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PROBLEMAS A RESOLVER

Existen varias alternativas para la obtencibn de Financia
miento, que no se utilizan por desconocer su funcionamien

to.



B 1 P O TE S I §

La mayoria de las Empresas en México, tienen pro-
blemas de liquidez y necesidad de Financiamiento,
y no los pueden resolver por desconocer la gran -
cantidad de alternativas financieras a las que -~

pueden acudir.,
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"INTRODUCCION ™

El presente Estudio se eligio dentro de una gran -~
variedad de Temas, que se propusieron para que se desa-
rrollaran.- Este Tema del Financiamiento en México y -~
sus Perspectivas se considerd importante desde un punto
de vista muy particular, por la gran cantidad de proble
mas de liquidez que en estas fechas tienen las Empresas
Mexicanas, que tratan de obtener financiamiento comun--
mente de Bancos ignorando por completo por la falta de-
informacibén la gran variedad de Financiamientos y fuen-
tes con las que pueden negociar para obtener los Recur-
sos Monetarios, que son necesarios para cumplir con los

objetivos que tienen establecidos,

Obtener los Financiamientos serd tarea del Ejecutivo Fi

nanciero, quien determinaréd que alternativa conviene --
& la E > 1i dif t i tan---~

mds a la Empresa, y analiza en diferentes circunstan

cias los aspectos de los Financiamientos,

Reconociendo las limitaciones que se tienen para poder-
acudir al Financiamiento Externo Internacional por re--
sultar mds costoso, por el efecto de la inflacién y el-
deslizamiento del peso (Devaluacién), es necesario men-
cionar que al solicitar este tipo de Financiamiento se-

tiene un riesgo muy alto.



Otros de los aspectos principales que se toca en -
el Tema, es el del Mercado de Valores, como una via de-
Financiamiento, este Tipo de Financiamiento no es muy -~
concurrido por el clima de desconfianza del inversionis
ta Mexicano, pero a pesar de esto, es una Fuente muy im
portante porque el costo del Capital que se obtiene con
la colocacidn de Acciones, y Emisién de Obligaciones, -

es mads bajo que en los Bancos,

Como el ambiente Financiero Mexicano no actua en -
forma independiente del medio que lo rodea, se presenta
un panorama del Mercado Internacional de Dinero y Capi-
tales, que influyen directamente sobre las operaciones-

Financieras que se Desarrollan en México.

CIUDAD UNIVERSITARIA OCTUBRE 1984.
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CONCEPTOS GENERALES DE FINANCIAMIENTO

Las Empresas que se desenvuelven en un ambiente tan ---
cambiante como el que se desarrolla en México, en que -
las situaciones pueden prescntarse favorables o desfavo
rables como la actual. Por lo cual, se hace necesario -
recurrir al Financiamiento, para obtener los recursos -
monetarios suficientes para mantenerse en el ambiente ~
socio - econbmico del pais, teniendo que soportar pro-
blemas de: liquidez, estabilidad, devaluatorios, dismi-
nucibdn de la produccidn, alza de precios, elevacidn de-
costos, desempleo, etc., Todos estos problemas socio- -
econbmicos, influyen directamente sobre las Empresas, -
que al no contar con una estructura financiera sb6lida,-
tienen problemas que pueden resolver midiante el Finan-

ciamiento tanto ilnterno como externo.

Si al acudir al Financiamiento lo encuentran caro, de--

ben de buscar la mejor alternativa de acuerdo a sus po=-

sibilidades.

Por medio de este estudio, se dan a conocer las Fuentes

de Financiamiento a las que puede acudir el Financiero.

Conceptos de Términos Financieros:
FINANZAS: Caudal, Dinero,

FINANCIAR: Fomentar a una Empresa aportando

dinero.



FINANCIERO: Persona que conoce de asuntos o negocios ~-~

mercantiles.

Tomando en cuenta los conceptos anteriores, al ha-
blar de Finanzas, se consideran cuestiones monetarias -
como son: dinero, propiedades, etc., que van a ser mane
jadas por el Financiero a quien se le llamaréd Ejecutivo
Financiero, persona encargada de solicitar o allegarse-
los recursos que genere la Empresa, o que tenga que so-
licitar a terceros para poder desarrollarse, los terce-
ros serdn personas que otorguen dinero o recursos para-
fomentar el desarrollo de la Empresa, obteniendo divi--
dendos, intereses por el capital aportado o el crédito-

otorgado.

1,1.- DEFINICIONES 'Y OBJETIVOS:

FINANZAS: Es la obtencién de Fondos necesa--
rios para conseguir los objetivos de la Empresa, algu--
nos autores no solo consideran la obtencién de Fondos,-
sino que se les debe prestar mayor atencidén al uso de -
los Fondos, ya que de nada sirve que se obtengan los Re
cursos Financieros, si una vez que se tienen no se uti-

lizan, para lograr los objetivos de la Empresa.
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Otros Conceptos de Financiamiento:

Segiin Roberto W. Johnson, el Administrador Finan--
ciero planea los Fondos necesarios para el negocio, ---
allega dichos Fondos y los coloca en uso efectivo.

Hunt Williams y Donalson, las Finanzas es " El Es-
fuerzo de proporcionar los Recursos que necesitan las -
Empresas en las mas favorables condiciones a la luz de-
los objetivos del negocio".

Para Steven E. Bolten, al Ejecutivo Financiero le-
corresponde determinar en que se debe invertir, como se
van a financiar las inversiones y como se deben de com-
binar esas dos funciones, con el fin de maximinizar --
los objetivos de la empresa.

Weston y Brigham, contemplan como metas de la Em--
presa y el Funcionamiento de las Finanzas, la maximiza-
cidén de la riqueza de los accionistas.

De acuerdo con las anteriores defihiéioneé, las Fi
nanzas, es el obtener los Fondos necesarios para utili-
zarlos eficientemente en funcién a los objetivos de la-
Empresa,éstos Fondos se deben de obtener con las mejo--

‘res condiciones para'la Empresa, y al menor costo para-
utilizarlos en el cumplimiento de programas, metas y ob
jetivos que haya establecido la Empresa ﬁara lograr su-

desarrollo y crecimiento.



La Empresa debe de fomentar sus finanzas, ya que -
constituyen una actividad de la Administaracién Finan--

ciera, que tiene como funcién "

Administrar los recur--
sos de la Empresa para lograr el desarrollo."
Para lograr esta funcidén es necesario seguir el --

Procedimiento Sistematico que engloba las siguientes --

funciones:

A).~- Obtencidn de Recursos Financieros.
B).- Eficiente utilizacidén de los Recursos.

C).- Registro del Financiamiento y sus resul-
tados,

- D).~ An&lisis detallado de los resultados.
E).~ Decisiones sobre los resultados.

F).- Adecuada utilizacidén de los Bienes Maxi-
mizéandolos.

En base a una eficiente Administracidn Financiera-
y aplicacidn de las funciones anteriores, se puede es--
tructurar el soporte de las Fuentes de Financiamiento a
través de una adecuada Planeacién Financiera, tratando-
de encontrar la estructura que se adapte a las politi--

cas que se establecen en la Empresa.
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La politica de Financiamiento del Desarrollo de una Em-
presa demanda el cumplimiento de los siguientes ohjeti-

vos:

A).~- Lograr la generacibén de Recursos, que permit-
an fincar las bases de un crecimiento soste--
nido, que preserve la paridad cambiaria, en -
los casos que participen Capitales Extranje--
ros y que considere a los recursos del Exte--
rior, solamente en términos complementarios y
sin afectar la capacidad de la Entidad para -

su autosuficiencia.

B).-Eficiente Administracidén de los Recursos dis-
ponibles, mediante una adecuada asignacidén --
bajo un estricto criterio de prioridad hacia-

las necesidades propuestas.

C).- Tomar una politica de austeridad en el gasto-

y eliminar gastos innecesarios.

Al tomar en consideracién los objetivos de la Poli
tica Financiera, se tendrd la posibilidad de estructu--
.rar un Plan Financiero de acuerdo a los objetivos de la
Empresa, Cada Empresa debe establecer sus objetivos de-

acuerdo a su capacidad.

1.2.- FUENTES DE FINANCIAMIENTO INTERNAS Y EXTERNAS.

Es necesario definir lo gJue es una Fuente:

FUENTE: "Es aquella que satisface necesidades Fi--



nancieras, que servirdn para lograr los ob-
jetivos propuestos"”.

Cuando se tiene necesidad de acudir & la Fuente de
Financiamiento, se debe de buscar las mis adecuada, de-~
acuerdo a las necesidades, el Financiamiento que se ob-
tenga debe de ser oportuno y que se puedan cubrir los-
costos y gastos en que se incurre, asi como los dividen
dos o interéses. Al acudir al Financiamiento antes que-
nada, se debe de hacer un estudio de los Planes y Obje
tivos de la Empresa, para poder determinar el tipo de -
Financiamiento a utilizar en cuanto a cantidad y plazos

para cubrir esa deuda.

A continuacidén se clasifican las Fuentes de Finan-

ciamiento en 2 Grupos:

A).~ FINANCIAMIENTO INTERNO.

B).- FINANCIAMIENTO EXTERNO.

A).,- FINANCIAMIENTO INTERNO:

Constituido por recursos propios, obtenidos ya sea
por aumentos de Capital, utilizando el Flujo de Fondos-
Diarios de Operacidén de la Empresa y disponiendo de re-
cursos provenientes de las utilidades generadas por la-
Empresa. Dichas utilidades son usadas para incrementar-
las reservas complementarias de Activo, asi como las re

servas de Capital, o para el incremento de las utilida-



des Retenidas (para tener un Autofinanciamiento).

CLASIFICACION DE LAS FUENTES INTERNAS

(RECURSOS PROPIOS)

~ Aumento de Capital,
FUENTES INTERNAS - Flujo de Fondos.,

- Utilidades Generadas.

AUMENTOS DE CAPITAL:

Una Empresa decide efectuar una emisibén de titulos
denominados Acciones, que acreditan al portador los de-
rechos de Socio, los cuales son exhibidos por los pro--
pietarios de la misma, en dinero o especie y pasan a =--

formar parte del Capital Social.

FLUJO DE FONDOQS:

Son aquellos ingresos corrientes totales, deduci-
dos de los Egresos de Operacidn y que constituyen Re---
cursos Netos con los cuales la Empresa hace frente a --

sus necesidades.

UTILIDADES GENERADAS:

Recursos provenientes de las Utilidades de un de-~-
terminado Ejercicio Social, los cuales no se contemplan
en su totalidad en Caja y Bancos, estos recursos pueden
estar distribuidos en los deﬁés Activos y reflejarse en

la liquidacién de Pasivos, Esto se comprueba en el Lsta



do de Cambios en la Situacidén Financiera, el cual permi
te ver como fuerdén aplicados los Recursos Originados -~
por las Utilidades, ya sea para obtener Materias Primas
en Activos & para Pago de Pasivos.

También se pueden utilizar otras alternativas de -

Financiamiento Interno como son:

a).- Descuentos por Pronto Pago.
b).~ Pago de Sueldos.

¢).- Retencién de Impuestos,

a).- DESCUENTQO POR_PRONTO PAGO:

Liquidar anticipadamente a los Proveedores para --
aprovechar los descuentos que otorgan, pero se debe de-
tomar en cuenta que es mas importante para la Empresa -
pagar anticipadamente aprovechando el descuento y utili
zar ese dinero en rendimiento que pudiera producir a la
Empresa hasta la fecha limite del adeudo con los provee

dores.

b).- PAGO DE SUELDOS:

Para pagar a los Empleados conforme lo marca la --
Ley el dia 15 y no anticipadamente, como comunmente se
hace, as{ se puede utilizar ese dinero, hasta esa fecha

1imite marcada.
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¢).- RETENCION DE IMPUESTOS:

Al retener los impuestos, ese dinero se puede uti-
lizar ya que se cuenta con tiempo para enterarlo den--
tro de los 15 dias después del mes, pagando hasta la -~

fecha limite.

