la organización a fin de que cada una de ellas l~ 

gre sus objetivos en forma óptima; y por otra, el llevar una 

coordinación y control de las actividades con el propósito -

de fijar las medidas correctivas que se exiga en el desarro

llo de las mismas. 

A lo largo del procedimiento de elaboración del Presupu

esto y de su implementación en la entidad deben considerarse 

un conjunto de principios para asegurar sus efectiva formul~ 

ci6n y ejecución, entre estos principios se encuentran los -

siguientes: 

a) Participación. 

En cada uno de los niveles de la organizaci6n se deberá 

crear conciencia de la trascendencia del Presupuesto, con -

el fin de que el personal se sienta comprometido en su el! 

boraci6n y en el logro 6ptirno de las metas presupuestadas. 
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b) Organizaci6n. 

Será necesaria una delegaci6n de autoridad y responsabi

lidad por parte de1 encargado de elaborar el presupuesto,con 

el propósito de hacer sentir responsables de los resultados-

a todos aquellos que participen en su realización • 

c) Realismo. 

La direcci6n deberá tener una clara comprensi6n y un 

cuidadoso análisis de las operaciones de la organización, -

con lo cual se podrán fijar metas apegadas a las circunsta~ 

cias reales, evitando caer en objetivos confusos o demasia-

do ambiciosos. 

d) Comparación. 

Consiste en el establecimiento de un control adecuado--

por medio del cual se realizará una continua supervisión y

evaluaci6n del rendimiento de las actividades presupuesta -

das. Esto permitirá que cada uno de los responsables tome -

las decisiones pertinentes que lleven a la consecusi6n de

los objetivos fijados in.i::ialmente. 

3) CLASIFICACION 

Existe una gran diversidad de enfoques que plantean la 

subdivisi6n de los presupuestos, aqu! se enunciarán tres 

puntos de vista que son los generalmente aceptados(2) 

(2) AZ.e:r:andel' BamiZ.ton Instituto Inc., Manual. de P1•dctica 
Pl'esupueataria Moderna. Serie Model'n Business Repopta, 
USA,Ed. 1975 p. 34 
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a) Rigidez 

i) Fijo. Es aquel plan inalterable en lo referente a su -

volumen específico de operaciones, pero que presenta el in

coveniente de solo ser susceptible de comparaci6n cuando el 

volumen que presenta concuerda con el volumen de operaci6n-

real, ya que si existe alguna diferencia pierde su validez. 

ii) Flexible o variable. Este tipo de presupuesto tiene la 

cualidad de adaptarse a las condiciones cambiantes de la ar 

ganizaci6n, a través de la rectificación de las cifras esti 

madas, considerando el volumen de actividades ya ejecutadas 

y el transcurso del tiempo. 

Dentro de este rubro generalmente se incluye al presu-

puesto de contingencias, ya que indica los aumentos o dismi 

nuciones en cada área de la organización, si las ventas re

sultan mayores o menores de lo previsto. 

b) Duración. 

i) A corto plazo. Son aquellos presupuestos que cubren un 

período máximo de un año, adaptandose al ejercicio contable 

y sirviendo además corno un elemento de control para medir -

la eficiencia operacional del personal responsable de la ad 

ministraci6n de la entidad. 

ii) A Largo Plazo. Generalmente se elaboran para un perío

do mayor a un año, por lo que son menos precisos si los 

comparamos con los de corto plazo, pero sirven para ?royec

tar los planes de expansi6n y crecimiento de la organización. 



9 

c) Contenido. 

i) Presupuesto de Operaci6n.- El origen de ésta clase de pre

supuesto deriva del pron6stico de ventas, ya que a partir de

éste Gltimo se elabora el programa de producci6n, el cual cou 

tiene todas las necesidades de recursos humanos, técnicos y -

materiales indispensables para llevarlos a cabo. También se -

determinan todas las necesidades de tipo distributivo y admi

nistrativo que se deben cubrir para hacer llegar el producto

al consumidor y/o prestar el servicio. 

Los presupuestos espec!f icos comprendidos en éste rengl6n-

son: 

- Presupuesto de Ventas 

- Presupuesto de Proctucci6n 

Volumen de Producci6n 

Nivel de Inventarios 

Materia Prima 

Compras 

Gastos de Fabricación 

- Presuouestos de Gastos de Distribuci6n 

- Presupuesto de Gastos Generales y Administrativos 

ii)Presupuesto Financiero.- En él se calculan con anticipa--~ 

ci6n los recursos financieros necesarios a corto y largo pla

zo, as! como la coordinaciOn de la planeaci6n financiera con

los programas de operaci6n. 

Dentro de ete tipo de presupuestos se encuentran los si 

guientes~ 

- Presupuesto de Cuentas por cobrar 

- Presupuesto de Capital o Inversión en Activos Permanentes 

- Presupuesto de Efectivo. 
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4. DEFINICION y OBJE'rrvos DEL PRESUPUESTO DE EFECTIVO 

De la exposici6n anterior se puede deducir que el pres~ 

puesto de efectivo es un instrumento de planeaci6n financie 

ra a corto plazo, por medio del cual se proyectan los ingr~ 

sos y desembolsos de efectivo durante un periodo de tiempo-

específico, siendo susceptible de adaptarlo a las condicio-

nes cambiantes que afectan las operaciones de la organiza--

ci6n. 

Algunos de los objetivos que se pretenden lograr a tra-

véz del presupuesto de efectivo son: 

"a) Indicar la situaci6n del efectivo probable a trav~s de~ 

la estimaci6n de los ingresos,egresos y saldos de efectivo. 

b) Coordinar todos los presupuestos de operaci6n para tra-

ducir sus necesidades de efectivo, con el fin de evitar que 

la organizaci6n incurra en faltantes que pueden ocasionar -

problemas de liquidez. 

c) Determinaci6n de excedentes de efectivo con el prop6si 

to de planear en donde y en que tiempo deberán ser inverti 

dos para obtener el mayor rendimiento posible"(3) 

"d) Hacer provisi6n en cuanto a la coordinación del efecti 

vo en relaci6n con: 

El total de Capital 

Las Ventas 

La Inversi6n 

La Deuda (pasivo) 

(3) Instit~to Mexicano de Contadol'es PQbZiaos,A.C. Presupua~ 
to de Operaciones en Zas empi•esas. Md:x:1'.ao~ D. P. Comisi(ln :
de DesarroZio Profeaional Divisi6n Finanaaa. p.92 
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e) Constituir-una base solida para el crédito 

" f) Constituirse como un elemento de control de efectivo(4) 

B) ELABORACION DEL PRESUPUESTO DE EFECTIVO 

l. ELEMENTOS DEL PRESUPUESTO DE EFECTIVO 

Anteriormente a la explicaci6n de como debe fonnularse--

el presupuesto de efectivo es pertinente señalar cuales son-

los elementos que lo conforman: 

a) Ingresos. 

Este rubro comprender& todas la entradás de efectivo que 

por la operaciones normales. y excepcionales lleguen a la or

ganizaci6n, entre las que podemos encontrar: 

i) Ventas Pronosticadas. Es el rengl6n mas importante del-

presupuesto de efectivo, por ser la base de todas las estim~ 

ciones, desprendiéndose de él~la cantidad principal de venta~ 

pronosticadas se obtienen al momento de su realizaci6n(Ventas 

contado), ya que generalmente se otorga un período para cu 

brir la totalidad o parte de ellas (Cuentas por cobrar por 

ventas a cr~dito) 

ii) Otros Ingresos.- Son los generados por circunstancias ex-

cepcionales no comprendidas dentro de las operaciones norma--

les de la organizaci~n, como ejemplos~ 

Ventas de Activo Fijo 

Ventas de Desperdicios 

Aumentos de Capital 

Intereses Ganados , etc. 

(4) WeZsch, GZenn A.Presupuestos.PZani¡icaci6n y control de
las Utilidades, Md~ico,D.F. UTEHA, 19?2 p.438 
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b) Egresos. 

Este elemento engloba todas las necesidades de recursos 

de cada una de las áreas de la organizaci6n para operar, 

as! como aquellos desembolsos a efectuar por concepto de 

orden legal o bien financiero, por ejemplo: 

- Compra de Materia Prima 

- Pago de Sueldos y Salarios 

- Arrendamientos 

Impuestos 

Pago de Pasivos e Intereses 

- Reparto de Utilidades, etc. 

c) Flujo Neto Peri6dico de Efectivo. 

Este elemento se obtiene a trav~s de la diferencia · 

entre los ingresos y los egresos que se presenten por per!2 

do, determinandose as! el faltante o excedente en que se -

incurrirá 

Los elementos del presupuesto de efectivo se muestran-

con mas claridad en la figura l. 

El primer paso para elaborar el presupuesto de caja 

consiste en decidir la duraci6n del per!odo y subperiodos-

en que ha de dividirse, pues de ello depender! la proyec--

ci6n de los ingresos y egresos de efectivo. La cantidad y -

tipo de intervalos dependen en gran parte de la naturaleza

de la organizaci6n. 



r Costo Direcio 

1 

de prowcciái 
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VENTAS Servicios OPERACION EXCEDENTE Acfoos fijos Gastos Generoles 
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ó o = NETO 

INGRESOS EGRESOS Pago de PERIODICO 
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FIGURA 1 • Elementos del Presupuesto de Efectivo. 
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Una vez de:inidos los periodos y subperiodos se procede 

a definir los factores de operaci6n y excepcionales que---

generan efectivo o que exigen un desembolso, asegurandose-

de no olvidar alguno de ellos y evitar incluir aquellos que 

no se materializan en el periodo presupuestado. 

Algunos de los factores a considerar para determinar 

con precisi6n los ingresos y egresos reales son: 

Porciento de mercancias devueltas por clientes 6 a -

proveedores. 

- Periodo de crédito otorgado a clientes o concedido a

la organización. etc. 
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2. REGLAS DE ELABORACION, 

Es conveniente especificar en éste punto, que conforme

los presupuestos tienden a ser a mas largo plazo son más 

inexactos, ya que las posibilidades de ocurrencia de las 

distintas variables que los conforman se hacen difíciles de 

predecir, originando gran incertidubre. 

Para formular un presupuesto de efectivo que proporcio

ne certeza y confiabilidad es indispensable que satisfaga-

una serie de requisitos en su preparaci6n, entre los cuales 

se tienen:(S). 

a) Preparar todas las instrucciones necesarias para efec-

tuar el programa presupuestario. 

b) Proporcionar todos los datos relativos a la operaciones 

pasadas que puedan requerirse para la preparación de -----

presupuestos individuales. 

e) Consolidar los presupuestos individuales en un programa 

presupuestario completo para someterlo a consideración de -

la direcci6n. 

d) Preparar y distribuir todos los informes de actuaci6n-

nece~arios para que la administraci6n esté enterada del --~ 

grado en que se logra el programa de presupuesto. 

e) Recomendar la pronta revisión del presupuesto cuando 

se indique la presencia de una alteración o desviación. 

(5) Gerstenberg Charles W,ob cit. p. 388 
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3. MODELO DE PRES::PUESTO DE EE'ECTIVO 

A continuación se establece un modelo general de -----

presupuesto de efectivo que puede adaptarse a las circun~-

tancias particulares de cualquier organización. 

Este modelo es susceptible de aplicaci6n cuando la ---

organización ha determinado sus flujos netos de e:ectivo 

esperados y programa sus préstamos e inversiones. 

Para ofrecer una explicación clara del funcionamiento-

del modelo se desarrollará un ejemplo: (Ver figura 2 ) . 

Procedi:niento: 

l. La diferencia entre las entradas totales y las salidas -

totales dan corno resultado el Flujo Bruto. 

2. El Saldo Inicial Disponible !::: :~e:.. .. :..! .. .:.~ .... """J., 

Saldo Inicial en Caja 

Saldo Mínimo en Ca~a 

Saldo Inicial Disponible 

El Saldo Inicial en Caja es aquel con que cuenta la or-

ganizaci6n al iniciar el ?eriodo de presupuestaci6n. 

El saldo Mínimo en Caja es determinado en base a las 

politicas que fije la gerenci~ f!n~nci~ra. 

En este ejemplo el Saldo Inicial disponible se obtiene-

de la siguiente manera: 

Saldo Inicial en Caja 10 

Saldo M[nimo en Caja 

-10 



ENTRADAS TOTALES 30 8 5 120 14 5 210 1 7 5 

---- ·------ '-------

SALIDAS TOTALES 
1 ºº 95 40 45 90 135 

SALDO INICIAL 
-10 

.:-~ 
1 

DISPONIBLE o 2 ¡ 4 2.9 

-·---l----- -- -- -· -· -1- ... ·--- ---- .-- --- --
1 1 

FLUJO BRUTO -70 
+---1-~- -

100 
1 

120 40 

~-------·-- ··- -· - i------· --1 ---·- --1 . ·-··------ - ~---·- -··--

lfHERESES o - 8 -10 
1 

- 3 3.9 11 .4 

FLUJO NETO 80 - 1 8 72 1 99 
1 

127.9 54.3 -
··t --- - --· --------- ·- ¡-- --------·--· ·-. -------- - -·----·· -

PRESTAMOS 80 20 - 70 - 30 

--- -- ·-- ----- ·--- ·-------· 1-- -------- -· - ___ .. __ 
INVERSIONES - 65 - 125 - 50 

SALDO FINAL 
DISPONIBLE o 2 2 4 2.9 4.3 

FIGURA.· 2 Modelo General de Presupuesto de Efectivo 
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3. Al saldo inicial disponible se le suma o resta,según--

corresponda, el flujo bruto y los intereses, obteniendose -

un flujo Neto. 

4. A este Flujo Neto se le adiciona los préstamos obteni

dos y las ventas de valores negocibles y se le disminuye el 

pago de las deudas contraídas y las compras de valores neg2 

ciables, resultando el Saldo Final Disponible, que al si -

guiente período iniciará como el Saldo Inicial Disponible. 

En este ejemplo se tienen como supuestos: 

Los pr~stamos devengan una tasa de 10% bimestral, el 

plazo m4ximo para su liquidaci6n es de un año y sólo se 

pueden adquirir en mdltiplos de 10. 

Las inversiones redituan un inter6s del 6% bimestral, 

CI ADMINISTRACION DEL FLUJO DE EFECTIVO 

Es trascendental que cualquier organización conozca -

cual es la secuencia que sigue el dinero dentro de la co··

rriente de operaciones, ya en base a este saber podrá mej2 

rar su situación actual, aplicando los instrumentos y prin 

cipios que la reorienten a fin de optimizar sus recursos -

monetarios, considerados como el fluido vital en su desa··

rrollo. 

l. CLASIFICACION DEL FLUJO DE EFECTIVO 

El flujo de efectivo puede conceptualizarse como el -

proceso continúo en donde para cada aplicación de fondos -
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se cuenta con· una fuente que va mermandose. 

Las fuentes que generan un ingreso de fondos, por lo -

general son: 

n Una disminución neta en cualquier activo distinto a-

caja o activos fijos. 

Una disminuci6n bruta en activos fijos 

Un aumento neto en cualquier obligación 

Venta de acciones ordinarias o privilegiadas. 

Fondos generados por la operación" (6) 

La aplicaci6n de los ingresos obtenidos generalmente -

se dirigen a: 

" Un aumento neto en cualquier activo distinto de caja-

o activos fijos. 

Un aumento bruto en activos fijos 

Una disminución neta en cualquier obligación 

Una venta o compra de acciones 

Pago de dividendos " (7) 

Para comprender mejor la manera en que se mueve la co·· 

rriente de efectivo dentro de la organizaci6n,Lawrence Gil 

man elabora la siguiente clasificación del Flujo de Efccti 

vo. Figura 3 (8) 

a) Flujo de Operación 

Es aquel que se relaciona con el ciclo de producci6n,-

(6) Van Horne James,l"undamentos d.~ Adr.:i-r:ist1•,:e~.51: Financie 
ra. CoZombia,'!':d.Prentiae JJ,1l7.. Inte.1·1~aciLmaZ, 19?9 p.58 

(7) Loo Cit 

(8) Gitman La:Jrence.Fundamento.·., .it? Ai:.'!nini. ... ~~:raa1:Sl: Finaneitt 
ra, Mé:r:ico, S.A. Ed. liarla, 19?8 P.107 



_ FJ_uj~s de Operat1Ón 

.-----, INTERf!ES RECIBI 

! INTERESES t PAGO O~ 
. .::_j INTERESES 

1------
1 
1 
1 

VENTAS AL CONTADO 

CAJA 

VENTAS A CREDITO CUENTAS POR 
COBRAR 

CQMPRA DL.ACT_!~-~---

OEPRECIACION ___ _ 

VENTA OE ACTIVOS 

COMPRAS EN. ·------·-· 
COMPRAS A CREOITO 

PA S 1 VOS 

FIGURA 3 · Clasificación del Flujo de Efecti~o · 

GASTOS DE 
VENTAS 

ACTIVOS 
FIJOS 
NETOS 

·- - -. 

t ROOUCCION 
EN 

ROCE SO 

1 

MATERIAS 
PRIMAS 

- - -· -· _1 



.,, 
~J. 

originándose de él, por una parte los ingresos por la ven-

ta de los servicios o bienes colocados en el mercado, y --

por otra las erogaciones indispensables ?ara el funciona--

miento de las diferentes áreas que intervienen en dicha c2 

locación. 

Es importante aclarar que no todas las crog~ciones o -

ingresos se efectuan al contado, sino que existe la posibi 

lidad lie una pr6rroga para su pago o cobro. 

b) Flujo Financiero y Legal. 

En éste elemento se incluyen los desembolsos y los in-

gresos originados por un ordenamiento legal o ~or una nec~ 

sidad o proyecto financiero, estos generalmente se encuen-

tran regulados por políticas previamente definidas en la -

organizaci6n, ya sea con respecto al tiempo y:o nonto al -

que habr~n de sujetarse. 

2. OBJETIVOS DE LA ADMINISTRACION DEL FLl'.J'O C'E E:"EC'l'I\'O 

El punto de arranque para la Adrninistraci5n ciel Flujo-

de Efectivo debe radicar en la formulaci6n de sus objeti--

vos que indiquen los deseos de la org•~i~•ci~n a t~a~é3 --

del manejo racional de sus recursos financieros, algunos -

de estos son: 

a) " Lograr la mayor disponibilidad de recursos posibles-

para que la orqanizaci6n haga frente a s~s ~0c0siJ~dcs sin 

problema de ningOn crónero. 
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b) Cuidar que los recursos obtengan su rendimiento máximo 

no perdiendo de vista en ningdn momento el costo del dinero 

c) Establecer los sistemas de control adecuados que permi

tan la salvaguarda de todos los valores y efectivo de la -

organizaci6n~ (9) 

Con el fin de lograr estos objetivos y llegar a la efi 

ciencia en la administraci6n del flujo de efectivo, el ge-

rente financiero deberá considerar los siguientes factores: 

3. FACTORES QUE INFLUYEN EN LA ADMINISTRACION DEL FLUJO 
DE EFECTIVO 

a) Ciclo de Caja 

El ciclo de cja debe ser el lapso de tiempo 6ptimo en

tre el pago de proveedores y la obtenci6n de ingresos a --

través de las cuentas por cobrar. 

Este concepto queda mejor ilustrado a través del si 

guiente ejemplo. Figura 4 (10) 

Descripci6n del Cuadro 

El plazo promedio que a la organizaci6n se le concede 

para pagar la materia prima es de 30 d!as.El área de pro

ducci6n tarda 70 d!as promedio para transformar la mate -

ria prima en productos terminados.La pol!tica del tiempo

de crédito que ha determinado la organizaci6n es de 60 

d!as, por lo que la diferencia entre la salida de caja 

por concepto de cuentas por pagar(d!aJO), y la entrada a

caja por recuperaci6n de cuentas por cobrar(d!a 130) es -

de 100 días que representan el ciclo de caja. 

(9) Ram!rez Monroy Margarita,Toeie:Importanaia de la Pla
neaci6n y Control del efectivo Cd.Univereitaria,F.C.A. 
UNAM, 19?9 p.31 

(10) Gitman La~rence, ob cit, p.190 



Compro o Crédito 
de 

Moterios Primos 

Plazo Promedio 
de Inventario 

Venia o Crérhto 
de Producto> 
Terminados 

, ( 70 días l . 

o¡.___-:-: --1;:"'- :.:._-::_~-... ~ -1-
~- -·y-
; Plazo Promedio 
: de Cuentas por 
, Pugar . 
• ( 30 dlas l 

Pago Lle Cuentas 
por Pagar. 
L. 

Solido de Coja 

:_. ____ ... Tiempo (Dios) 

FIGURA 4. Ciclo de Cojo 

Ciclo de Co10 
IOO dios 

( 130-30 l 

Plazo Promedio de 
Cue ni a~ por Cobrar 

(60 dios l 
A 

Cobro de Cuentos 
por 

Cobrur 

-·------. 

J 
1 

Entrado de Caja 
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Mientras mas se reduzca el tiempo entre el paqo de -

cuentas por pagar y la obtenci6n de ingresos por recuper~ 

ci6n de la cartera de clientes, el ciclo de caja traerá -

mayores ventajas a la entidad. 

b) Rotaci6n de Caja. 

Este t€rmino se refiere al nt'.imero de veces por año en 

que el reng16n de caja de la organizaci6n gira o cambia -

realmente. 

La rotaci6n se puede calcular dividiendo 360 entre el 

ciclo de caja. 

Mientras mas alta sea la rotación de caja de una fir

ma, menor saldo de caja se requerirá para enfrentar con -

tingencias y en consecuencia el costo de mantener efecti

vo inactivo disminuye, haciendose más eficiente el manejo 

del flujo de efectivo. 

el Saldo M!nimo en Caja. 

Uno de los puntos ~ás importantes a considerar para-

el buen manejo del efectivo lo constituye la determina ··

ci6n de su saldo m!nimo en caja que sirva para enfrentar 

situaciones fortuitas que requieran dese~.bolsos, conside

rando al mismo tiempo que se está incurriendo en un costo 

de mantenimiento de ese efectivo. 

ll Razones y Factores para Mantener un Saldo M!nirno en-

Caja. 

Existen tres razones fundamentales ~or las cuales se

mantienen saldos en caja, y son: 

l.- Transacciones del Negocio, Son los que crean una ----
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necesidad de efectivo para satisfacer pagos asignados en -

el curso ordinario de la entidad, por ejemplo: pago de · ·

proveedores, mano de obra, etc. 

2.- Razones Preventivas. Se plantea la necesidad de contar 

con un colch6n de seguridad para enfrentar las situaciones 

inesperadas. 

A medida que los flujos de efectivo sean facilmente 

predecibles y sobre todo acertados, se necesita menor 

cantidad de saldo preventivo, Se puede reducir igualmente

éste saldo cuando es fácil obtener financiamiento para --

satisfacer las necesidades de caja. 

3.- Motivo Especulativos. Se encuentra vinculado con la -

espectativa de obtener ventajas por situaci6n diferente a

la actividad propia de la organizaci6n, que generalmente-

se presenta en el cambio de precio de los bienes. 

Algunos aspectos que influyen en la determinaci6n de-

un monto 6ptimo en caja son: 

1.- Determinar necesidades de caja a corto y largo plazo--

2'- Determinar las posibles desviaciones de los flujos --

netos esperados en caja. 

3.- Estructurar los vencimientos de pasivos de la organi-

zacidn. 

4.- Programar y promover la obtenci6n de pr~stamos que --

cubran necesidades de emergencia diferentes a los saldos-

de transacciones y los fines preventivos (11) 

S.- Las preferencias de riesgos por parte de la gerencia. 

(lZJVan Ho~ne, James, ob ait, p 92 
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ii) Modelos para Determinar el Saldo Minimo en caja. (12)--

1.- Modelo de Inventarios. 

La fórmula de tamaño de lote más económico usada en -

los inventarios, ha sido adaptada para fijar la proporción 

adecuada entre caja y valores negociables, determinando -

as! un Saldo óptimo a mantener en caja. 

Esta fórmula puede utilizarse sólo bajo condiciones de 

certeza. Por medio de éste modelo se pretende lograr un 

punto de equilibrio entre el costo de mantener saldo ----

disponible (costo de oportunidad ) , y el costo fijo por la 

transferencia de valores negociables de caja y vicerversa. 

SAll>O EN 
CA.14 

e 

TIEMPO 

Figura S. Modelo de Inventario. 

S1-\.00 PROMEl)IO 
EN C.AU, 
C/2. 

En la figura se puede observar que la organización---

tiene una demanda estable por efectivo durante un periodo

especif ico de tiempo. Se supone que el periodo se inicia-

en C pasos en valores negociables, por lo que la transfe-

rencia de fondos de valores a caja ocurre siempre que el -

saldo en efectivo llegue a cero; sin embargo si se quiere

tener un colchón de seguridad, el punto de transferencia-

puede ser mayor a cero. 

( 12 J Ibid, p ,p. 101-.105 
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Lo que se pretende con este modelo es especificar el-

valor de C que optimize los costos totales, conformados--

por: CF ( Costo de transferencia ) , más el Costo de Opor-

tunidad. Estos costos pueden expresarse as!: 

Donde: 

b= Costo fijo de transacción o transferencia. 

T= Demanda total de efectivo en el período bajo estudio. 

i= Tasa de interés de valores negociables. 

T/c=Ndrnero de transacciones durante el periodo~· que multi

plicado por b resulta ser el costo fijo para el perio

do. 

C/2=Saldo promedio en caja. 

El nivel 6ptirno de C se encuentra por medio de la ---

formula: 

La f6rrnula nuestra que T se~á proporcional a la raiz-

cuadrada del volumen de pesos de los pagos por caja: lo -

que implica que a medida que el nivel de pagos por caj¡i -

crece, el monto de dinero que se necesita mantener aumenta 

en un porcentaje menor. 

e varia en forma directamente proporcional al costo -

de la orden; b será inversamente proporcional con la tasa

de interés de los valores. 



Ejemplo: b 100 

T 6 000 00 

i 6% anual (.005 mensual ) 

C =~ 2bT / i°; e = \j 2 c100 x 6000 ooo > / • oos' 

e 489 897.95 

El tamaño 6ptimo de una transacción es de 489,897.95, 

saldo promedio ( C/2 ), es de 244 948.97 

28 

Esto muestra que la firma debe tener 12 transacciones

( 6 000 00 / 489 897.95 ) , durante el mes. 

Una de las principales limitaciones de éste modelo es

que actua bajo condiciones de certeza, que no se presentan 

realmente en el medio empresarial: otra de ellas es que -

supone que los pagos por caja son estables durante el·---

período de tiempo especificado. 

2. Modelo Estocástico 

En el caso de que la demanda por caja sea estocástica-

y desconocida, con anticipaci6n se podrá establecer el lí

mite de control, que permite que cuando el efectivo alcan

ce un límite superior se lleve a cabo una transferencia 

d~ ~~ja a valores y cuando llegue al límite inferior se --

efectue una transferencia de valores a caja. Así no deberá 

efectuarse transacci6n alguna mientras los saldos en caja-

?.er~anezcan entre los límites. 
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o 
Mo1>no Enoc-.st1co. (oP.. MILLER) 

Para determinar los limites se depende en gran parte

de los costos fijos asociados con una transacci6n en valores y -

con el costo de oportunidad por mantener saldos en caja. 

Cuando el saldo en caja toca el limite superior debe-

ran comprarse h-z ), pesos en valores negociables y el nuevo 

saldo será z. Cuando el saldo en caja llega a cero se venden -

z pesos en valores negociables y el saldo vuelve a ser nuevame~ 

te z. 

El limite inferior puede establecer por encima de cero 

as1 h y z se moverán hacia arriba en la misma proporción. 

La solución para los valores 6ptirnos de h y z dependen no 

solamente de los costos fijos y de oportunidad, sino también 

del grado de las fluctuaciones más probables. 

El valor óptimo de z =~~2 / 4i 

Donde: 

b = Costo Fijo de una transacci6n de valores 

Variación de los flujos netos diarios de caja 

1 = Tasa diaria de inter~s sobre valores negociables 

()2= El valor óptimo de hes por lo tanto 3z. 

Con estos limites de control establecidos el modelo mini-

miza los costos totales (fijos y de opgrtunidad), de la adminis 

traci6n del saldo de efectivo a mantener. 
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d) Cuentas por Cobrar 

Para realizar un manejo eficiente de las cuentas por -

cobrar la organizaci6n deberá formular y ejecutar con pre

cisi6n los factores siguientes: 

i) Políticas de Crédito. Se define como la norma flexible

que marca la pauta para determinar si se debe conceder el

crédito a un cliente y el monto del mismo. Para ello se d~ 

berá especificar; 

Estándares de Crédito. Es el criterio que se sigue -

para conceder crédito a un cliente. 

Las evaluaciones de crédito, referencias per!odo prome 

dio de pago, gastos de oficina, inversi6n en cuentas por -

cobrar, estimaci6n de cuentas incobrables, etc, son algu -

nos de los elementos esenciales a considerar para normar -

éste criterio y tener en consecuencia una administraci6n -

sana en el manejo de las cuentas por cobrar. 

An~lisis de Crédito. Previamente a la concesi6n del -

crédito se deberá realizar un estudio de la situaci6n

financiera del cliente, con el objeto de asegurar la -

recuperaci6n del mismo. 

ii) Condiciones de Crédito. Estipulan los términos de pago 

para todos los elementos; esencialmente podemos encontrar·· 

tres aspectos: 
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Descuento por Pronto Pago 

El Periodo de Descuento 

Periodo de Crédito 

Cada uno de ellos tiene efectos directos sobre la ren-

tabilidad que desea obtener la empresa, por ello es impor· 

tante formularlos a conciencia. 

iiil Políticas de Cobro. Fijan los procedimientos para ha-

cer efectivas las Cuentas por Cobrar a su vencimiento. La 

efectividad de estas políticas se demostrar~ en el nivel -

de cuentas incobrables. Algunas de las alternativas a con

siderar por la organización para agilizar las gestiones de 

cobro son: 

Aumentar sus gastos de cobro con el fin de reducir la 

estimación de cuentas incobrables y ei periodo prome ·· 

dio de cobros, aumentando así las utilidades. Esta al-

ternativa acarrea col':lo desventaja la pérdicil de \"cntas 

debido a la presi6n que existe sobre el cliante para ·· 

que pague. 

Irn9lantar diversos procedimientos 9ara la obtenci6n r~ 

!'ida de les cobros no recibidos a su vencimiento, por·· 

ejemplo: Cartas. 

Llanadas Teléfonicas 

Visitas ~ersonales 

Utilizaci6n de agencias de cobro 

Procedimientos legales 

Cobros por computadora,etc. 
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e) Inventarios. 

Este rubro puede comprender materias primas, productos 

en proceso, y productos terminados, los cuales constituyen 

una fuente de inversión hecha por la organización, de aqu1 

que surge la necesidad de manejar una serie de técnicas --

que determinen las can'tidades 6ptimas a mantener de mate-·· 

ria prima , productos en proceso y terminados. 

Basicamente los costos que se realizan en la conserva-

ci6n de inventarios son: (13) 

Costo de Ordenamiento 

Costo de mantenimiento 

Costo de agotamiento de inventario 

Costo de oportunidad 

Costos asociados con la capacidad de producci6n 

Al incurrir en estos costos la organizaci6n debe util! 

zar las técnicas para establecer los niveles 6ptimos de -·

inventarios como pueden ser; Pol1ticas ABC¡ Lote Econ6mico 

etc., además determinar inventarios de sequridad, sistemas 

de abastecimiento, sistemas de pedidos periódicos,etc. 

Una de las alternativas a implantar en la organización 

para que los inventarios funcionen correctamente, consiste 

en aumentar la rotación a través de: 

Aumento de rotaci6n de materias primas 

Disminución del ciclo de producción 

Aumento de rotación de productos terminados, 

(13) Masti•etta VeZázquez Gustavo .. 4dmü?ist1•aaiónde Zos Sis 
temas de ?rod11aa1'.ótJ. f.Jéx1'.co, S.;;. Lim11P.1, l979 p.197 
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f) Valores Negociables 

un 6ptimo aprovechamiento de los recursos financieros -

que en un momento dado se presentan como excedentes, requig 

re de planear la inversi6n, para esto se debe seguir una sg 

rie de criterios para que la organizaci6n defina políticas-

de asignaci6n de recursos en la compra de valores. 

Los autores Weston y Brighman sefialan los criterios a -

seguir para plantear dichas políticas (14) 

i) Riesgo de falta de pago, la cartera de títulos negocia-

bles generalmente se limita a valoras con un riesgo mínimo-

por falta de pago, esto es, se deben comprar valores respal 

dados por una s6lida solvencia y liquidez por parte de qui~n 

los emite, lo anterior presenta el inconveniente de que los 

valores con un riesgo mínimo son los que ofrecen un rendi ·· 

miento bajo, por lo que la seguridad se compra a expensas -

del rendimiento. 

ii) Negociabilidad. Por lo general se mantiene una cartera-

de valores para conservar reservas liquidas o bien para en-

fretar necesidades conocidas anticipadamente. En ambos ca -

sos la organizaci6n debe ser capaz de vender sus títulos a 

corto plazo. Por ello los valores adquiridos deben ser fá-

cilmente colocados en el mercado (negociables). 

(74 J f.'estc•: ??'1?.: o1
• ::.nanzai~ en .. 1dminist1•a.J:'.h: .. \ 1~.-::.'.~~ .. :: •• =

--_•;~~!'c.":.'':t?~11:·.~~>:1.1"" 1:.i(;~. ?. 1.~tJ 
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iii) Vencimiento. Es importante para la organizaci6n conseE 

var su capacidad de pago, por lo cual debe limitarse a ad-

quirir valores emitidos a corto plazo; salvo el caso en que 

una vez programadas sus erogaciones exista cierta seguridad 

de ocurrencia durante un lapso prolongado en el cual la en

tidad pueda invertir sus excedentes. 

O) IMPORTANCIA DEL PRESUPUESTO DE EFECTIVO 

La importancia del presupuesto de efectivo radica esen

cialmente al constituirse como instrumento básico en la pl~ 

neaci6n financiera de las organizaciones, además de conver

tirse en un medio efectivo de control de las asignaciones -

de recursos financieros destinados a las operaciones norma·· 

les y excepcionales desarrolladas por cada una de las áreas 

de la organización. 

Algunos aspectos que muestran la trascendencia del pre

suouesto de efectivo son: 

l. Nos permite conocer con anterioridad la situaci6n con -

respecto al efectivo que tendrá a corto plazo la organiza -

ci6n. Por consiguiente si conocemos con tiempo cuando es n~ 

cesario.un financiamiento podremos estudiar correctamente 

la alternativas con que se cuentan para tornar la mas conve

niente. 

En contraste si conocemos cuando y cuanto dinero se 

tendrá dis?onible se planeará el lugar de inversi6n para a~ 
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mentar la productividad de esos fondos. 

Con el conocimiento de estos factores el Administrador 

Financiero tendrá las herrramientas necesarias para llevar 

a cabo una planeaci6n financiera que traerá la liquidez a 

la organizaci6n. 

2. Contiene un serie de factores(corno saldo mínimo en caja, 

ciclo de caja, rotaci6n de caja, etc) que ayudan a la orga

nizaci6n a enfrentar las contigencias, adn anticipandolas -

para dar la respuesta con estrategias que aumenten la efi -

ciencia y eficacia en el manejo de Capital de Trabajo. 

3. A través de su seguimiento se permite iden~ificar los -

problemas de tipo administrativo y financiero que pueden -

presentarse en las áreas de la entidad. 



Por lo tant~, aZ Eey a• SigZas, 

inmo1"-;at, ir!z.:isible, al sol() sabi.;; 

(1~. de Ti~=:-:..:~.; 1:17) 

CAPITULO 11 

FUENTES DE FINANCIAMIENTO 
DIRIGIDA~ A CAPITAL DE 
TRABA.JO. 
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FUENTES DE FU:A~CIAMIE:!TO DIRIGIDAS l\L CAPITAL DE TRABAJO. 

El crecimiento y desarrollo de una nación est&n supeditados -

a la existencia de recursos humanos, materiales, y tecnol6gicos

que deberán ser em?leados eficiente y eficazmente por el aparato 

productivo. 

La asignaci6n de estos recursos se ve facilitada por la exis

tencia de un Sistema Financiero, consecuentemente, éste se en-

cuentra ligado al desarrollo econ6mico, logrando su promoci6n o

estancamiento, dependiendo de la fluidez en la circulaci6n de di 

nero y capitales que genere. 

Dentro de éste sistema financiero existen diversas fuentes de 

financiamiento con que cuentan las organizaciones para cubrir 

sus requerimientos de recursos monetarios. 

En el presente capítulo se expondrán únicamente aquellas que

se orienten a satisfacer las necesidades que se presente en el -

activo circulante, ya que en condiciones normales las exiqencias 

que presente el presupuesto de efectivo se reficrer. :i éste rubro. 