B).- FINANCIAMIENTO EXTERNO:

Son recursos ajenos que capta la Empresa mediante-~
una gran variedad de préstamos, que le son otorgados en
el Mercado de Dinero y Capitales, ya sea Nacional o Ex-
tranjero, se debe de tomar en consideracidén que al acu-
dir al Mercado Extranjero, existirén variaciones en las
tasas de interés que pueden poner en peligro la estruc-
tura financiera de la Empresa al subir el costo del Fi-
nanciamiento. Dicho costo también se verd afectado por-
los cambios en la paridad cambiaria con respecto a la -
moneda extraﬁjera, en especial el dbélar, por lo que al-
acudir a este tipo de Mercado se deberd considerar im--
plantar una cobertura como estrategia para que los cam-
bios no lesionen la estructura financiera de las Empre-

sSas.
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CLASTFICACTON DEL FINANCTAMIENTO EXTERNO

Mercado de Dinero Nacional
(a corto plazo) Extranjero
FINANCIAMIENTO
EXTERNO .
Mercado de Capitales Nacional
(a largo plazo) Extranjero

MERCADO DE DINERO NACTIONAL Y EXTRANJERO:

Se integra por préstamos a plazos no mayores de -
un afo, tanto Nacionales como extranjeros, cuyo destino
es financiar Capital de Trabajo, el Corto plazo de este
tipo de Créditos obedece al periodo eh que se recupera-
el mismo a través del Ciclo Operativo del giro de la --

Empresa,

MERCADO DE CAPITALES NACIONALES Y EXTRANJEROS:

Se integra por préstamos a largo plazo mayores, de
un afio, Nacionales y Extranjeros destinados principal--
mente a Inversiones en Activos Fijos (maquinaria y equi
po industrial). Adquisicién de bienes inmuebles, asi co
mo reestructuraciédn de Pasivos o de acuerdo a las nece-

sidades especificas de la Empresa solicitante.
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CLASIFICACION DE CREDITOS EN EL MERCADO; DE

DINERO Y CAPITALES:

MERCADO DE DINERO APLICACION DE CREDITO

NACIONAL

CREDITOS BANCARTOS:

Habilitacién o Avio (Sueldos Capital de Trabajo.

y salarios, materia prima, etc.,) " "

- Descuentos de Documentos

(Cartera de Clientes).

- Pre-Exportacién (pedidos Cli-

entes Exportacidn),

- Exportacién (Facturas Clien-

tes Exportacién).
- Reporto (Depdsito de Titulos).

- Aceptaciones Bancarias (Letras
de Cambio).

- Directos ~ Varios.

EXTRANJERO
CREDITOS BANCARIOS

- Directos Importacién (materias

primas, materiales, refacciones, etc,).



- 13 -

OTROS APLTCACION DEL CREDITO

~ Proveedores (Transacciones- Capital de Traba jo

Comerciales Ordinarias).

MERCADO DE CAPITALES APLICACION DEL CREDITO

NACIONAL

CREDITOS BANCARIOS

~ Habilitacidén o Avio (Sueldos, Capital de Trabajo
salarios, materiales, mate--

rias primas, etc.).

- Refacciones (maquinaria y -- INVERSIONES Activo
equipo). Fijo.

- Hipotecario (terreno y plan- Adquisicién de In-
ta). muebles.

- Directos Consolidacién Reestructuracién
(pago de pasivos). Financiera,

OTROS

-~ Proveedores (transacciones- Inversiones Activo
comerciales ordinarias). Fijo.

EXTRANJERQO

CREDITOS BANCARIOS

-~ Directos Importacibn Invergiones Activo

Fijo.
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APLICACION DEL_CREDITO

- Directos Consolidacién Reestructuracibn
(pagos pasivos) Financiera,
OTROS

- Proveedores (Transaccio- Inversiones Activo
nes comerciales Ordina-- Fijo.
rias).
De todos lod préstamos anteriormente schiialados, --
los Créditos Nacionales, provienen de Instituciones de-
Crédito que pertenecen al pais y funcionan conjuntamen-

te con la Banca Nacionalizada.

CLASIFICACION DE FUENTES EXTRANJERAS:

Por lo que se refiere al Financiamiento Extranjero,

bste se clasifica en:

1).- Oficina Matriz a Sucursales en el Pais,

2).- Instituciones de Crédito Privadas, entre las-
que encontramos;

The Chase Manhatan Bank
The First National City Bank
The Bank of America
3).~- Instituciones Mundiales de Crédito, entre los
que encontramos:

Banco Interamericano de Desa--
rrolle. (BID).

Banco Mundial (BM).

Fondo Monetario Internacional
(FMI).
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La eleccidén de la Fuente de Financiamiento, depen-
derd de la Estructura de la Empresa. Posteriormente se-

hablar4d ampliamente de los Organismos antes mencionados.

Comunmente, la mayoria de las Empresas Mexicanas -
solicitan Financiamiento a Bancos Americanos, al igual-
que el Gobierno Mexicano, quien también solicita Finan-
ciamiento a las Instituciones Mundiales de Desarrollo.,-
Al uvtilizar este tipo de Financiamiento, sufren modifi-
caciones en las tasas de interés de los préstamos que -
otorgan, considerando también el deslizamiento de la -~
Moneda es dificil y de mucho riesgo acudir a esas Fuen-
tes, Este tipo de Financiamiento es de un riesgo eleva~
do, por lo que en la mayoria de los casos, las Empresas

utilizan el Financiamiento Nacional.

CLASIFICACION DE LAS FUENTES DE FINANCIAMIENTO:

A continuacidn se hace la Clasificacién de las ---~

Fuentes de Financiamiento de acuerdo a su vencimiento:

~ A Corto Plazo.
- A Mediano Plazo,

- A Largo Plazo,
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A).- FINANCTAMIENTO A CORTO PLAZO:

Se clasifican dentro de esta categoria a aquellas-
Operaciones, cuyo vencimiento es menor del aio, por eje
mplo:

Préstamos Qirografarios, Prendarios, etc.

B).~ FINANCTAMIENTO A MEDIANO PLAZO:

Este tipo de Financiamiento lo otorgan algunos Ban-

cos y Compaiiias Financieras y su plazo de vencimiento -

comprende entre mas de un afio a tres o cinco afios, por-
ejemplo: Préstamos Refaccionarios, Préstamos de Habili-

tacién o Avio, etc.

C).- FINANCIAMIENTO A LARGO PLAZO:

Formados por aquellos Préstamos cuyo vencimiento -
es hasta 20 afios, este tipo de Financiamiento es utili-

zado para Reposiciones, Ampliaciones de Bienes o Ing--

talaciones, que sirven para incrementar y mejorar la --
produccién de la Empresa, por ejemplo: Emisidn de Acci-
ones y Obligaciones, Créditos Hipotecarios, Refacciona-

rios, etc.

1.3.- ASESORIA FINANCIERA:

Como ya se menciondé anteriormente, por toda la ga
ma de problemas socioecondmicos, que se presentan en el
pals, las Empresas Mexicanas, tienen como consecuencia-
una infinidad de problemas econbémicos que perjudican el
desarrollo de la Empresa y tratan de aliviar un poco su

situacién, tomando las alternativas mas favorables a -~
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través de las indicaciones de su Asesor Financiero, qui
en es la persona que tratard de conseguir Financiamien-

to y realizard los Planes v Estrategias a seguir, de --

acuerdo a los objetivos que se tengan establecidos. Es-
te asesor a quien se denomina Ejecutivo Financiero a -~
través del andlisis de la Estructura Financiera de la -
Empresa, propondra las mejores alternativas y determing
rd los posibles efectos del Financiamiento contraido y-
los posibles cambios en diferentes circunstancias sobre

la Estructura de la Empresa,

1.3,1.~ PLANEACION FINANCIERA:

Al determinar las Fuentes de Financiamiento a -

utilizar, se debe de tener un adecuado Plan Financiero-

y seguir un proceso con las siguientes etapas:

1).- SELECCION:- (Determinar que Fuente de Finan

ciamiento conviene).
2).- NEGOCIACION:(Hacer contacto con las Fuente-

S)'

3).~- ADMINISTRACION Y CONTROL:(Utilizar adecua--
damente el Finan--

clamiento obteni--
do).. .

A) .- PROCESO DE SELECCION DE LAS FUENTES:

Estas Etaras,se presentén a través de los pasos si-

quientes:

1).- Estudio y Seleccibén de las Fuentes de Finan--
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ciamiento, ya sean Nacionales, Extranjeras, s

Corto o a largo Plazo.

2),~ Hacer contacto con los representantes de las-
diversas Fuentes de Financiamiento, que se sg

lecionarédn.

3).- Obtencién y Evaluacibén de Propuestas Financig
ras.

4).- Negociacidn y Formalizacidn de los Financia--
mientos.

5).~ Administracién y Control de los Financiamien-
tos obtenidos,

1.~ ESTUDIO Y SELECCION DE FUENTES:

Una vez determinadas las necesidades de Financia---
miento de acuerdo a la Estructura Financiera, que sera-
necesaria establecer para llevar a cabo las Ipversiones,
ya sea en Activos y determinar el Costo Real del Finan-

ciamiento que se utilice,

2.~ NEGOCTACION CON LOS REPRESENTANTES DE LAS FUENTES -

DE FINANCIAMIENTO:

Se debe de hacer contacto con los Representantes -
de las Fuentés de Financiamiento, ya sea Nacional o Ex-
tranjero a corto y/o Largo Plazo para presentarles cud-
les son las necesidades de Financiamiento de la Empresa,

para empezar a negociar.
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3.~ OBTENCION Y EVALUACION DE LAS PROPUESTAS FINANCIERAS:

Los Representantes de las Fuentes de Financiamiento,
elaboran un Proyecto de Financiamiento estableciendo las
principales caracteristicas y condiciones que pueden ---
ofrecer y lo hace saber a la Empresa que solicita el Fi-

nanciamiento, a través de una Carta de Intenciones o ---

Proposiciones, en dénde se otorga Crédito hasta una fe-~

cha limite con una serie de Condiciones.

Al recibir la Carta, la Empresa, procede a analizar-
Yy evaluar la Oferta del Financiamiento y seleccionar la-
que brinde la mejor alternativa con base en el Costo Re-
al y su impacto en la Posicién Financiera sea el espera-

do.,

4.~ NEGOCIACION Y FORMALIZACION:

Después de analizar las Propuestas, se proqede a ne-
gociar, volviendo a analizar las diferentes alternativas
cuando se lleguen a presentar cambios en las condiciones
de Proyectos, con el propbsito de tener un acuerdo, una-
vez acordado, se prqcede a la formalizacidén del Contrato,

firmando cada una de las partes,
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5.- ADMINISTRACION Y CONTROL:

Después de formalizado el Contrato, es necesario ~--

que esos Recursos secan bien Administrades y Controla--

dos y para lograr una Administracibén eficiente, se re--

quiere elaborar una Hoja Resumén donde se enuncie lo si

guiente:

CARACTERISTICAS

DEL

FINANCIAMIENTO

Al revisar cada

Tipo de Crédito.
Importe.

Con quien se contrato el Finan--
ciamiento,

Destino del Financiamiento.
Garantias que se otorgan,

Lugar de pago.

Forma de pago.

Duracién del Crédito,

Plazo para disponer del Crédito,
Periodos de Gracia.

Periodos para Pago de Interéses

Periodos para Pago de Amortiza--
ciones.

Comisiones,

una de las caracteristicas anterip

res, es de vital importancia el Pago de los Interéses,-

Comisiones y las Amortizaciones, ya que de no hacerlo =~

se tendrian problemas y dificilmente volverian a otor--

gar crédito,



- 21 -

En caso de adquirir deudas con el Exterior, se de-
berdn cubrir con los Impuestos correspondientes ante la

Secretaria de Hacienda y Crédito Pdblico.
1.3.2.~- CREDITO:

Para entender mejor, se define al Crédito como-
"El Derecho de recibir dinero de otra persona” y en ge-

-

neral engloba Operaciones Financieras.

El Crédito es considerado una Fuente de Finan--
ciamiento que surge de las actividades comerciales que-
se desarrollan comunmente y servird como Fuente para --
Financiar Compras y una forma de usar Fondos, mediante-
la cual 1la Empresa Financia las ventas a Crédito de 1los

clientes.

Existen tres elementos importantes en el Crédi-

Irr
.

A).~ CONFIANZA: Esta se adquiere por la capaci-
dad de pago del Deudor y la.vo-
luntad que tiene de pagar.

B),- PLAZO: Es el tiempo que se establece como-
limite para cubrir el pago del cré-
dito.

C).- DESEQ DE APROVECHAR EL BIEN: Esto es, por-

la necesidad del que es beneficiado

de obtener la propiedad de un valor
econdémico, aplazando la contra pres

tacidén que le corresponde,
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Cuando se dan estos elementos, se puede decir --
que es un Crédito en sentido estricto, El Crédito siem-
pre se considera en el aspecto comercial y en estas fe-
chas, se utiliza enormemente por la situacidn econdmica
que se vive, ya que al no alcanzar a ahorrar para com--
prar al contado, se utiliza el Crédito que en si es el-
que recibe mids fomento por parte de las Empresas Comer-

ciales.,

A).- CLASIFICACION DEL CREDITOQ:

El Crédito lo podemos Clasificar en:

1),- Crédito Comercial,
2),- Crédito Bancario o Plblico.

3).- Documentos Comerciales.

1) .~ CREDITO COMERCIAL:

Representa las cuentas por pagar y es importante
para Empresas Pequefias, porque representan deudas a Cor
to Plazo, que los Proveedores conceden a la Empresa a -

través de aceptaciones comerciales.

- 2).~ CREDITO BANCARIO:

Este tipo de Crédito ocupa una posicién muy im--
portante, ya que los Bancos ofrecen diferentes alterna-

tivas. Las tasas de interés Bancario son:

1).~ Interés Compuesto Ordinario: Sin ajuste.




2).- Interés Descontado: Es necesario el ajuste-

antes del descuento pa-

ra hacerlo comparable,

3.~ Interés a Plazos: Los interéses se calculan

sobre la cantidad origi--
nal del préstamo, no en -
el saldo insoluto., A las-
tasas de interés se les a
justa, ya que la verdade-
ra tasa de interés es el-
doble de un préstamo a --

plazos,

3).~ DOCUMENTOS COMERCIALES:

Una Empresa vende Documentos Comerciales, en el --
Mercado y los compradores los adquieren sin ninguna com
probacién del crédito. Las tasas de interés son muy ba-

jas.

Todos los Créditos anteriormente citados, son los-
que se pueden solicitar al Sistema Bancario Nacional o-
Extranjero, segln sea el caso y la Capacidad de la Em-~

presa.
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1,3.3,- EL ASESOR FINANCIERO ANTE LA ACTUAL SITUACTON:

EL_EJECUTIVO FINANCIERO:

Los Ejecutivos Financieros en esta época tan -
cambiante, adoptan nuevos requerimientos o medidas para
poder manejar estrategicamente las finanzas de los ne--
gocios; ya que la mayoria de los planes de desarrollo -
de las Empresas necesitan los fondos suficientes para -

poder llevarlos & cabo.

El Financiamiento que requieren se vuelve insu-
ficiente y caro, por lo que los planes que se elaboren

dificilmente se pueden realizar.

Por lo que el Ejecutivo Financiero debe de adop
tar una posicibén activa dentro de la Empresa, para que-
le permita ser parte integrante de la estrategia en ge-

neral de la Empresa,

La mayorla de las Empresas se ven afectadas por
el entorno econdmico y social en el que se desarrollan,
aunque cada Empresa tiene sus propios problemas y solu-~
ciones, la mayoria de estos problemas y posibles solu——

- ciones las podemos enmarcar en los siguientes aspectos:

a).,- Financiamiento escaso y muy costoso.

b).~ Inflacidn con tasas cada vez mas elevadas.
¢).- Informacibn Financiera deteriorada.

d).~ Cambios en el Mercado Nacional.

e).~ Intervencion del Estado, estableciendo Po-~
liticas.
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A).- FINANCIAMIENTO ESCASO Y COSTOSO:

Cuando se requieren recursos monetarios y son insy
ficientes, resulta mis caros y si a esto se¢ le agrega -
la situacidén tan dif{cil por la que se esta pasando, el
problema se vuelve méis complicado.

Ya que al existir problemas econdmicos a nivel Na-

cional trae como consecuencia lo siguiente:

- Disminuye la captacidn Bancaria (Ahorro).

- Dévaluacibén (pérdida de fuentes de Financiamien

to Internacional).

DISMINUCION DE LA CAPTACION BANCARIA:

Al existir problemas inflacionarios el poder de la
compra (poder adquisitivo) de los trabajadores disminu-
ye, por los incrementos en precios de los productos (in

flacibén), a consecuencia de esto la captacibn Bancaria~-

disminuye cada vez mAs y no se pueden cubrir necesida--
des de Financiamiento de la Economia del pais, dicha --
captacién indica la tasa de ahorro interna del Pais, y

en México con el transcurso del tiempo cada vez menor.



DEVALUACION:

Cuando la devaluacidén se incrementa considerable--

mente, las Fuentes de Financiamiento Extranjero que se-

venian utilizando resultan menos atractivas para el Eje

cutivo Financiero, por el riesgo cambiario que existe -

provocaria un Problema Financiero de consideracién de -

no tomar una decisidén adecuada para utilizar Financia--

miento Extranjero.

B).-

C).-

INFLACION CON TASAS CADA VEZ MAS ELEVADAS:

La tendencia inflacionaria afecta también a las ~--

tasas de interés Bancario, lo que hace que el Fi--

nanciamiento sea cada vez mds costoso y se incre--
mente el monto del Financiamiento, que es necesa--
rio para que la Empresa logre los objetivos esta-~

blecidos.

INFORMACION FINANCIERA DETERIORADA:

Una Empresa Privada u Oficial Mexicana, se ven ---
afectadas por las devaluaciones e inflaciones cons
tantes que ha estado sufriendo el Pais y se en---
cuentran con que su informacidn contable ya no es-
significativa, ya que no refleja los efectos infla
cionarios v devaluatorios que provocan que dicha -
informacion no tenga vadlidez y calidad que se necg
sitan para poder tomar decisiones Financieras, que

sean necesarias para lograr los objetivos prorita-~



D).-
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rios de las Empresas, por lo que es necesario lo--

grar mejorar la informaciédn Financiera, para que -

sea mas veras y tenga validez y la calidad necesa-
ria para poder tomar decisiones sobre bases mids s
lidas; esta mejora de informacidn se puede reali--

zar mediante la reexpresidn de Estados Financieros,.

CAMBIOS EN EL MERCADO NACIONAL:

Los cambios ya sean Industriales, Fiscales y de --
Fomento Econdmico, alteran la estructura del Merca
do, al existir estos cambios se debe de reorientar
la aplicacidén de los financiamientos de una Empre-
sa, para lograr cumplir sus objetivos.

El Mercado Interno Mexicano experimenta cambios mu
cho muy importantes, ya que se ve afectado su po--
der.adquisitivo de manera considerable en la mayo-~
ria de la poblacidn, por lo que el Estado modifica

Politicas Fiscales, asi como medidas de Redistri--

bucién del Ingreso para que pueda tener el Pais un

crecimiento en el poder adquisitivo de las diver--
sas zonas econdmicas en el Pais, ya sea en zonas -
mineras, petroleras, agricolas, turisticas, etc.,-
para aprovechar la explotacidn de mercados que se-

puedan desarrollar con mayor rapidez,



E).~ INTERVENCION DEL ESTADO:

Acapara los recursos Financieros, ya que los con--
trola y distribuye, por lo que el Ejecutivo se ve-
rd en la necesidad de utilizar parte de su capaci-
dad Financiera para poder cubrir los requisitos -~

que le imponga el Estado para apoyar Politicas del

Gobierno como podrian ser:

Creacidén de Empleos.

Combatir la Contaminacién.

Descentralizacidén Empresarial.

Promover Exportaciones, etc,

Ademds de generar el desarrollo econbémico, median-
te la captacidn de capitales y la optimizacién del uso-
de los mismos, todo lo anterior es necesario para cum--
plir con la tarea Financiera del Ejecutivo, que serd --
mhs dificil dependiendo de la situacibén que exista; una
vez enmarcado el Ejecutivo Financiero debe de cuidar --
que las decisiones que se tomen en la Empresa esten re-
lacionadas con la estructura financiera, es decir, de--
ben de tener bien establecidos los instrumentos que les

permitan conocer la estratepgia Financiera de la Empresa

y hacer entender a los Ejecutivos de los diferentes de-
partamentos que sus decisiones afectan la estructura --
financiera de la Empresa, por lo que deben de cuidar en

aplicar criterios financieros en las decisiones operati

vas diarias, asi como en planes o programas elaborados.



Otro aspecto que debe considerar el Ejecutivo, es-

el de los pasivos de la Empresa, los pasivos se deben -

planear en funcidén de los lineamientos de la misma, yva-

que a3l existir escasez de capital y de cualquier otro -

financiamiento se tiene que utilizar el Financiamiento

de Pasivos requeridos.,

Por Ejemplo:

Elementos Clave para

obtener Fondos

- Cuentas por Pagar

- Deuda a Corto Plazo

- Deuda a Largo Plazo

~ Capital,

Medidas .’

Optimizar uso de los Plazos
que otorgan.

Optimizar aspecto Fiscal,.

Renegociar condiciones.

Buscar nuevas Fuentes.

Planear requerimientos con
Instituciones acreedoras.

Buscar nuevas Fuentes de

Financiamiento.

Prever requerimientos y
Planear la Entrada a el

Mercado.

Revaluar politicas de divi-
dendos.,

Buscar nuevas Fuentes,



Cada uno de los Elementos antes mencionados, pue--
den ser Fuentes de Financiamiento, debiendo establecer-
medidas necesarias para lograrlo, como se menciona antg
riormente. Cuidando su adecuada utilizacidn, sin descui

dar el Pago de Pasivos, ya que de lo contrario traeria-

problemas con los Proveedores, Acreedores, etc., y la -
aplicacidén de las medidas por parte del Ejecutivo Finapn
ciero, ya que interviene en las decisiones de la Empre-
sa de Tipo Operativo, ya sea en el Area de Ventas, Pro-

duccién, Distribucidn, Personal, etc.

El Ejecutivo Financiero, debe de orientar sus es--
trategias de acuerdo a el entorno socioeconémico y la -
situacidn especifica de la Empresa, para esto debe in--
volucrarse en el entorno para dar una orientacién idd--
nea, para lograr llevar a ﬁabo las estrategias, debe de
existir una mayor integracidén dentro de la Empresa, pa-
ra que no fallen y se cumplan las estrategias priorita-
rias establecidas y exista un buen manejo Financiero --

del Negocio.



Cc A4P I T U UL O 11

CAPACIDAD D E ENDEUDAMIENTDO.
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I1.- CAPACIDAD DE ENDEUDAMIENTO:

Las inversiones que va a realizar una --
Empresa con su Capital (Ahorro del Pasado), 6 con-
ahorros futuros (Deuda) que adquiere con personas-
ajenas a la Empresa. A las cuales posteriormente -
les pagara en el plazo establecido, en base a que-
se debe de tener un sobrante entre lo que va a pro

ducir y lo que va a gastar & consumir para asegu-~

rar a quien presta que su dinero se le va a retri-

buir oportunamente, generando utilidades.

A).- El impacto que causa el solicitar Financia---

miento puede verse de dos aspectos:

A) .- Aspecto Estructural,

B).- Aspecto Monetario.

A).- ASPECTO ESTRUCTURAL: Es el analizar los-

efectos que va a causar a la Empresa, en
su estructura Financiera y optar por el-
Financiamiento que m&s convenga a la Em-

presa sin ponerle en riesgo.

B),~- ASPECTO MONETARIO: Unicamente por el jue

go monetario que lo cubre, mide los con-

ceptos en pesos,



2.1.- FACTORES QUE SE ANALIZAN PARA CONOCER LA CAPACI--

DAD DE PAGO:

E1l que presta su dinero busca recuperarlo asg
gurandose que se lo van a devolver cercioréndose que la
Empresa tiene la capacidad de pagarlo asegurandose que-
va a generar utilidades, ya que nadie sera capaz de ---
prestar alguna Empresa que no tiene la capacidad para -
generar utilidades., Estas utilidades (Expresién Moneta-

ria) se pueden asegurar en base a :

- Su Mercado,
- Tecnologia

- Capacidad para poder aprovechar -
los Elementos anteriormente men--
cionados.

EL _MERCADO: Que la Empresa se encuentra solidamente
y no casualmente sustentando en servicio, calidad y

el producto adecuado,

TECNOLOGIA: Propia 6 ajena que este respaldada por
investigaciones y desarrollo de nuevos productos -
que puedan disminuir los costos, para evitar que -

otra Empresa encuentre un mejor producto.