Al final del capítulo se expone algunas opciones de inversión en 

valores y títulos a corto plazo que la orqanizaci6n debe considc 

rar para obtener un rendimiento de sus excedentes temporales de

efectivo. 

A) FUENTES DE FINANCIAMIENTO BANCARIAS. 

Las instituciones bancarias otcraan una a3~3 diversa de

servicios a sus clientes, pero por el rb¿ctivo ~e la pre----
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sente investigaci6n s6lo se tratar~n algunos préstamos a los --

cuales las empresas tienen mayor acceso por su relativa facili-

dad de obtenci6n. 

l. NORMAS GENERALES DE OPERACION. 

a) Condiciones de Crédito. 

Las instituciones crediticias definen como sujetos de -

crédito a todos aquellos que reuniendo las condiciones m!ni 

mas de seguridad. liquidez y conveniencia, que se explican 

mas adelante, soliciten éste servicio para invertirlo en -

las actividades propias del giro. 

i) Seguridad. 

En éste concepto se contempla la evaluaci6n conjunta de 

diversos factores, para que el banco pueda conformar un ad~ 

cuado margen de confianza de recuperar el crédito, aan 

cuando la fuente normal de pago del deudor llegue a ser in

suficiente. Frecuentemente para tener un alto grado de seg~ 

ridad de recuperaci6n del dinero, el banco condiciona su 

concesión mediante adquisición de garant!as reales que ~ue

¿en esta~ constituidas por bienes muebles ~ inmuebles. 

iil Liquidez. 

Un factor primordial en la determinación del otorgamie~ 

to del crédito, es el que define la capacidad que tiene el

deudor para hacer frente a sus obligaciones. 

Este aspecto se mide preponderantemente en base a la suf i-

ciencia de los activos circulantes para cubrir los pasivos-
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a corto plazo, apoyando en la generación de recursos me-

diante las ventas,la recuperación de cartera, rotaci6n de 

inventarios, etc. y por medio del análisis de estados fi

nacieros pro-forma, incluyendo flujo de caja. 

iii) Conveniencia. 

Este aspecto se mide principalmente por los prome

dios en cuenta de cheques y de ahorros que brinda el deu

dor y las inversiones en valores que mantenga con la ins

ti tuci6n. 

En el caso de mantener disponibilidad en cuenta de che-

ques el promedio general que exigen las instituciones es 

del 20%¡ y en caso de inversiones se considera en una pr~ 

porci6n de 1 a 4, es decir, el promedio de responsabilida

des a cargo del acreditado no deberá ser superior 4 veces 

promedio de sus inversiones. 

b) Documentación requerida para el Análisis de Crédito. 

Al solicitante se le exigir§ una diversidad de documen 

tos para asegurarse de que cumple con las condiciones antes 

enunciadas y son los siguientes: 

Escritura Constitutiva 

Escritura de Poderes que facultan a las personas que co~ 

tratar& y suscribirán títulos de crédito por cuenta de -

la organización. 
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Registro PQblicode la Propiedad de los inmuebles del s~ 

licitante y/o avales en su caso. 

Cédula de Empadronamiento de Registro Federal de Causan 

tes y de la Cámara a que pertenece segdn el giro de la

organizaci6n. 

Estados Financieros, hist6ricos, recientes y pro-forma-

del período que dure el cr~dito. 

Relaciones análiticas de los principales rubros de acti 

vo y pasivo. 

Flujo de Efectivo del Qltimo ejercicio 

2. FUENTES 

La información que a continuaci6n se expone, se obtuvo-

mediante una investigación de campo entre las principales-

instituciones bancarias realizada en junio de 1983, por lo 

que los datos de costo, plazos ~ ~ontos son les promedio -

que se manejan en estas organizaciones. 

a) Préstamo Quirografario 

Concepto 

Esta fuente consiste en proporcionar, mediante la sus--

cripci6n de uno o varios paqarés, fondos para cubrir ncce-

sidades transitorias de tesoreria reembolsables a un plazo 

determinado. 

Destino. 

Se adquiere con el fin de cubrir ero~aciones impr~vis-
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tas, adquisiciones de mercancías o materias primas, si su 

proceso de fabricación - venta - recuperación es corto y-

encaja dentro de estos limites. 

La institución no concederá el crédito cuando el acree 

dor lo requiera para pagar pasivos a largo plazo, adquisi

ción de activos fijos o para destinarse a fines especulat! 

vos. 

Garant1a. 

La garantía est~ constituida practicamente por la sol-

vencia moral de la organizaci6n. 

Plazo 

El plazo promedio es de 90 d!as. 

Monto. 

El máximo concedido es del 20% del Capital Contable --

Aju5tado. 

Costo. 

Interés: Es la suma del Costo Porcentual Promedio (CPP) 

que fija el Banco de México mensualmente, y 9 puntos por-

centuales, pagadero anticipadamente. 

Comisi6n: Por cada vez que se otorgue ~ste cr~dito se -

cobrará 1% sobre el monto concedido. 

Reciprocidad: Se exige generalmente el 20% en cuenta de 

cheques. 
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.Z\mortizaci6!1. 

Deberá liquidarse el crédito a su vencimiento. 

Renovación. 

Este crédito podrl obtenerse nuevamente cuando se ha --

liquidado el anterior. 

b) Descuento de Documentos. 

Concepto 

Es una operaci6n activa de crldito a través de la cual-

el Banco adquiere un titulo de crédito no vancido, antici-

pando 31 cliente su valor, restando la co~isi6n e inter~s-

respectivos, entre la fecha de transacción y vencimiento -

del documento. 

Destino 

Este crédito estl diri9ido a fina~ciar las ventas docu-

mentadas. 

Garant!a 

Los documentos endosados en propiedad L? favor de la ins 

tituci6n son la garantía. 

Plazo. 

El plazo puede oscilar entre 30 y 90 d!as. 
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Monto. 

El maximo que instituci6n concede es del 30% del Capital 

Contable Ajustado. 

Costo. 

Interés: El CPP mas 10 puntos porcentuales, ~agadero -

por anticipado. 

Comisión: Sera del 1% del monto concedido, cada vez que 

se otorcrue el crédito. 

Amortizaci6n 

Dependerá del plazo de vencimiento de los documentos de~ 

contados. 

Renovaci6n. 

La obtenci6n de éste financimiento se efectua cada ---

vez que la organizaci6n presente documentos al banco para

su descuento. 

e) Préstamo Prendario. 

Concepto. 

Este crédito es otorgado mediante una garantía consti-

tuida por un bien mueble, y se documenta con pagarés. 

Destino. 

Generalmente se orienta a cubrir necesidades de tesore

ría. 
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Garantfa. 

Esta constituida por los inventarios, principalmente de 

materias primas, con que cuenta la organización. 

La prenda de mercancías debe estar amparada con certifi 

cados de depósito o bien con bonos de prenda y deberán en-

<losarse a favor del banco. 

El valor y calidad de la prenda serán certificados por-

un técnico especializado, a fin de concertar el monto exac 

. to a otorgar. En caso de que la prend." s0a sobre bienes mu~ 

bles en los que se cuente con certificado de depósito se -

requerirá la celebración de un contrato. 

La prenda que se reciba deberá estar ase~urada contra -

daftos y perjuicios. 

Plazo. ----
El plazo promedio es de 6 meses 

Monto. 

El 70~ del valor de prenda. 

Costo ----
Interés: CPP mas 10 nuntos porcentuales. ~~qadP-r~ por 

anticipado. 

Amortización 

El pago del crédito se hará a su vencimiento. 

Renovación 

Este crédito podrá renovarse cuando se ha liquidado el ---

anterior. 
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d) Préstamo con Garantía Colaterial. 

Concepto. 

Es parecido al quirografario, su variante radica en que 

se exige una garantía real, que generalmente está consti-

tuida por letra de cambio, pagarés o co:1trarecibos prove-

nientes de operaciones mercantiles, cuyo venciniento debe

rá ser de 10 a 20 días posteriores al del crédito. Dichos

documentos deberán estar endosados " en garantía" a favor

del banco; en el caso de contrarecibos deberá contarse con 

carta de cesi6n de derechos debidamente ace?tada ?Or el -

emisor de los mismos. 

Se documenta con pagarés, en cuyo reverso 'se detallarán 

los documentos dados en garantí? ccl~t¿r~l. 

Destino. 

Se dirigen a cubrir erogaciones imprevist3s 0 a la ad-

quisici6n de mercancias o materia prima. 

Garantía 

Las garantías pueden ser las letras de ca~bio, pagarés

º los contrarecibos. 

Plazo. 

El plazo máximo de vencimiento es de 6 meses. 

Monto. 

La cantidad a conceder no ser~ rnaycr al -0, del valor -

de la prenda (Garantía colateral). 
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Costo. 

Interés: CPP mas 10 puntos porcentuales, pagaaeros por -

anticipado. 

Comisi6n Por cada vez que se otorgado éste crédito se-

rá cobrado 1% sobre el monto concedido. 

Amortizaci6n 

Será a su vencimiento 

Renovación 

Dna vez que se ha liquidando la obligación an~erior, pu~ 

de concederse nuev~mente el crédito. 

e) Aceptaciones bancariaa. 

~oncepto. 

Son letras de cambio e~itidas por las empresas a su propia 

orden y aceJtadas por el banco, en base a créditos que éste

concede a la empresa. Para olitener dicho fin~ncimiento debe-

rá elaborarse un contrato. 

!a mecánica de operación p&ra colocar estos instrum~nto3·-

en el pGblico inversionista puede ser: 

El banco puede vender directamente al inversionista a la

aceptaci6n ofreciéndole una tasa de descuento establecida. 

Solicitar el servicio de una Casa de Bolsa ra cual pagará 

el importe de los documentos al banco, conforme vaya col2 

cando entre los inversionistas. 

Vender el total de la colocaci6n a la Casa de Bolsa, quién 

bajo su responsabilidad venderá la totalidad ésta ernisi6n-
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debiendo liquidar al día siguiente al banco el importe 

total de la venta de los documentos. 

Destino 

Sirven para hacer frente a desembolsos imprevistos o para 

la compra de materias primas y mercancias. 

Garantía. 

La única garantía ser~ la solvencia moral de la organiza

ci6n solicitante. 

~· 

El emisor de los documentos deberá girarlos a un plazo no 

mayor de 30 días. 

Monto. 

El máximo no deberá exceder del 20% del Capital Contable 

Ajustado. 

Costo~ 

Interés: CPP más 10 puntos porcentuales, pagado por anti

cipado. 

Comisi6n: Será del 4% anual. 

Arnortizaci6n. 

La liquidaci6n será al vencimiento del documento. 

Renovaci6n. 

El contrato celebrado con la instituci6n bancaria tiene

como duraci6n promedio un año, el cual podrá ser celebrado

nuevamente a su vencimiento. 
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f) Crédito Sim?le o en Cuenta Corriente. 

Concento. 

A través de éste crédito el banco se obliga a ?Oner en-

disposicion de su cliente una suma acordada en la celebra-

ci6n del contrato respectivo, así el cliente ~odrá disponer 

de dinero en el momento que descc(dentro de las li~itacio-

nes autorizadas), utilizando cheques de una cuanta especia! 

mente establecida. Los bancos ofrecen 6sta ~uc~te solo a e~ 

presas con reconocido ~restisio y de ~ran ta~afic. 

Destino. 

Se dirige este crédito a pag0~ cr.c~sc~~cs, =o~pra de ma

teria ?rima, mercancías, etc. 

Garantía. 

S6lo garantizan la recuperaci6n del cr6ditc el prestigio 

de la organizaci6n y su solvencia moral. 

Plazo 

El contrato tiene una duraci6n de un a~o. 

Monto 

El monto autorizado generalmente es del 10~ del capital

Contable Ajustado de las organizaciones. 

Costo. 

Interés: CPP más 10 puntos porcentuales, pagaderos por-

anticipado. 

Comisi6n: Es del 2% por apertura J0 c~~~rat~. 



Amortizaci6n. 

Se encuentra especificada en el contrato y generalmente

se otorgan 30 dfas para cubrir el saldo sobregirado. 

Renovaci6n 
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El contrato se podrá renovar a su término y deberá pagaE 

se la comisi6ncorrespondiente. 

g) Crédito de Habilitaci6n o Avío 

Concepto. 

Es un préstamo condicionado a que su importe sea dirigido 

a la adquisici6n de materias primas, materiales, pago de -

jornales y salarios, etc. Para obtener este tipo de crédito 

es necesaria la celebración de un contrato ante notario pú

blico o corredor. 

El contrato que se suscriba deberá estar inscrito en el

registro público correspondiente, estableciéndose las condi 

ciones de plazo, monto, interés y ministraciones de efecti

vo a obtener por parte del acreditado. 

Destino. 

Se dirigen al financiamiento del ciclo productivo. 

Garantía 

El crédito quedará garantizado a través de las materias

primas, y materiales adquirido$ y/o con los frutos o produ~ 

tos que se obtengan. Adicionalmente el banco puede exigir -

corno garantía otros bienes muebles o inmuebles, las cuales 

deberán estar aseguradas. 



Plazo. 

El plazo promedio que cubre el contrato es de 2 años. 

~n~. 
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El monto máximo puede estar calculado por el 40i del 

capital contable ajustado o bien por el 75% del valor de la 

garantía. 

Costo. 

Interés: CPP mas 10 puntos porcentuales pagaderos al 

vencimiento. 

Comisión: 2% anual. 

Amortizaci6n. 

Será semestralmente. 

Renovación. 

El contrato podrá ser renovado a su \•encimiento. 

B) FUENTES DE FINANCIMIENTO BURSATILES 

A partir de la promulgaci6n (1975) de la Ley del Mercado 

de valores, el mercado bursátil quedó institucionalizado y 

circunscripto en un marco jurídico id6neo para c011&uli~d~ 

su desarrollo. 

Dentro del Mercado de Valores, existe una diversidad de

operaciones financieras que pueden ubicarse dentro del Mer

cado de Dinero y de Ca~itales, ?ara los =ines que se persi

guen en ésta investiqaci6n se seleccionaron aquellas o~era-
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ciones cornpren~idas en el Mercado de Dinero, ya que se bus

ca cubrir las necesidades financieras a corto plazo de las

empresas. 

Los pr~stamos que se encuentran enmarcados dentro del --

Mercado de Dinero son los siguientes: 

Aceptaciones Bancarias 

Pagafis 

Bonos de Prenda 

Operaciones a Plazo 

Futuros de Divisas 

Papel Comercial 

Anteriormente ha sido descrita cual es la participaci6n

de la Casa de Bolsa en la colocaci6n de las Aceptaciones -

Bancarias; con respecto a Pagaf is, Svi.us ::lt! :'rer.cta, j" los -

Certificados de Partici9aci6n, excepto Petrobonos, no se -

han implementado medidas y controles necesari~s ~ara su op~ 

raci6n en bolsa, por otra parte las operaciores a p!a~o 7 -

futuro de di\·isas están sujetos actualrne!1te a la 1::1!-'lt:?mcnt~ 

ci6n del Mercado de Futuros en el ~ercado Bursatil por lo -

cual la anica fuente formal y práctica de financiamiento a

corto plazo lo constituye el Papel Co~er~ial. 

1. PAPEL CC:-IERCIAL. 

a) Razones por las Cuales se ha desarrollado este ins-

tru:nento • 
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Para cubrir los requerimientos de sus operaciones corrie~ 

tes, las empresas tienden a obtener créditos a corto plazo -

en lugar de utilizar los de largo plazo, por las siguientes-

razones: 

l. El costo de capital a corto plazo es menor. 

2. La necesidad de fondos puede ser estacional o cíclica, -

por lo que no es conveniente comprometerse con una deuda

ª largo plazo, porque aGn cuando pueda ser consolidada -

antes de su vencimiento, cuando el convenio de préstamo

in~luye una claGsula de anuncio de pago o pago por ade

lantado , las sanciones por ese pago anticipado pueden -

ser costosas • Por el contrario, resulta de mayor conve

niencia obtener créditos a corto plazo Por la flexibili

dad que proporcionan en cuanto a vencimientos. 

3. En lo referente al crédito bancario se ha mostrado que -

es selectivo, por lo cual obstruye una fluida adquisi\.,··

ci6n de fondos adem~s el costo de emisi6n de papel comer 

cial es menor que el crédito bancario. 

b) Conceoto. 

El ~~.gel Comercial es un pagaré no garantizado convenc_i 

niento fijo, en donde el emisor se compromete a pagar al -

inversionista una cantidad fija en fecha futura, sin compr~ 

meter activos específicos. 
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c) Reouisitos. 

Para que la empresa pueda emitir Papel Comercial es ne

cesario que cubra las siguientes condiciones: 

l. Tener una participaci6n mayoritaria mexicana 

2. Sus acciones deben estar inscritas en el Registro NaciQ 

nal de Valores e Intermediarios y en la Bolsa Mexicana

de Valores. 

3. Tener actualizada la informaci6n anual y trimestral que 

exiga la Comisi6n Nacional de Valores. 

4. Solicitar autorizaci6n por escrito a la Comisi6n Nacio

nal de Valores oara la inscrioci6n v emisión de los t!

tulos. Para el conocimiento de la documentaci6n requeri

da para este efecto, consultar el Anexo l. 

S. Estar inscrita en la Bolsa Mexicana de Valores. 

6. Solicitar la inscripci6n del Papel Comercial en la Bol

sa Mexicana de Valores, Consultar Anexo 2 para conocer

los requisitos exigidos para dicha inscripci6n. 

7. Ya obtenida la autorizaci6n de la Comisi6n Nacional de 

Valores y de la Bolsa Mexicana de Valores, la empresa -

debe ~roceder a la entrega de las t!tulos a la casa de 

Bolsa colocadora, la cual endosará en blanco los paga -

r~s y los depositará en el Instituto para el Dep6sito .

de Valores. Para mayor informaci6n de los requisitos a 

cubrir ante este organismo, consultar el Anexo 3 
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d) Plazo. 

El plazo de ernisi6n de Papel Comercial varia de acuerdo 

a las necesidades de financiamiento de las empresas, tenie~ 

do como plazo mínimo autorizado 15 días y corno máximo 91 -

d!as. 

El plazo promedio en el que se esta emitiendo actualmen-

te este tipo de documentos es de 30 días. 

e) Tasa de Descuento. 

La aceptaci6n de Papel Comercial en el mercado está en -

funci6n de la tasa de descuento que se ofrezca, ya que éste 

determina el precio al que se adquirirá eldocurnento.Este -

precio será menor al valor nominal, pudiendo c~lcular así -

su rendimiento. 

Para calcular la Tasa de Descuento de emisi6n de Papel -

Comercial, se utiliza la siguiente f6rmula: 

Tasa de 

Descuento 
lOOx ~Valor n6minal - precio J x _3_o_o _____ _ 

valor n6rninal ¡ días para el 
i vencimiento. 

Actualmente (junio 1983) las tasas de descuento promedio 

en que se esta colocando el Papel Comercial varia entre el 

60% y el 63%. 
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f) Precio 

El precio de cada pagaré está en funci6n de la tasa de 

descuento y los días que faltan para el vencimiento de los

títulos. El precio se calcula mediante la fórmula siguien--

te: 

P V(l-D..!_ 
360 

Donde: 

P Precio del pagaré 

V Valor nominal de los títulos 

T D!as a vencimiento de los títulos 

D Tasa de descuento 

g) Rendimiento. 

Cuando de operan antes de su fecha de vencimiento, el--

rendimiento se obtiene a través del diferc~ci~l ~ntre Sü --

precio de compra bajo la par y su precio de venta. Los pre-

cios de compra y venta se determinan libremente en el mere~ 

do, bas4ndose en las tasas de descuento vigentes y los d!as 

a vencimiento de los títulos. La tasa de rcnC.irniento se ca.!_ 

cula por la f6rmula: 

R = 

1-

D 

(oT 'i 
\ 360 / 



Donde: 

R Tasa de rendimiento 

D Tasa de descuento 

T D!as a vencimiento 
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Es importante señalar que el Papel Comercial es un ins

trumento que está inmerso en el mercado y por lo tanto las 

leyes de la oferta y la demanda regularán su tasa de des -

cuento, precio y rendimiento. 

h) Montos Límites. 

El límite máximo emitido por emisora para colocar pa -

pel comercial en el mercado es actualmente de $500'000,000.00, 

además la emisora no podrá emitir menos de $20'000,000.00 y 

en el caso de que utilice plazos de 15 a 29 días el monto -

máximo que podrá emitir será de $100'000,000.00 

i) Aspecto Fiscal. 

De acuerdo al art!culo 46 fracci6n V de la Ley del Im-

puesto Sobre la Renta, los descuentos de primas y demás ga~ 

tos relacionados con la ernisi6n de Papel Comercial son gas

tos deducibles. 

En lo referente a sujetos que obtienen el título, los -

rendimi~ntos correspondientes a los diferenciales entre los 

precios de compra y venta, son acumulables al ingreso grava

ble de las personas morales, dependiendo en cada caso del -

r~gimen bajo el cual se encuentra inscrito. 
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j) Costo Anual de Emisi6n Revolvente. 

Para calcular el costo de emisi6n es preciso considerar 

que estos títulos son colocados a descuento por debajo de -

su valor nominal, comprometiéndose la emisora a pagar el v~ 

lar nominal. De acuerdo a lo anterior los factores a conside 

rar para determinar este costo son los siguientes: 

l. Cuota a pagar a la Comisi6n Nacional de Valores del 0.5 

anual al millar. 

2. Cuota a la Bolsa Mexicana de Valores, la cual esta com-

puesta por: 

$2.80 por cada $ 40,000.00 de ernisi6n 

$6,000.00 de cuota fija anual de inscripción 

Costo de Estudio Técnico 

3. Cuota Anual al Instituto para el Depósito de Valores al 

O. 5 al millar. 

4. Pago de Comisión a la Casa de Bolsa colocadora del 0.5 

sobre el monto utilizado de la línea. 

5. Otros gastos como son: Prensa, Impresión de Prospec -

tos de colocación, etc. 

Nota: La suma de estos factores se condensa en la li-

teral C.,que conforma el Costo Operativo de Emisi6n. 

El Costo Total de Emisión de Papel Comercial se obtie-

ne mediante la siguiente fórmula: 

R= 
\ 

+ c/11 

C/:i -c/n 
11 



58 

Donde: 

R Costo de emisión de Papel Comercial 

D Tasa de descuento 

n Nrtmero de período en el año 

c = Costo operativo de emisi6n expresado porcentualmente. 

Dividiendo el costo operativo anual entre el monto --

que será emitido. 

k) Amortizaci6n 

La empresa deberá liquidar el monto emitido de Papel--

Comercial unicamente en la fecha de su vencimiento y no 

antes. 

1) Renovación y Ampliación 

Para que la empresa pueda obtener la renovación o am ·

pl iac ión de emitir Papel Comercial, será necesario que cu~ 

pla con los requisitos que establecen la Comisión Nacional 

de Valores,la Bolsa Mexicana de Valores y el Instituto de-

Depósito de Valores. Ver Anexo 4. 

C) FIDEICOMISOS FEDERALES 

El Ejecutivo Federal ha instrumentado un conjunto de -

medidas de orden financiero, a través de Nacional Financi~ 

ra,Banco de México y la Secretaría de Hacienda y Crédito -

Público, que pretende apoyar el desarrollo económico del -

país, dirigiendo recursos financieros a las diferentes 

áreas del a9arato productivo. En esta investigaci6n solo -
se consideran Fiaeicomisos que estan dirigidos al Capital
de trabajo de la empresa. Fig. 7 
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l. CONCEPTO Y ELEME!"TOS DEL FIDEICO:-lISO 

a) Concepto 

El fideicomiso es un acto jurídico a través del cual -

una persona llamada "fideicomitente" transmite la titula-

ridad de ciertos bienes o derechos para destinarlos a un -

fin licito determinado y encomendando la real!zaci5~ de e! 

te fin a una institución "fiduciaria" en bencf icio de una

tercera persona denominada "fideicomisario~ 

b) Elemen~os del Fideicomiso. 

il Fideicomitente. 

Es la persona f 1sica o moral con capacidad jurídi

ca que constituye el fideicomiso y destina bienes o dere-

chos para el cumplimiento de fines determinados. Además 

transmite la titularidad de los bienes a la instituci6n f i 

duciaria. Algunos de sus derechos y obligacio~es son: 

Señalar a las instituciones que deba~ ¿es~~~e~ar el car 

go de Fideicomisario. 

Reservarse determinados derechos sobre la materia del -

fideicomiso. 

Prever la formación de un Comit6 T~cnico, fijanCo l~~ -

reglas para su funcionamiento y estableciend0 sus fina

lidades. 

Exigir al fiduciario el cumplimiento de la obligaci6n. 
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ii) Fiduciario. 

En este caso es la institución bancaria que tiene co~ 

cesi6n de la Secretaría de Hacienda y Crédito Público para 

actuar como tal. Sus derechos y obligaciones son: 

Ajustarse a los términos del contrato constitutivo,para 

cumplir el objetivo del fideicomiso. 

Conservar y mantener los bienes. 

Llevar el registro contable por separado para cada fi--

deicomiso. 

Cumplir las obligaciones fiscales derivadas del fideic~ 

miso . 

Realizar sus actividades a través del delegado fiducia-

rio . 

Realizar sus actividades a través del delegado fiducia-

rio. 

Representar y rendir cuentas al f ideicomitente o f idei-

comisario. 

Acatar las 6rdenes del Comité Técnico. 

iiil Fideicomisario. 

Es la persona que recibe el beneficio del fideicomiso. 

Algunos derechos y obligaciones son: 

Recibir los rendimientosy productos que el fideicomiso 

produzca. 

Exigir la rendición de cuentas. 

Transferir sus derechos de fedeicomisario. 

Revocar y dar por terminado anticipadamente el fideico

miso . 
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Pagar los impuestos, ~erechos y multas que se ocasionen 

en la ejecuci6n o extenci6n del fideicomiso. 

Pagar los honorarios al fiduciario. 

En el caso que el fideicomiso comprenda bienes inmue -

bles, deberá inscribirse en el Registro Público de la Pro

piedad correspondiente o bien escriturarlo ante Notaria PQ 

blica , sí el fideicomiso abarca solo muebles bienes debe

rá elaborarse un contrato de orden privado. 

2. FIDEICOMISOS. 

a) FOGAIN. 

Fondo de Garantía y Fomento a la Industria Pequeña y -

~lediana 

Concepto 

A través de este fondo se otorgan créditos y garantías 

a los pequeños y medianos industriales, por conducto de la 

banca. 

Objetivos. 

Se pretende el fortalecimiento y modernización de la -

industrias mediana y pequeña, sobre todo de aquella que se 

dedique a la elaboraci6n de oroductos clasificados como bá 

sicos, y que se encuentre ubicada en zonas territoriales -

preferenciales para el desarrollo industrial regional. 

Requisitos. 

l. Contar con un Capital Contable entre $50,000.00 y 

$90'000,000.00. 
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2. Presentar programa de Inversión que se pretende cubrir 

a través de la cantidad solicitada. 

3. Presentar solicitud de FOGAIN debidamente suscrita 

4. Presentar Estados Financieros (Balance y Estado de Re-

sultados) . 

Hist6ricos 

Recientes 

Prof orma 

Ejercicio anterior) 

No mayor a 6 meses de antiguedad) 

Por la vigencia del crédito ) 

Flujos de Efectivo( Por la vigencia del crédito) 

Estado de Costo de Producción. 

Para aquellas empresas ubicadas en área metropolitana-

y zona III B, s6lo se otorgará crédito a las que ~ueron -

constituidas antes del 2 septiembre de 1979. Pa.ra conoci -

miento de las zonas territoriales cons~:ta~ ~~~x~ e 

Sujetos de Crédito 

Serán unicamente las industrias de transfcr~aci6n de -

participaci6n mexicana y que su capital sea: 

Pequeña Mínimo SS0,000.00 

Máximo $15'000,000.00 

Mediana Mínimo $15'000.000.00 

Máximo $90'000,000.00 

Tipos de Crédito 

Se proporcionan tres clases de crédito que son: Hipot~ 

cario Industrial, refaccionario y el de Habilitaci~n 0 

Avio. En este caso solo interesa el de H3bilit3ci6n 0 Avin 

pues es el único destinado a: 
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Adquisici6n de materia prima y materiales 

Pago de salarios del personal utilizado en la producci6n 

En general para el capital de trabajo. 

Monto. 

Se otorga hasta un máximo de $20'000,000.00 

Plazo. 

El plazo mínimo es de 18 meses y máximo de 36 meses. 

Tasas de Interés 

Las tasas de interés se determinan en funci6n de la --

zona en que se encuentre ubicada la empresa y de la categQ 

ria en la cual este clasificada. (Ver Figura 8) 

Para informaci6n de categorias de actividades, consul-

tar Anexo 6. 

Amortización 

Los intereses se pagan sobre saldos insolutos y el ca

pital deberá ser pagadero semestralmente, teniendo un se -

mestre de gracia. 

b) FOPROBA. 

Fondo de Garantía y Fomento a la Producción, distribu

ción y Consumo de Productos Básicos. 

Concepto 

Es el instrumento a través del cual se busca aumentar-

el volumen en la producción y distribuci6n de productos b! 

sicos. 
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FIGURA. - 8 Tasas de Interés de Fogain. 
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Objetivo 

Definir y coordinar las políticas del Programa Nacion~l 

de Productos Básicos, así como otorgar apoyos financieros, 

prestar asesoría y asistencia técnica a fin de coordinar -

las actividades relacionadas con la consecución de los ob

jetivos de dicho programa. 

El programa considera como productos de consumo popu-

lar los citados en el Anexo 7. 

Requisitos 

1. Certificado de Productos Básicos que oto·rga la Secret~ 

ria de Comercio y Fomento Industrial, en donde se estable

ce el compromiso de elaborar determinado producto básico. 

2. Solicitud de crédito que contenga la siguiente inform~ 

ción, para su análisis y evaluación: 

Formato de información de Foproba 

Ultimo Balance dictaminado, con antiguedad no mayor a 

6 meses. 

Estados Financieros Preforma y Estado ce Oriqen y Apll 

ción de Recursos por la vigencia del crédito, así co~o 

el Flujo de Efectivo por el mismo período. 

Costo de Producción total, por línea actual y por el -

periodo de vigencia del crédito. 

Costo de lo Vendido Total por el mismo perfodo 

Calendario de Ministraciones. 

Carta Co~?romiso. 
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Oficio de la Secretaria que expidió el certificado. 

Detalle de Inversi6n especificándo el origen, contizac,io 

nes en base al formato. 

Poder notarial del representante legal 

Sujetos de Crédito. 

Son todas aquellas personas morales que presentan el -

certificado de productos básicos. 

Tipos de Crédito 

l. Crédito Simple 

2. Préstamo Prendario 

3. Habilitaci6n o Avio 

4. Crédito Refaccionario. 

5. Hipotecario Industrial 

6. Crédito Subordinado. 

De estos, los que interesan para la investigaci6n son 

el Crédito Simple, Prendario y el de Habilitaci6n o Avio. 

Montos. 

Será fijado por el Comité Técnico del fondo, tomando--

en consideración: 

•Naturaleza y características del Proyecto de Inversi6n 

Proporción compro~etida de productos básicos 

Ubicaci6n del Proyecto de Inversión(Zonas Prioritarias) 

Si es nuevo proyecto, ampliaci6n de cap~cidad o adecua

ción de líneas de producción. 

Capacidad de pago del usuario. 



Plazo 

Crédito Productores 

Simple 6 a 12 meses 

Prendario 2 años 

Habilitación l a 3 años 

Tasa de Interés 

Comerciantes o 
Distribuidores 

6 meses 

6 a 12 meses 

3 a 12 meses 
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Se determinará en base a la estinaci6n del Costo Por-

centual Promedio de Capacitaci6n{CPP) que otorga mensual

mente el Banco de México. A dicha bas se le aplicarán 

los porcientos de la Figura 9, tomand en consideración 

que la tasa resultan te se rendodearli .11 cuarto porciento-

mas cercano (figura 10). Los interese son sobre saldos -

insolutos. 

Amortización. 

Los plazos de amortización los det rminará el Comité 

Técnico atendiendo a las caracteristica de cada proyecto-

y la capacidad de pago de cada sujeto e crédito. 

El plazo de gracia concedido dentr de los plazos se-

ñalados anteriormente, fluctuará entre 3 y 24 meses para-

los créditos otorgados a productores, para los comerci-

antes y distribuidores solo será aplica le en el crédito-

refaccionario y se determinarli en base su capacidad de-

pago. 
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FIGURA.- 9 Tasas de lnlere3 de Foproba ( porciento de Aplicación) 



CATEGORIA PROPORCION z o N A s 

1 A y JJI B y 
PRIORITARIA COMPRCM:TIDA INDUSTRIAS 

I B 
TI ~~rJO rfl JI[ A 

PEOUEÍIAS y 
MEDIANAS 25.75 21.50 29. 2!> 39.75 

MAYOR AL ------ ... - ... - ·-- .......----~-

50 % 
OTRAS 39 75 38.!>0 40.2!> 42.00 

1 ·---·------ --- ··--··- ---- -·--·- ·-----. ---- --·- ---- - ----
PEQUEFlAS y 

MENOR AL MEDIANAS 29 25 31 DO 33.25 38.!>0 
.___ ____ - --- - - .... ·--- ----- - -- -- -- -· ·-- ·-

50 % 
OTRAS 38 ~o 4·0 25 42 00 43 75 

---------- --- ····----·- ·- -· -----· - -- - ------ - - ---- .. --···· -
PEQUEÑAS y 

MAYOR AL MEDIANAS 29.25 .33 .25 36.75 38 50 

- - -·-···--- ··t- ••. ----,_ ... -- ... - - ----------·-r---·-
50 % 

OTl'IAS 38 50 40 25 42 00 43.75 

2 ~----------- --- -.---- .. --- .... .. -- -·-- ---·--
PEQUEFiAS y 

38 ~ MEDIANAS B25 3~.00 40.25 
MENOR AL ,._. ------ -------- -

50% 
r---·. ··- ·-- --····- .. --- -----·-···--· ·------

OTRAS 40.25 4ít()() 43.75 4600 

NOTA: BmdeCPP. 58.25"/o 

FIGURA.- 10 Tosas de lnleru Foproba ( portientos con•ertlelos 1 
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Renovaci6n de Crédito 

La renovación está en base a la presentación de un nue-

vo Certificado de Productoc Básicos, en el cual se estable~ 

ca un nuevo programa, ampliaci6n o modernización de los an

teriores programas de elaboración distribución o comerciali 

zaci6n de algGn producto de consumo popular registrado ante 

la Secretaría de Comercio y Fomento Industrial. 

c) FIDEC 

Fondo para el Desarrollo Comercial 

Con ce oto 

Es un instrumento a través del cual el Banco de ~léxico-

busca agilizar la intermediación comercial. 

Objetivo. 

Fomentar la modernizaci6n y competitividad del comercio 

esencialmente aquel cuya actividad principal sea la venta -

directa de bienes o servicios de consumo básico y generali

zado; facilitar a losproductores la mejor comercializaci6n -

de sus productos y la adquisici6n de los insumos relaciona-

dos con su ciclo productivo. 

Requisitos. 

Descripci6n del producto de inversi6n 

Compra de mercancias 

Adq~isici6n de eguipos de operaci6n 

Construcción, ampliación o rnodernizaci6n de centros cc

merciales, centrales de abasto, cen~ro de ac0~i0.~~de~as. 
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2. Informa=i6n Financiera (Balance y Estados ~e Resultados) 

2 ejercicios anteriores) Históricos 

Recientes No mayor a una mes de antiguedad) 

Preforma( Por la vigencia del crédito) 

Flujos de Efectivo por la vigencia del crédito. 

3. Beneficios del crédito esperado: Efectos socioecon6mi

cos, desarrollo regional, generación de empleo,etc. 

Su1etos :ie Crédito 

l. Grupos organizados en Uniones de Crédito. 

2. Comerciantes agrupados o personas morales que los agr~ 

pen: 

Comerciantes Detallistas 

Comerciantes Mayoristas 

3. Productores (Que comercialicen sus Froductos) 

Productos Procesados 

Productos no Procesados 

4. Otros sujetos de crédito determinados por el Comité -

T~cnico. 

5. Empresas promotoras y constructcras que orc:uevan un -

desarrollo integral par~ la actividad industrial. 
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Tipos de Crédito 

l. Créditos Simples. Se otorgan para financiar estudios -

de preinversi6n y gastos de asistencia técnica. 

2. Préstamos Prendarios. Para la adquisici6n de mercan -

cias al mayoreo, directamente del productor al mayorista. 

3. Habilitaci6n o Avio. Para Capital de Trabajo (Compra -

de mercancías, pago de rayas o salarios) 

4. Refaccionarios. Para construcci6n, rnodernizaci6n, am -

pliaci6n e instalaci6n de locales, bodegas,refrigeradoras

silos. Para la adquisici6n de equipo de operaci6n. 

S. Crédito Puente. Para la construcci6n de bodegas, silos 

centros comerciales, centrales de abasto que desarrollen -

actividad comercial. 

El Crédito Prendario y el de Habilitaci6n o Avio son -

los finicos que se considerarán, por las caracter!sticas 

que presentan y por el objetivo de la presente investiga -

ci6n. 

Montos 

Los montos m!xirnos establecidos son los mismos para 

los dos tipos de crédito , su variación consiste en el su

jeto d~ crédito que los solicite y son los siguientes: 

1. Detallistas agrupados.entre si o con mayoristas, con -

un solo asociado: $350,000.00 Prendario 

$3.s0,000.00 Habilitación 
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2. Gru~o de Detallistas: $ 21'000,000.00 Prendario 

$ 21'000,000.00 Habilitación 

3. Agrupaci6n de mayoristas con detallistas, con un solo-

asociado: $ 9'000,000.00 Prendario 

$ 9'000,000.00 Habilitación 

4. Agrupación de ~ayoristas: $27'000,000.0~ Prendario 

$27'000,000.00 Habilitaci6n 

5. Agrupación de productores de productos ~o procesados-

con un solo asociado: S 50,000.00 Prendario 

S 50,000.00 Habilitación 

6. Agrupaci6n de productores de productos no procesados: 

$ 1'538,461.50 Prendario 

S 1'538,461.50 Habilitación 

7. Agrupaci6n de productoras de productos ~rocesadcs con 

un solo asociado: S 100,000.00 Prendario 

$ 100,000.0Q Habilitación 

8. Agrupación de productores de productos procesados: 

S 3'076,923.10 Prendario 

S 3'076,923.10 Habilitación 

Plazo 

Para el Cr~dito Prendario el Plazo m~ximo es de 6 meses 

y en el de Habilitación o Avio es de 3 meses. 
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Tasas de Inter~s 

La altirna 9ol!tica del fondo con respec~o a fijación -

de tasas de interés define que se aplicará el CPP ernitido

por el Banco de ~éxico (Junio 1983). Los intereses ser&n -

sobre saldos insolutos. 

Amortizaci6n 

Estos créditos se cubren a su vencimiento. 

RenovaciOn de Cr~dito 

Dependerá de la presentaci6n de un nuevo proyecto de in 

versi6n, en el que se establezca el programa de comerciali 

zaci6n a efectuar. 

d) FIRA 

Fideicomisos Instituidos en Relaci6n a la ~gricultura. 

concepto. 

Está integrado por tre~ fideicomisos ad~inistrados por 

el Banco de M~:,ico y son: 

l. Fondo de Garantía y Fomento para la Aaricultura,Ganad~ 

ria y Avicultura. (Fondo) 

2. Fondo Especial para Asistencia T~cnica y Garantía para 

Cr~ditos Agropecuarios. (Fega) 
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3. Fondo Especial para Financiamiento Agropecuario (Fefa) 

Solo se considerará dentro de esta investigación el 

primer fondo, pues es el 6nico que pro~orciona crédito de 

Habilitaci6n o Avio para financiar capital de trabajo. 

Objetivos 

Impulsar el desarrollo de las diversas actividades 

agropecuarias del pa1s, la industrialización de los produ~ 

tos primarios y la comercializaci6n eficiente de su produ~ 

ci6n. 

Requisitos 

l. Que los productores esten en posesi6n legal de sus tie 

rras y no excedan de la d6taci6n legal de tierras. 

2. Que administren o trabajen sus explotaciones agropecu~ 

rias de una manera directa.· 

3. Que el ingreso de sus explotaciones sean o puedan ser 

la fuente principal para el sostenimiento familiar. 

4. Presentar la solicitud de crédito con la información -

requerida para su análisis y evaluaci6n. 

S. Informaci6n financiera conteniendo: 

Estados Financieros (Balance y Estado de Resultados) 

Hist6ricos 2 ejercicios anteriores) 

Recientes (No mas de 6 meses de antiguedad) 

Preforma (Por la vigencia del crédito) 

Estado de Costos de Producci6n 

Flujo de Efectivo (por la vigencia del cr~dit0 
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6. Visita ocular que se debe hacer acompañado de un técni 

co agropecuario, para llevar a cabo la evaluaci6n del pro

yecto. 

Sujetos de Crédito 

Se establecen de acuerdo a las siguientes categorias: 

Categoria 1: Productores agropecuarios de bajos ingr~ 

sos (P.B.I.l, son los considerados dentro de éste estrato

todos aquellos cuyo ingreso neto anual no sea mayor a 1000 

veces el salario mfnimo rural legal diario de la región -

que se trate. 

Categoria 2: Productores de ingresos medios {P.I.M.)

aquellos cuyo ingreso neto anual está comprendido entre -

mas de 1000 y menos de 3000 el salario m!nimo rural legal 

diario de la regi6n que se trate. 

Catesor!a 3: Otro tipo de productores (OTP), son los

no comprendidos en ninguna de las categorias anteriores, y 

se dividen en dos: productos·básicos y otros productos. 

Tioos de Crédito 

l. Habilitaci6n o Avio destinado principalmente a la ad-

quisici6n de: 

Ganado mayor o menor para engorda y aves. 

Alimentos, medicinas, vacunas y concentrados. 

Semillas, insecticidas,fcrtilizantes y fucricidas. 
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Pago de salarios jornales y otros gastos directos. 

Materias primas diversas para agroindustriales 

Este crédito se subdivide en Habilitaci6n o Av1o para agr! 

cultura, para ganaderia y pesca y para agroindustria. 

Monto. 

Para la categor1a 1 ser5 de $2'000,000.00 

Para la categor1a 2 y 3 de 56'000,000.00 

Para Ganaderia y Pesca en la categor1a 3 ser~ de 

$ 10'000,000.00 

Plazo. 

Para Agricultura es de B meses 

Para Agroindustria es de l ano 

Para Ganaderia y Pesca es de ~ a~os 

Tasas de Interés 

Los intereses estan de acuerdo a las actividades de 

los sujetos de crédito, y se encuentran expresadas a conti 

nuaci6n. Los intereses son sobre saldos insolutos. 

Agricultura,Ganaderia 
v Pesca 

Categoria 1 

Categoria 2 

Categoria 3 

Productos Básiros 

Otros productos 

27 ·~ 

34 '¿, 

~.., e .,,, .. 
CPf'+S 



Actividades Agroindustriales 

Categoria 1 6 Agroind.Pegue~a 

Categoria 2 6 Agroind.~ediana 

Categoria 3 6 Agroind.Grande 

Productos Básicos 

Otros Productos 

Amortizaci6n 
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27.5 % 

34.5 % 

37.5 % 

CPP+5.5 

La amortizaci6n del crédito para Agricultura y Agroin-

dustria será a su vencimiento, µara Ganaderia y Pesca la l! 

quidaci6n se hará por partes iauales cada semestre, pudien

do contar con un semestre de gracia. 

Renovaci6n. 

Una vez que ha sido liquidado el cr~dito podrá solici-

tarse otro. 

e) AGROINDUSTRIA 

Fondo para el Fomento y Apoyo de la Agroindustria. 

Conceoto 

Es el medio por el cual la Secretar!a de Hacienda y eré 

dita PQblico busca acelerar el desarrollo agroindustrial m~ 

diante el otorgamiento de apoyos t~cnicos y financieros que 

requiera este subsector ccon6~ico. 
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Objetivos 

Generaci6n de empleos para la mano de obra rural, con -

el fin de incrementar el ingreso de la poblaci6n campesina

atendiendo además la demanda insatisfecha de alimentos en -

el mercado regional y nacional. 

Requisitos. 

l. Para el sector social la acreditaci6n de su personali-

dad jurídica, mediante presentaci6n de escritura p6blica. 

2. Para el sector p~blico( empresa paraestatal) deberá pr~ 

sentar una copia del ordenamiento jurídico constitutivo de

la empresa, as! como las escrituras o constancia de los po

deres de las personas con facultades para contratar en nom

bre y por cuenta de la empresa y una autorizaci6n para 

transmitir los apoyos financieros por parte de la autoridad 

correspondiente. 

3. Sector Privado, para estas empresas se requerirá: 

Escritura constitutiva de la Sociedad, con los datos de 

su inscripci6n en el Registro PGblico de la Propiedad y 

el Comercio. 

Constancia de cumplimiento de sus obligaciones fiscales 

Estructura de poderes otorgados a las personas que con

tratarán en nombre y por cuenta de la empresa. 
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Constancia ~e rrc~iedad y de proceder de a~alOo de roa-

quinaria y equipo de la emnresa. 

Escritura de propiedad de los bienes inMuebles de la em 

presa, con los datos de su inscripción en el Registro -

POblico de la Propiedad, certificados de libertad de -

gravamen y en su caso avaluSs. 

Sujetos de Crédito 

l. Personas Ffsicas e ~orales que cite el articulo 54 de -

la Ley General de Crédito Rural. 

2. Las personas morales constituidas en cualquiera de las 

formas previstas por la Ley General de Sociedades ~ercanti

les. 

3. Las coo;~er.:iti vas ~e nroducci.5n o consumo sen Gr. la ley -

General de Sociedades Mercantiles. 

4. Empresas de P.:irticipa=16n Estatal. 

T iPOS de Cr6di to 

l. Préstamos de Habilicación o Avio oara producción prima

ria. 

2. Préstamos de Habilitación e Avio Industrial 

J. Préstanos refaccionarios para la producci6n primaria. 

~- Préstamos refaccionarios industriales. 
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~~icar.ente se considerarán en esta investi~ación los --

tres primeros créditos por ser los dirigidos a capital de-

trabajo. 

Monto. 

Los créditos de P.abilitaciofi o Avío no ?Odrán exceder -

del 50% del valor de las garantías. 

En el Prendario no deberá exceder del 70J del valor de 

la prenda. 

Plazo. 

Para Habilitación o Avio es de 24 meses, en cualquiera-

de sus modalidades. 

Para el prendario es de 6 meses 

Tasas de Interés 

Las tasas de interés se aFlican de acuerdo al Sector en 

donde se encuentre la empresa, y al tarnafto de las misma. 

Sector Social Sector Pri\·ado 
y PCiblico 

Pequeñas 26.5% Peque:'ias 27. 5~· 

Medianas 32.5% ~ledianas 33. 5-r 

Grandes 36.5% Grandes 37.5~ 

Los intereses son sobre saldos insolutos. 

I 
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Amortización. 

En lo referente al Crédito Prendario, se liquidará a su 

vencimiento. El de Habilitación o Avio en la celebración de 

un contrato se establece el monto máximo a disponer, las mi 

nistraciones de capital a las que se obliga el fondo y las

amortizaciones serán semestrales. 

Renov~ción de Crédito 

Una vez liquidado el crédito, podrá adquirirse otro pr~ 

via autorización del fiduciario. 

f) FOMEX 

Fondo para el Fomento de las Exportaciones de Productos 

Manufacturados. 

Concepto 

Es un instrumento financiero a través del cual el Banco 

de México busca lograr un equilibrio en las operaciones come_!: 

ciales con el exterior, por medio de fomentar la exportaci6n 

y sustituir importaciones. 

Objetivos 

Este fondo busca propiciar el aumento del empleo, incre 

mento del ingreso y el fortalecimiento de la balanza de pa

gos, mediante el otorgamiento de crdditos y/o garant1as pa

ra la exportación de productos manufacturados y servicios y 

la sustitución de importaciones de bienes de ca?ital y da -



servicios prestados por sus productores, la sustitución de 

importaciones de bienes de consumo y de servicios en las -

franjas fronterizas. 

Debido a la gran variedad de fines que pretende lograr 

éste fondo, los siguientes conceptos se subdividirán de -

acuerdo al renglón que se pretende financiar. 

Por razones técnicas en el fondo se utilizan las si 

guientes abreviaturas: 

GIN Grado de Integración Nacional. 

k~D Ahorro Neto de Divisas 

CDP Costo Directo de Mercancías 

I~D Ingreso Neto de Divisas 

LAB Libre a Bordo 

i) Preexportaci6n 

Requisitos 

l. E~presas con capital mayoritario mexicano 

2. Las ~aquiladoras deben cumplir con: 

Contar con planta industrial para abastecer el mercado 

interno y realicen importaciones temporales que les pe~ 

mita dedicarse a la exportación. 

Que tengan capital mexicano lOOi 

Cbicadas en la zonas I y II 

Contar con certificados de la Secretaria de Comercio y 

Fomento Industrial, que las acredita como maquiladoras. 

3. En caso de licitaciones internaci0nales se deber& cum--

lir: 



85 

Que los costo y gastos cuyo financiarniento se solicite

sean indispensables para llevar A cabo el proyecto que

participe en la licitación internacional. 

En caso de que la empresa participante en la licitaci6n 

encomiende el estudio a otra, ósta debe ser nexicana,

a nenos que se compruebe que no existe en el pa1s empre 

sa que pueda realizar el estudio. 

Presentar la solicitud a tiempo oara concluir el proye~ 

to en tiempo y ~resentaci6n al concurso resoectivo. 

4. Si se trata de e1uipo de transoorte automot"iz se debe

contar con un programa de exportaci6n registrado ~nte la Se 

cretar!a de Comercio y Fomento Industrial para·que de su au 

rizaci6n de importaci6n. 

S. En el caso de estudios para mejorar servicios o produc

tos, podr!n otorgarse estudios de an!lisis permanente, si -

la empresa exporta cuando menos el 50~ de sus ventas anua 

les totales o que cuente con pro~rama de excortaci6n a~roba 

do por la Secretaría de Comercio y Pornento Industrial. 

(Secof in) 

Sujetos de Crédito 

Enpresas que exporten productos manufacturados y servi

cios . Productores que presten servicio al exterior. 
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Tipos de Crédito 

l. Habilitaci6n o Avio 

2. Préstamos para cubrir la prestación de servicios al ex

terior o suministro de tecnolog1a. 

3. Pr~stamos para cubrir honorarios a supervisores. 

Montos 

l. Crédito de Habilitación o Avio 

Si el producto tiene un GIN mayor al 50% se otorgará el 

100% del CDP: el 70% del precio de venta LAB fábrica o 

el 85% del precio de venta LAB fábrica si cuenta con re 

gistro de Secofin, cualquiera de estas tres opciones. 

Si el producto tiene un GIN del 30 al 50% se otorgará -

el 100% del CDP de la parte mexicana o el 200% de esa -

parte si se cuenta con registro de Secofin. 

2. Crédito de Prestación de Servicios o Suministro de Téc

nologia. 

Si los servicios generan un IND mayor al 50% se concede 

rá el 85% del precio de venta. 

Si los servicios generan un GIN entre el 30 y el 50% de 

su, precio de venta, se concederá el 85% del IND. 

3. Préstamo para pago de Honorarios a Supervisores. 

Aqu1 se concede el 85% del costo. 
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Plazos 

Habilitación o Avio será de 180 d1as 

Prestación de servicios o suministros de tecnología de 

l año • 

Honorarios a supervisores de 1 año. 

Tasa de Interés 

En todos las clases de préstamos se aplicar& el 8% anual 

sobre saldos insolutos. 

AmortizaciOn 

El crédito se cubrirá a su vencimiento , si es que no -

excede de 6 meses, si excede de éste periodo, ~as amortiza

ciones de capital serán las que determj!"IP pJ *'ifl•11::-ia:::-.!.o. 

Renovaci6n 

Se podrá obtener un nuevo crédito cada vez que que se -

presente un programa en donde se especifiquen las nuevas -

cantidades a exportar, servicios a efectuar, o tecnologías

ª transferir. 

ii) Exportaci6n. 

Requisitos • 

l. El exportador deb~r& contar con póliza de seguro que am 

para el crédito respectivo contra riesgos ~omerciales. 

(Se puede omitir cuando cuentan con otras aarantíasl 



2. En caso de ser maquiladoras: 

Tener capital 100% mexicano 

Ubicadas en zonas I y II 
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Contar con planta industrial para abastacer el mercado

interno. 

Contar con certificado de Sepafin que las acredita como 

maquiladoras. 

3. En casos de estudios de mercado las empresas contrata

das deben ser mexicanas profesionalmente dedicadas a estos 

estudios y que sean contratadas por las empresas exportado

ras, siempre y cuando no se trate de empresas filiales. 

4. En caso de campañas publicitarias se debe cumplir: 

Tener capital mayoritario mexicano 

Contar con la suficiente capacidad t~cnica y producti

va para que sus productos y/o servicios puedan compe-

tir en el mercado extranjero. 

Los bienes deberán tener un GIN mayor al 50% dentro del 

CDP; y los servicios generar un IND superior al 50% 

Los bienes y servicios deber&n ser competitivos en pre

cio y calidad con otros nacionales y del mercado extran 

je ro. 

Los bienes a exportar deberán destinarse a satisfacer -

la demanda de consumidores finales. 

Contar con un estudio de mercado que justifique la ex-

por~aci6n del bien. 
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La agencia de publicidad que realice la campaña deberá

contar con reconocida capacidad y prestigio internacio

nal. 

No deberá ser filial de la empresa solicitante del cré

dito. 

La instituci6n intermediaria deberá comprometerse a su

pervisar que el crédito se aplique al fin de para el -

que fué contratado. 

5. En caso de inversiones se debe cumplir: 

Capital Mayoritario Mexicano 

Producto exportable tenga GIN m1nimo del 50% dentro del 

CDP. 

Control estricto en relaci6n al destino del crédito, su 

pervisado por FO~IEX y la institución intermediaria. 

Que la empresa se obligue a exportar cuando menos el 

equivalente a 2 veces el financirniento recibido, duran

te cada año del plazo concedido por Fomex. 

Sujetos de Crédito 

Enpresas de exportación de productos manufacturados y -

servicios y productores que presten servicios al exterior. 

Tioos de Crédito 

l. Financiamiento a ventas de productos manufacturados. 

2. Financimientos a venta de servicios, sean o no repara

~iones de barcos. 
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!-lentos \. Plaz·:is 

Se han colocado en un mismo concepto, porque se encuen

tran ligados de acuerdo a los siguiente: 

l. Venta de Productos ~!anuf.:icturados, sean r.iaquiladoras o 

no. 

Si el producto tiene un GIN mayor al 50~ de su C.D.P.: 

Con plazo hasta 1 a~o se concede el 100~ del valor de

la factura mas los intereses cobrados por el exportador 

al i7tportador. 

Con plazo de l a 2 años, el 85~ del valor de la factu

ra. 

Con plazo de 2 a 5 años, el 85~ del valor de la factura 

de la parte mexicana o el 85% del valor de las materias 

primas y materiales extranJeros. 

Con plazo mayor a 5 ai":os, 01 r.or.to ,,ue deternine Fonex. 

Si el producto tiene un GIN en~rc el 30 y ~l 5J~ de su 

CDP. 

Si el pla~o es hasta de un año se conceder~ ~1 ¡00~ del 

costo de la factura de la parte mexicana 6 el 200~ de -

ese valor si se cuenta con reqistro de Secofin. 

Si el plazo es de 1 a 5 a~os se c0ncede hasta el 85~ -

del costo de la parte mexicana del valor d~ la !actura. 

Si el plazo es mayor a 5 ai'ios el monto que For:ex deter

mine. 
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Tasas de Interés 

Se encuentran de acuerdo al plazo del crédito y al país 

que se exporte: 

p L A z o s 
Categoria del País ~·len os Menos de De 2 a 

1 año ... 2 a¡;os 5 ai'ios 

Relativamente ricos 6. 38'!. 6'1, 8.5% 

Intermedios 6. 38% 6~ s. o-: 

Relativamente pobres 6.38% 6':; 7. S'l> 

* En ésta columna el costo es real, oor ser los intereses 

pagados anticipadamente. 

Amortizaciones 

l. En el caso de que el plazo del crédito sea ro~ximo de -

un año, podr~ cubrirse en una o varias amortizaciones y los 

intereses serán por anticipado. 

2. En el caso de que el plazo excede de un ai'io, el pa~o -

del principal e intereses será semestralmente, los inter~ 

ses sobre saldos insolutos. 

Renovación del Cr~dito 

Se podrá recurrir a ésta fuente cada vez que se prese~ 

te un proyecto que contemple una venta futura de productos 

o servicios. 
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iii) Sustituci6n de Irn~ortaciones. 

Requisitos. 

l. Que comprueben que se trata de una eficiente sustituc!on-

de importaciones. 

2. Presentaci6n de certificados de Secofin, do~de se estable~ 

ca que se trata de actividad prioritaria, de acuerdo con el --

Plan Nacional de Desarrollo Industrial. 

3.- Con respecto a contrarecibos, es indispensable que amparen 

bienes de capital según la lista de Fomex. 

4. La empresa debe tener capital moyoritario m~xicano. 

Sujetos de Crédito 

Las empresas que efectaen sustituci6n de importaciones de

bienes de capital, o las que efectuen sustituci6n de bienes de

consurno y de servicios en las franjas fro~terizas. 

Tipos de cr~dito 

l. Financiamientos dirigidos a la sustituci6n de bienes de -

consumo. (producci6n y existencias), y servicios. 

2.- Financiamientos a la cornercializaci6n de bienes de consumo 

y servicios. 

3. Financiamientos a la producci6n de bienes de capital y ser 

\·icios. 
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4. Financiamientos a la comercializaci6n de bienes de capital 

y servicios 

Montos y Plazos. 

1. Financiamiento de Bienes de Consumo (Producci6n y existen

cias). 

Productos que tengan un GIN mayor del 60% de su COP o ser

vicios que generen un ANO mayor del 60% de su precio de -

ventas, se conceden un crédito del 100% del COP 6 el 70%-

del precio de venta LAB fábrica. 

Productos con un GIN del 30 al 60% de su COP 6 servicios-

que generen un ANO entre el 30 y el 60%, se otorga un pr~~ 

tamo del 100% de la parte mexicana del CDP 6 del ANO. 

En este tipo de financiamientos el plazo es de 180 días. 

2. Financiamiento de la comercializaci6n de bienes de consumo 

y servicios. 

Productos con un GIN del 60% o más de su COP 6 servicios-

que generen un 60% o más de su precio de venta, se conced~ 

rá un 100% del valor de la factura más intereses cobrados

del exportador al importador si el plazo es hasta un año. 

Si el plazo es hasta 2 años será del 85% del valor de la -

factura. 

Productos con un GIN entre el 30 y el 60% de su COP, 6 --

sen·icios con un ANO entre 30 y 60\'s de su precio de venta

se concederá el 100~ de la oarte mexicana del valor de la-
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factura, si el plazo es hasta un año.Si el plazo es -

hasta 2 años el monto será del 85% de la misma parte. 

3. Financiamiento de bienes de capital y servicios(Produ~ 

ci6n). 

Para productos con un GIN mayor al 60% se su CDP 6 se~ 

vicios que generen un AND mayor al 60% del precio de -

venta,el monto ser~ del 100% del CDP 6 el 70% del pre

cio de venta LAB, a elecci6n del solicitante. 

Para productos con un GIN entre el 30 y 60~ de su CDP-

6 servicios que generen un AND entre 30 y 60% de su 

precio de venta el monto concedido ser~ del 100% de la 

parte rne~icana del CDP o del AND. 

El plazo para este financiamiento es de acuerdo al --

ciclo productivo de la empresa solicitante. 

4. Financiamiento de cornercializaci6n de bienes de capi-

tal y servicios. 

a. Sustituci6n de importaciones de bienes prioritarios. 

Productos con un GIN mayor al 60% de su CDP 6 servici

os con un Ai~D mayor al 60% del precio de venta, se con 

cede hasta el 85% del valor de la factura. 

Productos con un GIN entre el 30 y 60% del CDP 6 ser-

vicios con un ANO entre 30 y 60% del precio de venta,

se otorga el 85% de la parte mexicana del valor de la

factura. 
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El plazo está de a~uerdo al monto concedido y al bien-· 

o servicio de que se trate. 

br Contrarecibos. 

En productos con un GIN mayor al 60% del CDP se conce

de hasta el 85% del valor del contrarecibo. 

En productos con un GIN del 30 al 60% se concede hasta 

el 85% de la parte mexicana de los contrarecibos. 

El plazo en contrarecibos es hasta 6 meses a partir de 

la fecha de expedición del documento. 

Tasa de Interesás. 

Para todos los créditos de sustitución de importacio-

nes será del CPP más 2 puntos porcentuales, 

.:\mortizaciones. 

l. Si el financiamiento es a sustitución de bienes de 

consumo, producci6n y existencias, el interés será sobre-

saldos insolutos pagaderos semestralmente y la amortiza--

ci6n del capital se hará en fechas que fije el fiduciario. 

2. En la comercializaci6n de bienes de consumo se observ~ 

rán dos aspectos: 

Si el plazo es hasta l año, el crédito se cubrirá en-

una o varias amortizaciones, con intereses pacrados por an

ticipado. 

Si el plazo es mayor a l año, la amortización del-----
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principal e intereses se hará semestralmente sobre saldos 

insolutos. 

3. En los financiamientos a producción de bienes de capi

tal y servicios, los intereses se cobrarán sobre saldo in

solutos pagaderos semestralmente y las amortizaciones se-

harán de acueredo a fechas fijadas por el fiduciario. 

4. En los financiamientos a comercializaci6n de bienes de 

capital y servicios se observarán los siguientes aspectos; 

Si el plazo es hasta 1 año se haran una o varias amor

tizaciones y los intereses se pagan por anticipado. 

Si el plazo excede de un año, el pago de i~tereses y-

principal se hará semestralmente sobre saldos insolu-

tos. 

Renovación. 

Este cr~dito se podrá adquirir cada vez que se presen

te un proyecto de sustitución de importaciones o contrare

cibos. 

Como un resumen de ésta parte del capitulo, se presen

ta la siguiente matriz de fuentes de financiamiento a cor

to plazo, a las cuales pueden acudir las empresas de acuer 

do a las caracter1sticas que presenten. 
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D) OPCIONES PARA LA INVERSION A CORTO PLAZO 

Cuando en el presupuesto de efectivo se contemple la -

existencia de excedentes temporales de recursos, la empre

sa debe planear los sitios y períodos en los cuales ha de

invertirlos, considerando la rentabilidad, la seguridad de 

redención y la negociabilidad de cada opción. Las alterna

tivas que se presentan a continuación cumplen con los re-

quisitos antes mencionados y deberán seleccionarse por la

empresas de acuerdo a sus políticas y necesidades. 

l. INVERSIONES BANCARIAS. 

Las instituciones bancarias ofrecen al inversionista-

valores de renta fija que reditaan un inter~s bruto cons-

tante y el pago del rendimiento se pacta en forma periódi

ca, independientemente de cualquier contingencia que pueda 

presentarse, en consecuencia la renta fija está exenta de

riesgo porque la rentabilidad se ha determinado por antic~ 

pado, sin embargo al decidirse por una mayor seguridad se

pierde la oportunidad de una mayor utilidad. 

Las opciones que presenta el banco para invertir en -

~sta clase de valores son las determinadas a días preesta

blecidos y a plazo fijo, cuyos rendimientos son fijados se 

manalmente por el Banco de M~xico. 

Es necesario considerar las siguientes políticas ban-

carias con respecto a éste tipo de inversiones, a fin de -

tornar una correcta alternativa de inversi6n. 



al Inversiones a Días ?r~establecidos. 

El plazo en días es de 3,7,15 ó 30 

La retención del !SR será para personas físicas del 

21% o del 15%, y para las personas morales no habrá 

retención. 
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El importe mínimo ~e inversión ser& en promedio de - -

$. 10,000.-

Los incrementos de los depósitos deberán ser en rnGlti

plos de 100. 

Los retiros o cancelaciones se podrán haca~ parcial o

totalmen te en los si9uientes lapsos de tiempo: 

2 d1as cada semana 

1 d1a cada semana 

2 d1as cada mes 

1 d1a cada mes 

El pa90 de intereses ser& ~ensualmente. 

b) Inversiones en Certificados de Depósito a Plazo Fijo. 

La inversión podrá hacerse en los si0uientes plazos: 

30 a 89 df as 

90 a 179 días 

180 a 269 días 

270 a 359 días 

360 a 539 días 



540 a ·/i9 días 

720 a 725 días 

100 

La retenci6n del ISR será para las personas físicas -

del 21% o del 15% y para personas morales no hay reten 

ci6n. 

El importe m!nimo de inversión será de $. 10,000.-

No existen incrementos de deo6sitos en el lapso de --

inversi6n. 

Los retiros de la inversión será al v~ncimiento contra 

tado. 

El pago de intereses será cada mes. 

Los rendimientos de estas inversiones al ~es de junio

de 1983 se encuentran en la Fioura 11. 

2. INVERSIONES EN MERCADO DE VALORES. 

Dentro de ~ste mercado existen diversas alternativas-

para obtener un rendimiento sobre los excedentes, sin ern-

bargo no todas ellas cumplen satisf~ctori.:;ment:'-'! 1.as conu.i

ciones antes enunciadas, por lo que solo se expondrSn aque

llas que las satisfacen en for~a óptima. 

a) CETES 

Certíficados de Tesoreria. 

Son títulos-valores emitidos por el Gobierno Federal -



A DIAS PREESTABLECIDOS 
P L A Z O TASA ANUAL BRUTA TASA ANUAL NETA 

.. ····-------·· --- ·- --·- -·--·-·····-----···---f 
3 Días 23 .02 % 20.50 % -- ---· ------·- ·····-·· ----------------- . -- ----···---------· - -----·-
7 Días - --· .. . .. 

15 Oio~ 

30 D(os 

A PLAZO 
P L A Z O 

30 - 89 Dios 
t--. - ---· -

9 o - 179 O las 

180 - 269 Días 
-- -·· 

270 - 359 Olas 

360 - 539 olas 
---·--· 

540 - 719 Dios 

720 - 725 Días 

TASA 

-- ---

23.02 % 

25.02 % 

27. 52 % 

F 1 JO 
AtWAL BRUTA 

GI 72 % 

(i 2 .87 % 
- - -- . ·--- - . --- . 

G 1 72 % 
-- ---··--·--

58.07 % 

52. 5 2 % 

20.50 % 
- ------· -----

22.50 'Yo 

25.00 % 

TASA ANUAL NETA 
·-·-

59 .20 % 
. -· --·· ~- ---

60.35 % 
·- ·- ---··-· ----·--· ----

59. 20 % 
- -------·------t 

55. 5 5 % 
-------

50.00 % 
---- ------~-- ,_,,,. __ -- .. ---·-·· --------. ----

52.52 % 50. 00 % 
------·- ----- ---···- ------------- ··-- --
~2.52 % 50. 00 % 

FIGURA. 11 Rend1n11enlo de lnversio.ies Bancarios ( Junio de 1983 1 • 
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a través de la Secretarfa de Hacienda y Crédito PUblico, -

y su rendimiento depende del diferencial entre el precio -

de compra (bajo par ) y el precio de redenci6n , que puede 

ser su precio de venta (si es negociado antes de su venci

miento), o bien su valor nominal, si es negociado hasta su 

vencimiento. 

La garantfa de obtener el rendimiento de dicha inver-

si6n está respaldada por el Tesoro del Gobierno Federal. 

Su valor nominal es de $. 10,000.- o mGltiplos de ésta 

cantidad, Su plazo va de 2 a 91 d!as. 

Su liquidaci6n podrá llevarse a cabo de las siguientes 

formas: 

l. Esperando el vencimienro del plazo contraído 

2. Negociandolo antes de su vencimiento, previa notifica

ci6n ( 24 Hrs. l a la Casa de Bolsa. 

La tasa de rendimiento se obtiene a través de calcular 

la diferencia entre su valor de compra y su valor nominal

º de venta. 

El monto m!nimo a invertir que exicre la Casa de Bolsa

es de $. 100,000.00 y en el caso de contar con cantidades

m!nimas el inversionista tiene la opci6n de afiliarse a 

una Sociedad de Inversi6n, que es la entidad financiera 

cuyo capital lo forman las aportaciones de los pequeños 

inversionistas. 
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Mediante las siguientes f6rmulas se puede establecer--

el precio al que ha de venderse el documento y el rendi--

miento a obtener por la inversi6n en este valor. 

Precio Valor Nominal i _Tasa de Descuento X Dias a Vencer ¡ ( \ 

100 360 i 

Rendimiento 100 X {Valor Nominal 

l 
1 Precio 

\ I l - Precio t 360 
·¡ ·--------

J\oias a Vencer } 

Entre mayor sea la tasa de descuento, ofrecerá mayor--

rendimiento y viceversa, esto dependerá de las condiciones 

que marquen la oferta y demanda en el momento de compra -

Y venta de los títulos. 

b) Papel Comercial. 

Como anteriormente se señal6 éste documento es un ----

pagaré emitido por una empresa a su cargo,la cual debe es-

tar inscrita en la Bolsa Mexicana de Valores, garantizando 

la liquidez del documento por medio de su solvencia moral

Y econ6mica, consecuentemente el riesgo de recuperar la ---

inversi6n es mayor que la inversi6n en Cetes, por tal cir-

cu~stancia las empresas emisoras para compensar ese riesgo 

ofrecen una mayor tasa de descuento. 

El plazo promedio es de 30 d~as y con respecto a su --

redenci6n, precio, tasa de descuento, rendimiento y montos 

de inversi6n se observan las mismas reglas que en el ~aso-

de Cetes. 



Porque mejor es Za sabidur~a que 

Zae piedrae preoiosae; y todae 

Zas cosas que ee pueden desear, no eon 

de coiaparar con eZZa. 

Yo Za sabidur~a. habito con Za 

discreci6n, y haZZo Za ciencia do Zos 

consejos. 

(Proverbios 8~11-18) 

CAPITULO I II 

PROGRAMACION LINEAL 
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PROGR.~'!ACIO~ LINEAL. 

Actualmente un gran porcentaje de las organizaciones toman 

rno Onico punto de partida para tomar decisiones la experien-

a, la ~~al no se constituye como elemento suficiente para 

frentar los cambios y problemas internes o externos a los que 

encuentran sometidas. 

La programación lineal es una tlcnica que refuerza a la 

ganizaci6n en su toma de decisiones, ya que a travls de su 

sarrollo se elige una alternativa que contribuye a la optimi

ci6n de los activos y/o recursos con que cuentan. 

En este capitulo se expondr& la ubicación de la Proqrarna-

i6n Lineal en la Investigación Operativa. Los Supuestos que la 

emprenden y finalmente se explicar& el ~lltodo Simplex, que es

no de los procedimientos que ayudan a la Programación Lineal a 

lcanzar su cometido. 

El Licendiado en Administración tiene la responsabilidad -

e conocer y manejar este tipo de técnicas, ya que así propor-

ionar& a la organización varias opciones para mejorar su ----

ctuaci6n, por lo que se fundamenta así la razón de ser de este 

apltulo. 
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A) LA INVESTIGACION DE OPERACIONES EN LA ORGANIZACION. 

La direcci6n tiene como funci6n esencial la toma de 

decisiones las cuales deben estar basadas en estudios, in-

formes e investigaciones de tipo interno y externo, que -

ofrezcan una visi6n conjunta de la situaci6n en la que es

ta inmersa la organizaci6n. Partiendo de esta explicaci6n

resalta la importancia que tiene el tomar decisiones que-

se encuentren en un nivel cient!f ico y para lograrlo se -

dispone de la Investigaci6n de Operaciones. 

" La Investigaci6n de Operaciones puede considerarse co-

mo la aplicaci6n de m~todos cient!ficos, t~cnicas e instr~ 

mentes a los problemas relacionados con la operaci6n de los 

sistemas, a fin de proporcionar a los que controlen las 

operaciones, las soluciones 6ptimas para los problemas(l) 

Algunas de las ventajas que trae el uso de la rnvesti

gaci6n de Operaciones dentro de las organizaciones son: (2) 

l. Incrementa la posibilidad de tomar mejores decisiones 

2. Mejora la coordinaci6n entre los mOltiples componentes 

de la organización. 

3. Mejora el control del sistema al instituir procedimie~ 

tos sistem4ticos que supervisan las operaciones que se 

llevan a cabo y evitar el regreso a un sistema defi--

ciente • 

(1 J West Chuzochman C. y otzoos. Intzoodiwci6n a Za Investiga
ci6n Opezoativa 8spaña, 8d. AguiZaP, 1973 Fag. 8-9 

(2) Pzoawda Witenhezog Juan. Mdtodos y Modelos de Investigaci6n 
de Operaciones. Vo'l.umen I. Modelos Detei•ministicos (Md:r:ieo, r>. F.) 
Limusa, 19?6 p.p. E4-~6 
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4. Logra un mejor sistema al permitir que ~ste opere con

costo mas bajos con interacciones fluidas, eliminando

cuellos de botella y logrando una mejor coordinaci6n -

entre los elementos importantes del sistema. 