CAPACIDAD DE DIRIGIR: Con inteligencia y habilidad

para utilizar los Elementos antes descritos y una-
buena administracién de los recursos materiales, -

monetarios y humanos.
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El descuido de alguno de los Elementos antes des-
crito traeria como consecuencia la pérdida de uti
lidades que son nececsarios para cumplir con los -
pagos de los préstamos que se solicitan y el no -
cumplir ocasionaria trastornos econdmicos a la -

Empresa.

Una vez vistos los Elementos anteriores debemos
de tomar en consideracibén el modelo contable que-
va a enmarcar los activos fisicos y sus correspon
dientes pasivos, asi que lo {inico que veremos es-
la estructura de los Bienes Propiedad de la Empre
sa, medidos en dinero y su correspondiente Finan-

ciamiento.,

2,2.~- CAUSAS POR LAS QUE SE REQUIERE FINANCIAMIENTO:

A).-

De acuerdo con la estructura Financiera se debe -

de encontrar su capacidad de endeudamiento, pasan
do por un proceso de comparar los Bienes que tie-
ne la Empresa analizando razones Financieras de -

las cuales posteriormente mencionaremos,

RIESGOS DE LA EMPRESA Y ENDEUDAMIENTO:

Podemos clasificar dos tipos de riesgos principal

mente:

-~ Riesgo de Operacién

- Riesgo Financiero.



1)-"

Como ya se menciond la Empresa puede caer en ries
go y principalmente los clasificamos en los si---

guientes:

RIESGO DE OPERACION: Descuidar los aspectos prin-

cipales que nos pueden ayudar a generar utilida--
des como son:
- No tener recursos adecuados o que sean mal-
administrados,
- No innovar productos,

-~ No innovar procesos para que sean mas econd
micos y de buena calidad, mejorando su pres
tigio en el Mercado de Consumidores de Bie-

nes 6 Servicios,

Como muchas mis que se podriasn mencionar pero se-
mencionan solo los que se considerdn de mayor im-

portancia.

RIESGO FINANCIERO: Existe cuando no hay congruen-

cia entre la estructura financiera y la de opera-~
cibén, ya sea por que la deuda es mucho mayor y el
pago por el servicio de la deuda no soporte perid
dos de recesidén como los actuales por los cambios
en las tasas de interés, y se incurra en el incum
plimiento,

A este tipo de riesgo se podria evitar tratando -
de adecuar su estructura de financiamiento de la-
manera que mids convenga, sino por el contrario la

Empresa tendri{a problemas de crecimiento que la ~
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pueden llevar a la quiebra.,

B).- GENERACION DE RECURSOS: (FONDOS).

La manera de recuperar la Inversidén que hacemos -

sigue el siguiente proceso:

SOLICITA INVERSION EN
FINANCIAMIENTO|> [LA EMPRESA PARAJ?
DEUDA PRODUCIR

VEXTA DE
PRODUCTOS O
SERVICIOS

DRIGINAN
FONDOS

Los fondos que se obtiene son para seguir funcio-

nando y cubrir los servicios para el pago de los présta

mos solicitados.

La Empresa debe de conseguir Fondos del Mercado -

de Capitales, y del Mercado de Consumidores, esto es --

que con el Financiamiento obtenido, lo invierte en la -~

operacidn para obtener los Fondos necesarios para poder

cubrir sus deudas y al poderlas cubrir originando Fon--

dos , entre mis Fondos genere mds seré4 su capacidad de-

endeudamiento, es decir mientras mis generacion de Fon-

dos, mavor potencial de deuda y a menor generacién de -

Fondos menos potencial de deudsa,

Después de lo anterior, se define que los Fondos-

que genera la Empresa son aquellos que se obtiene, ya -

sea por ventas y/o prestacidén de servicios, seglin sea -

el giro de la Empresa, con la debide deduccién de los -

gastos en que incurrio.




Al obtener Fondos se pueden invertir en:

- Inventarios.
- Cartera Clientes.

- Equipo para la Empresa.

1).~ INVERTIR EN INVENTARIOS:

Al comprar materia prima o cualquier produc-
to para la produccidn cuando no se estd bien soste
nido en el Mercado podria ser arriesgado ya que co
mo se congelan los Fondos en Inventarios por los -
movimientos del Mercado y competencia podrian con-
vertir a la Empresa que invierte en exceso en In--
ventarios en una bodega, también puede suceder lo-
contrario que al invertir en inventarios estos au
menten posteriormente de precio lo que aumentaria
los ingresos y una mayor utilidad por tener mate--
ria prima que se comprbd antes de que la auﬁentarén
lo que disminuird el costo y aumentaria la utili--
dad, muchas Empresas especulan los productos que -
tienen variaciones y aumentan de precio a cada mo-

mento para mejorar sus utilidades.
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2).- INVERTIR EN CLIENTES:

3).-

Promover las ventas a crédito para poder tener in-
gresos constantes, suele suceder que cuando exis--
ten problemas inflacionarios la mayoria de las Em-

presas promueven las ventas a crédito,

EQUIPO PARA LA EMPRESA:

Al adquirir equipo para la empresa ya sea para prg
ducir el no aprovechar dicho equipo de una manera-
adecuada, ocasionaria poco aprovechamiento del E--
quipo utilizado, lo ideal es que el equipo que se-
obtenga se aproveche 1lo mds que sea posible para-

recuperar la inversién.

Una Empresa que no recibe un adecuado Flujo de Fon-

dos v no los aplica adecuadamente tiene problemas

ya sea que le nieguen crédito, detengan pagos & --
tenga problemas con la competencia y le bajen los-
precios (al tener los Fondos invertidos en inventa

rios).

Por lo tanto una adecuada generacidén de Fondos es-
la unica alternativa para poder solicitar financia

miento y aumente la capacidad de endeudamiento.

El comportamiento de la generacién de Fondos es im
portante en las &pocas de Auge y principalmente de
recesién ya que asi se mediria la capacidad de en-

deudamicnto, ya que no se puede aceptar una deuda-



a largo plazo que la que no se pueda cubrir con -~
los Fondos que genera la Empresa en periddos de re
cesidén como los actuales ya que una Empresa con --
una generacién de Fondos muy pequefia dada las cir-
cunstancias tan cambiantes en esta época el que --
adquiera una dcuda a largo plazo provocaria proble
mas econdmicos para la Empresa ya que no la podria
cubrir por la escasez de los Fondos por eso las --
deudas deben de ser congruentes con la generacidn-

de Fondos, periodos de gracia, etc.

PERIODOS DE GRACIA:

Son aquellos periddos en las que no cobran intere-
ses, Las futuras inversiones deben de ser financia
das con préstamos que se puedan cubrir con los ---
Fondos que se generen asi{ como el pago del servi--
cioc de la deuda.

Ya que existen personas ajenas a la Empresa como -
acreedores, Inversionistas, Estado, etc. La infor-
macidn contable cobra un papel muy importante, ya-~
que toda la informacién financiera se refiere a in
formacidén Contable por medio de las Razones Finan-

cieras como son:



c).-

Razén Pasivo - Capital, cobertura de Intereses, -~
relacién Activo Circulante - Pasivo, que van a ser
consultadas por personas ajenas para conocer la ca
pacidad de endeudamiento, o ver si les conviene --
otorgar créditos o préstamos & solo conocer la es-

tructura de una Empresa.

Ya con estas medidas la Empresa se puede mantener-
con un endeudamiento determinado y al invertir tra
taréd de establecer una diferencia entre la capaci-

dad de endeudamiento y la deuda real,

La mayoria de las Empresas tienen problemas econb-

micos muy fuertes en épocas de crisis como la ac--
N 4

tual y ahi es cuando aparece la escasez de capita-

les, aqui es donde se deben disminuir las deudas -

generando Fondos de acuerdo con lo anterior todas-

las deudas deben de ser cubiertas con los Fondos -

que origind la Inversién.

PERDIDA DE LA CAPACIDAD DE ENDEUDAMIENTO:

Hay un problema que parece que no afectan pero con
el transcurso del tiempo se da uno cuenta de los -

graves prejuicios que ocasiona a las Empresas la -~

Flotacidn del Peso, actualmente llamada desliza---

miento dal Peso, que son una serie de medidas que-

causan fuerte impacto socioeconémico.,
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Se ejemplifica de la siguiente manera:

Una Empresa que se dedica a promover el desarrollo
del campo trabajandole las tierras a los ejidata--
rios o pequefios propietarios que comprd maquinaria
agricola en esa época salia sumamente barato pero-
en la actuvalidad es completamente imposible poder-~
los adquirir ya que resulta estratosférico el cos-

to,

A partir de esas fechas cambiaron las reglas, ya -
que el Mercado de consumidores cambio sus patrones
de consumo y se tuvierdn que buscar productos sus-

titutos a menor costo y a diferente precio.

LA MANO DE OBRA:

-

Busca la oportunidad en otros paises, espec{ifica--
mente en Estados Unidos y se desata un problema -~
socioeconémico que parece nunca desaparecerid "Bra-

ceros o Mojados" Mexicanos en busca de trabajo, ya

que aqui no hay oportunidad para ellos por existir

desempleo.,

Las empresas tienen que reestructurar sus politi--~
cas de Compras, para disminuir costos y resolver -
problemas salariales y teniendo que desarrollar --
proyectos a corto plazo para poder generar fondos,
algunos autores consideran a la productividad como

el Elemento para obtener Fondos.,
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D).~ POLITICAS FINANCIERAS:

Las politicas Financieras se ven fuertemente afec-
tadas ya que se presentan los siguientes factores:
1.~ Escasez de Capital.
2.- Alza en el Costo de Capital..
3.~ Cambios en el Flujo de Fondos.

4.- Problemas de crecimiento de la Deuda y su
Servicio,

5.~ La informacién Financiera ya no es real,-
ya que los activos y pasivos no muestran-
su situacidén real, al reflejar la informa
cibén que se tiene que modificar. (Reexpre

siébn de Estados Financieros).

1.~ ESCASEZ DE CAPITAL:

Las Empresas al tener la necesidades de Inversién -
acuden a los Mercados de Dinero y Capital, pero no-
lo encuentran ya que estd escaso y el que se encuen

tra es muy caro.

2,- ALZA EN EL COSTO DE CAPITAL:

Como estd escaso el Capital se eleva el costo por -
las variaciones de las tasas de interés Bancarios,-

que cada vez se incrementa con mAs frecuencia,
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CAMBIQS EN LOS FLUJOS DE FONDOS:

Las Empresas al haber cambios por problemas econémi
cos dejan de tener un Flujo adecuado de Fondos, ya-
sea por la inflacién 6 incremento de los precios, y

se ven en problemas econbmicos.

PROBLEMAS DE CRECIMIENTO DE LA DEUDA Y SU SERVICIO:

Al existir problemas de escasez de capital, la Em--
presa que necesita dinero acude al Financiamiento ~
Externo, que resulta demasiado caro con las actua--
les modificaciones a las tasas de interés y‘el des~
lizamiento del Peso frente ai Délar, lo que hace --
que se incremente la Deuda Externa y el Servicio de
la misma.

A nivel Nacional el Gobierno Mexicano acude a Orga-
nismos Internacionales como Fondo Monetario Inter--
nacional, y algunos Bancos Privados de E, U.; Y de-
més Organismos de Crédito, con los cuales se incre-
mentd su Deuda, pero, mAs el servicio de la misma -
por los cambios en las tasas de interés, lo que ha-
ce que se incremente el servicio de la Deuda, que -
ocasiona problemas econémicos como los que estamos-
pasando, ya que deben de realizar ajustes econbmi--

cos.
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5.~ LA INFORMACION FINANCIERA:

Al afectar la inflacidon en las cifras de una Empre-
sa, para poder tomar decisiones adecuadas en base a
la informacibén Financiera, se hace necesario que se
refleje la situacidn real utilizando la Reexpresién

de Estados Financieros, para poder reflejar real---

mente los efectos inflacionarios en los resultados-

de 1a Empresa.

Al existir problemas Financieros y no poder generar
los Fondos necesarios para cubrirlos, va a aumentar
el riesgo de la Empresa, ya sea Financieramente por
que no refleja cifras reales u operativamente que =~
pierde su Mercado y consecuentemente los Recursos -
Monetarios que requiere y disminuira su capacidad -

de endeudamiento.

E).- EL RIESGO FINANCIERO:

Se incrementaréd al existir deuda que tenga que cu-
brir, en caso de ser Deuda con el Extranjero 6 Ban
ca Internacional tendrd que pagar més Pesos ya que

los parametros cambian y se tendrd que recurrir a-

negociar la Deuda y tratar de estender el plazo de

los créditos ya que asi cubriréd amortizaciones me-

nores.,

Para que una Empresa pueda recuperar su Capacidad-

de Endendamiento puede realizar planes:
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- A Corto Plazo. (menor de un aiio).

- A Largo Plazo. (mayor de un aiio).

A CORTO PLAZO:

Estableciendo Politicas de aplicacién inmediata para --

lograr resultados en un lapso menor.

A continuacidn se mencionan algunas Politicas:

- Austeridad en el Gasto.

~ Aumentar la Productibilidéd (del equipo, -~

personal, insumos, etc.).

- Cambiar condiciones de Compra (Incrementar-

ventas a crédito y venta),

- Modificar Politicas de Inventario.

"l
A'LARGO PLAZ0:
Estableciendo Politicas Generales que se deben de enfo-
car a el logro del objetivo, encontrando estrategias --
adecuadas que se deben aplicar a la larga y conseguir -~

los resultados esperados por la Empresa,
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2.3.- ANALISIS DE RAZONES:

Cada tipo de An&lisis tiene por objeto determinar
los diferentes tipos de relaciones, dependiendo -
de las personas que lo necesite, ya sea un Banque
ro, Acreedor, Empresa, cada uno enfocard su andli
sis hacla aspectos importantes que sea necesario-
que cada uno conozca. A la Empresa le interesara-
todos los aspectos del Anélisis para.tener una in

formacidén mds competa.

CLASIFICACION DE RAZONES:

Podemos clasificar las Razones Financieras en Cua

tro Tipos Fundamentales:

1),~ RAZONES DE LIQUIDEZ:

Son aquellas que miden la capacidad de la Em
presa para cumplir sus obligaciones de venci

miento a corto plazo.

2),~ RAZONES DE APALANCAMIENTO:

Son aquellas que miden la extensidn con que -
la Empresa ha sido financiada por medio de -~

las Deudas.
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3).~ RAZONES DE ACTIVIDAD:

Son aquellas que miden con que efectividad es

ta usando la Empresa sus recursos.

4).~- RAZONES DE LUCRATIVIDAD:

Son aquellas que miden la efectividad de la Ge
rencia en Base a las Utilidades obtenidas de-

las ventas de la Inversibn.

Cada una de las razones Financieras antes menciona
das tienen su finalidad y aplicacién la cual serd de --
acuerdo al Tipo de Andlisis que ée vaya a realizar para

conocer algin aspecto de la Empresa,

FORMULAS DELAS RAZONES FINANCIERAS:

A continuacién se enflimeraran las Férmulas de cada-

una de las Razones:

1.~ RAZONES DE LIQUIDEZ:

A).- Férmula de la Razdén Corriente: De Walker-

Wilson.

RAZON CORRIENTE = ACTIVO CORRIENTE
PASIVO CORRIENTE
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ACTIVO CORRIENTE:

Se compone de : Efectivo, Valores Negociables, ---

Cuentas por Cobrar e Inventarios.

PASIVO CORRIENTE:

Se compone por: Cuentas por Pagar, Documentos por-
Pagar a Corto Plazo, vencimientos-
Corrientes de Deuda a Largo Plazo,
Impuestos sobre la Renta y otros -
Gastos acumulados (Principalmente-

Salarios).

Esta razdn representa la medida de solvencia & Cor-

to Plazo, ya que indica la extensidn con que los dere--

chos de los Acreedores a Corto Plazo estén cubiertos por
activos que gse espera puedan convertirse en efectivo en-

un peribédo aprdéximado al vencimiento de los Derechos.

B).~ RAZON RAPIDA O PRUEBA DE ACIDO:

RAZON RAPIDA O PRUEBA DE = ACTIVO CORRIENTE-INVENTAR
ACIDO. PASIVO CORRIENTE

En esta férmula en comparacibén con.la anterior, =--
aparece disminuido el Inventario, esto es porque los In
ventarios son la forma menos liquida del Activo, y son-

en los que mas se puede producir pérdida.
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Estd razbén representa la medida dela capacidad pa-
ra lograr obligaciones a Corto Plazo sin vender los In~

ventarios.

2.- RAZONES DE APALANCAMIENTO:

Miden las Contribuciones de los Propietarios -
compardndolas con el Financiamiento Proporcio-

nado por los Acreedores.

Estas razones tienen por objeto lo siguiente;

~ Para el que Presta, buscar un margen de segu
ridad para los propietarios mantener la Em--

presa en una Inversidn Limitada.

- Distinguir si el Financiamiento es favorable

o desfavorable.

Las Empresas con Razones de Apalancamiento Bajas,-~
tienen menos riesgo de perder y son menores las utilida
des, esto sucede en épocas de recesidn, y son menores -
las utilidades en épocas de auge.

Algunos Inversionistas examinan razones de apalan-

camiento de dos maneras:

1.~ EXAMINANDO RAZONES DE BALANCE:

Para determinar el grado con que los Fondos pe
didos han sido usados para financiamiento de -

la Empresa.
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IT.- EXAMINANDO RAZONES DEL ESTADO DE PERDIDAS Y -

GANANCIAS:

Para determinar el nimero de veces que los ~--

cargos fijos estdn cubiertos por utilidad.
Entre las Razones de Apalancamiento Tenemos:

A).- RAZON DEUDA-ACTIVO TOTAL:(RAZON DE LA --
DEUDA).

RAZON DE LA DEUDA = DEUDA TOTAL
ACTIVO TOTAL

DEUDA TOTAL = PASIVO CORRIENTE Y TODAS -
LAS OBLIGACIONES.

Esta razbén de la Deuda mide porcentaje de Fondos -
Totales que han sido proporcionados por los acreedores.
Los acreedores prefieren razones menores ya que en caso
de pérdida su proteccibén es mayor, y los Propietarios -

buscan una razdn alta para aumentar las utilidades.

B).- RAZON LAS VECES QUE SE HA GANADO EL INTERES:

VECES QUE SE HA GANADO EL

INTERES INGRESO BRUTO

CARGOS POR INTERES
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= IMPUESTO ANTES DE UTILIDAD + CARGOS POR INTERES
CARGOS POR INTERES

IMPUESTO ANTES DE UTILIDAD = GANANCIAS ANTES DE PAGAR -
IMPUESTOS.

Esta razbn determina el nimero de veces que se ha-
ganado el interés, Mide el.grado con que pueden disminu
ir las utilidades sin tener problemas financieros por -

incapacidad en los pagos.

C) .~ RAZON DE PROTECCION POR CARGOS FIJOS:

Es igual a la anterior, pero es méds completa-
ya que incluye los arrendamientos que tenga -

la Empresa.

PROTECCION POR CARGOS UTILIDAD ANTES + CARGOS POR + OBLIGACIO-

FIJOS DE IMPUESTO INTERES NES POR -
ARRENDAMIEN-
= T0.
CARGOS POR INTERES + OBLIGACIONES POR ARREN
DAMIENTO.

Indica el ndmero de veces que los cargos fijos son

cubiertos por la utilidad de la Empresa,
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3.-_RAZONES DE ACTIVIDAD:

Estas Razones miden con que eficiencia emplea
la Empresa los Recursos a su Disposicidn,com-
paran el nivel de ventas y la inversidn en -

varias cuentss de Activo.

A).- RAZON DE LA ROTACION DE INVENTARIOS:

Son las ventas divididas entre el Inven-

tario para determinar la rotacién,

ROTACION DE INVENTARIOS- =_VENTAS

INVENTARIO

Esta Razén indica si los Inventarios son los-
correctos o0 existe un exceso de estos dependiendo de -

su rotacidn.

B) .~RAZON DEL PERIODO MEDIO COBRO:

Es una medida de la Rotacidén de las Cuen-
tas por Cobrar. Primero se determinan Ven

tas Diarias Medias.

VENTAS POR DIA « VENTAS A CREDITO ANUALES

360 DIAS,
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PERIODO MEDIO DE COBRO = CUENTAS POR COBRAR
VENTAS POR DIA

Periédo medio de Cobro determina el nimero de ven-
tas por dia inmobilizadas en cuentas por cobrar. Y es -
el tiempo que debe esperar la Empresa para después de -

la venta recibir el dinero.

C).- RAZON DE ROTACION DE ACTIVOS FIJOS:

La razén de ventas a Activo Fijo mide la Rota

cib6n del Activo de Capital.

ROTACION DE ACTIVO FIJO = VENTAS
ACTIVO FIJO

Indica si la Empresa esté usando a un nivel -

de la capacidad, la totalidad de su Activo Fi

joo

4).- RAZONES DE LUCRATIVIDAD: '

La lucratividad es el resultado de la efi---

ciencia con que es Administrada la Empresa.

A).- RAZON DE UTILIDAD SOBRE VENTAS:

Indica si las ventas de la Empresa son -

bajas con sus costos altos.
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MARGEN DE UTILIDAD = UTILIDAD DESPUES DE IMPUESTO
VENTAS

B).- RAZON DE UTILIDAD SOBRE ACTIVO TOTAL:

Esta Razén mide la utilidad sobre la Inversién

total de la Empresa,

UTILIDAD SOBRE ACTIVO TOTAL UTILIDAD NETA DESPUES DE
= IMPUESTO

ACTIVO TOTAL

C).- RAZON DE UTILIDAD SOBRE EL CAPITAL CONTABLE:

UTILIDAD SOBRE CAPITAL CONTABLE UTILIDAD NETA DESPUES DE
= IMPUESTOS

CAPITAL CONTABLE

Esta Razén mide la utilidad sobre la inver-—-

gibn de los Accionistas.

Cada una de las Razones anteriormente mencionadas-
son indicadores importantes para conocer cada uno de --
los aspectos fundamentales de las Empresas, el resulta-
do a comparar obtenido en las razones se dehe de buscar
los indices indicativos del ‘promedio de la Industria de

acuerdo a la actividad de cada Empresa.
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Estas son algunas de las razones principales para-
conocer algunos aspectos importantes de lo que depende-
si se otorga financiamiento & se niegue. Depende de la-

situacidn por la que atraviesa la Empresa.

2.4.,~ REEXPRESION DE ESTADOS FINANCIEROS:

Otro aspecto importante que es necesario mencio--
nar es la Reexpresién de Estados Financieros, para po-—
der tomar decisiones adecuadas y saber si la situacién-
real de l1a Empresa. En caso de que se quiera solicitar-

Financiamiento solicitarlo sobre una base real.

Surge como necesidad de reflejar los efectos de la

inflacién en los Estados Financieros.

METODOS DE REEXPRESION:

Existen dos métodos de Reexpresién y son los si---

guientes:

A).- METODO DE AJUSTE POR_CAMBIOS EN EL NIVEL GENE~

RAL DE PRECIOS.

B).- METODO DE ACTUALIZACION DE COSTOS ESPECIFICOS

O VALOR DE REPOSICION.




- 54 -

El primer método consiste en corregir la Unidad de
Medida Empleada en Contabilidad, utilizando Pesos-

constantes en vez de Pesos Ndminales.

El segundo Método consiste en la medicién de valo-
res en el presente en lugar de valores provocados-

por intercambios pasados.

La informacién obtenida por cada Método no es com-
parable, ya que parte de bases y criterio diferentes es
tos métodos no se deben mezclar en la actualizacidn de-

Inventarios y de los Activos Fijos.

Se pueden mezclar los Métodos de Naturaleza dife--
rente, pero es mds conveniente usar el método que mis -

se apegue a la realidad.

La actualizacidén de las cifras de la Informacibn -
Financiera, presupone la necesidad de conservar los --
datos Histbéricos ya que son justamente los que se reex-
presan, esto implica la coexistencia entre las cifras-~

actualizadas y los costos Histéricos.

ASPECTOS QUE SE DEBEN REEXPRESAR:

Para reflejar los efectos de la inflacibén adecuada
mente se considera que se deben actualizar determi

nados renglones como son:
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- Inventarios y Costos de Ventas.

- Inmuebles, Maquinaria y Equipo, Depreciacién Acu
mulada y la del Periodo.

- Capital Contable.

Tambien se debe determinar el resultado por -
tenencia de Activos no Monetarios (cambio en-
el valor de los Activos no Monetarios por cau
sas distintas de la Inflacién). El Costo intg
gral del Financiamiento).(El Costo Total en -
el cual en épocas de inflacién ademds de inte
réses incluye el resultado por posicién Mone-

taria y las fluctuaciones cambiarias).

Para actualizar esas partidas, se puede optar
por cualquiera de los Métodos antes menciona-

dos.