Para la soluci6n de los problemas en la organizaci6n-

la Investigaci6n de Operaciones utiliza un procedimiento-

que puede ser: 

a. Definici6n del problema. 

b. Desarrollo de varios modelos de posible Soluci6n. 

c. Elecci6n del modelo Optimo y derivaci6n de la soluci6n 

al problema. 

d. Implantación del modelo y la solución, para su verifi

cación 

e. Establecer controles convenientes para el buen funcio

namiento de la soluci6n propuesta. 

La investigaci6n de Operaciones actua sobre tres tipos 

problemas: 

l. Determin!sticos.son aquellos en que cada alternativa -

del problema (existen más de dos ) tiene solamente una so

luci6n. Como hay varias alternativas existen varias solu-

ciones y cada una de ellas es diferente en eficiencia y/o

efectividad asociada a los objetivos planteados por el --

sistema. 
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2. Bajo Incertidumbre Parcial. Son aquellas situaciones -

en que cada alternativa ( existen mfts de dos ) para solu-

cionar el problema tiene varias soluciones. Cada solución

puede ocurrir eón una cierta probabilidad conocida o esti

mada. 

3. Bajo Incertidumbre Total. Son agucllos en los que cada 

alternativa del problema (existen m§s de dos ), tiene - -

varias opciones de respuesta o solución, sin cnbargo, se -

ignora con que probabilidades ocurrir~n estas opciones. 

Para enfrentar estos problemas la Investigación de --

Operaciones cuenta con una serie de mod~los de tipo simbó

lico o matemático que elaboran conceptualizaci9nes abstra~ 

tas del problema real a base del uso de letras, ntímeros, -

variables y ecuaciones. 

Este tipo de modelos presentan mayor facilidad de maní 

pulaci6n que los modelos !cónicos o Analógicos, ademSs de

ser más económicos y f!cilcs de construir y operar. 

Algunos de las técnicas que se encuentran dentro de -

los modelos simbólicos son: 

Teoria de Colas 

Teoría de Juegos 

Lógica Simbólica 

Teoría de la Busqueda 

Simulación Montecarlo 

Pro9ramaci6n Lineal. 
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B) CONCEPTOS Y SUPUESTOS DE APLICACION DE LA PROGRAMACION 

LINEAL. 

l. Conceptos y Supuestos. 

La Investigaci6n de Operaciones trata de llevar las -

situaciones cualitativas a modelos cuantitativos para su -

soluci6n matemática. 

Uno d~ estos modelos cuantitativos es la Programaci6n

Lineal ,a la que además se califica de modelo estático y d! 

termin1stico; determin1stico porque no considera la proba

bilidad y estad1stica en su formulación, es decir, se es-

tablecen cantidades exactas y estático por que las condi-

ciones establecidas no deben cambiar a corto plazo. 

As! tenemos que la Programaci6n Lineal " es una t~cni

ca matemática que se usa para obtener una asignación 6pti

ma de recursos cuando la limitación de los mismos hace im

posible contar con varias soluciones." 

Las caracteristicas principales con que debe contar la 

?rogramaci6n Lineal para su correcta aplicación son: 

a) Existencia de un objetivo especifico, el cual será 

susceptible de maximizarse o minimizarse segOn sea el caso 

por ejemplo: aumento de la utilidad o disminución en el -

costo. 

b) Establecimiento de variables lineales simOltaneas, las 

cuales representarán cada una de las alternativas de solu

ci6n del problema. 
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c. Interacción entre variables mediante la formulación --

de expresiones matem!ticas. 

d) Presencia de objetivos contradictorios con respecto a-

objetivo principal del problema. (3) 

Los supuestos fundamentales para expresar algebraica--

mente el problema a solucionar bajo la concepción de Pro--

gramación Lineal son: 

1, Función Objetivo. Es la forma matemática de expresar--

el objetivo que pretende optimizar (maximizar o minimizar) 

el cual debe ser solamente uno. Podrán determinarse dife--

.rentes criterios de optimización corno son: Beneficio máxi

mo, costo m!nimo, rn!nirno tiempo de trabajo, distancia más-

corta, rn!nimo empleo de personal, etc., en cada uno el ---

objetivo que se pretenda deberá interpretarse de acuerdo--

al criterio de optimización tomado. 

Por lo general es representado por la letra "Z", la --

cual será sustituida por el valor que le corresponda una -

vez resuelto el problema. 

2. Linealidad de las Variables, Deben existir varias al--

ter.nativas de acci6n entre las cuales se escojan las que -

satisfagan la Función Objetivo. Estas alternativas son ex

presadas mediante variables que deben ser de primer grado, 

además su nGmero deberá ser mayor al nfunero de restriccio

nes planteadas. 

(3) Para mayor i11formaci6n consuZtar• LZemeZ Zzm ñ. ;{. Pro-
gramaoi6n Lineal. España.Ed.Tdcnicas Mer~onitosa,1968 
pp.l-2 
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3. Continuidad de las variables, Nos indica que cualquier 

variable que aparezca en una ecuaci6n deberá aparecer en -

todas, esto es, se supone una continuidad para las funcio

nes donde todas las variables pueden tomar un valor posit! 

vo. 

4. Condición de No Negatividad. Cada una de las variables 

formuladas en el problema deberán ser iguales o mayores a

cero. 

S. Restricciones. Las limitaciones cuantitativas deben 

presentarse bajo la forma de constantes, las cuales res 

trigen el valor de las variables impidiendo que el valor -

de la función se haga infinitamente grande o '?equeño. 

Estas restricciones pueden dar~e en la capacidad pro-

ductora, en las condiciones máximas a disooner de recursos 

financieros o materiales, etc. 

6. Soluci6n Trivial. La primera alternativa de soluci6n -

que se obtiene debe tener cono contibuci6n 6otirna Cero, 

que es la contribuci6n de la variables de deslizamiento 

inicialmente seleccionadas. 
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2, REPRESENTACION :·1ATEMATICA DS L.\ PROGRA!-ll\CION LINEAL. 

Algebraicamente el problema de Programación Lineal se expresa 

asi: 

Función Objetivo. 

z = c1 x1 + c2 x2 + c3 x3 + ........ + Cj Xj + ••••••• +en xn 

Sujeto a: 

.. . · 
+ Aij Xj ........ Airi Xn % bi 

......... + Amj Xj + ...... Arr.n Xn ~ bM 

Donde: 

X j-esima variable de decisi6n 

e Coeficiente de ganancia (o costo ) de la j-esima variable 

Z = Función que debe optimizarse 

Aij=Coeficiente de la j-esima variable en la i-esima restricción. 
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bi =Limitaci6ri de capacidad de la i-esima restricci6n. 

Las literales e, b y A son recursos reales que pueden --

ser negativos, ceros o positivos. 

Para obtener la soluci6n del sistema de inecuaciones ---

anterior, éste debe transformarse en un sistema de igualda-

des equivalentes, esto se realiza por medio de la implemen-

taci6n de variables de deslizamiento ( Holgura y Artificia-

·1es), cuyo ndmero deberá ser igual al de las condiciones da-

das, esto es, el ndmero de inecuaciones inicialmente plante~ 

das~ Oe aqu! se deduce que el m!nimo de inc6gnitas (varia--

bles a determinar), sea m + n = K ¡ siendo K el ntimero de --

variables. . .. 

Las reglas para el manejo de las variables de desliza--

miento oueden observarse en la tabla· siguiente. (4) 

Tipo de Restricci6n Restricci6n 

~ + s 

2 s + A 

= + A 

Funci6n Objetivo 

+ o.s 
Max:+ o.s 
Hin:+ o.s 

Max: HA 
Hin: + HA 

MA 

+ MA 

(4) Gallagher Charlea A. y Hugh .,·. Watson. Md~odoa Cuanti-· 
tavoa para la Toma da Decisiones en Administraci6r. • 
Md:x:ico, D. F. Me GratJ Hill, 1982. P. 20:0 
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Donde: 

S = Variable de Holgura 

A • Variable Artificial 

M Ndmero suficientemente grande (más grande que cualquier-

otro coeficiente en la función objetivo) 

A manera de ilustración mostramos dos ejemplos: 

se convierte en: 

se convierte en: 

8 

3. MODELOS PARA RESOLVER LA PROGRAMACION LINEAL. 

Existen varios m~todos por los cuales se puede solucio-

nar el problema planteado bajo los supuestos de la Proqrama

ci6n Lineal, estos pueden clasificarse en : (5) 

M~todos para la solución General del Problema de P.L • 

Gráfico 

Designación completa 

(5) VoZkuhZ Peter. Programaai6n Lineal apZiaada a Za empresa 
España,ed. Sagitario • 1968 P. 74 



Multiplex 

Potencial Logar!tmico 

Simplex 

MGtodos para la soluci6n de Casos Especiales: 

Transporte 

Modificado 

:rnspecci6n 

An!lisis de Ratio 

:rndex 

C) METODO SIMPLEX. 
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El aw§todo simplex se ha desarrollado y perfeccionado a -

tal qrado que ha venido a constituirse como el " m6todo es -

tandllr para la aoluci6n de problemas de P.L. •(6), definiendo

se como: • El proceso de cálculo iterativo, o sea se usa -

sucesivamente la misma rutina b!sica de cálculo, lo que da -

por resultado una serie de soluciones sucesivas hasta que -

se encuentra la mejor " ( 7) 

(6) Ibid. p. 77 

(?) Thiersuf Robert y Gross Richard A. Toma de Decisiones 
por Medio de ta Investigaci6n de Operaciones. M5=ico, 
D.F. Limusa, 1980 p. 244 
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Esisten diversos procedimientos por los cuales resolver

el problema de ?rogramaci6n lineal bajo la mecánica del Mét9-

do Sinplex, pero cada uno de ellos muestra mayor o menor --·· 

complejidad para su aplicaci6n, aqui se tratará de describir 

este Método a través de varios pasos lo mas claro posible -

para su fácil comprensi6n. 

Este procedimiento a exponer presupone el acatamiento de 

los supuestos generales que debe quardar todo problema de 

programaci6n lineal; asf se tienen los siguientes pasos: 

l. Formulaci6n del problema 

2. Determinación de la Funci6n Objetivo. 

3. Determinar las igualdades y/o desigualdades. 

4. Transformar las desigualdades en igualdades y aumenta~ -

las variables de deslizamiento ( Holgura y Artificiales) 

a las igualdades fijadas de acuerdo a las reglas de uso

de variables de deslizamiento descritas anteriormente. 

5. Determinar la contribuci6n dentro de la Función Objetivo 

de cada una de las variables de deslizamiento a utili--

zar. 

6. Elaborar una tabla en la cual la información de los dos·· 

pasos anteriores sea vaciada, considerando que la prime

ra mezcla de alternativas debe estar comprendida por las 

variables que determinen la soluci6n trivial del proble

ma. (Figura 12 ) 



c¡ 

MEZCLA DE LIMITACIONES VARIABLES 

ALTERNATIVAS ( bi) BASICAS DESLIZAMIENTO 
t---------- r-------·--- ·- - ---~ --·· ··-- - - .. -- - ----------

o o 

021 022 . . .. a 2 n o o 

O,., Om,2·· ···· O mn '----y- __ _¡ 
o o l 
~_J 

Matriz de Cuerpo Motriz ldent idad 

1------_,_----~~-------·---·------------'1 

Z j Contribución de Pérdida por lilidad 
t-------------····----- ------- --------- --------- --

c¡-z¡ Contribución neto por unidad 

FIGURA 12 Tablo de SoluciÓn del Método Simplea. 
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Donde: 

a.- Cj es la contribuci6n por unidad de cada una de las --

variables básicas y de deslizamiento, así como aquellas 

variables que se encuentren en la columna denominada -

Mezcla de Alternativas. 

b.- Columna de Mezcla de Alternativas muestra el conjunto-

de variables de la soluci6n obtenida en cada intera---

ci6n. 

c.- Columna de Limitaciones (bi) contiene las cantidades 

limites que restringen el valor de las variables. 

d.- Variables en esta área se fijan las variables básicas 

transcribiendo debajo de cada una de ellas sus coefi--

cientes de acuerdo a la restricci6n que corresponda, 

for~ando así una Matriz denominada Cuerpo. 

De la misma manera se hace en las variables de holgura

y artificiales, pero considerando que en la soluci6n -

trivial sus coeficientes deberán formar una Matriz Iden 

tidad, en el caso que se trate de un problema de maximi 

zaci6n. 

e.- Rengl6n Zj indica la contibuci6n total de las variables 

que forman la solución de una interaci6n dada, y a su-·· 

vez señala la contibuci6n de pérdida 9or unidad de cada 

una de las variables básicas y de deslizamiento. 
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f.- Renglón Cj - Zj indica la contibuci6n neta por uni--

dad de cada variable b&sica, de holgura y artifi----

cial. 

7.- El paso nfunero siete es seleccionar la variable que-

deba sustituir a una de la anterior iteración para -

encontrar una nueva solución, ésta se obtiene al 

observar en la tabla cu~l de las variables en el ren 

gl6n Cj - Zj tiene el valor positivo mayor. 

8.- Buscar que variable debe ser sustituida~ a través de 

dividir el valor de la columna b. entre el coeficien 
1 -

te correspondiente de la variable seleccionada, y el 

valor positivo m&s pequeño indicará el rengl6n de la 

variable a sustituir que sf! P.nr.11P."'lt-r" <e!1 13 -=::il:.t.':1.'13-

~1ezcla de Alternativas. 

9.- Calcular el nuevo ren~l6n (reemplazante) de la vari~ 

ble seleccionada, mediante dividir cada valor del --

renglon (reemplazado) de la variable a sustituir en-

tre el elemento de intersecci6n que ten9a ~ste ren--

gl6n con el coeficiente de la columna donde se en---

cuentra la variable reemplazante o seleccionada. 
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10.-Calcular todos los nuevos valores para los renglones -

restantes, por medio de la siguiente fórmula: 

Elemento de Elemento 

Renglón 

(Elemento del \ 

=\Renglón Antiguo; Intersecci6n correspondiente 
X 

del Rengl6n en el Rengl6n -

Antiguo Reemplazante. 

11.-Calcular el Renglón Zj: 

a) Para calcularlo con respecto a la contibuci6n total se 

debe multiplicar cada variable que se encuentre e11 la-

colwnna de Mezcla de Alternativas por su correspondie~ 

te coeficiente de contibuci6n (Cj) swnandose los valo-

res encontrados. 

b) Para determinarlo en base a cada variable, se rnultipl~ 

ca la contibuci6n ( Cj ) de cada variable que canfor-

man la solución de la interación, por la columna de -

coeficientes de cada variable (b~sica y deslizamiento), 

sumandose los valores encontrados. 

12.-Fijar los nuevos valores para el renglón Cj - Zj a --

travás de restar la contibuci6n ( Cj ) de cada varia-·· 

ble menos la Zj correspondiente. 

Este renglón indica cuando ha llegado a la soluci6n --

6ptima; en el>easo de que sea un problema de maximiza-

ci6n se observa cuando sus valores son iguales a cero-

o negativos, y en el caso de que se trate de minimiza

ción es cuenda en sus valores no quedan negativos. 
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Para entender claramente este m~todo se desarrolará el 

siguiente ejemplo, señalando cada uno de sus nasos. 

EJEMPLO: ( 8 ) 

l. Se pretende maximizar la utilidad que generan los pro-· 

duetos A y B, cuyas aportaciones individuales son de $. 10 

y $ 12 respectivamente, considerando además las siguientes 

limitaciones en cuanto a la disponibilidad de tiempo de --

los departamentos que contibuyen a su elaboración. 

Horas requeridas 

Departamento A B 

1 

2 

3 

2 

3 

1 

2.-Funci6n Objetivo. 

Maximizar: 

Z = 10 A + 12 B 

3.-Restricciones. 

2A + 3B ~ 1500 

JA + 2B !!8 1500 

A + B .S 600 

. (8) Ibid pp. 231-232 

3 

2 

1 

disp~gfgfes 
este mes 

1,500 

1,500 

600 
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4.- Igualdades. 

2A + 3B + sl + os2 + OSJ 1500 

JA + 2B + osl + s2 + OSJ 1500 

Siendo: 

5.- Nueva función Objetivo. 

Maximizar: 

Z = lOA + 12B + 051 + Os2 + 05 3 

6.- Tabla con Soluci6n Trivial. 

Cj 
\O 11 o o e 

1 

\Muelo. do. L'imilo.i:-101w 
A B S, s 2. S3 ' 't..Uarno.1'1 vas b\_ 

o s, 3tt 1 o o i ¡ ! 5 o (l 2. 
' 
1 o 

1 
S¡ 1500 3 2. o 1 o 1 

1 
o 600 

1 
1 t e o , 

1 s~ 1 1 
1 

1 
i ; z; o o o o o o 

1 

J ~ 

1 ¡ , . 
1 

10 1 l. c. o ~ 7• ~· ..... - -J ¡ J 

Como se ~uede observar la solución trivial est~ forma-

da cor la variables de holgura s1 , s 2 , y s 3 cuya contri

buci6n total ( Zj ) es iqual a cero. 

: . 
1 

' 1 

1 
! 
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7. - Como se ;:>uede observar en la tabla, la nueva \•ariable

a seleccionar es B cuyo valor en Cj - Zj es de 12, siendo

el más alto. 

8.- Variable a sustituir. 

Primer Renglón 

Segundo Renglón: 

Tercer Renglón : 

1500/3 

1500/2 

600/1 

500 

750 

600 

Este valor encontrado corresponde al primer rengl6n,-

por lo tanto la variable a sustituir es s1 • 

9.- Nuevo Renglón. 

El elemento de intersección es 3, por lo tanto se cal

cula as1: 

1500/3 500 

2/3 .666 

3/3 1 

0/3 o 

1/3 

0/3 

.333 

o 

Los valores del nuevo renglón son: 500; .666;1¡.333;0 y o. 
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10.-Nuevos renc:lones para s2 y S3. 

Ren9l6n S2: 

1500 - 2 X 500 500 

3 - 2 X 2/3 1 2/3 

2 - 2 X 1 o 

o - 2 X 1/3 - 2/3 

1 2 X o 1 

o - ( 2 X o ) o 

Rengl6n 53 

600 - 1 X 500 100 

1 - 1 X 2/3 1/3 

1 - 1 X 1 ) o 

o - 1 X 1/3 -1/3 

o - 1 X o o 

1 - ( l X o ) 1 
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11.-Nuevo Rengl6n Zj. 

Zj ( Contribución total )= 12(500)+ 0(500)+ 0(100) 6000 

Zj (A) 12 (2/3) + o 1 2/3) + o ( 1/3) 8 

Zj (B) 12 ( 1 ) + o (O) + 0(0) = 12 

Zj (S 1 J= 12 (1/3) + o (-2/3) + o (-1/3) 4 

Zj (52) = 12 o + o ( 1) + o (O) o 

Zj CS 3 J = 12 o + o (0) + ) ( 1) o 

12.-Nuevo Rengl6n Cj - Zj. 

Ejemplo: A (Cj - Zj 10 - 8 = 2 

B (Cj - Zj 12 - 12= o 

s1 (Cj - Zj o - 4 -4 

s 2 (Cj - Zj o - o o 

s 3 (Cj - Zj o - o o 
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Obtenidos todos estos nuevos valores, se vacian en ---

otra tabla. 

Cj 
10 tl o o o 

Mc:z.clo. da. Lir'lll h">CIOOQS 
f.... B S, s,_ S3 

~Ha.rnC\tlVt\C bl 

1'.1. B ~ºº 1./3 1 '/'!> o e 
1 
1 (1 $¿ 500 1 '1.b o -2./3 1 o 

" S3 1 00 l/?o. o - 1/3 o 1 V 

l. . 
j 6000 8 12. l.j o o 

·'. - 2j :z. o -ti o o '-'j 

Como se puede observar todavia no se cuenta con la ---

soluci6n Optima, pues el rengl6n Cj - Zj tiene un valor ~o 

sitivo. 

NUEVA ITERACION. 

Como no se encuentra la solución Optima, es necesario-

hacer una nueva iteraci6n, empezando en el paso nGrnero 7. 

7.- La nueva variable a selección ahora es A, cuyo valor -

es 2 en el renglón Cj - Zj. 

8.- Variable a sustituir. 

Renglón 1 

Renglón 2 

Renql6n 3 

500 • 2/3 = 750 

500 1 2/3=300 

100 . 1/3 = 300 
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Corno se tiene dos valores ?OSitivos ~íni~os, se selec-

ciona arbitrariamente, así se escoge el tercer ren~l6n,por 

lo que la variable a sustituir es s 3 . 

9.- Nuevo Rengl6n. 

El elemento de intersecci6n es 1/3, por lo tanto se --

calcula: 

100 .¡.. 1/3 300 1/3 ';" 1/3 = -1 

1/3 1/3 1 o ... 1/3 o 

o ... 1/3 = o 1 • 1/3 3 

Los valores del nuevo rengl6n 

son: 300; l; 0;-1;0 y 3 

10.-Nuevos renglones para B y s 2 • 

Rengl6n B: 

500 - 2/3 X 300 ) 300 

2/3 - 2/3 X l o 

l - 2/3 X 0 l 

1/3 - X -1 1 

0 - ( 2/J X 0 o 



Rengl6n s 2 : 

500 - 1 2/3 X 300 o 
1 2/3 - 1 2/3 X 1 o 

o - 1 2/3 X 0 = o 

- 2/3 - 1 2/3 X -1 = 1 

1 - 1 2/3 X 0 = 1 

o - 1 2/3 X 3 -5 

11.-Nuevo Rengl6n Zj. 

Zj Contribuci6n Total. 

Zj = 12 ( 300 + O (O) + 10 ( 300 ) 

Zj = 6,600 

Zj Contribuci6n por Variable. 

Zj (A) = 12(0) + O (O) + 10 (1) = 10 

Zj (B) 12 (1) + 0(0) + 10(0) = 12 

Zj (Sl)= 12 (1) + 0(1) + 10(-1)= 2 

Zj (S2)= 12 (0) + 0(1) + 10(0) = o 

Zj (S3)= 12 (-2) + 0(-5) + 10(3) = 

12.-Nuevo Rengl6n Cj - Zj. 

A (Cj - Zj 10 - 10 o 
B (Cj - Zj = 12 - 12 o 

s1 (Cj - Zj = o - 2 -2 

52 (Cj - Zj o - o o 

S3 (Cj - Zj ) = o - 6 -6 

128 

6 
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Con todos estos valores se fornula una tercera tabla: 

e· l 
~o l'l. o o o 

Ma1do. da. limi loe ion«~ 
A l? s, 5z. s !o 

A.\lqr11alivo.s bl 

11 ~ ~ºº o , t o -2 

o si. o o o 1 1 -5 

\O A 300 1 o -f o 3 

z· J 6. 600 10 12 2 e b 

Cj - lj o o -2 o -6 

Como puede observarse en el rengl6n Cj - Zj los valo--

res que contiene son ceros o negativos, por lo que la so-

luci6n Optima ha sido encontrada a trav~s de producir 300-

productos A y 300 productos B, cuya contribuci6n es de ---

$. 6,600.-

Simplex por Computadora. 

Se ilustr6 un ejemplo sencillo, en el cu~l se puede --

utilizar el m~todo manual para su resolución, pero existen 

problemas que contienen gran cantidad de variables que --

hacen imposible su solución manual. Para este ti.oo de pro-

blemá se han realizado programas de computaci6n que consi

deran todos los supuestos que plantea la Proqramacion Li--

neal y generalmente toman como procedimiento el Simplex. 



Adquiere sabidur!a,adquiere 

inteligencia; 

No te olvides ni te apartes de Zas 

razones de mi boca; 

No Za dejes, y ella te guardará; 

Amala y te conservará. 

SabidurCa ante todo: adquiere 

sabidurC~ 

Y ante toda tu posesi6n adquiere 

inteligencia. 

EngrandeceZa y ella te engrandecerá 

eZla te honrará, cuando tu Za 

hubieres abrazado. 

Adorno de gracia dará a tu cabeaa 

Corona de hermosura te entregará. 

(Proverbios 4:5-9) 

CAPITULO IV 

CONJUNCION DE LA PROGRAMACION 
LINEAL Y EL PRESUPUESTO DE -
EFECTIVO PARA DETERMINAR LAS
ALTERNATIVAS OPTIMAS DE FINA~ 
CIAMIENTO E INVERSION. 
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CONJUNCION DE LA PROGRAMACION LINEAL Y EL PRESUPUESTO DE EFECTIVO 

PARA DETERMINAR LAS ALTERNATIVAS OPTIMAS DE FINANCIAMIENTO E IN-

VERSION. 

Una de las formas en que el hombre ha logrado incrementar y 

mejorar sus conocimientos es la integración de los conceptos y 

elementos que conforman las diferentes disciplinas, pues todas 

parten de una fuente común que es la razón. 

Basandose en este planteamiento, el capítulo a continuación 

expuesto, pretende fusionar los factores que componen a la técnica 

de Programación Líneal con el Presupuesto de Efectivo, consideran

do las limitaciones y alcances de cada uno ellos. 

Para lograrlo, primeramente se expone un modelo general de -

programación susceptible de adaptarse a las características de ca

da organización con respecto a su presupuesto de efectivo; pasando 

posteriormente a la formulación de las restricciones de monto y -

presupuesto de las alternativas de financimiento e inversión inve~ 

tigadas y finalmente se prueba la factibilidad de aplicación del 

modelo,a través del desarrollo de dos ejemplos. 

El Profesional en Administración siempre ha tenido la respo~ 

sabilidad , que consiste en lograr que las organizaciones operen -

eficiente y eficazmente, a fin de lograr sus objetivos;una de las

forrnas de encarar ésta responsabilidad es adaptar la amplia gama -

de técnicas administrativas existentes a los problemas y circuns -

tancias que se susciten dentro del medio en que ejerce su profe 

si6n. 
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A) PLANTEAMIENTO DE UN MODELO GENERAL DE PROGRAMACION LINEAL 

PARA SER APLICADO AL PRESUPUESTO DE EFECTIVO. 

Para la formulaci6n del presente modelo se tomo como ba-

se el procedimiento seguido por el Profesor James C.T. Mao, -

en su libro Análisis Financiero, para resolver un programa de 

financimiento. Además fué necesario considerar los supuestos· 

generales que exige la programaci6n lineal. 

Para una mayor comprensi6n de éste modelo se desarrollará 

en base a dos elementos básicos de la programaci6n lineal , -

como son la funci6n objetivo y las restricciones. 

l. FUNCION OBJETIVO 

En esta funci6n objetivo se fijan cada uno de los costos-

de financiamiento, asr como el rendimiento a obtener por cada 

alternativa de inversi6n . Por ésto la meta a lograr consisti 

rá en reducir en lo más posible el costo total de financia --

miento. 

Matématicamente queda expresada de la siguiente manera: 

z p3i + •••.... + 

n k k 
en I p 

ni - e 

~l 
V - e L vn+2i -n+l n+li n+2 

i:=l i=l 
k K 

,---- ~ 

Cn+3 \ Vn+3i - ...... - Cn+k ) V nTki L._ '---
i=l i=l 
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Donde: 

c
1

, c2 , c3 , ••.• en= Costo de capital de cada una de las --

fuentes de financiamiento. 

Dli' P2i' PJi' •.• Pni =Diversas fuentes de financiamiento a 

las que se tiene acceso. 

Cn+l , Cn+ 2 ....• , Cn+k =Rendimiento que ofrece cada una de 

las alternativas de inversión. 

Vn+li , Vn+ 2 i .••.• Vn+ki Diversas alternativas de inve!_ 

si6n a las que se puede acudir. 

n: Nfunero de restricciones con respecto a montos máximos de 

cfedito a obtener. 

k: Número de restricciones planteadas con respecto a los su~ 

periodos que conforman el presupuesto de efectivo. 

2. RESTRICCIONES 

Se plantearán dos clases diferentes de limitaciones: 

a) Restricciones de Monto. 

Para la elaboración de este conjunto de restricciones de

berán especificarse las reglas planteadas por la instituci6n

que ofrezca cada uno de los préstamos con respecto a los si-

guientes puntos. 

Plazo 

Amortización 

Renovación 

~anejo operativo del crédito (ministraciones) 
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Una vez determinadas éstas caracter!sticas con respecto a 

cada una de las fuentes de financiamiento, se procederá a su 

expresi6n algebráica. 

A través de la investigaci6n realizada de las fuentes de-

financimiento (Capítulo 2) , se observ6 que estas condiciones 

al conjugarse dan como resultado dos formas generales de ex--

presar este tipo de restricciones. 

La primera de ellas presupone que la fuente de financia-

miento presenta varias opciones para recurrir a ella, siendo 

independiente cada una de estas, expresandose de la siguiente 

forma: 

p ~ b 
ln n 

Donde: 

Prn; Es-la cantidad por opci6n a disponer, de una determin~ 

da fuente de financiamiento. 

bn Es el monto máximo a disponer del crédito por opci6n. 

La otra forma plantea de la fijaci6n de una línea de eré-

dita en donde se supone que la suma de todas las opciones esta 

supeditada a un monto máximo. Algebráicamente queda expresada 
de la siguiente forma: 
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Donde: 

Pll + P12 + P 13 •••·•· + P ln = Es la sumatoria de las 

cantidades de cada opción a adquirir de una fuente de fina~ 

ciamiento específica, durante el periodo presupuestado. 

b = Es el monto máximo a disponer de una fuente de financia 

miento específica. 

b) Restricciones de Presupuesto. 

Ante de abordar la explicación matématica de éstas res-

tricciones, hay que considerar una serie de factores que i~ 

fluyen en la prepraci6n del presupuesto de efectivo de acueE 

do a las características de cada empresa, estos factores 

son: 

Cuentas por Cobrar 

En este renglón es requisito especificar, el plazo de -

cr~dito, la existencia o no de descuentos por pronto p~ 

go, estimaci6n de cuentas incobrables, todo con el fin 

de calcular en la forma mas precisa los ingresos proba-

bles de obtener por este concepto. 

Cuentas por Pagar. 

Los puntos importantes a considerar son: el periodo de 

pago a proveedores, la política de aceptaci6n de descuen 

tos por pronto pago. 
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Inventarios. 

Es conveniente tener informaci6n necesaria acerca ae -

las políticas de nivel de inventarios y punto de reorden 

Saldo en Caja 

Se deberá determinar los saldos de efectivo mensuales y 

acumulativos, sin considerar la adquisici6n de préstamos 

la inversi6n en valores y el pago y/o cobro de intereses. 

En los saldos ya mencionados deberá estar incluido un -

saldo mínimo en caja, de acuerdo con las políticas organiza

cionales. 

La expresi6n matemática general que conjunta a las res-~ 

tricciones de presupuesto es la siguiente: 

Pli+ P2i+ •· .+Pni- vn + li- vn +2i - · · · .vn +ki ~ si+ 11i 

+ 1 2i+ ..... +!ni- Rn+li- R n+ 2i- ...• -Rn + Ki 

Des:c_:iejando: 

Donde: 

Pli Es una fuente de financimiento 

Vn+ li = Es una alternativa de inversi6n 

Ili Es el interés a pagar de Pli que se presenta dentro 

de un subperiodo del presupuesto. 
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Es el rendimiento a obtener de Vn+ li durante un 

sub?eriodo del presupuesto. 

Si Es el faltante o excedente acumulativo de fondos, que 

se presenta en cada superiodo del presupuesto. 

( i=l,2,3, ••.•• k)= Es el nGmero de peridos en que se ha sub

dividido el presupuesto. 

Para elaborar las restricciones de ~ada subperiodo de pte 

supuesto , además de considerar la expresi6n anterior, se 

deben tomar en cuanta las siguientes reglas: 

Decidir el subperiodo en que aparecerá cada una de las -

o~ciones ~ara adquirir un financiamiento específico o 

para efectuar una inversi6n. Esto se señala a través del 

coeficiente "1" en cada caso. 

Descontar el interés calculado al subperiodo y/o capital 

al coeficiente "1•, a partir del siguiente subperiodo, -

hasta llegar a la fecha de la amortizaci6n del financia

rniento correspondiente.(Expresado en forma porcentual). 

Despues de la fecha de amortizaci6n solo se aplicará el 

interés pactado con la instituci6n por esa fuente de f i

nancimiento, hasta concluir el periodo presupuestado. 

Descontar el rendimiento calculado al subperiodo (expre

sado en forma porcentual) del coeficiente "1" a partir -

del siguiente periodo en que se realiz6 la inversi6n --

correspondiente hasta concluir el periodo global presu-

puestado. 
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Cundo el ternino si es un excedente su signo ser~ 

negativo y por lo tanto la restricción deber~ ser mul

tiplicada por - 1 y el signo~( mayor o igual que ) ca~ 

biará por:::;. ( menor o igual que ) , con el objetivo de -

asegurar la positividad de @ste factor. 

En el modelo Flanteado oor el Profesor James C.T. Hao 

se observó una deficiencia b5sica, que consiste en de

jar de considerar las variables de inversión en la 

restricción general del nresupuesto, ocasionando que -

el modelo no pueda llevarse a cabo o bien que los re-

sul tados aue se obten~an sean falses. 

( Ver p~gina 470, ecuación 13-39 del libro del autor) 
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B) RESTRICCIONES DE :!O:-JTO Y PRESUPL"ESTO DE LAS FL"E~TES DE 

FINk'llCIAME:-JTO n:VESTIGADAS. 

Para determinar éstas restricciones se consideraron -

las caracter!sticas de cada uno de los cré~itos enunciados 

en el ca~!tulo II, ajustándose además al modelo anterior-

mente planteado. 

l. Préstamo Directo o Quirografario. 

Monto !l&ximoi 20'1; Capital Contable Ajustado ( CCA ) 

Plazo: 90 d!as 

Renovación: Una vez liquidado el anterior. 

Costo Real (CR) 116. 832'l. Anual 

29.208% Trimestral 

9.736% ~!ensual. 

Opciones al año: 4 

a) Restricciones de ~Ion to. 

xll ~ 20~ e.e.A. 

X12 :::.. 20% e.e.A. 

X13 ~ 20'! e.e.A. 

xl4 :.:: 20% e.e.A. 

b) r.estricciones de Presuuuesto. 
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SUBPI::RIODO x11 X12 x13 X14 

1 1 

2 .90264 

3 .80528 

4 .29208 1 

5 .29208 .90264 

6 .29208 • 80528 

7 .29208 .29208 1 

8 .29208 .29208 .90264 

9 .29208 .29208 .80528 

10 .29208 .29208 .29208 1 

11 .29208 .29208 .29208 .90264 

12 .29208 .29208 .29208 • 80528 

2. DESCUENTO DE DOCUMENTOS. 

Monto M!ximo: 30~ CCA 

Plazo: 30, 60 y 90 d!as 

Renovaci6n: Al vencimiento de los documentos, bajo el su-·

puesto que se entreguen al banco al d!a sigui

ente de su celebración. 

Costo·Real: Documentos emitidos a: 

30 d!as 

60 días 

90 días 

86% Anual 7.16671 Mensual 

84.736% Anual 14.1226% Bimestral 

7.061\\ Mensual 

88.704% Anual 22.176~ Trimestral 

7.392<;; nensual 
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Opciones al Año; Documentos a 30 cias - 12 Opciones 

Documentos a 60 dias 6 opciones 

Documentos a 90 dias 4 opciones 

a) Restricciones de Monto. 

30 días bO días 90 días 

x21 ~ 30% CCA x21 ~ 3_0~ CCA x21 ~ 30% CCA 

X22 ~ 30% CCA X22 ~ 30% CC.l\. X22 ~ 30% CCA 

X23 ~ 30% CCA X23 ~ 30!5 CCA x23 ~ 30% CCA 

X24 ~ 30% CCA X24 ~ 30'f:. CCA x24 ~ 30% CCA 

X2S s 30% CCA X25 ~ 30~ CCA 

x26 ~ 30% CCA x2G s 30'1 CCA 

x27 ~ 30\\ CCA 

X28 ~ 30% CCA 

x29 ~ 30% CCA 

X210~ 30% CCA 

x
211 

~ 30% CCA 

x212~30~ CCA 

b) Restricciones de Presupuesto. 

Documentos a 30 días. 



SUBPERTODO 
x21 x22 x2:i )(24 x2•; x26 x21 X2B x29 Xz10 Xzu x212 

1 1 

2 .07Hi6 

3 .07166 • 07166 1 

4 .07166 • 07166 .07166 1 

5 • 07166 .07166 .07166 • 07166 1 

6 .07166 • 07166 .07166 • 07166 .07166 1 

7 • 07166 • 07166 .07166 • 07166 • 07166 .07166 1 

8 .07166 .07166 .07166 • 07166 .07166 .07166 • 07166 1 

9 .07166 • 07166 • 07166 • 07166 • 07166 .07166 • 07166 • 07166 1 

10 • 07166 .07166 .07166 • 07166 • 07166 • 07166 • 07166 • 07166 • 07166 1 

11 .07166 • 07166 .07166 • 07166 • 07166 .07166 .07166 • 07166 .07166 • 07166 l 

12 .07166 • 07166 .07166 .07166 .07166 .07166 .07166 .07166 • 07166 .07166 .07166 1 
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Docunentos a 60 D1as 

000 Xi1 Xi2 Xi3 Xi4 Xis Xi6 

l 

.92386 

.14122 l 

.14122 .92386 

.14122 .14122 1 

.14U2 .14122 .92386 

.14122 ·.14122 .14122 1 

.14122 .14122 .14122 .92386 

.14122 .14122 .14122 .14122 1 

o .14122 .14122 .14122 .14122 .~23&6 

.14122 .14122 .14122 .14122 .14122 1 

2 .14U2 .14122 .14122 .14122 .1412::! .92386 



I:Ocurrentos a 90 Días 

SUBPERIOOO "21 

1 1 

2 .92606 

3 • 85216 

4 .22176 1 

5 .22176 .92608 

6 .22176 .85216 

7 .22176 .22176 

8 .22176 .22176 

9 .22176 .22176 

10 • 22176 • 22176 

11 .22176 .22176 

12 .22176 .22176 

3. - PRESTA\t:) PRE~m.11,ru:o 

Monto M§xírro: 70~ del valor ele la prenda 

Plazo: 6 neses 

Renovaci6n: Liquidado el anterior 

Costo Real: 103.601} Anual 

51.8266~ ser-estral 

8. 6337% !-~nsual 
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1 

.92608 

.85216 

.:?2176 l 

.22176 .92608 

.22176 .85216 



Opciones al Año : 2 

a) Restricciooes de M:Jnto 

x31 ~ 70% del valor de la prenda 

x32 f::. 70% del valor de la prenda 

b) Restricciooes de Presupuesto. 

SUbperiodo 

1 1 

2 .91366 

3 .82732 

4 .74098 

5 .65465 

6 .56831 

7 .51826 

8 .51826 

9 .51926 

10 .51826 

11 .51826 

12 .51826 

4. PREsrAYIJ cm GA.ru\i.~IA COIATEHAL. 

Mento Má:xirro: 70% valor de la garantfa 

Plazo: 6 rreses 

Renovación: Liquidado el anterior. 

O:>sto Real: 108. 2951'~ J\nual 
54.1425 ~ Se-restral 

9. 023·¡ <;. Mensual 
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.91366 

.R2732 

.74098 

.65465 

.56831 

.51826 



O~ciones al A.~o: 2 

a) Restricciones de :>Ion to 

x41 ~ 70% del valor de la garant!a 

x42 L. 70% del valor de la garant!a 

b) Restricciones de Presu~uesto. 

Subperiodo 

l 

2 

3 

4 

5 

6 

7 

8 

9 

10 

11 

12 

5,- ACEPTACIONES BA.~CARIAS. 

~tonto M&ximo: 20% del CCA 

Plazo : 30 dias 

x41 

1 

.91366 

.92732 

.74098 

.65465 

.56831 

.51826 

.51826 

.51826 

.51826 

.51826 

• 51826 

Renovaci6n: Vna vez liquidado el antcricr 

1 

.91366 

.82732 

.74098 

.65465 

.56931 

.51826 

146 
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Costo Real: 76. 412~ .\nual 

6.368% Nensual 

Opciones al Año: 12 

a) Restricciones de Monto. 

X51 ~ 20% CCA 

X52 s. 20% CCA 

X53 s. 20% CCA 

X54 s. 20% CC.l\ 

X55 ~ 20% CCA 

xsG ~ 20% CCA 

X57 ~ 20% CCA 

xsa ~ 20'1; CCA 

X59 =S. 20% CCA 

XSlO s. 20% CCA 

"su :::; 20% CCA 

X512 ~ 20'3 CCA 

b) Restricciones de Presupuesto. 



Subperiodo. XSl xs2 X53 x'.>4 xs•; x56 X57 xse X59 xs10 XSll X517. 

1 1 

2 .0638 1 

3 .0638 .0638 1 

4 .0638 .0638 .0638 1 

5 .0638 .0638 .0638 .0638 1 

6 . 0638 .0638 .0638 • 0638 ,0638 l 

7 .0638 .0638 .0638 .0638 .0638 . Q6-38 l 

8 • 0638 .0638 .0638 .0638 • 0638' .0638 .0638 1 

9 .0638 .0638 .0638 .0638 • 06 38 .0638 .0638 .0638 1 

10 .0638 .0638 .0638 ú638 . 0638 .0638 .0638 .0638 .0638 1 

11 • C638 .0638 • 06'38 .0638 • 0638 .0638 .0638 .0638 .0638 .0638 1 

12 • 0638 .063& .0638 • 0638 • 0638 .0638 .0631.l .0638 .0638 .0638 .0638 1 



6. - CREDITO SD!PLE O EN CUE~TA CORRIENTE 

Monto Máximo : 10% del CCA 

Plazo: Contrato Anual, con amortizaciones mensuales. 

Renovación: Al término del contrato. 

Costo Real: 70.248% Anual 

5. 854<;. !lensual 

Opciones al Año: 12 

a) Restricciones de Monto. 

x61 ~ 10% del CCA 

x62 ~ 10'1 del CCA 

x63 ~ 10% del CCA 

x64 ~ 10% del CCA 

X65 ~ 10% del CCA 

x66 ~ 10% del CCA 

x67 ~ 10% del CCA 

x68 ::;._ 101 del CCA 

x69 ~ 10% del CCA 

x610 ~ 10% del CCA 

x611 ~ 10'.:- del CCA 

x612 ~ 10~ del CCA 

b) Restricciones de Presupuesto. 
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Subpcriodo XG l xr,2 XG 1 XG4 

1 

2 .or;w;4 l 

3 .05fl54 .05854 1 

4 .05854 .05R54 .05R54 l 

5 .05854 . 05854 .05854 .05854 

6 .05854 .05ar,4 .05854 .05fl54 

7 .05854 .05854 .05R54 .05fl54 

8 .05854 .058S4 .05BS4 .051JS4 

9 .05854 • 051!S4 . Q'j854 .058'54 

10 .O':ifl54 .05054 .05854 .05R~>4 

11 .058'>4 .05854 .05R54 ,05854 

12 .05854 .O'ill54 .058'j4 .05fl54 

x65 x66 *67 

1 

.Or:ifl54 1 

.05HS4 .05854 

.o'.-.IJ'i4 .05fl54 .051l54 

.O'i854 .05fl54 .051l54 

.05854 .058'>4 .05854 

.05BS4 .05854 .05854 

.or;854 .05854 .05R54 

Q6R 

1 

.05854 

.05854 

.05854 

.05854 

;;69 ¿¡¿ tii di 

1 

.05854 

.05854 

,05854 

1 

.05854 1 

• o 5 854 .0585 11 1 

.... 
Ul 
o 

;¿.., 
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7. - CREDITO DE HABILI'l'.l\CIO:l O AVIO 

Monto Máximo: 40% del CCA ó 75% del valor de las garantías 

Plazo: 18 meses ( Para el ejemplo l 24 meses como máximo. 

Renovación: Al finalizar el contrato, con amortización --

semestral. 

Costo Real 70.248% .:\nual 

35.124% SemestrJl 

5. 85.J ~ :'-!ensual 

Opciones al A~o: 12 

a) Restricciones de Monto. 

40'} del CCA 6 

70~ Valor de garantía 

b) Restricciones de Presupuesto. 



Sub!>0rinclo x71 X72 x73 X74 

1 ' '· 
2 • !14146 l 

3 • 88292 • 94146 1 

4 • 824 38 .R8292 • 9414 6 1 

5 .76584 . 82'1 '18 .118292 .94146 

G .70730 • 76504 • ;i2ou .88292 

7 • 35124 .70730 • 7&584 .82438 

B .35124 • 3512·1 .70710 .76504 

'} .35124 . 35] ~4 .15124 .70730 

10 .35124 .35124 .35124 .35124 

11 .35124 • '35124 .35124 . 351.24 

12 .35124 • 15124 .15124 • '35 l 2iÍ 

~ 

x75 x76 X 
77 

• 'J4J H, 1 

. 88292 • 9414 6 

.!12418 .!lfl292 .941.46 

.76584 .82438 .88292 

.70710 .76504 • 824 38 

.15124 .70730 .765fl4 

.35124 .35124 .70710 

x78 

l 

.94146 

• 88292 

.82438 

.76584 

x79 x110 x7ll X.,1 2 

1 

. 94146 J 

.88292 .94\4(, 

.82438 • 88292 •1141 46 

.... 
UI 

"' 
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8. - PAPEL cmIBRCii\L 

Monto M!xirno: $. 500'000,000.- al año. 

Plaza: 30 dfas (Plazo acrual manejado por la B.~} 

Renovaci!Sn: Terminado el contrate se requiere nueva autori-

rizaci6n de B~l\', OJV e I~Dr:VAL. 

Costo Real: 66.096% Anual 

5.508% Mensual 

Opciones al Año: 12 

a} Restricciones de llonto 

XBl < $. 500'000.000.-

X82 < $. 500'000,000.-

X93 ~ $. 500'000,000.-

X94 ~ $. 500'000,000.-

x85 s. s. 500'000,000.-

xB6 s. $. 500'000,000.-

xS7 ~ s. 500'000,000.-

XBB ~ s. 500'000,000.-

X99 < $. 500'000,000.-

XBlO ~ $. 500'000,000.-

XSll ~ s. 500'000,000.-

xs12 ~ $. 500'000,000.-

Para una emisión de 

$. 100'000,000.-) 

b) Restricciones de Presupuesto. 



Subpcr..iodo XRl X82 x83 x84 x85 x86 XR7 XR8 x89 XlllO 1811 ~ 
l t 

2 .05508 1 

) .05508 .05508 1 
. 

4 • 05508 .05508 .05508 1 

5 .05508 .05508 .05508 .05508 l 

6 .05508 .05508 .05508 .05508 .05508 1 

7 .05508 .05508 .05508 .05508 .05508 .05508 l 

8 .05508 .05508 .05508 .05508 .05'i08 .05508 .05508 1 

9 .05508 .05508 .05508 .05508 .05508 .0550!1 .05508 .05508 1 

10 . 05508 .o5so0 . 05501] .05508 .05508 .0550P. • 0550fl .05508 .05508 1 

11 .0550R .05508 .0550R .05508 .05'iOB .05508 .05508 .0550B .05508 . 05508 1 

12 .05508 .OSSOll .0550R .05508 .05501l .05508 .05508 .05508 .055011 .05508 .O~'iOH 



9.- CREDITO DE HABILITACION O AVIO (FOGAIN) 

Monto Máximo : $. 20'000,000.00 

Plazo: 36 meses 

Renovaci6n: Liquidado el cr~dito anterior 

l SS 

Costo Real: De acuerdo a la categoria y ubicaci6n de la em 

presa. 

Opciones al Año: 1 

a) Restricciones de Monto. 

X9 1 < $. 20'000,000.-

b) Restricciones de Presupuesto"!" 

Costo Anual 

Costo Mensual 

Subperiodo 

l 

2 

3 

4 

s 

6 

7 

8 

30% 

2.S% 

x91 

1 

.975 

.950 

.92S 

.900 

.87S 

.850 

.825 

39% 37% 

3.25% 3.01.l\'i 

X91 X91 

l 1 

.9675 .96916 

.9350 .93833 

.9025 .90750 

• 8700 .87666 

• 8375 .84583 

.soso .815 

• 7725 .78416 

42% 

3.5% 

x91 

1 

.96S 

.930 

.89S 

.860 

• 825 

• 790 

. 755 

4S% 

3.75i 

x91 

l 

.9625 

.92S 

.1875 

.aso 

.8125 

. 775 

.7375 

35% 

2.916% 

X91 

1 

• 97083 

.94166 

.9125 

.88333 

.85416 

.825 

,79593 



9 

10 

11 

12 

.aoo 

.775 

.750 

• 725 

.7400 

.7075 

.6750 

.6425 

.75333 

.7225 

.69166 

.66083 

• 720 

. 685 

.650 

• 580 

156 

. 700 . 7666 

.6625 .7375 

.625 .70833 

.5875 .67916 

* En ésta restricciones no son consideradas las amortizacio

nes de capital, ya que puede presentarse el otorgamiento de -

un plazo de gracia. 

10.-FOPROBA 

Debido a que el Comité Técnico es quien establece los rnon-

tos máximos a otorgar, además de la existencia de diversas ta-

sas de interés, no se elaborarán las restricciones de monto y -

presupuesto de los créditos que ofrece éste fideicomiso y solo

se planteará un ejemplo a manera de ilustración del manejo de-

éste financiamiento. 

Ejemplo: 

Su~uestos: 

Es un Productor con categoria l y se compromete con más -

d~l 50~ de su producción con el fideicomiso. 

Pequeña industria ubicada en la zona IA 

El plazo para cubrir el crédito es de 18 meses. 

Las amortizaciones son semestrales. 



Cos'to es de 25.65 ': Anual 

12.82 % SeMestral 

2.1475~ Mensual. 

a) Restricción de ~Ion to. 

157 

X101+X102+X103+X104+X1os+Xl06+X107+X1oa+X109+X101o+X1011+ 

x1012 ~ $. 13'000,000.-

b) Restricciones de Presupuesto. 



Subr>criodo XlOl x102 x103 *104 ¡¡105 lf106 i8, lb& 133 Bid -
1 1 

2 . 9 786 1 

] • 9572 .9786 1 

4 • 9158 • 9572 .'J78G 1 

5 . ll91 .9358 .957::! .978G 1 

6 .1282 • 8'l1 .9358 .9572 .9786 

7 .1282 .1282 • 8') 3 . 9351¡ .'l5n . 97BG 1 

8 .1282 .1282 .1282 .893 .9358 .9572 .971l6 1 

9 .1282 .1282 • 1282 .1282 • 893 .9358 .9572 .9786 1 

lO .1282 .1282 • 1282 . ] 2 82 .1202 . 893 • 'l358 .9572 . 9786 1 

l1 • ] 282 .1202 .1202 .1282 .1282 .1282 • 893 .9358 • 9572 .9786 1 

12 • l 282 .12'12 .1282 .1202 .1282 .1282 • 1282 .893 • 'l350 .9572 . 97116 1 
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11. -PRESTANO PRENDARIO ( FIDEC ) 

Monto M~xirno: se encuentran establecidos en el punto e del-

capitulo II. 

Plazo: 6 meses 

Renovación: Liquidado el anterior y presentar un nuevo pro-

yecto. 

Costo Real: 58.25% Anual 

29.125% Semestral 

4.85% Mensual. 

Opciones al Año: 2 

a) Restricciones de Monto. 

Detallistas agrupados entre sí o con mayoristas, con un 

solo asociado. 

x 111 5_ $, 350,000.00.

x112 .S:. s. 3so,ooo.oo.-

Gru?o de Detallistas 

x111 <. s. 21•000,ooo.

x112 ~ s. 21•000,000.-

Agrupación de mayoristas con detallistas, con un s6lo a 

saciado 

.:( X111 s. 9•000,ooo.-

x112 ,::; s. 9•000,000.-



Agrupaci6n de Mayoristas. 

Xlll ¿_ $. 27'000,000.

x112 ..::; $. 21 1 000,000.-

160 

Agrupaci6n de Productores de productos no ~recesados,--

con un solo asociado. 

50,000.-

50,000.-

Agrupaci6n de productores de productos no precesados. 

Xlll < $. 1'538,461.50 

x112 ~ $. 1'538,461.50 

Agrupaci6n de productores de ~reductos procesados, con

un solo asociado. 

Xlll $ $. 

x112 < $. 

100,000.-

100 ,000.-

Agrupaci6n de Productores de productos procesados. 

x 111 :S $. 3'076,923.10 

x 112 ~ $. 3'076,923.10 

b) Restricciones de Presupuesto. 

Super iodo 

1 1 

2 .9515 
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3 .903 

4 .8545 

5 .806 

6 .7575 1 

7 .29125 .9515 

s .29125 .903 

9 .29125 .8545 

10 .29125 .806 

11 .29125 • 7575 

12 .29125 .29125 

12.-l!ABILITACION O AVIO ( FIOEC ). 

Monto Máximo: Se encuentra determinado igual que el --

cr~dito anterior. 

Plazo: 3 meses 

Renovaci6n: Liquidado el anterior,y presentar un nuevo

proyecto. 

Costo Real: 58.25~ Anual 

14.562% Trimestral 

4.85% Mensual 

Opciones al Año: 4 

a) Restricciones de Monto. 

Detallistas agrupados entre s1 o con mayoristas, con un so

lo asociado: 
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x121 < $. 350,000.-

x122 s $. 350,000.-

x123 < $. 350,000.-

xl24 .:;. $. 350,000.-

Grupo de Detallistas: 

X121 ~ $.21'000,000.-

X122 <: $.21'000,000.-

x123 ~ $.21•000,000 .. -

X124 s $.21'000,000.-

Agrupación de mayoristas con detallistas, con un solo a 

saciado: 

X121 < $. 9'ÓOO,OOO.-

x122 ~ $. 9'000,000.-

x123 s $. 9'000,000.-

x124 ~ $. 9'000,000.-

Agrupación de Mayoristas: 

x121 < $. 27'000,000.-

X122 .s: $. 27'000,000.-

x123 <: $. 27'000,000.-

X12~ 
s; $. 27'000,000.-

Agrupación de productores de productos no procesados,-

con un solo asociado: 
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x121 < s. 50,000.-

:xl 22 ~ s. 50,000.-

:xl 23 < $. 50,000.-

x124 ~ $. 50,000.-

.:\.grupaci6n de productores de productos no procesados ; 

Xl21 ::;; s. 1'53S,46J..50 

x122 s $. 1'538,461.50 

x123 ~ $. 1'538,461':»0 

=<124 ~ $. 1'538,-161.50 

.:\grupaci6n de productores de p1·l,Jucto:; procesados, con-

un solo asociado: 

Xl21 ~ $. 100,000.-

X122 
e::. $. 100,000.-

X123 
...::: s. 100,000.-

){124 :S $. 100,000.-

Agrupación de productores de µroductt'S ¡:-recesados: 

X121 < $. 3'076,923.10 

Xl22 ~ $. 3'076,923.10 

X123 s $. 3'076,923.10 

:xl 24 ~ $. 3'076,923.10 



b) Restricciones de Presupuesto. 

Subperiodo Xl21 x122 xl23 

1 1 

2 .9515 

3 .903 

4 .14562 l 

5 .14562 .9515 

6' .14562 .903 

7 .14562 .14562 l 

8 .14562 .14562 . 9515 

9 .14562 .14562 .903 

10 .14562 .14562 .14562 

11 .14562 .14562 .14562 

12 .14562 .14562 .14562 

13.-HABILITACION O AVIO PARA AGRICULTURA (FIRA) 

Monto Má:dmo: Categoria 1 - $. 2'000,000.

Catcgoria 2 - $. 6'000,000.

Categoria 3a- S. 6'000,000.

categoria 3b- $. 6'000,000.-

Pl?zo; 8 meses 

Renovación: Liguidado el cr~dito anterior. 
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xl24 

l 

.9515 

. 903 

Costo Real: Cat. l - 27% Anual; 18% Octomestral: 2.25% Meo 

sual. 

Cat. 2 - 34% Anual: 22.6% Octomestral; 2.S3~--

Mcnsual. 
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Cat. Ja- 37' ~nual; 24.6% Octornestral: 3.08~ ~en -

sual. 

Cat. 3b- 63.25~ Anual: 42.lGS Octomestral; 5.27S -

Mensual. 

Opciones al Año: 2 

a) Restricciones ee ~onto. 

Categoria 1: x131 
..:::: $. 2'000,000.-

X132 ~ $. 2'000,000.-

Categoria 2: X131 < $. 6'000,000.-

X132 .s. $. 6'000,000.-

Categoria 3a: X131 s $. 6'00(1,(.100.-

=-<132 < s. 6 1 000,000·~-

Categoria 3b: Xl3 l < $. 6'01.lll,000.-

X132 < $. 6'000,000.-

b) Restricciones de Pres~~~esto. 



¿ 

J 

4 

5 

6 

7 

a 

'J 

1 () 

1 l 

12 

Catc•¡oria 1 

xl31 xi 12 

.'JT/'j 

. ~)fj'j 

• 932'> 

. 'i l Q 

• HH7r, 

.H65 

.8425 

.1800 • 'J775 

• lftOQ . 9 f~Jj 

• 1 HIJO • 9 ]~'j 

, tflOO .'l(f) 

Catcgoria 2 

x131 xlJ2 

.9717 

. 'J414 

• 'J 1 51 

'8RGR 

. ur;ar, 

• H 102 

• 801 ') 1 

. 22'.6 .9717 

.2266 • 94 34 

.2266 • 91"i1 

• 2266 .ser.a 

Ca tc..•gor ia 3a 
xlJ! xl32 

.9692 

• 'J3fl4 

• 907(, 

.86(,Jl 

.046 

• 01 S2 

• 7R44 

• 246(, .9r.n 

.2466 • 'J lR4 

.2466 .9076 

.2466 .fl(¡(jfj 

Catcgoria Jb 
x131 x132 

.9473 

.8'>46 

.8419 

• 7H'J2 

.7JG'j 

• (Jll 3F! 

. 6Jll 1 

.4216 .947] 

• 4216 .8946 

• 4216 .8419 

• 42J 6 .7092 

... 
"' "' 



14.-HABILITACION O AVIO PARA GANADERIA Y PESCA (FIRA) 

Monto Máximo: Categoria 1 - 2'000,000.-

categoria 2 6'000,000.-

categoria 3a-10'000,000.

categoria 3b-10'000,000.-

Plazo: 2 Años 

Renovaci6n: Liquidado el crédito anterior. 

Costo Real: Cat. 1- 27% Anual 

Cat. 2- 34% Anual 

Cat.3a- 37% Anual 

Cat.3b- 63.25% Anual 

Opciones al Año: 1 

a) Restricciones de Monto. 

Categoría 1: xl41 

Categoría 2: x141 

Categoría 3a:Xl41 

Categoria 3b:Xl41 

b) Restricciones de Presupuesto. 

2.25% Mensual 

2.83% Mensual 

3.08% Mensual 

5.27% Mensual 

$. 2•000,000 .... 

$. 6'000,000.

$.10'000,000.

$.10'000,000.-

167 
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Subperiodo 
Categoria l Categoria 2 Categoria 3a Categoria 3b 

1 1 1 1 1 
2 .9i75 .9716 .9691 .9473 
3 .955 .9433 .9383 .8946 
4 . 9325 . 915 .9075 .8-119 
5 .910 .886 .8766 . 7892 
6 .8875 .8583 .8458 . 7365 
7 .865 .830 .8150 .6838 
8 .8425 .8016 .7841 • 6311 
9 .8200 . 7733 .7533 . 5784 

10 • 7975 .7450 .7225 . 5257 
11 . 775 .7166 .6416 .4730 
12 .7525 . 5833 .úúUO • .¡;¡03 

No se considera la a:norti zaci6n de ca pi tal'· porque se --

puede otorgar un plazo de gracia. 

15.-HABILITACION O AVIO PARi\ .:'.\GROINDUSTRIA (FIRA) 
_,. 

Monto Máximo: Categoria 1 s. 2•000,000.-

Categoria 2 $. 6'000,000.-

Categoria Ja s. 10'000,000.-

Categoria 3b s. lO'OOCl,000'-

Plazo: 1 Año 

Renovaci6n: Liquidado el antericr. 



Costo Real: Cat. 1 

Cat. 2 

Cat. 3a 

Cat. 3b 

Opciones al Año: 1 

27.5 % Anual 

34.5 % Anual 

37.5 % Anual 

63.75% Anual 

a) Restricciones de Monto. 

Categoria 1 - Xl51 ~ $. 2'000,000.-

Categoria 2 - X151 :: $. 6'000,000.-

Categoria 3a- x1s1 :: $. 6'000,000.-

Categoria 3b- Xl51 :: $. 6'000,000.-

b) Restricciones de Presupuesto 

Categoria 1 Categoría 2 

Subperioco Xl51 Xl51 

1 1 1 

2 . 9771 .97125 

3 .9542 .9425 

4 . 9313 .91375 

5 .9084 . 88 5 

6 .8855 .85625 

7 .8626 .8275 

8 .8397 .79875 

9 .8168 .77 

10 .7939 ,74125 

11 .771 .7125 

12 .7481 .68375 
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2.29% Mensual 

2. 875% Mensual 

3.125% Mensual 

5 . 312 5 %Mensual. 

Ca tegor ia 3a Categoria 3b 

Xl51 Xl51 

1 1 

.96875 .94687 

.9375 .89375 

.90625 .8406 

.8 75 .7875 

.84375 .73437 

.8125 .68125 

.78125 .62812 

.75 .575 

. /1S75 . 521 s-; 

. 68 "75 .·HSIS 

.65625 .-115625 
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16.-HABILITACION O AVIO PARA EXPLOTACION PRIMARIA Y PRO

DUCCION INDUSTRIAL ( AGROINDUSTRIA ) 

Monto Máximo: 50% del valor de las garantías. 

Plazo: 24 Meses 

Renovaci6n: Liquidado el cr~dito anterior. 

Costo Real: 

Agroindustrias. Sector Social. 

Pequeñas - 26.5% Anual 

Medianas - 32.5% Anual 

Grandes - 36.5% Anual 

13.25% Semestral 

16. 25% S~,mestral 

18.25% Semestral 

Agroindustrias. Sector Privado. 

2.208% Mensual 

2.708% Mensual 

3.041% Mensual 

Pequeñas - 27.4% Anual 

Medianas - 33.5% Anual 

Grandes - 37.5% Anual 

13.74% Semestral 2.291% Mensual 

16.75% Semestral 2.792% Mensual 

18.75% Semestral 3.125% Mensual 

Opciones al Año: 12 opciones, ya que se trata de una linea 

de crédito. 

a) Restricciones de l~onto. 

b) Restricciones de Presupuesto. 

50% del valor de las --

garantías. 

Para ilustrar la elaboraci6n de este tipo de restric-

ciones, se expondrá un ejemplo en base a una Agroindustria 

pequeña del sector social. 



l 1 

2 .978 J. 

3 .956 .978 l. 

4 • 9 34 .956 .978 

5 .912 • 934 .956 

6 .890 .912 • ') 34 

7 .1325 .fl90 . 912 

8 • 132S . l 32 'j • H '>0 

'J .132~ • J J;¿'j . 132 'i 

JO • 132'i • 1 325 • l 32'i 

1 ] .1325 .132'.:.0 . 1 32'j 

12 • 1 J2'> • 112r, • 1 32'j 

.978 l 

.956 .978 

• 934 .'J!i(, .978 

• 'J 12 • 'J ·i ·1 .9S6 

. 890 • ') 1:?. • 9 34 

• 1 3¿ 'i • 890 • 'J 12 

• 1 325 .1 32') .890 

• J. 32'i • 112'j .1325 

.•na 
• 'J 'j(j . 978 

. 9 J4 . ')';(, • 978 

.912 .<)34 .956 

.890 .912 .934 

1 

.978 

.956 .978 l 

..... 

....¡ 

..... 



7. PRESTAMO PRE~:O.:'.\RIO (AGROnlDL"STRIA) 

Monto ~áximo : 701 del valor de la prenda. 

Plazo: 6 !-!eses 

Renovaci6n: Liquidado al anterior crédito. 

172 

Costo Real: Igual que el crédito anterior CHabilitaci6n o 

Avio de Agroindustria) 

Opciones al Año: 2 

a) Restricciones de Mon~o. 

x 171 ~ 70i del valor de la prenda 

x172 ~ 70% del valor de la prenda 

b) Restricciones de Presup~esto 

Se realizará un ejemplo en base a una Agroir.dustria 

Grande del sector privado. 

SUBPERIODO 

1 

2 

3 

4 

5 

6 

7 

8 

9 

10 

11 

12 

x1-:: 1 

l 

.9687 

.9375 

.9062 

. 8 '75 

. 842"7 

.1875 

.1875 

.1875 

.1875 

. 1si'5 

.18 7 5 

'\ l 7 2 

1 

.9687 

.9375 

.9062 

.875 

• 8427 

.1875 
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18. HABILITACION O AVIO A PREEXPORTACION ( FOMEX ) 

Monto Máximo: Se encuentran establecidos en el punto "f"-

del Cap!tulo II. 

Plazo: 180 d!as 

Renovaci6n: Al presentar un nuevo proyecto de exportaci6n 

de oroductos. 

Costo Real 8'!. Anual 

4% Semestral 

.667% Mensual 

Opciones al Año: Tantas como se presente un nuevo proyecto. 

a) Restricciones de Monto. (Ejemplo con dos opciones) 

GIN mayor o igual al 50% del CDP 

X101 :S 100% del CDP 

x102 ::$ 100% del CDP 6 

x101 .:S 70~ del precio de venta LAB fábrica 

X182 ~ 70% del precio de venta LAB fábrica 6 

XlSl .s: 85% del precio de venta LAB fábrica, con regis-

tro de Secofin 

X1s2 ~ 85'1. del precio de venta LAB fábrica, con regis-

tro de Sccofin. 

GIN entre el 30 y 60'!. del CDP. 

X181 
<: 100% del CDP de la parte mexicana 

x1s2 s 100% del CDP de la parte mexicana 6 

Xl81 s 200~ del CDP de la parte mexicana, con registro-
Secofin. 

x1s2 :::::: 200% del CDP de la parte mexicana, con registro-
Secofin. 

b) Restricciones de Presupuesto Con dos Opciones) 
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SUPERIODO x1a1 =-102 

l 1 

2 .99333 1 

3 • 98666 .99333 

4 .97999 .98666 

5 • '.17332 .97999 

6 .96665 .97332 

7 .0400 • 9.6665 

8 .0400 .0400 

9 .0400 .0400 

10 .0400 .0400 

11 .0400 .o.ioo 
12 .0400 • 0-100 
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19.-CREDITO A PRESTACION DE SERVICIOS Y TECNOLOGIA PREEX-

PORTACION ( FOMEX ) • 

Monto M~ximo: Se encuentran en el inciso "f" del Cap!tulo

II 

Plazo: 1 Año 

Renovaci6n: Al presentar nuevos proyectos de exportaci6n -

de prestaci6n de servicios o tecnología. 

Costo Real: 8% Anual 

.667% Mensual 

Opciones al Año: Tantas veces como presente un nuevo 

proyecto. 

a) Restricciones de Monto. ( Ejemplo con 4 opciones ) 

Si el IND es mayor o igual al 50% del Precio de Venta 

x191 
<. 85% del precio de venta 

x192 ~ 85% del precio de venta 

X193 s 85% del precio de venta 

X194 5: 85% del precio de venta 

Si el IND es del 30 al 50% del precio de venta. 
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x191 < 85% del IND 

x192 
oé: 85% del IND 

xl93 ~ 85% del IND 

xl94 .:S 85% del IND 

bJ. Restricciones de Presupuesto Ejemplo con 4 opciones) 

Subperiodo X191 X192 xl93 xl94 

1 1 

2 .99333 1 

3 .98666 .99333 1 

4 .97999 .98666 .99333 1 

5 .97332 .97999 .98666 .99333 

6 .96665 .97332 .97999 .98666 

7 .95998 .96665 .97332 .97999 

8 .95331 .95998 .96665 ~97332 

9 .94664 .95331 .95998 ·.96665 

10 .93997 .94664 .95331 .95998 

11 .9333 .93997 .94664 .95331 

12 .92663 .9333 .93997 .94664 

20.-CREDITO A PAGO DE HONORARIOS A SUPERVISORES. PREEXPOR-

TACION ( FOMEX ). 

Monto Máximo: 85% del costo por éste concepto. 

Plazo: 1 Año 

Renovaci6n: Al presentar un nuevo proyecto de exportaci6n-

Costo Real: 53.25% Anual 

4.4375% Mensual. 
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Opciones al Año: Tantas como se presenten proyectos de ex--

portaci6n. 

al Restricciones de Monto. ( Ejemplo con dos Opciones l 

x201 ~ 85% del Costo 

x202 ~ 85% ·del Costo 

b) Restricciones de Presupuesto 

Subperiodo X201 

1 1 

2 .95562 

3 .91125 

4 .86687 

5 .82250 

6 .77812 

7 .73375 

8 .68927 

9 .6450 

10 .60062 

11 .55625 

12 .51187 

Ejemplo con dos opcionesl 

1 

.95562 

. 91125 

.86687 

.82250 

.77812 

.73375 

.68927 

.6450 

.60062 

.55625 

21.-CREDITO PARA LA VENTA DE PRODUCTOS MANUFACTURADOS ---

. EXPORTACION { FOMEX ) 

Monto Máximo: Se encuentran establecidos en el inciso "f" 

del Capítulo II. 
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Plazo: Se encuentra relacionado con los montos estableci--

dos en el Cupítulo 11. 

Renovaci6n: Al presentar un nuevo proyecto de exportaci6n. 

Opciones al Año: Tantas veces como se realice una exporta-

ci6n. 

Para la diversidad de factores que intervienen para - -

plantear las restricciones de monto y presupuesto, unicamell 

te se expondrá un ejemplo que servirá de base para los de-

más casos que se presenten en este crédito. 

Su9uestos: 

Se tiene un monto máximo del 100% del valor de la fact~ 

ra mas los intereses cobrados del exportador al import~ 

dor. 

El plazo será de 1 año 

El costo real será del 6.38% anual, es decir, el .53166% 

mensual. 

El ejemplo será con dos opciones al año de obtener éste 

crédito. 

a) Restricciones de Monto. 

100% del valor de la factura más intereses. 

100% del valor de la factura más intereses. 

b) Restricciones de Presupuesto. 



Subperiodo X211 

1 1 

2 .99468 

3 .98936 

4 .98405 

5 .97873 

6 .97341 

7 .96810 

8 .96278 

9 .95746 

10 .95215 

11 .94683 

12 .94151 

22.-CREDITO PARA VENTA DE SERVICIOS. 

1 

.99468 

.98936 

.98405 

.97873 

.97341 

.96810 

.96278 

.95746 

.95215 

.94683 
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Igual que el pr~stamo anterior, éste contempla una ---

serie de condiciones a cubrir para definir un caso espec!fi 

c0, por lo cual se expondrá un ejemplo base para los otros

c3sos que puedan presentarse. 

Supuestos: 

Se tendrá un monto máximo de 100% del valor de la factu 

ra. 

El plazo será de 1 año. 

El costo real es de 6.38% anual 6 .53166% mensual. 

El ejemplo es con cuatro opciones al año. 
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a) Re.stricciones de Monto. 

X221 ~ 100% del valor de. la factura 

X222 ~ 100% del valor de la factura 

X223 ~ 100% del valor de la factura 

X224 s 100% del valor de la factura 

b) Restricciones de Presupuesto. 

Subperiodo X221 x222 X223 x224 

1 1 

2 .99468 1 

3 .98936 .99468 1 

4 .98405 .98936 .99468 1 

5 .97873 .98405 .98936 .99468 

6 .97341 .97873 .98405 .989 36 

7 .96810 .97341 .97873 .98405 

8 .96278 .96810 .97341 .97873 

9 .95746 .96278 .96810 .97341 

10 .95215 .95746 .96278 .96810 

11 .94683 .95215 .95746 .96278 

12 .94151 . 94683 .95215 .95746 

23.-PRESTAMO PARA LA PRODUCCION Y EXISTENCIAS DE BIENES DE

CONSUMO. SUSTITUCION DE IMPORTACIONES ( FOMEX ) 

Nonto Máximo: Conforme a lo establecido en la parte corres

pondiente del inciso "f" del Capítulo II. 

Plazo: 180 Días. 
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Renovaci6r.: .~.- :::resen-.:.:;rse un ::ue;:o F;:oyccto ¿e s·.:s'::::. tuci6n-

~e i~portacio~es. 

Costo Real: 60.25% Anual 

30.125S Semestral 

5.0208~ :-!cnsual 

Opciones al A~2: Cada ocasi6~ q~~ se prese~t¿ un ~~evo pro-

yecto. 

al Restricciones de Monto. ( Ejemplo con des opci~nes 

GIN Mayor al 60' del CDP 

100':> del C.D.P. v ~ 70~ del Pr~cic de Ve_n ··::: 31 

ta LAB .fábrica. 

6 

< 100% del C.D.P. X: 32 .:5 705! d..:>l Precio de Ve!!. 

Con un GIN en tre el 30 y 60~ del CDP. 

X231 5 Porcentaje igual a la parte :.!ex ic~r.a d0: .:'.O.P. 

X232 < Porcentaje igual a la parte Mexicana del C.D.P. 

bl Restricciones de Presupuesto. 