Para evitar confusién en la actualizacibén y -~
determinacidn de las Partidas mencionadas, de
be de acompaflar a los Estados Financieros la-

siguiente informacibn:

- Método Seguido.
-~ Criterio de cuantificaciédn.

- Sighificado e Implicacibn de ciertos

conceptos,

- Referencia comparativa de los datos
Histéricos.
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ACTUALTZACION DEL CAPITAL CONTABLE:

Es de importancia mencionar la actualizacidén del -
Capital Contable, al actualizar las partidas que -
integran el Activo y Pasivo, repercute directamen-
te (a través de los Estados Financieros), sobre el
Capital.
Se debe de reconstruir el Valor del Capital Social
de:

-~ Otras aportaciones de Accionistas.

- Utilidades retenidas y del ejercici;.

~ Superavit.

En términos de Pesos de Poder Adquisitivo al fin -

del afio mediante la aplicacidén de los factores deriva--

dos del Indice Nacional de Precios al Consumidor.

A la diferencia entre el Valor Histérico y Actua--
lizado del Capital Contable se le denomina: Reserva pa-

ra Mantenimiento de Capital.

Estd reserva es la cantidad necesaria para mante--
ner la Inversién de los Accionistas, en términos de po-
der Adquisitivo de la Moneda, equivalentes a la fecha -
en que se hicleran las aportaciones y en que las utili-
dades fuerbn retenidas. Dicha reserva debe ser parte ip
tegrante del Capital Contable'que se reporta en la in-~

formacién Financiera.



Se menciona la reexpresibén porque es necesario que las-
Empresas actualicen sus cifras para obtener una informa
cibn més real y tomen decisiones adecuadas y al acudir-

al Financiamiento sea sobre bases mids firmes.

A4 continuacién se trata el tema del Financiamiento del-
Sector Piblico, que influye directamente sobre las Ope-
raciones Financieras y cuenta con una amplia gama de --
Organismos Instituidos para lograr Financiar a las Em--

presas para el Desarrollo Econémico del Pais.



C A PITUTLO ST

ORGANISMOS INSTITUIDOS PARA RECURRIR AL FINANCIAMIENTO,
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III.- ORGANISMOS INSTITUIDOS PARA RECURRIR AL FINANCIAMIENTO:

A partir del lo, de Septiembre de 1982, fecha en -
que se Nacionalizd la Banca, disminuyo el scctor Priva-
do para otorgar Créditos, quedando solo algunas, otor--

gdndose asi mayor capacidad al Sector Péblico.

CLASIFICACION:

SECTOR PRIVADO:

Se considera como una fuente de Financiamiento a-
Corto, Mediano y Largo Plazo, por la variedad de -
las operaciones que realizan con Proveedores, Com-

paiilas de Seguros, Bolsa Mexicana de Valores y Al-

gunas Empresas Factorizadas.

SECTOR PUBLICO:

Formado por Instituciones Nacionales de Crédito y-
Banca Nacionalizada, para satisfacer necesidades -
de Financiamiento de los Sectores: Agropecuarié, -
Industrial, Comercial, de Servicios, etc., para --
apoyarlos y fomentar el desarrollo del Pais,

En lo que se refiere a los Fondos de Fomento, a---
tienden necesidades Crediticias, Aportan Capital -
Social temporalmente, otorgan Garantias y Fomentan
la Desceatralizacién Industrial y Comercial, Finap

cia Proyectos de Preinversién y apoyan la eficien-
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cia en Actividades Productivas.

El Financiamiento del Sector Piblico esta destina-
do a incrementar las Actividades Econémicas y Pro-

ductivas del Pals.,

SISTEMA FINANCTIERO MEXICANO:

Esta integrado por varias Dependencias de Gobierno
Organismos Oficiales, Bancos Nacionales, Organis--
mos Auxiliares de Crédito, etc.,; Una modificacién
importante que viene a fortalecer al Sistema Finapn
ciero Mexicano es la Nacionalizacibn de la Banca -
Privada, que pasa a formar parte importante del --

Sistema, ya que forma parte escencial de la estrugc

tura Financiera, Politica, Social de México.

Todas éstas Entidades participan en Forma Coordina
da en el desarrollo Econdmico y Financiero del Pa-
is, ya que ahora tienen una captacidn total del --

Ahorro Piéblico y lo orienta a Actividades Producti

vas,

Esta Estructura estad centralizada, controlada y re
gulada por el Banco de México, quien establece Po-
liticas Monetarias y Crediticias que aplica a tra-

vés de 1a Panca Nacionalizada.
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Anteriormente la mayor parte de las Operaciones --

Bancarias estaban en manos de la Banca Miltiple, -

pero a partir de la Expropiacidén el Estado mane ja-
casi todas las Operaciones Bancarias, buscando con

ello un desarrollo armonico del Pais.

Es de vital importancia hacer notar que el cambio-
de Dos Sistemas Bancarios a un sbélo Sistema Cen---
tral (Banca Nacionalizada), permite una mayor faci
lidad para manejar todas las actividades econbmicas
y Financieras del Pais, enfocidndolas hacia un desa-

rrollo equilibrado de México.

Hay que tomar en consideracién que no por el hecho
de que cambiara de duefio los Bancos se va a descui
dar las actividades que venian realizando, este --
cambio en nada afecto las operaciones que realizan
es decir, sigue funcionando igual, solo que el con
trol y utilidades de los Bancos seran para el Esta
do, quien se encargari de canalizarlos a activida-

des prioritarias.

EXTRUCTURA DEL SISTEMA FINANCIERQ MEXICANO:

CUADRO  ANEXO,
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3.2.- ORGANISMOS PUBLICOS:

Dentro de la Estructura tenemos a Bancos de Depb-
sito, Financieras, Hipotecaria, Capitalizacién, =~
Fiduciaria, Las Operaciones que realizan estas --
Instituciones de Crédito es el de otorgar Finan--

ciamiento a Corto, Mediano y Largo Plazo.

BANCOS DE DEPOSITO

Los Bancos de Depdsito intervienen en Operaciones

Crediticias a Corto Plazo como son:

OPERACTIONES CREDITICIAS DE LA BANCA DE DEPOSITO:

- Descuentos: Efectuar estos descuentos.

~ Otorgar Préstamos, en plazos de 180 a 360 dias,

-~ Préstamos para Exportaciédn, Articulos Manufactu
rados con Plazo de 180 dias hasta tres afios y -
operar con Documentos de ésas Exportaciones.

- Préstamos para Adquisicién, de Bienes de CoAsu—

mo Duradero, superior a 180 dias.

- Préstamos de Habilitacibén o Avio, en Plazo de ~

un afio a dos aifios.

~ Prestamos Refaccionarios, con Plazo hasta 15 -~

afios.

- Recibir Depbésitos de Dinero a la vista y a pla-

208,
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~ Hacer efectivos Créditos y hacer Pagos por Cuen

ta de Clientes.

-~ Efectuar Aceptaciones, Expedir Cartas de Crédi-
to y a través de ellas asumir obligaciones por-

cuenta de terceros.

-~ Llevar a cabo por cuenta propia o en comisidén -
operaciones de:
Compraventa de T{tulos, Valores, Divisas, Oro, -
Plata.

- Efectuar Contratos de Depdsito y anticipo de -~
Valores.

-~ Adquirir Inmuebles dedicados a su Oficina Ma---

triz y Sucursales,

El Banco de Depdsitorecibe Depbésitos Bancarios de-
Dinero manejados a través de Cuenta de Cheque retirable
s a la vista, mediante la expedicidén a su cargo. El Cor
to Plazo obedece a las continuas demandas de dinero de-

sus Clientes.

DEPARTAMENTO DE AHORRO:

Las Ins;itucionés de Crédito también realizan ope-
raciones de ahorro, este ahorro es retirable a la~
vista, las Inversiones en Crédito sé realizan con-
los Fondos que se reciben, su Plazo puede ser has-
ta un afio, sus Operaciones se clasifican de la si-

guiente forma;
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OPERACIONES DE AHORRO:

- Créditos Documentados para Compra Venta de Mer--

cancias, con vencimiento de 90 dfas a un aijio.

- Descuentos, Préstamos y Créditos con vencimiento

de 90 dias a un aiio.

- Créditos para Adquisicién de Bienes de Consumo -

Duradero.

- Préstamos de Habilitacién 6 Avio, con vencimien-

to hasta tres afios.

~ Préstamos Refaccionarios, con vencimiento hasta-

tres anos.

Las Operaciones del Departamento de Ahorro, otorgsa
Créditos a Corto, Mediano y Largo Plazo, de manera pare

cida a los Bancos de Depdsito.

- SOCIEDADES FINANCIERAS:

Instituciones que contribuyen al Desarrollo Eco-
némico y a la Industrializacién del Pais, entre sus Ac~
tividades tienen:

A).- OPERACIONES DE SOCIEDADES FINANCIERAS:

- Otorgar Préstamos con Garantia en Documentos-
Mercantiles que provengan de Operaciones de -

Compra Venta de Mercancias en Abonos.
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- Otorgar préstamos para adquisicién de Bien-

es de Consumo Duradero.

- Otorgar Préstamos de Habilitacidn 6 Avio y-

Refaccionario (No mayor de 15 afios).

- Otorgar Crédito a la Industria (Hasta 15 --
afios), Agricultura (Hasta 5 afios), Ganade~-

ria con Garantifa Hipotecaria y Fiduciaria,

- Conceder préstamos y Créditos Simples 6 en-

Cuenta Corriente con o sin garantia real,

- Suscribir y Contratar en Empréstitos.
- Otorgar Créditos para Construccién de Obras

o0 Mejoras de Servicio PGblico.

- Expedir Cartas de Crédito para Comprar Maqui-

naria en base a Créditos Concedidos.

Las Sociedades Financieras atienden Créditos a Cor
to y Largo Plazo, apoyando diversas actividades para 1o

grar esto las Sociedades obtienen recursos de:

-~ Aceptaciones de Préstamos de Empresas y Par
ticulares.

- Recepcidn de Depdsitos a Plazo.

- Operaciones que en General Contratan con el
Piblico Inversionista, a diferentes Plazos-
desde un dia hasta 725 dias sobre los que -

se abonan interéses.
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Y tienen como finalidad: absorver ahorro de parti-
culares y Empresas para canalizarlos en Créditos y Ad--
quisicidn de Valores de Renta Fija y Variable al Finan-
clamiento de Actividades Productivas, en cuyas Operacigo
nes obtienen Intereses y Dividendos que constituyen su-

principal Fuente de Ingresos.

SOCIEDADES HIPOTECARIAS:

Los Créditos a largo Plazo que realizan este tipo-
de Sociedades son exclusivamente para su Inversién
en:

~ Bienes Inmuebles.

- QObras y Mejoras,

- Cualquier Inversidn Rentable o Produc-

tiva.

El Plazo de estos Préstamos es hasta 20 afos. Estas
Sociedades captan Recursos a través de la coloca---
cidén Bonos Hipotecarios entre el Piblico y haciendo
emisiones de Cédulas Hipotecarias, con Garantia ---
Hipotecaria constituidas por el acreditado, ademés-
de las Actividades mencionadas desarrolién las gi~-

guientes:
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A).- OPERACIONES DE ESTAS SOCIEDADES:

- Realizar avaluos de terrenos, fincas, etc.

- Custodiar y Administrar titulos emitidos --
por el Banco con su inversidn.

- Adquirir Inmuebles en donde esten instala-~-
das las Oficinas,

- Otorgar Préstamos destinados a Fomentar la-

vivienda de interés social.

SOCIEDADES DE CAPITALIZACION:

Estas Instituciones se encuentran autorizadas para

efectuar descuentos, préstamos y créditos de cual-

quier clase, rembolsables a plazos superiores de -
60 dias & no mayores de 180 dias, asi como Présta-
mos de Habilitacibén 6 Avio, hasta 3  aifios y Re--
faccionarios hasta 10 afios. Otorgar Préstamos con-

Garantia de los Propios titulos de Capitalizacién.

Intervienen en Créditos expresados en Letras de --
Cambios, Pagares, etc., como una Institucibén de --
Crédito siempre que sea a un plazo no mayor de 60~

dias.
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Otra Actividad muy importante es, por las obliga--
ciones derivadas de 1la emisién de sus titulos de -
Capitalizacidén, que deberdn constituir las siguien

tes reservas:

A).- RESERVAS PARA TITULOS EN VIGOR.