P.esl. 
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Subperiodo x231 X232 

l 1 

2 .94979 1 

3 .89958 .94979 

4 .84937 .89958 

5 .79916 .84937 

6 .74708 .79916 

7 .30125 .74708 

8 .30125 .30125 

9 .30125 .30125 

10 .30125 .30125 

11 .30125 .30125 

12 .30125 .30125 

24.-CREDITO PARA LA COMERCIALIZACION DE BIENES DE CONSUMO.

SL:STITUCION DE IMPORTACIONES ( FOME>: ) 

~onto Máximo: Estableciddos en el capítulo II 

Plazo: Al igual que los montos, se encuentra en el segundo

capítulo de ésta investigación, ya que estan relaci2 

nado estos dos aspectos. 

Renovación: Cada vez que se presente un proyecto de sustitu 

ci6n de irnporLaciones. 

Costo Real: 60.25% Anual 

5.0208% .Mensual. 
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Opciones al Afio: Cada ocasi6n que se presente un proyecto. 

a) Restricciones de Monto. 

Productos con un GI~ mayor o igual al 60% del CDP 

<: 100% del valor de la factura más los intereses 

cobrados del export~dor al importador 6 

:S 85% del valor de la factura 

Productos con un GIN entre el 30 y el 60i del CDP 

.:S 100% de la parte mexicana de la factura 6 

.S 85% de la misma parte. 

b) Restricciones de Presupuesto. (Ejemplo con un plazo de-

un afio, sin considerar amorti~ac¡u1~s J~ capital) 

Subperiodo x241 

1 l 

2 .94979 

3 .89958 

4 .84937 

5 .79916 

6 .74708 

7 . 69688 

8 .64667 

9 .59646 

10 .54438 

11 . -'.9417 

12 . .¡.1396 
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25.-PRESTAMO PARA PRODUCCION DE BIENES DE CAPITAL Y SERVI

CIOS. SUSTITUCION DE IMPORTACIONES (FOMEX) 

Monto Máximo: Seg6n los datos del cap!tulo II. 

Plazo: Es el ciclo productivo de la empresa solicitante -

más el lapso de entrega del producto, 6 bien el -

tiempo que dure la prestación de servicios. 

~enovaci6n: Al oresentarse un nuevo proyecto de sustitu-

ci6n de importaciones. 

Costo Real: 60.25% Anual 

5.0208~ Mensual 

Opciones al Año: Segan el plazo establecido para cada so

licitante. 

a) Restricciones de Monto. (Ejemplo con dos opciones de

crédito al año, es decir un plazo de 180 d!asl 

X251 

X252 

x251 

X252 

Productos con un GIN del 60% 6 más del CDP, 6 servi-

cios que generen un .l\ND mayor al 60% del precio de -

venta. 

~ 100% del CDP 

==.:;, 100% del CDP 6 

~ 70% del. precio de venta LAB de los bienes o-

servicios. 

< 70% del precio de venta LAB de los bienes o-

servicios. 

Productos con un GIN entre 30 y 60% del CDP 6 servi-

cios con AND entre 30 y el 60'5 del precio de venta. 
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X251 ~ 100% de la parte mexicna de CDP 6 AND 

X252 ~ 100% de la parte mexicana de CDP 6 ANO. 

Subperiodo x251 X252 

l 1 

2 .94979 l 

3 .89958 .94979 

4 • 84937 .89958 

5 .79916 .84937 

6 .74708 .79916 

7 .30125 .74708 

8 .30125 • 30125 

9 .30125 .30125 

10 .30125 .30125 

11 .30125 .30125 

12 .30125 • 30125 

~6.-CREDITO PARA COMERCIALIZACION DE BIENES DE CAPITAL Y --

SERVICIOS. SUSTITUCION DE IMPORTACIONES ( FOMEX ). 

Por las caracteristicas que presenta éste crédito, se -

expondr~ un ejemplo que servirá de base ~ara el planteamien

to de otros casos. 

Monto M~ximo: 85% del valor de la factura 

Plazo: 6 Meses 

Renovación: Al presentarse un nuevo proyecto 

Costo Real: 60.25% Anual 

5.0208'3 Nensual 



Opciones al Año: 2 

a) Restricciones de Monto. 

85% del valor de la factura 

85% del valor de la factura 

b) Restricciones de Presupuesto. 

Subperiodo x2G1 

1 1 

2 .94979 

3 .89958 

4 .84937 

5 .79916 

6 .74708 

7 .30125 

8 .30125 

9 .30125 

10 .30125 

11 .30125 

!2 .30125 

1 

.94979 

.89958 

.84937 

.79916 

.74708 

.30125 

186 
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C) RESTRICCIO:iES Dr: PRESC?t.;ESTO DE INVERSIO~ES. 

De acuerdo al modelo planteado con anterioridad, las --

inversiones solo tendrán restricciones de presupuesto que -

son las que a continuaci6n se presentan. 

1- PAPEL CO)!ERCIAL. 

Plazo: JO d1as 

Rendimiento: 6~.82 ~ Anual 

5.402~ :.1ensual 

Opciones al Año: 12 

a) Restricciones de Presupuesto. 



i;ubpcriodo \1 x12 xn 
l l 

2 .05402 l 

3 .05402 .05402 l 

4 .05402 .05402 .054()2 

5 .05402 .O'J402 .054()2 

6 .05402 .O!:i402 .0'.>402 

7 .05402 .O'i402 .05402 

8 .05402 .05'102 .05402 

9 .05402 .05402 .05402 

10 .05402 .05402 .O!:i402 

ll .05402 • 0540;~ • 05'102 

12 .05402 .05'102 .O'i402 

x14 X]') x](, 

1 

.05402 1 

.05402 .O'i402 1 

.0')402 .or;1102 .05'102 

.05'102 • fl5402 .or;402 

.05402 .OS402 .05402 

.O'i'102 .0'.1402 .05402 

.05402 .05402 .05402 

.05402 • fVi402 .05402 

xl7 xlfl 

l 

.05402 1 

.05402 .05402 

.05402 .05402 

.05402 .05402 

.05402 .05402 

xl9 

l 

.05402 

.05402 

.05402 

x110 x111 

1 

.05402 1 

.05402 .05402 

.... 
to 
to 

x112 

l 



2.- CERTIFIC~JOS D2 ~SSOFERIA ( CETES ) 

Plazo: 30 días 

Rendimiento: 62.724 ~ Anual 

5.227 • ~!ensual 

Opciones al Año: 12 

al Restricciones de Presu?uesto. 
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Superioclo x21 x22 x23 x24 x25 x26 x27 X28 x29 X210 x211 x212 

1 1 

2 .05227 1 

3 .05227 .05227 1 

4 .05227 .05227 .05227 1 

5 .05227 .05227 .05227 .05227 1 

6 .05227 .05227 .05227 .05227 .05227 1 

7 .05227 .05227 .05227 .05227 .05227 .05227 1 

8 .05227 .05227 .05227 .05227 .05227 .05227 .05227 1 

9 .05227 .05227 .05227 .05227 .05227 .05227 .05227 .05227 1 

10 .05227 .05227 .05227 .o5n7 .05227 .05227 .05227 .05227 .05227 l 

11 .05227 .05227 .05227 .05227 .05227 .05227 .05227 .05227 .05227 .05227 1 

12 .05227 .05227 .or;221 .052<'7 .05227 .05227 .05227 .05227 .05227 .05227 .05227 1 
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D) APLICACION DEL MODELO 

En esta última etapa de la investigaci6n se llevará a -

cabo la aplicaci6n práctica del modelo de programaci6n li -

neal al presupuesto de efectivo, considerando cada una de -

las reglas y supuestos que se manejan en ambos instrumentos. 

De esta manera se podrá probar la utilidad que tiene aplicar 

ésta tecnica matemática a un instrumento financiero y para-

ello se expondrán a continuaci6n dos casos. 

1. ACMAMA 

!-!arco de Referencia 

"ACMAMA" es una organizaci6n que se !iedica a la comer -

cializaci6n de bienes de consumo( duraderos y perecederos)

su capital contable asciende a $2'350,000.00*, del cual el-

51% es de participaci6n mexicana y el 49% extranjera. 

Esta empresa se encuentra localizada en el Distrito Fe 

deral, inscrita en la Bolsa Mexicana de Valores. 

ACMAMA ha decidido participar en el desarrollo econ6mi-

co a través de la venta de productos básicos a un precio m~ 

nor que el del mercado, para esto ha establecido un progra-

ma anual de comercialización, subdividido en periodos tri--

mestrales. 

En la figura 13 se muestra el Presupuesto de Efectivo -

Anual (Condensado) de las operaciones proyectadas por la em 

presa. 



PRESUPUESTO ANUAL DE 
FIGURA. - 13 

ENERO FEBRERO MARZO ABRIL MUO JUNIO JULIO 

--- -·---- 1----.---- --- --- ----- ---·------... 
ENTRADAS 701 807 578 723 684 102 721010 684 123 1043 288 1 103985 
TOTALES 

- 1---·-·---· ---·-···-- ~~--·· --- -- - - -- .... 

SALIDAS ( 503457) (564 423) ( 1190382) (748 750) (851 371) 1705420) ( 747635) 
TOTALES 

-- - -----·-- --- ,____ __ 
FLUJO BRUTO 198350 14 300 l 506280) 127 740) (167248) 337 868 356 350 
MENSUAL 

··>------ -- -
FLUJO BRUTO 
ACUMULADO 198 350 212 650 ( 293630) (321370) 1488618) 1150~) 205600 

{ s t J 

* Esta incluido el Soldo Inicial Oisponible que se obluvo de lo siouicnle formo ~ 

Soldo Inicial en co10 
- Soldo Minimo en cojo 

l Cifras en miles de pesos) 

12 500 
- 6 000 
+ 6 500 

EFECTIVO 

AGOSlO SEPTIEhlH OCTUBRE NOVIEllUE OICIEM!llE 

-· -- ---- -- --- --

895294 615 387 988520 1423963 1636080 

------- ·--- ·- ------ ---

l 770193) 0474703) l 703 025) 1863 421l 2551062) 

r------ - r--·--- ···-----· -- ··-

125101 (859 316) 285495 560542 1914982) 

...... ------. 

330701 l 528 615) l 243 120) 317422 (597 560) 
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Fuentes de financimiento 

Para afrontar los faltantes de efectivo ACMAMA cuenta -

con las fuentes de fondos que a continuaci6n se enuncian. 

a) Cr~dito en Cuenta Corriente 

El banco ha autorizado un máximo de $135,000.00 por ca

da ocasi6n que se recurra a ~ste cr§dito, su costo real as

ciende al 70.24% anual y se podrá disponer de él a partir -

del mes de marzo hasta diciembre, a excepción de octubre, 

porque la empresa ha establecido la política de disponer -

del cr§dito a partir de periodo en donde se inicien los fal 

tantes de efectivo. La cantidad que se obtenga en este cr§

dito deberá liquidarse al mes siguiente. 

b) Descuento de Documentos. 

Se han proyectado las cuentas por cobrar de tal forma -

que trimestralmente se cuenta con un monto máximo esperado

en documentos, del cual la empresa tiene la posibilidad de

negociarlos con el banco para su descuento, así se tiene -

que en el mes de enero la cantidad máxima asciende a 

$120,000.00;abril $201,000.00; en julio $340,000.00 y en 02 

tubre $97,000.00. Todos ellos tienen un plazo de 90 días 

y son presentados al banco al día siguiente de su expedí 

ci6n. El costo anual real de §ste financimiento es de -----

88. 704 % 
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c) Papel Comercial 

La empresa planea aprovechar su inscripci6n en la Bolsa 

mediante la emisi6n de Papel Comercial, el monto máximo que 

tiene autorizado por la Comisi6n Nacional de Valores es de

$100,000.00 y el plazo de cada emisi6n a efectuar es de 30-

dfas , el costo por emisi6n será del 66.09% anual. Se ha e~ 

timado que la primera emisi6n(si es seleccionada esta fuente) 

sea en el mes de marzo. 

d) Habilitaci6n o Avío . Foproba 

Como ya se mencion6 anteriormente la empresa planea im -

plantar operaciones con productos básicos a menor precio y -

decide utilizar el financimiento que otorga Foproba con un -

programa trimestral con los siguientes montos máximos , que 

susceptiblemente otorgue este fideicomiso. 

Enero $208,000.00 

Abril $134,000.00 

Julio $163,000.00 

Octubre $321,000.00 

El costo de capital de esta fuente es de 46.008% anual-

y debe ser liquidado en forma trimestral. 

e) Habilitaci6n o Avio (Bancario) 

Las condiciones esperadas en el contrato (si es selecci~ 

nada la fuente) son~ 
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onto máximo $430,000.00, con suministro de cantidades y --

eriodos en gue solicite ACMAMA. El costo es de 70.248% anual 

La cantidad obtenida deberá cubrirse a los 6 meses pos--

teriores a su obtenci6n. 

Pol!ticas de Inversi6n 

Los excedentes que se presentan: deberán ser invertidos en 

Papel Comercial o en C~tes, ctiyps ~en~imientos anuales son -

de 64.824% y 62.724% respectivarnen~e 

El problema que se presenta en ACMJU.IA, es saber cuanto, 

cuando y a quien solicitar fondos o invertir, con el prop6si 

to de reducir al máximo su costo de financiamiento. 

Para la resoluci6n del problema en base al marco de re-

. ferencia , se procederá al plantear.iii:,ntü ~n bdse dl modelo-

señalado con anterioridad 

a) Funci6n Objetivo 

z .0584 

+ .35124 

9 

) 
L
i=l 

39 

) 
t....-

i=28 

X1 

13 

.22176) 
¿__ 
i=lO 

X. +.05508 
l. 

51 

23 

Lxi + 
i=14 

63 

- .05402 ~ X. - .05227 } 
l. '--

i=40 i=52 

27 

.115022=_ xi 

i=24 

xi 
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La cual se puede desglosar de la siguiente manera: 

Minimizar: 

z= .0584 x
1 

+ .0584 x
2 

+ .0584 x 3 + .0584 x 4 + .0584 x 5 + 0584 x 6 

+ .0584 X7 + .0584 X9 + .0584 Xg + .22176 X10 + .22176 xll + .22176 X12 

+ .22176x
13

+ .05508X
14 + .05508X 15+ .05508 x 16 + .05508 x 17 

+ .05508X19+ .05508Xl9+ .05508X20+ .05508 x21 + .05508 X22 

+ .05508X23+ .11502X24+ ,11502X25+ .11502 x26 + .11502 x27 

+ .35124x
28

+ .35124X
29

+ .35124X 30+ .35124 x 31 + .35124 x 32 

+ .3512~x 33+ .35124X 34+ .35124X35+ .35124 x 36 + .35124 x 37 

·+ .35124x
38

+ .35124X
39

+ .35124X 40 - .05402 x 41 - .05402 x 42 

- .05402X 43~ .05402X
44 - .05402X45 - .05402 x 46 - .05402 x 47 

- .05402X49- .05402X4S- .05402X50- .05402 x51 - .05227 x52 

- .05227x
53

- .05227x
54 - .05227X 55 - .05227 x 56 - .05227 x 57 

- .05227X59- .05227X59- .05227X60- .05227 x61 - .05227 x62 

- .05227X63 
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b) Restricciones de Monto. 

Cr~dito Simole o en Cuenta Corriente 

~ VARIABLE MONTO 

Marzo xl ~ $ 135,000.00 

Abril X2 < $ 135,000.00 

Mayo X3 s $ 135,000.00 

Junio X4 s $ 135,000.00 

Julio X5 s $ 135,000.00 

Agosto xG < $ 135,000.00 

Septiembre X7 .s $ 135,000.00 

Noviembre Xa < $ 135,000.00 ...., 

D'iciembre Xg :s $ 135,000.00 

Costo Anual· 70.248 % 

Costo Mensual: 5.854 % 

Descuento de Documentos 

MES VARIABLE MONTO 

Enero XlO ~ $ 120,000.00 

Abril xll ~ $ 201,000.00. 

Julio Xl2 ~ $ 340,000.00 

Octubre xl3 < $ 97,000.00 

Costo Anual· 88.704 % 

Costo Trimestral: 22.176 % 

Costo Mensual: 7. 392 % 
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PaEel Comercial 

~ VARIABLE MONTO 

Marzo X 14 ~ $ 100,000.00 

Abril X 15 ~ $ 100,000.00 

Mayo X 16 ~ $ 100,000.00 

Junio X 17 
.e:: $ 100,000.00 

Julio X 18 :s $ 100,000.00 

Agosto X 19 
::s $ 100,000.00 

Septiembre X 20 :5 $ 100,000.00 

Octubre X 21 
< $ 100,000.00 

Noviembre X 22 :5 $ 100,000.00 

Diciembre X 23 ~ $ 100,000.00 

Costo Anual 66.096 % 

Costo Mensual 5.508 % 

Habilitaci6n o Avío FoEroba 

~ VARIABLE MONTO 

Enero x24 ~ $ 208,000.00 

Abril x25 :=;;. $ 134,000.00 

Julio x26 :S. $ 163,000.00 

Octubre x27 :s $ 321,000.00 

Costo Anual 46.008 % 

Costo Trimestral: 11. 502 % 

Costo Mensual, 3.834 ~ 
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Habilitaci6n o Avio Bancario 

X28+ X29+ X30+ X31+ X32 

+ X33+ X34+ X35+ x36+ X37 

+ X39+ X39 ~ $430,000.00 

Costo Anual 70.248 'i 

Costo Semestral 35.124 % 

Costo Mensual 5. 854 '!, 

Inversiones 

Aquí se presentan unicanente el ndmcro de variables que se 

utilizarli.n pa_ra identificar a las in\•ersiones en Papel comer-

cial y Cetes. · 
Panel Comercial 

Enero 

Febrero 

Marzo 

Abril 

:-iayo 

Junio 

Julio 

Agosto 

Septiembre 

Octubre 

Noviembre 

Diciembre 

Rendiniento Anual 

Re>ndi;:iiento :-iensual 

64.824 -~ 

x.10 

x.n 

x42 

x43 

X .t4 

x.is 

x46 

x.17 

x4B 

x49 

xso 
xs1 



VARIABLE 

Enero 

Febrero 

Marzo 

Abril 

Mayo 

Junio 

Julio 

Agosto 

Septiembre 

Octubre 

Noviembre 

Diciembre 

Rendimiento Anual 

Rendimiento Mensual 

62. 724 

5.227 

c) Restricciones de Presupuesto. 

X52 

X53 

X54 

X55 

x56 

X57 

X59 

X59 

xGo 

x61 

x62 

x63 

% 

% 
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Debido a la gran cantidad de variables que se manejan se 

elabor6 la siguiente tabla para ilustrar en forma global es

tas restricciones • (Ver Tabla Anexa) 

Toda la información se introdujo al Programa ZLIN/ Sim-

plex con que cuenta la Facultad de Contaduria y Administra-

ci6n de la UNAM,implementado por los Profesores: 

Judith Zubieta, Nadima Sim6n, Armando Rojas y Jorge Cerecedo. 
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d) Resultados. 

RESULTADOS DEL PROGRAMA ZLIN 

TERMINJ\CION NORMAL '/ SO,LUCION OPTil1A 

VARIABLE * C(J) CONTRIBllCION 
X( l) 0.0000. o.osos 0.0000 
X( 2) 0.0000 o.oses 0.0000 
X( 3) 13SOOO.OOOO o.osos 7902.89RO 
X( 4) º·ºººº O.OS!lS 0.0000 
X( 5) 0.0000 o.osas 0.0000 
X( 6) 0.0000 o.osas º·ºººº X( 7) 90816.6900 o.osas S316.4100 
X( a) º·ºººº o.osos 0.0000 
X( 9) l3S000.0000 o.osos 7902.a900 
X(lO) º·ºººº 0.2210 0.0000 
X(ll) 0.0000 0.2218 0.0000 
X(l2) 0.0000 0.2210 0.0000 
X(l3) 0.0000 0.2210 0.0000 
X(l4) S61.49.0500 0.0551 3092.7340 
X(l5) 100000.0000 0.0551 550fl.OOOO 
X(l6) 100000.0000 0.05Sl 55oa.oooo 
X (17) 0.0000 0.0551. 0.0000 
X (18) º·ºººº 0,0551 º·ºººº X ( 19) 0.0000 0.0551 º·ºººº X(20) 100000.0000 0.0551 5508.0000 
X(2l) 0.0000 0.0551 0.0000 
X(22) 0.0000 0.0551 º·ºººº X(23) 100000.0000 0.0551 5500.0000 
X(24) 208000,0000 0,1150 23924.1600 
X(2S) 134000.0000 0.1.150 15412.6ano 
X(26) 163000.0000 0.1.150 18748.2600 
X(27) 321000.0000 0,llSO 36921. 4100 
X(2S) 0.0000 0.3512 º·ºººº X(29) 0.0000 0.3512 0.0000 
X( 30) º·ºººº 0.3Sl2 º·ºººº X( 31) 68957.3700 0.3512 24220.5900 
X( 32) 46930.3700 o.3512 16483.8200 
X ( 33) o.oopo 0.3512 º·ºººº X ( 34) 58297.1500 0.3Sl2 20476.2900 
X(3S) º·ºººº 0.3512 º·ºººº X( 36) 0.0000 0.3512 0.0000 
X( 37) º·ºººº 0.3512 º·ºººº X( 38) º·ºººº 0.3Sl2 0.0000 
X( 39) º·ºººº 0.3512 º·ºººº X(40) 406350.0000 -O.OS40 -21951.0300 
X( 41) 434626.4000 -O.OS40 -23478.5200 
X (42) 0.0000 -0.0540 º·ºººº X( •lJ) º·ºººº -o.os.to º·ºººº X(44) 0.0000 -0,0540 º·ºººº X ( ijS) 77535.5600 -0.0540 -4108,4730 
X(46) 513449,6000 -0.0540 -27736.5500 
X( 47) 649a41.2000 -0.0540 35104.4200 
X(48) º·ºººº -0.0540 º·ºººº X(4Y) 1S6450.3000 -0.0540 - 04Sl. 4450 
X(SO) 660045.9000 -0.0540 -3S6SS.G800 
X(Sl) º·ºººº -0.0540 º·ºººº X(52) º·ºººº -0.0523' º·ºººº 
X(53) º·ºººº -0.0523 º·ºººº X(54) 0.0000 -O.OS23 º·ºººº X(S5) 0.0000 -0.0523 0.0000 
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X(56) º·ºººº -0.0523 0.0000 
X(57) º·ºººº -0.0523 º·ºººº X(58) º·ºººº -0.0523 0.0000 
X~59) º·ºººº -0.0523 º·ºººº X 60) º·ºººº -0.0523 º·ºººº 
X(61) º·ºººº -0.0523 º·ºººº X(62) º·ºººº -0.0523 º·ºººº X(63) º·ºººº -0.0523 º·ºººº 

FUNCION OBJETIVO 45868.0700 
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e) Interpretaci6n. 

La interpretaci6n se realiza por medio de la Tabla de ob

tenci6n y Amortizaci6n de Financimientos que se muestra en -

forma anexa, la cual contiene el conjunto de variables selec

cionadas por la computadora, que constituyen la solución 6pti 

ma, cuyo costo de financiamiento a lograr es de $45,868.00 -

corno máximo. 

Dentro de la tabla se toman en consideraci6n los factores 

siguientes: 

Se cubren todos los faltan tes mensuales 

Se aprovechan todos los excedentes 

Se liquidará cada uno de los créditos obtenidos en el té~ 

mino pactado. 

Se pagan los intereses y se obtienen los rendimientos me~ 

sualmente. Estos conceptos se definen en la hoja de resu1 

tados como la contribución de cada variable. 

l'.'er Tabla de Obtención y Amortización de Financiamientos 

anexa) 

Las cifras obtenidas en la tabla conforman la base para -

elaborar el siguiente Presupuesto de Efectivo, en el que se -

contemple la programaci6n del total de préstamos e inversio-

nes a realizar mensualmente. 

(Ver Presupuesto de Efectivo Anexo,Figura 14) 
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TABLA DE OBTENCION y AMORTIZACION DE F 

CREDITO SIMPLE PAPEL COMERCIAL 

lft1)0rte .• ,Importe Importa Importe 
Nuevo AmortitaClll\ Atrazado Nuevo Amor t ill!CiÓrl Atrazado 

ENERO 
' 1 

ff:SRERO ¡ 
¡ 

' --- -
! 

MARZO 56,14985 56,14985 

- ·- -·-·-

ABRIL 1oopoo.oo 56,149.85 100,000.00 

-- -

MAYO 135,000.00 1 135,000.00 100,000.00 100,000.00 1100,000.00 

"--
! 

1135,0COOO j 
¡ 

... UNIO 100,000.00 
! ! 

' i 1 
' i JULIO \ 

i -
1 

1 
MOSTO 

1 
' ; 

1 
! : -·-·- 90,816.69 190,816.69 100,000.00 J I00,000.00 

OCTUBRE ..... 
' 
DictEMlllE 

90,816.69 , I00,000.00 

1 

1 

135,000.00 ¡ •35,000.00 t00,00000 

1..111 Oiflrtncio$ e~istentts, lOll debidas al redondea de las cifras. 

( Cifras en milts de pesos ) 

100,000.00 

• • 
HABILITACION O AVIO (FOPROBA) HABIUT.CV::ION O NIO (BANCAR• 

' 1 
Importe . l 1mporle Importe 1 Importe 
Nuevo Amorli10c1on Atrozodo Nue.o 1 Amortizoclin Atnmd~ 

1 ' 
208,000.00 208,00000 1 

: .. 
~--- -·--·----··---------. . 

1 208,000.00 1 ¡ 
1 

1 
~ 

1 i 208,00000 j 

1 1 4 
134,000.00 j 208,0:XlOO 134,000.00 68,957.371 168,957.i 

1 ¡ • 
1 1~.000.00 46,930.37 i ¡115,887.7 
1 __..__ __ 

1 ' ¡ 1 

' 134,000.00 ¡ ¡115,887.~ 
1 
1 1 ! • 

163,000.00 '134,000.00 163,000.00 58,297.15 ;174, 184j 

1 , 1 

163,<XXlOO l ! 174,184 .si 

i 
1 
¡ 

163,000.00 174,184.E 

321,000 00 1163,000 00 321,000.00 98,957.37 105,227.!:, 
1 ' 

' 1 ----T -~ 

"""'°"'~- 46,930.37 58,297.~ 
¡ ( -.-- ,_ __ 

321,000.001 58,297.1 
i 



ITENCION Y AMORTIZACION DE FINANCIAMIENTOS 

• HABIUTACION O AVIO (FOPROBA) HABILITACION O ~10 (BANCARIO) PAPEL COMERCIAL 
(INVERSION) 

INTERESES 
---.-----;----...----,------; 

1 ! 1 

Fallante 

o 
E•cedente 
Mensual 

Importe Importe Importe• 

1 

. Importe 1 ; Importe 
, Nuevo Amortlzacioo Atrazado Nuevo Amortizocion AtroZJdo _co_m_p_rº_-+

1 

_v_e_º_'ª--+'. M_o_n_ie_n_id_º_+_P_ª_Q_º ___ c_o_b_rº--i D1fer1nc1a 

208,000.00 20

208

8,000

1

_

000

_ .00

00

_ ~~-----t----+-4-º"""~L--~~'~'°--t-----i----; l1 ___ --t_1~_350_00--1 
' ! j 281 ns:~-~ ~-----J~_.s_zs_.4_º_+_1,_9_14_._1_2-+_2_1._9 __ 51_0_3-+-1-3_,9_1_6_.3_1 -1--'4_, 300_.oo __ 

: 20<'XD 00 i 434, 6'6Ml ~ 7, 974 n 23 ,41852 J .. ,003 80 (506,21!0.00 

-¡- 1 

1 1 

l
. 134.000.00 1208$XX>.OO j 68,95U7 

11-----+-----'f----~----+--~-+-----+-----+------+-------+-----+-~---1------t----~ 

~11,061.45) (27, 740.00) 11,06745 134,000.00 68,957.37 

1 1 

-1---j__ __ -+-134_,CIXJ __ ._oo--t-4-6,_9_30_._31-+¡ ___ -+-l•_15_,ea_1_.1_4-t-----t'-----~----· ·-- ~·_se_z_.3_2 ____ ---~.l<!l f167,248.00l 

1 
134,000.00 

. ! 
163,000.00 l 134,000.00 163,000.00 58,297.15 

' 

163,CXX>.OO 

1 
1115,887.74 

1 

77,535.56 : 

:174, 184.89 435,914.04 

1 
1 77,535.56 25,332.52 (25,332-521 (337,86800) 

1 

¡ 
1513,44960 11,921 62 4,188.47 {7,733.15) 3~.35000 

1 
l ! 1 

¡174,184.99 136,391.60 649,841.20 16,446 20 j27,736 55 11,290.36 125,10100 

l-----+---~---+-----11----·--t-----t---·--t----~--~-r----r-'----t------t------t 
! 

163,000.00 174,184.89 649,841.20 
1 

16,446.20 35,104.42 118,6~6.19 (8!19,31600) 
1 

r, '21,000.00 ("""'ºº--+-3-2.1_,ooo_.º_º-.¡----..-' es_, 9_5_7.-37--r-' 'º_s_,2_v_._=-_2-t-156_,.4_50_._3_º-t-----+'-15_6 __ ~s_o_30 __ 21_,2_10 __ · 6-4-t-, ---~·1_2_1._210_64_, 1-2-85-1'95-.00--1 

32.1,000.00 46,930.37 58,297.15 503,595.60 1660,045 90 18,467.19 8,451.45 ( 10,015 75) ~54200 
~ 1 ,---->-·-----------1----------+------+-----+------1-----<t------~-------+------.ti 

321,000.00 

' 1. 

58,297.15 660,045.90 15,719 86 3~.655.~ , 19,93!> 83 914,98200! 
i 
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FIGURA 
PRESUPUESTO ANUAL DE EFECTIVO 

14. 

ENERO FEBRERO MARZO ABRIL MAYO 

Entrados 
695,307.001578,723.00 Totales 684,102 00 721,01000 684,12300 

i--· ---- -- t - --- - - - - -·-··- --- --
Salidas 1 
Totales (503,457.00 l !(564,42300) l,!90,36200) ( 74B,7SOOO l ( 851,37100 l 

1 ------ --- ¡- .. -- -- -- - - ·-· 

Saldo Inicial 1 
Disponible 

.. ~00 t o 
o o o 

>----·-r--- --- - ---1--• --- -- --·----- -- -
Flujo 

198,3!:JOOO 14,300.00 (506,20000) ( 27 '740.00) ( 167,24800 l bruto 
~------- ------ - --- ----- - -- ----- - ----

! 
Internes 13,976.31 15,503.60 ( 11,067.45) ( 14,682.32) 

,_. ----·----- -·-·-j·-----· 
Flujo tleto 198,350.00 28,276.3 I l490;176.20) (38,807.45) ( 181,930.32) 

r-- -· ·---· ~----- -----·- --·--· 
Préstamos 20epoo ro 56,149.85 38,807.62 181,930.37 

~-- ----- - -- -·-·---·--- ·-

Inversiones 406~00) (26,27640) 434,626.40 

---·-
Soldo Final 
Disponible o o o o o 

NOTA: Las Diferencias ea1stentei, 90ll dcbidus al redondeo de lal cifras. 

(Cifro• en m1le; de pesos) 

JUNIO JULIO AGOSTO SEPTIEMBRE OCTU8Rf. 

~043,28800 1,103,98500 895,29400 615,38700 988,520.00 
t----- -- - --------- . 1-- --- -- - -

1 

(705,42000) (747,63500) (770,19300) ~(1(174,70300) l 703,025.00) 
1 .. -- ~---

o 1 o ---1---- o o o 
-------

337 ,86800, 356,350.00 125,101.00 (859,316.00) 285,495.00 

---- -· -- ·····----1-- - ·- ---
_____ _¡_ __ 

1 
( 25,332.52) (7,73:3.14) 11,290.35 18,658.19 ( 27,270.64) 

-- ---->----

312,535.48 348,616.85 136,391.35 ~,657.81) 258,224J6 

( 235,CXXl.OO) 87,297. 15 190,816. 69 (IOl,774.06) 

77,535.56) (435,914.04) (136,391.60) 649,841.20 1156,450.30 ) 

o o o o o 

NOVIEMBRE OICIEMIR: 

~423,96300 l,636,Q80.00 

------

~1!63,42100) il,551¡:li2.00) 

------
o o 

560,542.00 914,982001 

( 10,016 Jll) 19,936.82 

-

560,526.26 896,046.18) 

( 46,930.37) 235,ool.OO 

-
(50~~) 116(),046.90 

--·-
o o 
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Al mantenerse el Saldo Inicial y Final Disponible an ---

ceros , se indica que el único efectivo con carácter preventi 

vo lo constituye el Saldo Mínimo en Caja, en consecuencia se 

incurre en un menor costo de mantenimiento por concepto de -

efectivo inactivo. 
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2. PEPISA 

Marco de Referencia 

"PEPISA" es una organización dedicada a la transforma 

ci6n de productos agropecuarios, los que distribuye en el 

mercado nacional y extranjero. Cuenta con un Capital Canta-

ble de $55,000.00, compuesto unicamente por participaci6n m~ 

xicana. Se encuentra localizada en la zona III A. 

PEPISA es una empresa cuyas características la situan -

dentro de la política de desarrollo económico, debido a que

se dedica a la elaboraci6n de productos básicos destinados a 

satisfacer la demanda interna, y a la comercialización de -

productos complementarios dirigidos al mercado exterior. Pa

ra realizar estas actividades la empresa programa anualmente 

sus e~portaciones y el volumen de productos básicos a elabo

rar. 

A continuaci6n se presenta el Presupuesto de Efectivo -

Anual (condensado) de las operaciones proyectadas por la em-

presa . Ver figura 15. 