B).- RESERVAS PARA OBLIGACIONES VENCIDAS Y PENDIEN
TES DE PAGO.

C) .~ RESERVAS POR DIVIDENDOS Y SORTEOS ADICTONALES
A TITULARES.

Estas Sociedades constituyen Capitales Pagaderos a
la fecha, fija o eventual a cambio ‘primas peribdicas, -
ofreciendo Contratos al Pliblico mediante la emisibn de-
titulos 6 polizas de Capitalizacibén, con ésto el sus---
criptor recibe capital en un Plazo sefialado 6 antes si-
el titulo resulta favorecido por el Sorteo, cuando asi-
lo establecieran. Los Recursos obtenidos, los cpnalizan
a las Actividades antes mencionadas, ademés de las si--

guientes:

- Créditos con Garantia Hipotecaria o Fiduciaria.
- Créditos para la Habilitacién Popular.
- Créditos a los Suscriptores en la Garantia de --

sus Titulos.
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3.3.- DEFINICION DE CONCEPTOS:

Ya que se ha estado hablando de Créditos, a continua---
cibn se definen algunos conceptos para una mejor Com---

prensidn:

DESCUENTO: Es una operacibn de Crédito que se
adquiere en propiedad antes del --
vencimiento de los Titulos de Cré-
dito (Pagares, Letras de Cambio, -
etc.), deduciendo un porcentaje es
decir, el descuento es la diferen-
cia entre el valor actual y el va-
lor néminal de un titulo de crédi-
to y el cobro de intereses y comi-
sibén por anticipado.

Existen dos tipos de descuento:
1).~ Descuento de Documentos (Titulos de Crédito).
2).~ Crédito en Libros.

2).~ CREDITO EN LIBROS:

Los Créditos abiertos en libros de comercian-
tes se pueden descontar éunque no tengan como
amparo los titulos de crédito, suscritos por-
el deudor, sgsiempre que reunan las siguientes-

condiciones:
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A).- CREDITOS EXIGIBLES 0 CON PREVIO AVISO FIJO.

B).~ EL DEUDOR ACEPTE POR ESCRITO EL CREDITO.

C).~ EL CONTRATO DE DESCUENTO SE HAGA CONSTAR EN _
POLIZA, EN LA CUAL SE MUESTRAN LOS CREDITOS -

DESCONTADOS, TENIENDO CLARAMENTE EL NOMBRE DE
LOS DEUDORES E IMPORTE DE LOS CREDITOS, TIPO-
DE INTERES Y CONDICIONES DE PAGO.

D).- AL TERMINAR EL VENCIMIENTO DE LOS CREDITOS, -

EL DESCONTARIO (PERSONA QUE ACUDE A HACER EL-
DESCUENTO). ENTREGUE AL DESCONTADOR (INSTITU-
_CION), LETRAS GIRADAS POR ESTE A CARGO DE LOS
DEUDORES, EL VENCIMIENTO PUEDE SER:

HASTA 90 DIAS.

HASTA 180 DIAS,

SUPERIOR A 180 DIAS Y NO MAYOR DE
UN AfO.

SUPERIOR A 180 DIAS Y NO MAYOR DE
3 aNos.

Segiin se ha establecido en la operacidn del Crédito,

estos son para Finpnanciar Ventas a2 Crédito Documentados, -

en libros como consecuencia de Compra Venta realizada, --

estos Créditos se gérantizan con Fianza.
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3.,4,~ TIPOS DE FINANCIAMIENTOS:

Préstamos que otorgan las Sociedades:

PRESTAMOS: Se define como todos aquellos créditos en -~

efectivo, que se solicitan ya sea a Institu-

ciones de Crédito para cubrir necesidades --

con el Pago del Interés respectivo.

A).= TIPOS DE PRESTAMOS:

Préstamos Directos,

Préstamos Prendiarios.,

Créditos en Cuenta Corriente.
Préstamos Refaccionarios.

Préstamos de Habilitacidn & Avio.
Créditos Comerciales.,

Remesas en camino y Pagos autorizados.

Préstamos Hipotecarios Industriales.

PRESTAMOS DIRECTOS:

Operaciones de Crédito Bancario que se destina a -

cubrir necesidades transitorias de Tesoreria, tie-

nen un Plazo méximo con vencimiento de 180 dias, -

renovables hasta 360 dias, y tiene como garantia -

Avales

y el que acredita vigila la liquidez del -~
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Acreditado para evitar renovaciones. Los intereses
son cobrados hasta el vencimiento, también se ga--
rantiza con fianza, Prenda Adicional, Fideicomisos

en garantia coobligados.

PRESTAMOS PRENDARIOQS:

Son otorgados para Financiamiento de inventarios,-
Inversiones en valores, Bienes de Consumo Durade--
ro. Su mAximo Plazo es no mayor de 180 dias, de 1,
2 6 3 afios, y se garantiza mediante entrega fisica
de los valores 6 el Certificado de Depbsito de las
mercancias y el Contrato de Seguro a favor del Ban
co. Los intereses se cobran sl vencimiento, el im-
porte del crédito variaréd dependiendo del valor de
la prenda, se suscribe Pagaré, se garantiza com -~
Aval, Coobligados y Fianzas, el cobro de intereses

y comisibn por anticipado.

CREDITOS EN CUENTA CORRIENTE:

Para satisfacer neceéidades esporédicas de cfecti-
"vo, tienen un plazo mAximo desde 180 dias hasta 3-
aios, los otorgan exclusivamente a solicitantes de
solvencia, esto se hace mediante la éuscripcién de
un Contrato. El Cliente dispone del Crédito median
te cheques especiales, los intereses se cobran men

sualmente sobre el promedio de saldos deudores.
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PRESTAMOS REFACCIONARIOS:

Este Tipo de Préstamos estd destinqdo para adquisji
cién de Activos Fijos, apertura de Tierras de Cul-
tivo, Construccién o realizacibén de obras, Pago de
Pasivos a Corto Plazo, Instrumental, Ganado, Adqui
sicibén de Aceros, Pago de Responsabilidades Fisca-
les, Tienen como fin el desarrolloc de la Produc==-
c¢lén, Su Plazo varia segin la Institucidén a la que
se acuda, puede ser de tres a cinco aifios y hasta -
15 afios, se garantiza con Hipoteca 6 Prenda, Fin--
cas, Terrenos, Construcclones, Edificios, Maquina-
ria, Instrumentos, Muebles y los Frutos &6 Produc--
tos Futuros pendientes & ya obtenidos, cuyo Fomen-

to _haya sido destinado el Préstamo.

Se vigila que se invierta especificamente en lo --
pactado, el Pago de Intereses es sobre Saldos insg
lutos, mes a mes o trimestralmente, segiin sea el -

caso,

El monto del Crédito depende del valor de la garap

tia.
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PRESTAMOS DE HABILITACION O AVIOQ:

Este Tipo de Crédito se destina para adquisicién -
de materias primas, pago de sueldos, ysalarios, --
capital de trabajo y directos de exportacidén de ~-

acuerdo con los fines de la Empresa,

Tiene como Plazos de 13 meses a 2 afios, son crédi-
tos a mediano Plazo, deben ser destinados a Fomen-

tar la Produccién Ganadera, Agricola e Industrial.

Se documentan con un Contrato que se inscribe en -
el Registro Piblico de la Propiedad, y el Benefi--
ciario se obliga a ut;lizar el crédito en los Fi--
nes convenidos y se garantiza con garantia Hipote-
caria, con las materias primas y los productos 6 -
frutos ya obtenidos al que se haya destinado el --

Crédito.

El monto del Préstamo varia de acuerdo al valor de
la garantiay el cobro de los intereses y comisio--—
nes depende de la Institucién a la que se acuda, -

puede ser mensual o trimestral,
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CREDITOS COMERCIALES:

La Institucién de Crédito hace pagos por cuenta de

terceros, este tipo de Crédito se destina para la-

Compra y Venta de Productos de Importacidén 6 Domés

ticos.

Tienen como Plazo hasta 180 dias y la garantia que

se d& es la mercancia, méquinaria o productos obje

tos del Crédito, seguros Contratados a favor de la

Institucidén que otorge el Crédito. Cuando existe -

control de la mercancia, adicionalmente como garap

tia se solicita Aval 6 un Depbdsito de un 20 Z a un

30 % del Importe del Crédito, para cubrir cualquier
riesgo imprevisto esto representa un compromiso for
mal por escrito del Banco de Garantizar el Pago de

las Sumas Correspondientes, siempre que se cumplan

las condiciones y se puede revocar e irrevocar,

REMESAS _EN CAMINO:

En este Tipo de Crédito, la Empresa Vende Documen-
tos a la vista (Cheques, Giros, Letras de Cambio,~
etc.,), a cargo de las Instituciones de Crédito del
Interior de la Repliblica é del Extranjero, de So--
ciedades & particulares con Domicilio distinto al-
del Acréditado y se le abonar&n en su Cuenta de --

Cheques, salvo buen cobro de los Documentos.
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Este Tipo de Créditos ge otorgan a Personas con --
una Solvencia Moral Reconocida y para uso constan-
te, Sse establece linea de Crédito. El monto que se
Concede varia en relacidn Directa a los Movimientos

en la Cuenta de Cheques.

Existe vigilancia especial en relacién a la auten-
ticidad de los Documentos, ya que estos no pueden-

ser librados por el Propio Cliente 6 Familiares, -

etc.

PAGOS AUTORIZADOS:

Créditos destinados a prestar un servicio, se docu
mentan mediante Contrato, en el se sefiala quien, -
cuando y como se debe hacer los pagos. El1 Plazo es

hasta 180 dias.

PRESTAMOS HIPOTECARIOS INDUSTRIALES:

Este Tipo de Crédito se destina a satisfacer nece-
sidades de cualquier Tipo, para el Fomento de la -
Produccion, también cualquiera de los sefialados en

los Préstamos anteriores.

Ei Plazo varia, ya sea de 5 afios para la agricultu
ra y ganaderia y para la indugtria hasta 5 afios.--
Este Tipo de Préstamos se garantizan ya sea sobre-

toda la Empresa Industrial, Agricola, Ganadera, --

etc. Ademds comprende el dinero en Caja y los Cré-
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ditos o Concesiones a favor de la Empresa sin pre-
juicio de disponer de ellos y de sustituirlos en -
el movimiento normal de sus operaciones. También -
se debera contratar Seguros sobre los Bienes Asegu
rables que se constituirédn como la garantia, ade--
mas de garantizar con Hipoteca sobre Bienes Inmuge
bles, prenda adicional sobre la maquinaria y equi=
po, bienes muebles o valores y fideicomisos, en -~
garantia el monto del fideicomiso variara de acuer
do & la garantia.

Considerando el Capital real ajustado del acredita
do, el cobro de intereses y comisiones puede vari-
ar siendo mensual 6 trimestral pagaderos anticipa-
damente, También otorga Periddos de Gracia, que va

rian de acuerdo a la Politica del Estado.

Los Principales Créditos de las Instituciones Hipo
tecarias son: Los Préstamos Hipotecarios, que son-
operaciones crediticias que realizan dichas insti-
tuciones, teniendo también Préstamos en Fideicomi-

sos de Garantia.

A).- PRESTAMOS HIPOTECARIOS:

Estos son constituidos con garantia especifi-

ca de la emisién de Cédulas Hipotecarias, ya-

que solo pueden ser emitidas con la Inversién

y garantia de las Hipotecarias.
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La Garantia de estos Préstamos, invariablemente -~
son los Bienes Inmuebles, ya que estos representan

2

inversiones productivas 0 rentables,

Para poder otorgar este tipo de préstamos, se hace
un estudio profundo de la Empresa determinando la~-
capacidad de pago asi como los efectos del Présta-
mo y la manera en que se aumentard la produccidn -
y la cantidad de ventas de sus productos. Los cos-
tos probables de operacién en que incurriria y es-
timar los Remanentes (de Fondos), que deben cubrir
amortizaciones, capital, intereses, comisiones y -
costos del crédito solicitado. Este Tipo de Présta
mos no seran superiores a 30 veces el valor total-

de los Inamuebles.

B).~ PRESTAMOS HIPOTECARIOS CON FIDEICOMISO DE

GARANTIA:

Es el cumplimiento de un compromiso mediante-
la afectacidén del Fideicomiso de un Bien In--
mueble, propiedad del acreditado a fin de que
con los productos que genere el . bien se cu--~
bran las amortizaciones o intereses durante el
tiempo qué dure la obligacién.