Fuentes de Financiamiento 

De acuerdo a las características antes enunciadas de la

empresa, cuenta con mayor facilidad de acceso a obtener fi-

nanciamiento por medio de los instrumentos financieros que -

ha implementado el Gobierno Federal: las posibles fuentes de 



FIGURA. 15 

ENTRADAS 
TOTALES 

PRESUPUESTO ANUAL DE EFECTIVO 

ENE NO FEBRERO NAR 10 ABH 1 L N AYO JUHIO ~UL 10 AGOSTO SEPT~ OCTUBRE l!«ii1E-E OICIEM!lllf 

1 
32p22 29 1503 39,501 33,110 42,786 41,435 183,846 78,468 B5,964 89,360 95,132 11,115 

1 ! 

* ~~~~~~··· 1~~171 (72 ,2331 1361"'1¡~,,~;1<4~~ '"~~2011140,67' 1 '"~ 1 :""" 1'8,5181,1"~"'~ ::·~ 
FLUJO 
BRUTO 
MENSUAL 

<-·-· 
(Si) 

FLUJO fJk\JTO 
ACUMUU100 

3,705 

.. 

3,705 

(42,730) 3,456 ( 1,711) ( 1,959) 

-

!39,025) (35,569) (37,280) 1( 39,239) 

143,175 
l 

2, 115 3,466 .l47,917l 40,872 1,4~6 (44,997) 
1 

---· -·l-- -- -- --------- -------

(37, 124) ¡ 6,051 9,517 !38,400) 2,422 3,858 (41, 139) 

·!!- Está 1ntkudo el soldo in1t1ol d1spon1ble que se obtuvo de la siguiente formo: 

Saldo Inicial en coja 4 2 7 
- Sol1o Mlnimo en to10 - _2Q_Q_ 

73 

( Cifras en miles de pesos ) 

.. 
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fondos a que tiene O?ortunidad la organizaci6n para afrontar 

sus faltantes de efectivo son los siguientes: 

a) Crédito Quirografario 

El banco ha autorizado un máximo de $8,000.00 por cada -

ocasi6n que se utilice este cr6dito, s~ costo real es de 

$116,832i a~ual y se podrá disponer de 61 a partir del mes -

de enero, teniendo otras oportunidades en los ncses de abril 

julio y octubre. La cantidad que se obtenga a través de este 

préstamo deberá liquidarse al trimestre sigüiente a su adqul 

sici6n. 

b) Aceptaciones Bancarias 

Debido a que en la trayectoria de la er.ipresa' se ha deme~ 

tracio su capacidad para afrontar sus obl:g~~io~~s. 3~ ha t=~ 

tado la posibilidad de contratar con el banco al manejo de -

aceptaciones bancarias. Las condicione& en que se cn~arcaria 

dicho contrato son las siguientes: 

El ~onto m&ximo seria de $12,000.00 

Su costo real del 76.412 % anual 

El plazo de emisi6n a 30 días 

La liquidación al vencimiento de cada ~~1si~~ 

Se ha proyectado utilizar la fuente en los meses de marzo 

abril, mayo, septiembre y diciembre 
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c) Habilitación o Avío Bancario 

Las condiciones esperadas que se fijarán en el contrato

(si se selecciona esta fuente) son las siguientes: 

Monto máximo$ 44,000.00 

El suministro podrá ser en los meses de marzo, abril, m~ 

yo, septiembre y diciembre, pudiendose obtener la canti

dad total o parcial del monto autorizado. 

Su costo real es de 70.248% anual 

La cantidad obtenida deberá cubrirse al semestre siguie~ 

te de su obtenci6n. 

d) Habilitaci6n o Avío. Fogain 

PEPISA tiene programado solicitar este crédito en el mes 

de ~arzo,y de acuerdo a sus características el costo en que

incurriria es del 39% anual, solicitando un plazo para su 

amortización de treinta meses, con un semestre de gracia. 

El monto máximo establecido por éste fondo es de -----

S 20, 000. 00: el capital deberá ser amortizado semestralmente. 

e) Habilitaci6n o Avío. Fomex 

Una de las principales actividades de esta empresa está 

dirigida al mercado exterior, de ah! que se ha programado su 

producci6n con respecto a éste mercado, a fin de solicitar -

una linea de crédito dirigida a sufragar los gastos de sus -

exportaciones, en lo referente a materia prima. Sus necesid! 

des mensuales son las siguientes: 
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Enero 1,925 

Febrero 1,350 

Marzo 795 

Abril 1,175 

Mayo 985' 

Junio 620 

Julio 573 

Agosto 837 

Septiembre 705 

Octubre 326 

Noviembre 97 

Diciembre 1,950 

Se considera que estas son las cantidades máximas mensua

les que Fomex financiará, con un costo anual del 8%. La can-

tidad obtenida deberá ser liquidada a los seis meses siguien

tes de su recibo. 

fJ Habilitación o Avio. Foproba 

PEPISA cuenta con el registro de productos básicos expe

dido por Secofin y se ha determinado solicitar una línea de

cr~dito a Foproba, bajo las siguientes condiciones: 

~onto máximo $27,000.00, esta cifra est~ de acuerdo a su 

programa anual de fabricaci6n de productos básicos . 

Costo Anual del 38.436% 

Las ministraciones serian por la cantidad y el periodo -

demandado por la empresa. 



213 

La cantidad obtenida en un periodo especificado deberá-

ser liquidado a los seis meses siguientes. 

g) Habilitaci6n o Avio. Agroindustria 

Las condiciones en que se proyecta contratar este crédi 

to son: 

Monto máximo $9,000.00 

Costo del 33.504 % anual 

Las ministraciones serian de acuerdo a la cantidad y pe

riodo que establezca la empresa, no excediendosc del lí

mite maximo autorizado. 

La suma otorgada en un periodo especifico deberá ser li

quidado al semestre siguiente a su obtenci6n. 

h) Préstamo Prendario. Agroindustria 

Si se selecciona este crédito, se tiene programado util! 

zarlo en enero y en junio, demandando $?.,350.00 y $1,225.00 

respectivamente, contituyendose como garantías las materias

adquiridas por medio de estos prestamos, además de un bien -

inmueble. Su costo asciende al 33.504% anual y cada ministr~ 

ci6n se liquidará a los seis meses siguientes de la obten -

ci6n. 

i) Habilitaci6n o Avío. Pira 

Con este fideicomiso se tiene concertado realizar un con 

trato sobre una línea de crédito con las condiciones: 



Monto m~ximo ae Sb,OuO.uO 

éosto de 34.~ ~anual 

Plazo de un ano 

La amortizacibn sera al vencimiento del préstamo. 

Se disponará del créaito en el mes de marzo 

Políticas de Inversión 
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Los excedentes que se presenten aeberán ser invertidos -

en Papel Comercial o en Cetes, cuyos rendimientos anuales 

son del 64.824% y b2.724~ respectivamente. 

PEPISA desea saber cuanao, cuanto y a quien recurrir pa-

ra solicitar fondos o invertir, con la finalidad de reducir 

al máximo su costo de financimiento. 

Con la informaci6n antes expuesta se procederá al plante~ 

miento y resolución del programa, bajo los supuestos del mo-

delo de Programacion Lineal planteado al inicio del capitulo. 

a) Función Objetivo: 

Minimizar: 

z 
4 

.29208¿ Xi+ 

i=l 

9 

.06368 ¡xi+ 
27 

+ .04u02 ~Xi+ 
i=l6 

39 

.19218 ~Xi+ 
i=28 

78 66 

- .s,.02 ¿ x.- .05227 
i L X. 

l. 

i=S::i i=b7 

.3915 

.J45 
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La cual puede desglosarce de la siguiente forma: 

Minimizar: 

z .29208 xl +.29208 X2 +.29208 X3 +.29208 X4 +.06368 X5 +.06368 x6 

+ .06368 X7 +.06368 X8 +.06368 Xg +.35124 fo +.35124 X ll+.35124 
r2 

+ • 35124 ~3 +.35124 f 4 +.3915 X +.04002 
r6 +.04002 x17+.04002 X 15 18 

+ .04002 X +,04002 X +.04002 X +.04002 X +.04002 x
23

+.04002 ~4 19 20 21 22 

+ • 04 002 X +.04002 X +.04002 X +.19218 X +.19218 X +.19218 X 
25 26 27 28 29 30 

+ .19218 X +.19218 X +.19218 X +.19218 X +.19216 X +.19216 X 
31 32 33 34 35 36 

+ .1921B X +.19218 X +.19219 X +.16752 X +.16752 X +.16752 X 
37 39 39 40 41 42 

+ .16 752 X +.16752 X +.16752 X +.16752 X +,16752 X +.16752 X 
43 44 45 46 47 48 

+ .16752 X +.16752 X +.16752 X +.16752 X +.16752 X +.345 X 
49 so 51 52 53 54 

.05402 X -.05402 X -.05402 X -.05402 X -.05402 X -.05402 X 
55 56 57 58 59 60 

.05~02 X -.05402 X -.05402 X -.05402 X -.05402 X -.05402 X 
61 62 63 64 65 66 

.05227 X -.05227 X -.05227 X - . 05'i77 X -.05227 X -.05227 X 
67 68 69 70 71 72 

.05227 X -.05227 X -.05227 X -.05227 X -.05227 X -.05227 X 
73 74 75 76 77 78 
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b) Restricciones de Monto. 

Crédito Quirografario 

~ VARIABLES MONTO 

Enero xl .5 $ 8,000.00 

Abril X2 s $ 8,000.00 

Julio X3 < $ 8,000.00 

Octubre X4 s $ 8,000.00 

Costo Anual 116.832 % 

Costo Trimestral: 29.208 % 

Costo Mensual 9.736 % 

.!\ceptaciones Bancarias 

~ VARIABLES MONTO 

Marzo X5 :s; $ 12,000.00 

Abril x6 e:::: $ 12,000.00 

Mayo X7 ::$. $ 12,000.00 

Septj.embre X8 :::::. $ 12,000.00 

Diciembre X9 :S'; $ 12,000.00 

Costo Anual 76. 412 i 

Costo Mensual 6.368 % 



Habilitaci6n o Avio . Bancario 

VARIABLES: x10 

Costo Anual 

Costo Semestral 

Costo Mensual 

Habilitaci6n o Avio 

Marzo 

Costo Anual 

Costo Mensual 

+ + 

70.248 % 

35.124 % 

5. 854 % 

Fogain 

.Monto 

$ 20,000.00 

39 ~ 

3.25 % 

217 

Septiernb. Dici.e.":lb. 

+ $44,000.00 
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Habilitación o Avío. Fonex 

MES VARIABLE MONTO 

Enero xlG 
¿_ $ 1,425.00 

Febrero Xl7 ~ $ 1,350.00 

Marzo XlB "'- $ 795.00 

Abril x19 ~ $ 1.175.00 

Mayo x20 ~ $ 985.00 

Junio x21 ~ $ 620.00 

Julio X22 ~ $ 573.00 

Agosto x23 < $ 837.00 

Septiembre X::¡4 'S $ 705.00 

Octubre x25 < $ 326.00 

Noviembre x26 ~ $ 97.00 

Diciembre X.,-
~ 1 

~ $ 1,950.00 

Costo Anual 8% 

Costo Semestral 

Costo Nensual .667<, 



Habil i taci6n o Avío . Foproba 

X28+ X29 + X30+ X31 + X32 + X33 + X34 

+ X + X + X + X + X .s $27,000.00 
35 36 37 38 39 

Costo Anual 38.436 '!, 

Costo Semestral 19.218 % 

Costo Mensual 3.203 % 

Habilitaci6n o Avio. Agroindustria, 

$ 9,000.00 

Costo Anual 

Costo Semestral 

Costo Mensual 

33.504 % 

16.757 % 

2.792 % 

P. Prendario Agroindustria 

~lES VARIABLE 

Enero X 52 

Junio X 53 

Costo Anual 33.504 % 

Costo Semestral 16.752 % 

Costo Mensual 2.792 % 

s $ 2,350.00 

< $ 1,225.00 

219 
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Habilitaci6n o Avio Fira 

Mayo X 54 ~ $6,000.00 

Costo Anual 34.5% 

Costo Mensual 2.875 ':; 

Inversiones 

Aquí se presenta solo el número de variable que se utili-

zarán para identificar a las inversiones en papel comercial y 

Cetes: 

Papel Comercial 

Enero 

Febrero 

Marzo 

Abril 

Mayo 

Junio 

Julio 

Agosto 

Septiembre 

Octubre 

Noviembre 

Diciembre 

Rendimiento Anual 

Rendimiento Mensual 

64.824 '?, 

5 .4 02 ~ 

X 55 

X 56 

x57 

XS8 

X59 

xGo 
x61 

x61 

x63 

x64 

x65 

x66 



Ce tes 

Enero 

Febrero 

Marzo 

Abril 

Mayo 

Junio 

Julio 

Agosto 

Septiembre 

Octubre 

Xo\·iembre 

o:.cie::ibre 

Rendimiento Anual 

Rendimiento Mensual 

VARIABLE 

62.724 % 

5.227 % 

x67 

XGa 

x69 

X70 

X71 

X72 

X73 

X74 

X75 

x76 

X77 

X79 

el Restricciones de Presupuesto. 
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Debido a la gran cantidad de variables que se manejan, se 

elabor6 una tabla para ilustrar en forma global estas restrig 

cienes. (ver tabla anexa) 

Toda ~sta informaci6n se introdujo al Programa ZLIN/Sim-

plex ~on que cuenta el Centro de Informatica de la Facultad -

ce Contaduría y Administración de la UNAM. 



R E s T R 1 e e 1 o N E 
1 

X1 /X2 IXl X4 Xs 1 Xs X 1 l X e / Xs IX 101X11 X12l Xill X14IX1sl X16IX11IX1el X19IX20I X2dX22/X2l/X2•IX1sTx~1 x11¡x22¡x291X30IX3l IXl2¡Xll¡x:s-.¡x:l61blXl71 

1 

J (--1--¡_·-----¡---¡----¡-----·-·-¡ -¡·· - ~lD -~---1--t¡- --11-1··---t-t--··t:m1 
1 -, 1-r1 -¡ ,¡ 1 · - -¡ · , :~ ~:- -~ --· -¡---T- ··-- - -- ----!-- ---¡~f 917971 , 1 1 

T-¡---r---- ¡--¡-·-r·-·· -- --+ -- . --- --r-r------- -----+---e--r. 
~~ :~::;-1-1-J~:I: ,- -!--~:~:: :1:2'~,Jr- - --1- - : : : ~ , 

__¡_ 1 1 t j -~--- , -~- --;---- L_ -- ---- - - 1 · ---t--+-- -- -- --- ---- --- - -
~- ! _j ' 1 ~ 1 1 1 1 1 

1 1 1 .,;rª_j_=¡:l: ::;] ¡-¡zj:;;::: ~gf :m ~ - --~ - :: :: : : :..'.. ' 
!16l"8l~69 ll6lG! __ ¡m•-t~-j=i~E 04002 ~ 97l3l 37999 ~ ·9'llll -:_~_ --±-- .rwa .l9z1s ll!ISI .111188 .llll91 .9l"4.91m , 

00368 0068 063Gl 1 ~'"' rono M&• 1 $6M mlZ s1m 98&l6 9'll3l 1 m1a .mm .19211 .83911l .8111!11 .90391 Sl!lllO .911911 1 

l5<24 .351N ::o .::1 n o - 1 -

RO -1 

1RERO 00264 

l. 
RZO ~5í!I 

•"--'·~~ --
llL 1 

ro 

110 

10 29206. 1 

STO 29108 29200 .90264 

" -.29208 .29208 00528 

IBA( l.292081.292081.292081 • 1 

·I •I 

ll6l68l.06368 l.063Ul I~ 19218! .19118 l .1921! l .19218 hll!!eef-.81188 \,sos1 f,vseM/,gsm 
--t--+--i~-t--+---t--t--t--+--t---1--+--l-1--+--+--l---1-1---+--+--+--+--<--+--+--+-·f--+-+--l--+--+--t--+---t--f--+ 

:llfil!E l.292081.19ZOBl.29ZOBl·.90¡g4j .06Jall 0068 l 1163Gl 1 ~ .l5124 l.J3124 l.ll124 l-.88292 7<ax>l.04002ll>IOOZl.0400ZID4<D2 ID400Ü-~97ll2f-.~k981116l-.993'l!· 1 19218 l.192181.1921Bl.1921!l.192111 i,-/,m111!,10llll ~.!llllllhlllW'" 
l--1--1---1----1--1---1- - --l--1--i---r--t--+--t---t---t--r--t--t---t--t--+--t--t--+ 

MsRE 1-~.29roel.Bzoeleo51S~.06l68kx;iai ~06Jll8!-wGel 1 fl5124 f:l!lll< hJ312•l.e243BI 1 110J<..o~f()ol(XJ1j..O«Xl2}ooizf04002f0400!l966E6/ 97ml.971199/ 98w;/00:13l/ 1 f.11ziaf 19218 h19z111hm11h1121e hi9219 /.«!911!1.ll118ll.9Cm!l .mMI.: 
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d) Fesultados 

RESULTADOS DEL PROGRAMA ZLIN 

TERMINACION NORMAL Y SOLUCION OPTIMA 

VARIABLE * C(J) CONTRIBUCION 

X( 1) 0.0000 0.2921 º·ºººº X( 2) 0.0000 0.2921 0.0000 
X( 3) 0.0000 0.2921 º·ºººº X( 4) 0.0000 0.2921 0.0000 
X( 5) 0.0000 0.0637 º·ºººº X( 6) 0.0000 0.0637 º·ºººº X( 7) 0.0000 0.0637 º·ºººº X( 8) 5271.4060 0.0637 335.6831 
X( 9) 6932. 8360 0.0637 568.8430 
X(lO) 0.0000 0.3512 º·ºººº X(ll) 0.0000 0.3512 0.0000 
X(l2) º·ºººº 0.3512 º·ºººº X(l3) 0.0000 o. 3512 º·ºººº X(l4) 0.0000 0.3512 º·ºººº X(l5) 20000.0000 0.3900 7800. 0000 
X(l6) 1426. 0000 o.o4oo 57.0285 
X(l 7) 1350.0000 0.0400 54.0270 
>:(16) 795.0000 0.0400 31.8159 
X(l9) 1175.0000 0.0400 47.0235 
X(20) 985.0000 0.0400 39. 4197 
X(2 l) 620.0000 o.o4oo 24.6124 
>:(22) 573.0000 0.0400 22. 9315 
X(2 3) 837.0000 0.0400 33.4967 
X(24) 705.0000 0.0400 28.2141 
X(25) 326.0000 0.0400 13.0465 
X(26) 97.0000 0.0400 3.8819 
X(27) 1950.0000 0.0400 78. 0390 
X(26) 27000.0400 0.1922 5188.8670 
X(29) 0.0000 0.1922 º·ºººº X(30) 0.0000 0.1922 º·ºººº X(31) 0.0000 0.1922 o. 0000 
X(32) 0.0000 0.1922 0.0000 
X(33) 0.0000 0.1922 º·ºººº X(34) 0.0000 0.1922 º·ºººº X(35) 0.0000 0.1922 º·ºººº X(36) 0.0000 0.1922 0.0000 
X( 37) 0.0000 0.1922 º·ºººº X (38) 0.0000 0.1922 º·ºººº X(J9) 0.0000 0.1922 º·ºººº X(40) 9000.0000 0.1675 1507. 6 000 
X(U) 0.0000 0.1675 ·o.oooo 
X(42) º·ºººº 0.1675 º·ºººº X(43) 0.0000 0.1675 º·ºººº X(44) 0.0000 0.1675 0.0000 
X(45) 0.0000 0.1675 º·ºººº X(46) 0.0000 0.1675 º·ºººº X (47) 0.0000 0.1675 º·ºººº X(48) º·ºººº 0.1675 º·ºººº X(49) 0.0000 0.1G75 º·ºººº X(50) 0.0000 0.1675 º·ºººº 
~!H~ º·ºººº 0.1675 º·ºººº 2350.0000 0.1675 393. 6 719 
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X(53) 1225.0000 o, 1675 205.2120 
X (54) 6000,0000 0,3450 2070.0000 
X(55) 43480.0400 -0.0540 -2348. 7920 
X(56) 3257.6240 -0.0540 - 175.9768 
X(57) 264e4.3900 -0.0540 -1430.6870 
X(58) 25523.4800 -0.0540 -1378,7780 
X(59) 30064.9100 -0.0540 -1624.1060 
X(60) 33606.6200 -0.05'10 -1815.4300 
X(61) 37314.2600 -0.0540 -2015.7160 
X(62) 41389.6600 -0.0540 -2233,!1690 
X(63) º·ºººº -0,0540 º·ºººº X (64) 33476.5400 -0.0540 -1808.4030 
X(65) 34949.2600 -0.0540 -1887.9590 
X(66) 0.0000 -0.0540 0.0000 
X(67) 0.0000 -0.0523 0.0000 
X(68) 0.0000 -0.0523 º·ºººº X(69) º·ºººº -0.0523 0.0000 

X(70) 0.0000 -0.0523 0.0000 
X(71) º·ºººº -0.0523 0.0000 
X(72) 0.0000 -0.0523 0.0000 
X(73) 0.0000 -o.o5n º·ºººº X(74) 0.0000 -0.0523 0.0000 
X(75) 0.0000 -0.0523 0.0000 
X(76) 0.0000 -0.0523 º·ºººº X(77) 0.0000 -0.0523 0.0000 
X(78) º·ºººº -0.0523 º·ºººº 

FUNCION OBJETIVO • 1781.9780 
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e) Interpretaci6n. 

La interpretaci6n se realiza por medio de la tabla de -

Obtenci6n y Amortizaci6n de Financiamientos que se encuentra 

anexada, la cual contiene el conjunto de variables selecion~ 

das por la computadora, que constituyen la soluci6n 6ptima , 

cuyo costo de financimiento será de $1'781,978.00 como máxi

mo . Dentro de ésta tabla se toman en consideraci6n los fac

tores siguientes: 

Se cubren todos los faltantes mensuales 

Se aprovechan todos los excedentes 

Se liquidan cada uno de los créditos obtenidos , en el -

término pactado. 

Se pagan los intereses y se otienen los rendimientos men 

sualmente • Estos conceptos se definen en la hoja de re

sultados como la contribuci6n de cada variable. 

Las cifras obtenidas en la tabla de Obtención y Amorti-

zaci6n de Financiamientos, conforman la base para elaborar -

el Presupuesto de Efectivo que se encuentra en la figura 16-

donde se contempla la programaci6n del total de préstamos e 

inversiones a realizar mensualmente. 

Al mantenerse el Saldo Inicial y Final Disponible en ce

ros se indica que el Gnico efectivo con carácter preventivo

lo ccnfor~a el saldo mínimo en caja, en consecuencia se inc~ 

rre en un menor costo de mantenimiento por concepto de ef ec

tivo inactivo. 
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' TABLA DE OBTENClON y AMORTIZACION DE 

ACEPTACIONES BANCARIAS HABILITACION Ó AVIO (FOGAIN 1 HABlllTAC!O!I ó AVIO (FOME XI tlABIUTACMlH 6 ~IO ( FOPROBA 1 IWILITACION ó AVIO (~liOUSTRIA) PRENDMIO (/lliROlllOU:i 

IMPORTE IMPORTE IMPORTE IMPORTE INPORTt IMPORTE lllPOlnl'. IMPORTE IMPORTE IMPORTE IMPORTE I~ 

MUEVO -··- ATRAZAOO NUEVO '*1!TIZACO ATRAZADO NUEVO ~Qj ATRAZAOO HUEVO ATRAZAllO NUEVO LllDmlAl:DI AllWADO MUEVO AU 

IUO 1,425 1,425 27,000 !7,000 11000 9,000 2,350 2 

JMRO 1, 300 
1 

2,n5 27,000 9,000 2 

----

•zo 20,000 20,000 795 
1 

3,570 1 27,000 9,000 2: 
1 , 

- --- 1 

•tl 20,000 4,745 1 ! 
27,000 9,000 2 1, 175 

~---
uro 20,000 98& 5,730 

1 

1 27,000 9,000 2 

- ¡· 
1 

MIO 20,000 620 6,550 ! 27,000 t,000 ~2H 3 

- 1 
4ULIO 20,<nl 573 1,425 5,498 27,000 1 9,000 2,J50 1, 

1 

MOSTO 20,<nl 857 1,550 4,995 1 1, 

llPTIEat: &,271.40 5,271Ml 20,000 705 795 4895 1 

-· -.-

OCTUBRE 5,27140 20,000 326 1,175 4,048 lj 

lllVllllllPE 20,000 97 985 3,1511 1, 

DICllMIRE 8,932.85 8/132l!l 20,000 ~950 uo 4,418 1,225 

' IOTA: Loa diltm•c•• 11isltoln, a dlbidot al rtdOldlo di la• cilrat. 

( Cllrtt .. •ile1 dt •taa1 ) 

' ' 
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' 
TENCION y AMORTIZACION DE FINANCIAMIENTOS 

lllUDCIOll 4 #llO ( FOPROBA 1 IWllUTACION Ó AVIO (AGROIHOOSllllA) PREll!WllO ( AGROINDUSTRIA) HABILITACIOtl Ó A/10 (FIRA) PAPEL COMERCIAL INTERESES FALTANTE 
1 ó 

~ IMPORTE IMPORTE IMPORTE IMPORTE IMPORTE IMPORTE IMPORTE IMPORTE EXCElEICTE 
lllUllllACD ATllAZM>O NUEVO ATRAZADO NUEVO ~llN ATRAZAOO NUEVO -"~' ATRAZADO COMPRA VENTA IMllTElllOO PAGO COBRO llFEIEICIA MENSUAL 

,p.rm 27,000 

"°°° 
9,000 2,350 2,350 0,4al04 45,4Sl.04 3,105 

' 
27,000 9,000 2,350 40,22241 3,257.62 1,19!10 2,3-48.79 1 1,151.58 (42,130) 

~ 

~ 27,000 9,000 2,350 2.3,22616 26,411439 ~20021 175Jl7 (1,02423) 5,~ 

1 ¡ ' 
1 1 

27,000 9,000 2,550 1 960.91 25,523!48 ~9!5.51 1,430611 i !42!182) ( 1,711 , 
1 ; 

• 1 
1 1 

27,000 9,000 2,550 S,000 S,llOO 4,541~5: ~.064.91 1,HS.55 1,57'.n i 1494.57) ( 1,959 I 
1 --

27,000 t,000 ~125 5,575 
1 

6,000 5,541.71 ! 33,6011.12 2,042.42 1,624.10 1 (418 51) 2,11!! 

1 

3,707.&41 1,815.431 (265.32) t ZT,000 9,000 2,550 1,225 1 1,000 57,514241 2,09015 4511n 

1,225 1 1poo 4,07'«ll 41,58U4 895.57 2,0IUI 1,122.54 3,46'; 

~ 1,225 15,DOO 41,3etli6 1119.95 2,255141 1 1,545.91 (47,917) 

1,225 6,000 :53,47S.54 33¡47&.54 1,225.04 (1,22504) 40,822 

r 1,225 1,000 1,•nn 34,949211 883.68 1,aoe.4~ 914.71 1,4!.l 

1,225 6,000 34,949.K 871.71 1,887.911 1,010.19 (44,997) 

• 
' 

' 



FIGURA. 16 PRESUPUESTO ANUAL DE EFECTIVO 

!ENERO FEBRERO MARZO 
r . ·- .... -- ----

f NTRADAS 1 

TOTALES ! 3?,022 ! 29,503 139, 501 

1 : 

SALIDAS 1 
TOTALES 1'_~1 244) (72,233) ,(36,045) 

~#tl1n1 -~~1-º 

A!lR ll MAYO 
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1 

( 34,829) I (44,745) 

o 1 o 

JUNIO JULIO AGOSTO stPIDffEI oc i U~E ~I~ OICIEMB!ll 

85,964 B9,360 95, 132 IT, 115 

(48,538) 1(93,C96)- (12~ 1 112) 
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7R,466 

j 
41,435 183,646 
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(39,320) (40,671) (75,002) 1(133,HBI) 

o o o o o o o 

ltHERESES 

FLUJO BRUTO .. ,, . r~~: :: 1.:,::.1 1 :~:: ~:I 11~:::;; 1: :~:~ :::~:11 ::::~ l.::: :.1 1~:~·.:1 :::~ I:~::,~ 
1 

FLUJO NETO 3,075 ~4~5721'2) 2143177 (2,13562) (2,44357) 1,696.69142,909. 4,58834 (46,57109) W,59696 2,360.71 (43,98681) 

... ···--- -- . l --- . ·- - --· 1 ·- ••• ··-·-- • 

1 . l ~R~~-A~o_s_ ¡39111_sJ t,~~o 20,m 1,m B,9B5 ~~4~- ~39 1 2021 (513) s,1014~- 1_6,_1~4~¡ ~B88l 9,03783 

¡1•>,4800411"""' " 1m,2'&1'1 "º " ¡ I<." 1 <>l 1>,•4111\ , , "10164 r ,075401," ·'""' I"'"") \l~n.n) ........ 
lo o lo o o o o o 

INVERSIONES 

SALDO FINAL o o o o 

MOtA : Los d1lerenc1os eustentes, :.on deb1oos ot re!lond•o de lus cifras. 

(Cifro' en miles de pnos) 

I 
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XOTAS AC~ARATORIAS DEL CAPITULO 

l. Se calcul6 el Costo Real en los présLamos donde los --

intereses se pagan por anticipado y/o se exige recipr2 

didad. La fórmula utilizada para calcular éste costo -

es la siguiente: 

COSTOS 
CR = 

CANTIDAD A PEDIR - (COSTOS + RF.CIPROCIDAD ) 

2. El costo Porcentual Promedio (CPP) utilizado en los --

cálculos es de 58.25% 

3. El Sub?~riodo namero 1 será identificado con cualquier 

mes del año. 

4. La elaboración del presupuesto generalmente es plante~ 

do a 1 año, por esta raz6n se determín6 el narnero de -

opciones en forma anual. 

S. El costo de Papel Comercial se calculó de la siguiente 

forma: 

R 
( 

D/n 

1 -

+ c/n J n 

D/n - e/~ 
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Costo de Emisi6n de Papel Comercial 

Tasa de Descuento 

n NGmero de periodos al año 

c = Costo Operativo de Emisi6n expresado porcentualmente, 

dividiendo el costo operativo anual, entre el monto 

emitido. 

Sustituyendo: 

.0037/12 R =( .6227/12 + 

1-.6227/12 - .0037/12 

R = 

( 

.0522042 

.9477958 

\ 12 

} 

R .66096 

R = 66.09% Anual 

5.508'5 Mensual 

La tasa de Descuento en un oromedio del mes de junio de-

1983. 

6. El rendimiento de CETES se obtuvo a través del promedio 

de las tasas de descuento manejadas en el mercado dura~ 

te el mismo mes. 



Las f6rmulas empleadas son: 

Rendimiento =(Valor n6minal - Precio) 
Precio (Días 

229 

360 ) 
para vencer 

Precio = Valor N6minal [ 1 - (Tasa de de•cuento x Dí~•,: ~)j 

sustituyendo: 

Precio = 10,000 [1 - (. 54 22 X .25~ 

Precio = $ 8,644.50 

Rendimiento (10,000 ·- 8¡644.50) ( 360 ) 8,644.50 90 

Rendiniento ~1568044) (4) 

Rendimiento .62724 62. 724 % Anual 

5.227 % Mensual 

7. Para determinar el ndmero _de opciones de inversi6n en 

Pa?el Comercial y CETES, se establece el supuesto de-

retener la inversi6n hasta su vencimiento, es decir a 

30 días 

8. En el modelo planteado se manejan signos positivos y-

negativos en las restricciones de presupuesto. 
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CONCLUSIONES 

Del desarrollo de esta investigación se pueden inferir las 

siguientes conclusiones: 

l. Como se puede observar en los dos casos expuestos el -

Modelo de Programación Lineal aplicado al Presupuesto

de efectivo es una técnica que permite la elección de

una alternativa que contempla un conjunto de fuentes

~e financiamiento, seRalando la cantidad a demandar y 

la fecha en que se ha de acudir a ellas, y sobre todo 

optimizando los recursos con que cuenta una organiza-

ci6n , ya que reduce al máximo su Costo de Capital. 

2. El Presupuesto de Efectivo tiene una función orientad2 

ra (Planeaci6n) y se instituye como un medio de Con 

trol necesario dentro de cualquier organización, de tal 

manera que puedan trazar de la mejor forma los cursos

de acci6n necesarios para el cumplimiento de sus obje

tivos. 

3. La Programaci6n Lineal es una técnica auxiliar en la -

fase de Planeaci6n y es susceptible de adaptarse a una 

gran diversidad de problema, siempre y cuando se tenga 

la habilidad de respetar los supuestos en los cuales -

se sustenta. 
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4. La Prcgra~aci6n Lineal y el Presupuesto de Efectivo 

raanejan datos e~ los que se supone existe certeza de -

ocurrencia, no considerando la variación que sufren -

estos en el transcurso del tiempo, por lo que sus re-

sultados son válidos si no hay variaci6n de la informa 

ci6n procesada. 

5. El ~odelo proporciona resultados mas confiables cuando 

el Presupuesto de Efectivo ~ontempl3 ~nicamente las 

operaciones normales que realiza la entidad, Fer lo 

cual es recomendable que no se incluyan en este instr~ 

mento operaciones excepxionales y/o el Presupueste de

Inversion~s en ~ctivos Pernancnt0s, y~ ouc este requi~ 

re de fuentes de financiamiento diferentes a las inve~ 

tigadas. 

6. Los resultados que ofrece el Modelo son unicanent0 dc

carácter cuantitativo, los cuales deber5n conjuq~rs0 -

con criterios cualitativos del enca~~ado de To=ar las

dec1siones, ·pues las organizaci0~es s~ ~OCF~11en ~~ ~!\

gran ndmcro de factores diferentes a los nu~éricos, lo 

anterior con el fin de tomar decisi~nes aFe~adas a la

real idad. 
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7. Es importante señalar que en el Modelo se contempla la 

posibilidad de gue la organizaci6n canalice sus exce-

dentes ociosos a inversiones que ofrecen facilidad de

negociaci6n, a fin de que al presentarse una contigen

cia se pueda enfrentar aprovechando sus prooios recur

sos y disminuyendo así su Costo de Capital 

8. Las empresas pequeñas y medianas cuentan con mayor fa

cilidad para adquirir financiamientos de carácter esta 

tal además los costos de estos son menores que los de 

créditos comerciales; por el contrario las empresas -

grandes tienen mayor acceso a los créditos bancarios y 

bursátiles, por estar respaldadas con su solvencia eco 

n6mica y moral 

9. Se recomienda que para elaborar el Presupuesto de Efe~ 

tivo , se emplee un Modelo de Simulaci6n, pues este d~ 

termina los resultados tomando en consideración la pr2 

babilidad de ocurrencia de las variables que componen

el Presupuesto, en consecuencia los datos que se ofre~ 

can al Modelo de Programaci6n Lineal serán mas exactos 

y por lo tanto el riesgo de variaci6n de los resulta-

dos que se obtengan a través del modelo sera menor, te 

niendo así una mejor visi6n del futuro. 



A N E X O S 
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A N E X O 1 

Requisitos ante la Cornisi6n Nacional de Valores 

l. Copia certificada de la escritura que contenga la -

protocolización del poder otorgado a la o a las peE 

sonas que suscribirán los pagarés, así corno los da-

tos de inscripción de dicho instrumento en el Regis

tro Pdblico de Comercio del domicilio social de la -

emisora. 

2. Constancia expedida oor el Secretario del Consejo de

Administraci6n de la Sociedad, en el sentido de que -

los poderes exhibidos a la Cornisi6n Nacional de Valo

res no han sido revocados, así corno la obligaci6n de

inforrnar a este organismo de cualquier revocaci6n o -

modificaci6n de dichos poderes o el nombramiento de -

nuevos apoderados. 

3. Contrato de colaboraci6n celebrado entre la Sociedad 

Emisora y la Casa de Bolsa, que no es más que un con

venio de colocación pdblica que la emisora celebra 

con una Casa de Bolsa o sindicato colocador, determi

nando ambas partes la tasa de interés. La comisión -

Nacional de Valores esta facultada para vetar dicha -

tasa, cuando ésta no vaya de acuerdo con los lineami

entos del Mercado. 
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4. Formato del título que se utilizará para documentar ·· 

los pagarés. 

s. Estado de situaci6n financiera, Estados de Resultados 

y Estados de flujos de efectivo sin consolidar , pre

supuestados para un año, en forma trimestral a partir 

del último trimestre reportado a la Comisi6n, debida

mente firmados por funcionarios con facultades para -

ellos. 

6. Bases de la presupuestaci6n 

7. Líneas de cr~dito de la emisora, aclarando montos au

torizados, ejercidos y disponibles con fechas de vi-

gencia o vencimiento. 

8. Proyecto del prospecto de colocaci6n ( 6 ejemplares) 

En general, el prospecto deberá contener la siguiente 

informaci6n: 

al Características del Papel Comercial que se emite, 

denominaci6n de la emisión, vencimiento de los p~ 

garés, valor de los pagarés, posibles adquirentes 

objeto de la emisi6n y destino de los fondos. 

b) Información sobre la Emisora: Administración, pr~ 

duetos, mercado, ubicaci6n de sus oficinas y pla~ 

tas, fuerza de trabajo, consejo de administración 

funcionarios, proyectos, etc. 
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c) Infor~aci6n Financiera de la Emisora: deberán in-

corporarse los estados financieros auditados del-

11ltirno ejercicio y, en su caso, del último trirne~ 

tre reportado a la Comisión Nacional de Valores. 

9. Formato de aviso de oferta pública ( 6 ejemplares). 

Con la solicitud deberá acomµañarse el texto del avi-

so de oferta p11blica que se pretenda publicar. 

10. Actualizar, en su caso, la información trimestral y -

anual de carácter legal y financiero que la emisora -

debe presentar a la Cornisi6n Nacional de Valores. 

En los t~rminos de las circulares 11-2 y 11-4 de la 

Comisi6n Nacional de Valores) 

11. Actualizar en su caso, el pago de la cuota por concee 

to de refrendo de inscripción de valores en el Regis

tro Nacional del Ramo y Servicios de Inspección y Vi

gilancia que presta este organismo 

12. Pagar la cuota por el registro de Papel Comercial. 

( La cuota que cobra la Comisi6n por l~ inscripción -

de Papel Comercial es de 0.5 al ~illar anual sobre el 

monto autorizado). 
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La Comisi6n Nacional de Valores otorgará la autorizaci6n -

para la Oferta Pública con ciertas condiciones: 

1) Las Emisiones de Papel Comercial en circulación, en -

ningún momento deberán exceder del monto máximo auto

rizado, y cada emisión no podrá ser inferior al 20' -

del mismo. 

2) La autorización se otorgará por plazo de un año con -

tado a partir de la primera fecha de emisión, debien

do ésta llevarse a cabo dentro de los 30 d~as natura

les siguientes a la fecha de rccepci6n del oficio de 

autorización correspondiente. La amortización de la -

última emisión no podrá exceder de la fecha de venci

miento de la autorización. 

3. Los pagarés representativos de cada emisi6n deberán -

ser depositados en el Instituto para el Depósito de -

Valores. 

4. Las operaciones de Papel Comercial s6lo podrán reali

zarse a través de la Bolsa Mexicana d~ Valores. 
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A N E X O 2 

Requisitos de inscripci6n de Papel Comercial en la Bolsa Mexic~ 

na de Valores. 

Además de solicitar autorizaci6n a la Comisi6n Nacional -

de Valores, la emisora deberá solicitar la inscripci6n de Papel 

Comercial en la Bolsa Mexicana de Valores. 

Para este efecto, la emisora presentará una solicitud a -

la Bolsa Mexicana de Valores, firmada por el representante le-

gal de la emisora, que deberá acompañarse de la siguiente info~ 

~aci6n y documentaci6n: 

l. Copia certificada del Poder Notarial de la o de las-

personas autorizadas para suscribir los pagarés. 

2. Carta firmada por el Secretario del Consejo de Admi-

nistraci6n en la que haga constar que los poderes pa

gará la suscripci6n de los pagarés no han sido revoca 

do~ 

3. Copia del oficio de autorizaci6n de la Comisi6n Nacio 

nal de Valores ( podr[a enviarse posteriormente, ya -

que la autorizaci6n de la Comisi6n Nacional de Valores 

puede tramitarse en forma simultánea a esta solicitud) 
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4. I~f~r~e ~e:allado de los planes futuros, complementado 

co~ el Balance General, Estado de Resultados y Estados 

de Flujo de Efectivo, sin =onsolidar y consolidados, -

presupuestados para un afio en forma trimestral, esta-

bleciendo las bases que sirvieron para su elaboraci6n

y la oportunidad con que serán puestos en práctica. 

S. Líneas de cr~dito contratadas, aclarando Montes autori 

zados ejercidos y disponibles 

6. Copia del contrato de colocaci6n celebrado con la Casa 

de Bolsa 

7. Proyecto del prospecto de colocaci6n 

Además de la solicitud deberá enviarse la cuota, por con-

cepto de inscripci6n de $37,500.00 
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A N E X O 3 

Requisitos ante el Instituto Nacional de Valores 

Una vez que el emisor obtiene la autorizaci6n de la Comi-

si6n Nacional de Valores y de la Bolsa Mexicana de Valores,proc~ 

de a ent~egar los títulos a la Casa de Bolsa colocadora, la cual 

endosará en blanco los pagarés y los depositará en el Instituto 

?ara el Dep6sito de Valores, señalando los nombres e importes 

que deben acreditarse, en su caso, a cada uno de los miembros 

del sindicato colocador. 

~a documentaci6n requerida por el Instituto para el dep6-

sito de Valores (INDEVAL), concerniente a la emisi6n de Papel Co 

mercial es la siguiente: 

l. Se celebra un contrato entre el INDEVAL y la emisora 

2. Poder notarial especial otorgado al INDEVAL, con dos -

testimonios, el primero de ellos se debe inscribir en

el Registro Público de la Propiedad, el segundo se en

trega provisionalmente al INDEVAL, junto con una cons

tancia del Notario de que los trámites de inscripci6n 

se están realizando. De acuerdo al Artículo 9~, Frac-

ci6n 1, de la Ley General de Títulos y Operaciones de

Crédito, las cláusulas que deberá contener el poder e~ 

pecial que se otorga al Instituto para el Qe~ósit~ de-
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Valores para emitir Títulos de Crédito, son las siguierr 

tes: 

Primera: 

El Instituto para el Deposito de Valores queda faculta

do para que , en representaci6n de suscriba paga

rés hasta por un monto igual a los que de la propia so

ciedad mantenga depositados, a fin de estar en aptitud 

de atender las solicitudes de entrega física de dichos

documentos que le formulen sus depositantes, y respecto 

de los que continuén depositados, la presentaci6n para

su pago en la fecha de su vencimiento. A este efecto, -

el Instituto para el Dep6sito de Valores deberá substi

tuir el o los pagarés depositados que amparen total o -

parcialmente ca da emisi6n, cuidando que en ningan caso 

se sÚscriban mas documentos que los representen el mon

to total de la emisi6n de que se trate. 

Segundat 

El presente poder sera irrevocable, conforme a lo esta

blecido en la dltima parte del primer párrafo del Ar--

ticulo 2596 del C6digo Civil para el Distrito Federal,

mientras el Instituto para el Dep6sito de Valores man -

tenga pagarés en dep6sito, según se desprende de las o-

bligaciones impuestas a en el oficio a travésdel 

cual, la Comisión Nacional de Valores le comunic0 la --
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inscripción de dichos pagarés en el Registro ~acional 

de Valores e Intermediarios y la autorización de su --

oferta püblica. 

Tercera: 

El Instituto para el Dep6sito de Valores ejercerá las -

facultades que en este acto se le confieren, por conduc 

to de sus representantes legales. 

3. La Casa de Bolsa deoositara los pagar6s en el I~DEVAL 

mfnimo dos dfas antes de la e~1isi6n; recibiendo a cam-

bio una constancia, cuya copia deberá cntrecar a 13 Bol 

sa Mexicana de valores, S.A. de c.v. 

4. Copia de la autorizaci6n de la Cc~isión ~acional de Va 

lores. 

S. Características del Papel Cnm~rcial: 

Debe enviarse la fecha de las emision~s , con sus ven-

cimientos y claves de pizarras, montos, tasa de des -

cuento, etc. 

6. Cuota al INDEVAL: 0.5 al millar anual sobre el monto au 

torizado. 
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A N E X O 4 

Requisitos para la renovación o ampliación de Papel Comercial 

Renovaciones 

En caso de que la Emisora desee renovar la autorización pa

ra emitir Papel Comercial, deberá enviar los siguientes documen -

tos. 

A la Comisi6n Nacional de Valores: 

l. Solicitud de la Emisora, firmada por el representante

debidamente facultado para ello . 

2. Constancia expedida por el Secretario del Consejo de -

Administraci6n de la Sociedad, en el sentido de que los 

pcderes exhibidos a la Comisi6n Nacional de Valores, no 

han sido revocados, así como la obligaci6n de informar

a este organismo de cualquier revocaci6n o mcdificaci6n 

de dichos poderes, o el nombramiento de nuevos apodera

dos . 

3. Estado de situaci6n financiera, estado de resultados y 

estado de flujo de efectivo sin consolidar presupuesta

dos para un afio en forma trimestral , a partir del Qlti

mo trimestre reportado a la comisión, debidamente firm~ 

dos por funcionarios con facultades para ello. 
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4. Bases de la presupuestclción. 

s. Líneas de crédito de la emisión, aclarando monto auto-

rizados, ejercidos y disponibles. 

6. Proyecto de prospecto de colocaci6n (6 ejemplares) 

7. Formato del Aviso de Oferta Pública ( 6 ejemplares) 

8. Actualizar, en su caso, la información trimestral y a-

nual de car~cter legal y financiero, que la emisora de

be presentar a la Comisión Nacional de Valores. 

9. Actualizar, en su caso, el pago de la cuota por concep

to de refrendo de inscripción de valores en el Registro 

Nacional del Ramo y Servicios de Inscripci6n y vigilan

cia que presta este organismo. 

10. Pagar la cuota por el registro de Papel Comercial 

11. Convenio modificativo al contrato de coloca~ión, cele-

brado entre la sociedad Emisora y la Casa de Bolsa co-

rrespondiente. 

A la Bolsa Mexicana de Valores: 
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l. Carta firmada por el Secretarío del Consejo de Admini~ 

traci6n en la que haga constar que los poderes para 

suscripci6n de los pagar~s no han sido revocados. 

2. Copia del oficio de autorizaci6n de la Comisi6n Nacio

nal de Valores. 

3. Informe detallado de los planes futuros complementando 

con el Balance Genera1,Estado de Resultados y Estado de 

Flujo de Efectivo sin consolidar y consolidados, presu

puestados para un año en forma trimestral, establecien

do las bases que sirvieron para su elaboraci6n y la 

oportunidad con que serán puestos en práctica. 

4. Líneas de cr~dito contratadas. 

S. Copia del contrato de colocaci6n celebrado con la Casa 

de Bolsa. 

6. Proyectado del prospecto de colocaci6n 

Los requisitos para el dep6sito de los pagares en el INDEVAL 

serán los siguientes: 

l. La emisora deberá notificar al INDEVAL, toda nueva a~ 

torizaci6n que le otorg~e la Comisi6n Nacional de Valo

res, el día hábil siguiente al que le haya sido comunica 

da. 



246 

2. Deben enviarse cuando menos con cinco días de antici-

paci6n, las característicüs de la emisi6n: montos,ta-

sa de descuento, fecha de iniciaci6n y vencimiento. 

3. Pagar la cuota correspondiente 

Ampliaciones 

Si la emisora desea solicitar una ampliaci6n del monto que 

se le ha autorizado, deber~ cumplir con los siguientes re-

quisitos: 

Ante la Comisión Nacional de Valores: 

\ 

l. Solicitud de la emisora, firmada por un representante 

con facultades suficientes. 

2. Convenio modificatorio al contrato de colocaci6n cel~ 

brado entre la sociedad emisora y la Casa de Bolsa --

correspondiente. 

3. Actualizar la inforrnaci6n financiera sin consolidar --

presupuestada, incluyendo el efecto de la arnpliaci6n -

que se solicita. 
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4. Constancia suscrita por el Secretario del Consejo de 

Administraci6n de la emisora,acerca de la vigencia -

de los poderes cuyas escrituras se hayan entregado -

a la Comisi6n Nacional de Valores. 

S. Formato del aviso de oferta pdblica (6 ejemplares), 

actualizado. 

6. Proyecto del prospecto de colocación (6 ejemplares), 

actualizado. 

7. Cubrir la cuota por el registro del Papel Comercial 

8. Actualizar, en su caso, el pago de la cuota por con

cepto de refrendo de inscripci6n de valores en el R~ 

gistro Nacional del Ramo y Servicios de Inspecci6n y 

Vigilancia que presta este organismo. 

Ante la Bolsa Mexicana de Valores 

l. Carta firmada por el Secretario del Consejo de Admis

traci6n en la que haga constar que los poderes para -

la suscripci6n de los pagar~s no han sido revocados. 

2. Copia del oficio de autorizacion de la Comisi6n Nacio

nal de Valores( podrá enviarse posteriormente, ya que 

la autorizaci6n de la Cornisi6n Nacional de Valores --
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solicitud). 
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3. Estados financieros sin consolidar y consolidados pr~ 

supuestados, que contemplan las modificaciones origi

nales por el importe de la ampliaci6n. 

4. Copia del contrato de colocaci6n celebrado con la e~ 

sa de Bolsa. 

S. Proyecto del prcspecto de colocaci6n 

Ante el INDEVAL 

Los requisitos para el dep6sito de los pagarés en el INDE

VAL, serán los mismo que para el caso de renovaciones. 
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LONA Jl.~uJ.ailn bJ.aLlJo..11111·1tr,ul.1 por .1qudl11' M11111t1pi11' q111· l•n f ll"tUI••º' 1 ''·''·''"'· "'' r1r11.•t10 1ft' 'º' •l11hutiunl'•, ,,-n .. kntumu 
1•ri111ii.ri11\ 11.11.1 l.f uhtt.u ,,¡,, il1• I•\ ,u !1w11l.11h' 11uhnlf1.1I,., 1ft·1111u 1h- lll\ 1r,p11 I•"'º' l'l .. 111•\ f ,1.1tJln tlr l>t\.lrrullo tlrh.1nu '( lflt1fllin .. du\ t•1n 11 Pl.11 
N.1c1t111.1l dr lJ1·\,lflollu u.1 •. 11111, llM'th.11\ft• 1 .. , 1 Ulllft"f\l!I\ ., .... .1l.tl.h1111 \t \•1\111h.u1 tlllll' rl ( 'º'"' lllu 1 , .. 1 ..... 1 .,. 1 .. , l 11111l.t1lt•\ 1 r1~·1.lll\r'" 

C11An1lu lu\ 1 jr1 uti .. u\ 1 ,,,.1.1lt·' 1'•1'1<l.i11 1.n 111\1.,, .. ., 0111n •l'"' '' rul," l•1\ Mumc.ip1o1\ .t 41w \I" u l11·1r rl p.hr.tl1o .1ntn1•1r, 1 .. , ~''" 1.11iA' •••· 
Aw11t.1n,it'llh..., llt1m.inu' y l)h1,1\ l'ulol11 ,f\ 'r drl l'.1111111u111u 'r 1 u111011u l1u/11\ll1JI, flr•.1r.l.ll .1 l.11111 ''" 1·\t11JÍu\ 111u• 1k1n111i11r11 l.o h.tw\ "'"'"' l,o 

l.U.ll1•to «' flfOj1Ulllll.i11 .al 1 1r1 Ull\111 f t•drr.al \U i11t 11r11n1.11 1ú11 .il f1~1:1111• n tfhl" 1 \l.1loln r rl ¡11rw11h• l>t'l lt'IU 
/"~t.1c..f.k•ltot•.1111H-1M4a-.t¡r RL.:~11ft1l'in1, J,• ,., u111lo ton 1.i '1M.U1• llll 11.t\•lit•• 11111 
111 A An·.i 1!1• t._l\'1..i•IUUllJ.l.1..u.tH'"'·"lo, 11111•91;1,,,J.1l•hf1·101\\111111 •• 1.1,.l f In• >11(111+ uh' M1111111p1u\ 
li1.1yuc.1,l1lo.1lrfl¡.:n lt.1ht'lt.l1ln 1k\1C:\. 
Atoln1 . .u1, l 110 111· .\1,·., l 1.4tli1•1(U, f Jo ,¡,. M11 • 

AnK"unw1,1, I ¡J,, ,¡, .\1,, ll11rl•urln1.1. l 1lu •Ir Me', 
Ati:mn, l 1111. Jr Mi:, ll11i1.q11il11u11. 1 •lu 1h "'11-1. 
l\111.1 1 1~n 1k /.11.1"'º'·'· t ''" .1.· ,,. • "''"" r .. 1,..-1 ... 1 .1 ... ti-,,,., 
f\1l.1111l.1,l11., 1k M;, l\1,1¡1.1hu .. , t .1 .. ,!, -.1,.. 
A11.1pu\1t1, l 1l11 1lr M1·• j.1llrrnu, liJu ih· M1·" 
Ay.11•.111,;u, l.1111 ik Mr.. )11011111"''· 1 ''" 1k M,:, 
C º·""lt 11, 11l•1 1k M,:, j11tl1111 p1·1, l ti,. 11•· ~1 1 • 
l0tuh1Li11, l 1f11 1k l\h·• \11hh111(.k.11111"•.l1h• tl1 1\.1, • 
1u,-ulqtn

1 
l tto 1k \1i• N.m ... t¡o.1u, l 1l•1 ,J. ,,,., 

C11.1u11tl.i11, l 1l11. 1h· M,\, N.-t1.1l10.al11'1\'111l. l.t" ,f, l\t,·. 
(11.aulitl.in 111.tlfi, l 1!11 1lr M1 • Nn1l.1l11.111. l 1I" 111 Mo • 
fh,.hn, l l.lu 1lr Mr.. Ni111IJ\ Rumt•111, 1 dfl 41• ~1. • 
Uii.autl.1, l1lu. 1k M1·'· Nu¡1.tlh'I"'· 1 ,¡., •11 M,' 
(hit 11lu.1p.H1, 11l1•. 111• ,.,,., 01un1h.t, 1 d .. 1k M• • 
Chu1111t11.11, l 1l11 111· M,;, 01tunh.t, l 1l11 ,1, \11•1 
( l1irn.11!1u.11.i11, l 1l11 1k M.~, l'.a11.1l•1ll ... l 1l•1 •I• \1,' 

111 ti. ~tl1111 .. .ol11l.11i1in.11111·i:•••l.11"11 """'¡.;mn1lt\Mt111ft.l1'H•\ 
~uh.1, r.110. 11,:n-i;.-- ful.a 11.' l\llt-rnl.-. 1 '"' dr l l.:11 
,\l1noln~.1, l 1fu ,f(' ll,,:•1 /.iputl~n 1IC' JuJrn, f du 1l1• lt1:u 
A11.111, (.du, 1k- lf,.;1•. /n11fl"1.tl.1, l 1l11 1lr llicu 
Alh.1l.1qul.1, l.1111 d.• llJCn Almol1•).1Je"J11.i1t·1,l1l11. Jr Mn 
AlulonilLu lul.a, f 1111. 1lr 11.;u AlmolO'r• lkl M.10, l 1lu l11• MI, 
l.u.1ull'flC"l", ldo. 1lr ll1t11 Ap..axto, [do. df' Mt.11. 
tmili.an11 l..¡ul.i, l 1111 1k 11.c.u AtlurJn. [do. \Je Ml•. 
l"Jt'1U'f"Uun, f Ju. tlC" llk'' (.1lim.1y.1, [do. Je Ml-
Minrr.al lid Momt·. l 1111 cl1· lt;,;o úpulhu.1c, ltlu, dr W•. 
OmillJn dt" lu.S1t·1, l 1Ju. 1lt 11;.:o. 0-.•p.a de Mo1.1, ldo. c1r MI., 
P..ac.huc•, (do. d1• ""º· 0•.11pullr~c. (do. Jr Ml11. 
Rrrurm.1, t.1. f clu 11!- """ ltutypo•tl.I, E.du. Jr MI.. 
S..a11A1m1l11ll.l,i.11.1,lclo tL 111(11 IAtbhu..c•,Edo.drMfi.11. 
~m1ettllm.t11 1 b.Ju, lle lll(rt J•l.1tl.1co, [do. de Mh 
ff1•Npul1u 1 f.do. tlt' HKo JtloltptC, [do. de Mh. 
hrc-Ji de- Oum1m, 1Jo.1ho l l¡u ¡19utpilco, Edu dC" Ml.11, 
lrpctitlJu, l.iJu, dt· ft1to. ocotlt"n, [du, ck Ml.11, 
frttp.&nau, [Jo. tic tlg•1. Joquklnso, Edo. de Ml11. 
Tr1onlrf"<''• Edu. tk ll1u. hrm1, Edo. dt ~-. 
Tr1onlrJllft 6t Alct.1nM, Lifo t.lt" lf1•1 M.illrwlco, Edo. de Mh. 
Tl..ahurlilr.an, Ldo. df' l lio. Me-ttptt. Edo. de MI.-. 
Tl .. n.al.1r.in, [do. Jr H1u. Mtduldnso. [do. dr M1111. 
Tl•1t111.111.111, l rlo 111· lfitu Mollllet\. fdo. dr Mil. 
lul•.1'f"ll1.1,l1!11 dc•llJ1,11 O•n'(OJC •<,[tl11 1St-'-~i ... 

r,,·,. a ... 1,111 .h-Mt .. 
'"n M.11\111110• 1.n1'11.iuml• '· 1110 '"° lt.t. • 
ln.a111.11, 11111 '''°"1." 
l1111.111ullA.lllu 1l1·~c'' 
l1111,H1.tl.t111, l ol11 111· \\t' 

I• "·'"~" ,1, 1""'"1,1,. '" "·, 
l1ulot)ll•.111,lolu 1kM1" 
l•ul1lu1.11.111,l1l11 1kMr• 
l11 .. 1lou'""·l'lu •Ir'-'•• 
l1¡ .. 1'1•1'.t.l1lo 111 \1,, 
l11"'11101l.01, l 1I., 111 \11. 

Ir''"'"·'•'" ,1,·M,, 
••. ,.,\ ..... 1.1 .. 1S.•!\.t,, 
ll.11111.111..1!,,.,t,1 .. 1S.·M,, 
11 .. r110·11mtl.1,l1l,. ,J, \t,., 
Juli.1 .. 1. I clu 11• M1·\ 
luh11l.111, l 1fu .1, M.,, 

'""ll':'"t.:". '''" ,,, "11·, 

o,,11!.u1 111 .. .i. M.·, 
Ul111lolrp1·1, l1lu lll' '-'"' 
H:.J~••it, l Ju J. M.:·,. 
\..tn An11111i1J l .1 hlof, 1d11.1h- lt.t.· .. 
~11 M.11n.1 Alnl(u, lJn t.IC" Mr, 
~•).1m"ull1••n dt JuJru, 1do.1lr M~, 
Trmo..t).I, f.du. ck Mt'.11 
hn.1nan lkl V.1l1C', lt.k,. tk Mt'11_ 
TC"qui•1tul.t,, Et.tu. dC' MI'• 
Tnuly.ICK, Cdu. dr Mbt. 
Tl~n,ui•ltn<O, EJu. de'~",., 
Tlmilp.1n, lJo. <k Mh. 
Tuluu, t.do. t.k Mb. 
v,11. ckl Carbón, CJo. "" Mh 
Xon.autU.n, t.do Je M11t.. 
lin.tun1es-c, Edn. dC' Ml•. 
Atl.atl~hudn. [du. ~ MOf. 
Cu.utLI, (do. di' MOf. 
CwrNYIU. Edu. dt M01. 
[mill•no lAp.it•, [do. df' Mur. 
ttuluH~, (do. de Mor. 

u~~7~~~~~~r~~ 
0..11i1u1n. 1 dn d1· Mt.1f 



Trmh1.c.o, l Ju. c.k Muf. 
T"ptJlll.in, f do."" Mm 
lt'IC'I• cJrl Vul<Jn, l.du. 111· ~1111 
Tl,dllC'V'nt14, E.Jo. tlC' Mu1 
l LtyK•P•n. 1 tlu dC' Mu1 
T ulOl•P'"· l Ju. dC' MOi 
Xulhh('JJC'I.. ltJo. 4k Mm 
\',UllC'J'l'l't. 1 (dg, df ~IH 
Ycuphlf,, Et.Ju. dr Mot 
l•<t&.1l11'n, Ldu. Jr Mm 
AclrOJMn, ldu. lk Puc
CohtlC'Un, f.du, dt' PuC' 
Oomln10 f\un.n. l do, clt· l'm 
A1füco, t clu, Jr ruo· 
At1111lh1.,1.i11, f1.t.11k1'11· 
C.lp.to. ldu. tk l'Uf' 
Cofurui111u, 1 do 4k t'uc· 
C1uu1l.1nri11.cu, f 1lu. JC" l'u, 
<.11l'1111lnxo, t 1.lo. 1.h- 1'1"· 
01l1.un("U•111l.1, lJo 1h· 1°111' 
tl~C.,UC'Ch11l.1, b.lv 1lf 1-rn.· 
Uuc-iut 111111.1, Edu. &k Pu"'. 
Jwn ( .. 811t1ill•. r Jo -.lt l'1w 
Ne.ahlc.Jn, l du. dt• f"ur. 

01.u.,m .m, lJo, 1lr l'ur 
l'1M'hl.t, r do 1k l'uc 
~.111 l\mJ11:\ f holul,., 11111 J1· f'111 
\.in ld11i.· l1·u1l.tft111..:11, l 1l11111'1'11• 
\.111 (ofq¡:orm At1011tp.t, l 110 1h l'or 
'-to J1·rU11itnu T1•1 u,1111¡1.tn, 1 Jo. tic l'•lt" 
\.an M.u1ln 1C"•mc·l111.111, LJ0. Jr f'uC" 
!Mn M.1t (.1~ Tl.11,1111 .,1r1 .1, l du 1k f"ur 
!>•" M1aud Xo,11 ... l 1111 •k r1u 
~.ut Nitul.a, l 11\ H .• 11111••'· l 11,, 1h' J•111 

\.1n flc1l1u ( hulul.1. 1 du 11• l'•H 
!\.In S.a1Y41lil'I irl Vn 111·, I ,1., tl1· l'm· 
!\.iul• lubrl ( holul•, 1 Ju ,¡.. l'1H· 

l11i, ll1"••ho, l 1!u clo f'1w 
lu111:111\1n.u1.1l111, 1 ''" 11• 1·,,, 
ll.il111.ap .. 11, 1 Jo tli· l'ti. 
ll.111·0.1n1111, l 1J.1 11t- 1'111 
l111l111n1lt11, I du tk 1°11• 
Am.111.11 tfr ••11t·111·r11 11lu 111 11 .. 11 

Antnniu ( ,11h.1pl, l 1l11 1k ll.1• 
c .. 11'ul.alfl .. ll, lJu 1k- 11 .. , 
(.11i.u11r11111 .. n, ldo lit 11 •• , 
Uoinirttn A.1r1Y\, f .f., 111 l IJ' 
lw.11\l1u,l1lt1 11 .. Jl.11 

lkK.,ultip .. .tn, (Llu Jr 11..
ht.atllÍt.114, I du. dr ,, .. , 
ltttl- M.,,.,, P.'lo1irl1,.., l.t.1u 1.h· 11.n 
lu.1n ( u .. m .. 111. r do dr ""' 
Lmh1Jll.ll, f du '11• I l.u 
LJuru (.Jtik n.a\, ldu. Je' 11.11to. 
M..1You A1ut.a, f do 1k- """· 
Mi11wl tfid.1l1u, [Ju dr rl.n. 
N.11íwl1"'· ltlu dC' 1l.11to 
P.11M1ll,, f ,¡,, de· TI.a• 
'Yn t" .. hlu 11.-1 Munh, 1 do 1k" l l.1 • 

~"'" ''"' '''""'"· l1l11 J1 11., 

:~::~:'.::,.~~.~·~¿, ~ ·~~.:, 
11·111·\.Ull" l ,J,, ,ft 11.1\ 
lr1l,1tl.1l1u1 .1 l .tu LS.· ll.1• 
11 ....... 1". r.1 ...... 11 .. , 
lu1u1 .... l.lu .1, 11,o 
ll.tlt1~ .lll 1 .1 ..... 11 ... 
X1ouh't'-.11I l 1lo• .t. 11,., 
lf.11uht111hu l 1lu 1k ll.1• 
\.t11h1.4111·11. l1, 111 t •••• ·'· •• ,, 
l.11.11t•l,u, l 1l.• .h lln 

NOTA: Adicione\ a la lona 1-u. para •l desarrollo urt•anu lnduq 1·tdl (llrtr···lo .•• , 1 "'4 
de Marzo de 1981). ' u. ' 
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ACTIVIDADES INDUSTRIALES PRIORIT4RIAS. METAS CE CRECIMIENTO DE LA DEMANDA TOTAL 

Aeth•l••d•• 

1.t. Aftolndu1t1I• 

t.t.t. lnduttrl11l11cl6n de producto• 1llmcn1lclo1 
para consumo humano 

- Alimento• b~llcos de origen 1nlm11 

1.1.t.1. Jn.JuSlrlaliucl6n do leche natural y 
p1c~.1tc10n de crema, man1cqulll1 

t.t.1.2. 1,~;,~~iOn. consrrvacl6n y emp•· 
odo .:o umcs y ptscados 

- Allmtn101 t..hlcos de orl9cn vcgcl•I 
t.t.t.l. fab11ceclOn de harinu do scya y 

ltl;o 

1.1.1.c, ~;~;7:,~1:nd=ªc~~1;~~~~ tf,~~~¡s 111° 
1.1.1.5, F.:b11:.)t10n de ICC'•h:I 'I gtJUI do 

ot11o:n V~jtUI 
1.1.1.e. ln1.,uri.11.ucl6n de lrulu y le

c:.un1brt1 
1.1.1.1, h!Jrlc11c1ón do a1ücar 
1.1.t.e. hbllcl!tlOri de riuhlc:nlu P"ª la 

prc-r¡:i1itJOri do 1hmcnto' 

t.t.2. Jndustrra111.1tl611 da ln!umo1 pa~a el aeclot 
t2t0;>CCU3fl0 

·- Allmento1 

1.1.a,r. f:>brleaclón de h1rln11 de anlm1ft1 
rn1,1no1 

sllmcn1o'1 .. • par~ co,... 1.u2. Fabricación do 
SUrr'IO anlm~I 

- Fertiliunlu 

l.l.2l. f ab·lc:iclOn dt producto1 qufmlcot 
par.a ti sector agrop~cua,110 

t.t.t. Orro1 productos 1grolndustrl1lcs 

l,l.l.I. h\111c1cl6n de produclct qulm!co1 
dcr1v:idos de la c11.pl,l:cl6n 1grlcol1, 
~ccu11ia. s1lv1call y m:irlr.11 

1.1~)2. Í ot.t1Clt10n de celulosa 

1.2.. llrnu ~e upil~I 
1.2.t. f1hrlcac.IOn d! m:iq•Jin:irla y equipo psra la 

producc1Gn da ol1tncn1os 

1.2.1.1. f1brlc1ción da m1qulnirl11 y equfpo 
p;u 11 lndu1tri.il11:icid11 de produC• 
101 11l1mcnlltlO> 

Tn•• ....., .... dt t•tCl,.,ltflla 
lllt I• ''""'....i1 tottl 
hn pud1111at1 

1mu ,u:~ 

CATEOORIA ' 

7.1). o.o 7.$-U 

tJ). 7.0 11..So 7.S 

t.S.Ul.O 10.0-10.S ; 

9.0.U UJ).11.S 
IJl.10.11 l•J).11.5 : 

t~.S.17.5 13Jl.14.0. 

1.2.1.2. F1brlc1clón da 1r1c1ore1 de rutd:i, 
co:.cch.>dorn e lmplcmc:nto9 •'JtitQo. 
1 •• 

t.2.1.3. f:ibtlc:u:IOn do aviones ruml;2dorc1 

t.a.2. fJbrlcac.14n do rnaqulnatla y equipa par.1 le 
lndusllla petto:cra y pctroquimlca 

1.2.2.1. 

1.2.2.2. 

1.2.2.J. 

l.:l.2A. 

l.J:H. 

F.>h1lt:ictón do rr::ir¡uln.'.lria y ~Quipo 
d:> pro:pctc.ldl"I 'f perlora.:lón t~ 
rrcslra y rn:iri!ln1.1 
F:ili1icJtldn do v:1l.,,u!u, tr!Jo!u Jo 
~61\'ulu. conouonc:s y b-:imb.u 
fabr1c:it10,1 do n1o:obornbH, "'~°" 
C!Jn11irc~orcs, 1urtioi:cmpre1orcs y 

:~t:f~:it>;,~~ do tuberla p~,,, pcrf0oo 
r:t11n, ademo, y ,1.u-1 procc:o 
f:il>rlc:ic1dn do c.:ilentDdorn tubu
lares 

t.2.i;r1brlcaclón d" m.qulnarl• y equipo p.na 11 
&ndustrl~ cite.Irle.:. 

t.2.3.1. F.:ibrlct)cfón do rN1<1uln11l1 y c~utpo 
p:u;i la 'JenctaclOn, condvccldn y dls· 
lrlhuclón do cncr9i:a clCctrtc• dt 
al::i 1cn:.ión 

t.2.l.2. Fnb1lc;ic•ón dr turbinas hldraulicn. 
do vopur y do g;i1 y sus ge:ier• 
dofcs ekctrlcos 

t".3. Fobrlc.'.lcit\n de bomb:as de Inyección 
do cchJ.:r.n y do gran coudal 

t.IA. Fabrlctclón do m.,tt1.11n:rla y er¡vlpo p2r1 la 
lndu:ilrla m1nctomc:l:i!Urg1c.a 

t.2.4.t. faLrir.:iclón do m;iquln11l.1 y "quipo 

c~~~,;~¡ 0caJ~3C~1~~'r:i~~~CCnlncl0n '/ 
t.2.4.2. fJL11c;;ic1ó11 c!t· m.J1.1ln.l1i:1 y equipo 

r:ir.l 1.1 coqu11.ic1óri, pcle11ucidn y 
lurul•t.1011 de 1111nct.ll..:s lcuosos 

1.2..4.3. F.1brir:.:it•611 c!o n1.1qutn.lt1l y c~ulpo 
p:it.i 1:1 l1111d1c11,m. •~l.nic10n. moldeo 
y l~01b .. c1on de mN.Jlc: 

1.2.4.4. Fnl1r1r.oci.1n di! m.1r¡•1•n:ui.> y equipo 
Pll.l , .. l.1lu.::.-c1l.U iJc r1oi.l1.0tfns or'IC
Uilit:•l'\ 03 p~r11r de lam1n.a. •l.•mbro 
)' DIMnLrón 

T11ua·.1·••","~·•1':• 
lft lt fe•t•:a "~I ""' ....... ,,. .. 

tt1'1! 1ts:• 

UWl.D 

tSJl.IU fT.O.IU 

lf.0.11.D 

"' U1 
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1.2.S. hbrlt1cl1n dt mar¡ulnufa y equipo ptra la 
consiru~c16n 

l.l.S.t. h1'1icatl6n de fl'llf1ulnarl1 y er¡u!po 
P•'• la 1nd\olUll• do la conr.truc.c•ón 

1.2 SJ. f1lit1c1c1~n do fT'iJt;uln1rl1 y equipo 
p;,11 mu"m1cn10 de t1crus y 1con
(1t•On~m.cn10 ~1> ~uelo1 

12.L Flbfit.fC•ón de cqufpo de transporla 

1.2 G 1- f1!.r1c1c1ón de rnoloru d1ts.tl, trie· 
tot."11n111rH:S, c¡m1ooct mrd10.no1 y 
se111•pu;.':fo1. 1tolellusn y i11utubuse1 
inll!'JlllCS 

1.2 5.2. Cunst1uc.~1Gn de tmbtrcaclonu no 
é'r~~·l•11.a 

1.2 6 l. f 1~11c.c1(on de IOCOriiOIQrlS, ClrtOt 

tc',,':;:~·,~:~,.~~~~J~,o e lnualac1on91 
t.J..T. h!.irlcitt6n de m011u1nan0t y equtpo lndi.11lrl11I 

d1vrrso 

1.2.7.t. f.abuc:tclón de rn~q1,1inu hcrumlcn1a 
1.27.2. f01ht1c1t1<.n de tube1i1 de ac.cro 11 

carbOn y ¡lc:1dos 
1.27.l. hL1ic1t10n do bombu, v~lvulu, 

cem::•1oncs, y b;ind.u lran~r.01l.1do
rn p¡11 1nrJ1.1~1r1a do ptocc'o 

tJ 7.4. hLf1catiGA dt 1q1,1lpo da rncdtcl0"9 
cof'llrot y 1.,:,,ora1or.o p111 vio lnch1• 
1'111 

~ Lt. llrt1t1 • '1 conaumo ne> dur•fftlO 

'·'·'· ll\dw1tr11!.UCIOft dt lta\llU ., Cllrtdo ~ 
- CJIU~o · 

· 2.1.1.1. Fa~rlucl6n dt caluda de cuero. 
1cl1 o p!~at•co, de consumo populer 

- H1hio1 y 1c,•Jo1 
2.1,t.2. f.1ht1C4C•ól'I rfo l1ll1do1. ll'l'dOI 'f ICI• 

b.1.!01 d~ a~1¡od~n y f1brl1 a1t1hclol11• 
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A N E X O 7 

Productos del Paquete Básico de Consumo Popular 

l. ACEITES Y GRASAS VEGETALES COMESTIBLES. 

Aceites vegetales comestibles 

Mantecas vegetales comestibles 

2. ARROZ 

Arroz Pulido 

3. AZUCARES 

l\2t1car refinada 

.>.zúcar estándar 

4. CAFE 

Café tostado y molido 

Café soluble 

5. CARNES Y EMBUTIDOS 

Cárnicos y embutidos 

6. FRIJOL 

Frijol 

7. FRUTAS Y LEGUMBRES ENVASADAS: 

Chícharo 

Garbanzo 

Piña 

Guayaba 
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8. 

9. 

10. 

11. 

Durazno 

Pera 

Manzana 

Chile jalapeño 

Chile verde 

Chile serrano 

Chile chipotle 

Puré de tomate 

GALLETAS 

Galletas populares 

HARINA DE MAIZ 

Harina de maíz nixtamalizado 

H.l\.RI~i\ DE TRIGO 

Extrafina 

Fina 

Semi fina 

Estándar 

HUEVO 

Huevo de gallina 
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12. LECHE 

Leche fresca pasteurizada 

Leche en polvo 

Leche condensada 

Leche evaporada 

Leche maternizada 

13 PAN 

Pan bolillo 

Pan telera 

14 .. PASTAS ALIMENTICIAS PARA SOPA 

Menudas 

Huecas 

Fideos 

15. PESCADO 

Fresco 

Congelado 

Seco-salado 

Ahumado 

Sardina enlatada 

Atún enlatado 
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lb. TORTILLA 

Tortilla de ma!z 

17. SAL 

Sal molida cte uso doméstico 

Sal de grano de uso doméstico 

Otros Hienes y Servicios 

A. Medicamentos ael Cuadro Básico 

B. Enseres Domésticos 

c. Electricidad y gas L.P. 

D. Vestido y Calzado 

E. Perecederos 

F. Transporte y .Kenta 
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Banco de México, S. l\. Rea los Generc\lcs c:e 0r-eración del Fon

do Para el Desarrollo Corncrc1al. ~éxico,D.F. ,1980. 
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tia y Fomento a la Producción, Distribución y Con
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Banco Nacional de Crédito Rural,S.A. Acroindustria.Reqlas de 

Operación.México, D.F., 1981 
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Se~or, digno sreB de recibir 

gloria y honra y virtud: porque tu 

creaBte todas ZaB cosas, y por tu 

voZuntad t!ene" eer y fueron creadoB. 

( Apo~aZipsiB 4-11) 

EZ ¡-in de todo discurso oi'.do es 

6ste: Tnme a Dios, y guarda sus 

mandamientos; porque esto eB eZ 

todo deZ hombre. 

( EcZesiast6B 12-13) 
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