Toda esta amplia gama de Préstamos anterior---
mente mencionados, se pueden conseguir en Ban

ca de Depbsito, Ahorro, Sociedades Financie-~
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ras, Sociedades Hipotecarias, Sociedades de -~
Capitalizacibén, etc., y dependiendo de la Fuep
te a la que se acuda, variaran los Plazog y el
cobro de las Comisiones, aunque al decir ver--
dad la mayoria de los Prégtamos que se estan -
otorgando a través de‘la Banca, por la escasez
de Capitales son caros y costosos, muy indepen

dientemente de que estén muy restringidos.

3.5.- ORGANISMOS PUBLICOS: (FONDOS DE FOMENTO)

El Sistema Bancario Mexicano se ha fortalecido ya
que el Estado controla todas las actividades eco~
némicas que se realizan en el Pais, enfocando ---
dichas actividades a objetivos generalesf'para -
encontrar soluciones y salir de la crisis por la~
que estamos atravezando, estos objetivos son: Crg
acibén de Empleos, Desarrollo Econbmico, Mejorar -
el nivel de vida de los Trabajadores, Desarrollo-
de la Vivienda de interés Social, Alentar la Pro-
duccidn, Proporcionar los Servicios Bésicos (Luz,
Agua, Transporte, etc.), Fomentar las Exportacio-
nes etc, Debido al control que el Estado tiene --
puede llegar a lograr cumplir con los objetivos -~

sefialados.

Para poder cumplir estos objetivos, el Estado ---

cuenta con el control de la Banca Nacionalizada, -

asi como de los Fondos de Fomento.
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3.6.,- CLASIFICACION DE [0S FONDOS DE FOMENTQ:

La Banca Nacionalizada pasd a dar un fuerte apoyo a la
Estructura Financiera del Estado, viniéndose a incorpo

rar a las ya existentes como son:

INSTITUCIONES DE CREDITO Y FONDOS DE FOMENTO:

A).- RAMO AGRICOLA, GANADERO Y PESCA.

~ Banrural.

- Banco de Comercio Exterior, S.A,

~ Banco Nacional del Fomento Cooperativo, S.A.

~ Fondo Especial del Financiamiento Agropecuario, S.A.
- Fondo de Garantia y Fondo para la Agricultura.

- Ganaderia y Avicultura.

- FIDEICOMISO PESQUERO.

B) .~ INDUSTRIA EXTRACTIVA:

- Comisién de Fomento Minero.
~ Fideicomiso para el Fomento de la Exportacién

y Beneficios Minerales no Metdalicos,

C).~ INDUSTRIA DE LA TRANSFORMACION:

-~ Nacional Financiera.

-~ Fondo de Garantia y Fomento a la Industria Pe--

queila y Mediana.
- Fondo para Fomento de Exportaciones de Productos

Manofacturados.
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F).-
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- Fondo Nacional de Estudios de Reinversién.

- Fondo Nacional de Fomento a la Industria.

-~ Conjuntos, Parques Industriales y Centros Comer
ciales.

- Fondo de Equipamiento Industrial.

- Crédito Nacional de Productividad.

-~ Servicio Nacional de Adiestramiento de mano de

obra.,

ARTESANIAS:

~ Banco Nacional de Fomento Cooperativo S.A., de C.V.

- Fideicomiso para el Fondo de las Artesanias,

CONSTRUCCION:

-~ Fondo de Habitacibén Popular.

- Fondo Especial para Préstamos a contratistas de
obras Plblicas,

- Fondo de Cooperacidén de obras de Servicios Muni
cipales.

- Banobras.

- Instituto del Fondo Nacional para la Vivienda

para los Trabajadores.,

COMERCIO:

- BANCO DEL PEQUENO COMERCIO,



- 81 -

G).- TRANSPORTE:

~ Banobras

H).- SERVICIOS:

- Fondo de Garantia-y Fomento al Turismo.

-~ Banco Mexicano Cinematogréfico, S.A. .

El hecho de que la Banca sea propiedad del Estado,
esto no quiere decir que, afecto a los Bancos y Fondos,
que pertenecian al Estado, éstos continuan sus Activi--

dades muy Independientemente cada uno.

Cada una de las Areas en que se desenvuelven los -
Fondos de Fomento y Banca, otorgan Crédito especifico -

ya sea, en:

~ Industria Extractiva.

- Agricolas, Ganadera y Pesca.

-~ Industria de la Transformacién.
~ Artesanias.

- Construccién.

~ Transporte.

- Servicios.

Todos los Fondos, como los Bancos de cada Area ---
otorgan Créditos especificos y desarrollan actividades-
ya sea, de Depbsito, ahorro, finﬁnciera. y Fiduciaria,-

as{ como las Operaciones que realiza la Banca Nacioma-~

lizada, ya sea que otorguen cudlquiera de los Préstamos

antes mencionados,.Dependiendo del Area y el objetivo -
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de cada Banco y Fondo, los Montos de los Créditos depen
der&n de la Capacidad Econdémica de la Persona que lo so

licite, y se determinaré:

El monto del Crédito.

Plazo,

Forma de Amortizacidn.

Peribédo de Gracia, etc.

3.7.~ REQUISITOS PARA OBTENCION DE CREDITOS:

Cada uno de los Bancos y Fondos otorgan sus Crédi

tos en base al objetivo por el que fueron creados:

BANRURAL: Su objetivo es apoyar al Sector Agrope-
v cuario, otorgando su Financiamiento y -

apoyo Técnico.

BANCOMEX: Banco de Crédito Exterior, Fomenta el -
Desarrollo y Organiza el Comercio E*te—
rior, proporcionando Crédito para la --
Produccibén é aquella que pretende susti

tuir Exportaciones, etc.

BANCO REGIONAL DE FOMENTO COOPERATIVO: Su objeti-

vo principal es el de Fomentar y Desa--

rrollar la Pequeiia y Mediana Industria,

BANOBRAS: Su objetivo principal es Financiar obras

y Servicios Plblicos, Construccién de --

Habitaqiones. etc,
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BANCO DEL PEQUENO COMERCIO: Su objetivo principal

es Financiar Pequeiias
Asociaciones de Comer
ciantes, Para que ten
gan fuerza y adquie--
ran Productos a bajos
Precios.

NACIONAL FINANCIERQ; Su objetivo principal es el-

de Fomentar y encausar la in
versi6én de capitales, asi cg

mo operaciones Bursitiles.

En lo que se refiere a los Fondos de Fomento, men

cionaremos algunos:

A).- FOMEX:

Fondo para el Fomento de las Exportacig

nes, su principal objetivo es apoyar --

con financiamiento a las Exportaciones-

y las sustitucién de Importaciones, De-

sarrollando las siguientes Actividades;

- Proporcionar a los Baﬁcos y a las So-
ciedades Financieras, recu}soa para -
Financiar la Producci6n.que se desti-
ne a la Exportacién.

-~ Redescuento a los Bancos y a las So--
ciedades Financieras, Documentos pro-
vinientes de Ventas a Plazo al Extex-

rior,
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Este Fondo al igual que otros no opera directamen-
te con los Empresarios, sino con sus Intermediarios co-
mo son: Bancos de Depésito y Sociedades Financieras, --
las cuales tienen abiertas lineas de Crédito y logran -
obtener el financiamiento a través de estas lineas, ~--
prestando a los Bancos o Financieras los Documentos --~

Correspondientes, por sus ventas a Crédito.

Algunos de los requisitos que solicita este Fondo:

A).- Factura, .

B).~ Titulo de Crédito, por la Compra Venta.
C).- Contenido Nacional del Producto Vendido.
D).~ Guia de Embarque.

E).- Acuse de Recibo de la mercancia en la Zona

Fronteriza.

La Tasa de Interés es preferencial para fabrican--
tes y comerciantes Nacionales, el monto a otorgar seré-

en base al total de las Facturas;
Los objetivos de este Fondo son:

1l.- Colocar al Exportador Mexicano en posibilidad-
de competir con otros paises,

2,- Proteger a Exportadores Mexicanos.

3.~ Apoyar Ventas al Exterior,

4.~ Apoyar Ventas de Consumo Duradero de Fabrica--

cién Nacional en la-.Frontera, etc,
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Cada uno de los Fondos solicita requisitos diferen
tes segln sea el Area a la que se le solicite el Prés—-

tamo.,

B)._ FOMIN:

Fondo Nacional de Fomento Industrial, Fi
deicomiso que tiene por objeto, apoyar -
el desenvolvimiento de Empresas Indus--~
triales mediante aportaciones complemen-
tarias de Capital, esto es con el fin de
fortalecer a la Pequeiia y Mediana Egpre-
sa del Pais que carezca de Medios Econé-
micos. ‘

Las aporfaciones de Capital, se somete--
rdn a la aprobacién del Comité Técnico y
de distribucién de Fondos y aprobaran --
aquellas que ofrezcan condiciones- adecug
das y que esten de acuerdo a programas -
de desarrollo industrial, una vez que se
logre e; desarrollo de la Empresa, el Ca
pital aportado por FOMIN, que ofrecer& -
sus Acciones a la Venta. Los criterios =

" con que trabaja este Fondo son:

- Que se generen empleos.

Estimulo a Tecnologias Propiaa.

Desarrollo de Actividades Econbémicas.

Desarrollo de Recursos Naturales.

Solucién de Diversos Problemas, etc.:':
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Las Actividades de cada uno de los Fondos, se com-
binan y logran apoyar el crecimiento de la Industria co
mo ya se menciond, cada Fondo y Banco solicita los re--

quisitos que considere convenientes.

C).- FONEI:

- Fondo de Equipamiento Industrial, los-
recursos de este Fideicomiso se desti~
nan a conceder apoyo Fimanciero para -
promover el establecimiento, aplicaci-
4n 6 modernizacién de Empresas Indus--
triales o de Servicio, cuya producciébn
les permita surtir Mercados del Exte--
rior y/o sustituir importaciones apo--
yando el fortalecimiento de la balanza
de pagos y elevacidén de la productivi-

dad.

Toda informacién: que se evalua de un -
broyecto de inversién, tiene la finali
dad de verificar todos los aspectos ~--
tanto técnicos, econdmicos y financie-
ros. Y que las decisiones estén debida
mente fundamentadas, para que la per--~
sona que evalfia pueda emitir un juicio
sobre todos los aspectos.

toda evaluaciébn abarca.cinco aspectosj

Principales:
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1,- Empresa,

2.~ Condiciones de Mercado.
3.- Proyecto.

4,- Anélisis Financiero,

5,— Efectos Econémicos.

1.- EMPRESA:

Para saber si cuenta con los Elementos técnicos, --
econdmicos y Humanos, .para llevar a cabo el pro---
yecto, por lo cual es importante analizar la evolu-
cién financiera de la Empresa, y con mayor atencién
en los tres (ltimos afios y las politicas de utili--

dades de Pagos de dividendos.

CONDICIONES DE MERCADO:

Aqui cobra mayor énfasis la evaluacidn, va que se -
analiza el comportamiento del mercado(Oferta y de—-
manda), de los Bienes que van a producir para veri-
ficar los pronésticos de Venta, especificaciones de
los productos, precios de venta estimados y funda-~--

mentar viabilidad del proyecto.

Se deber4 hacer un estudio de cuantos competidores-~
existen y como es atendido por cada uno de elleos y-
analizar la tendencia de crecimiento de la demanda-
del proyecto y comparar la capacidad industrial que

se espera instale en el Pais.
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Finalmente se deberd emitir un juicio sobre el Mer-
cado potencial del proyecto, para determinar si el-

proyecto es razonable 4 no.

EL PROYECTO:

Se debe determinar la viablilidad Técnica del Pro--
yecto emitiendo una opinidn sobre las caracteristi-
cas de la maquinaria y equipo a adquirir y concluir
si son adecuadas 6 no para el proyecto.

También se cuantifica el grado de avance del pro~--
yecto, en términos de Inversién realizada, con la -
finalidad de estructurar el monto total del posible
Crédito (FONEI), se debe de éomar en consideracibén-
que no podrédn ser objeto de Financiamiento aquella

s inversiones realizadas con anterioridad.

Se debe emitir también una opinién sobre la tecno--
logia a emplear y si cuenta con experiencia 6 si se
trata de nuevas técnicas y maquinaria diferénte, en
las que se requierd asistencia Técnica. Es necesa--
rio cuidar que exista aprobacidn de la Secretaria

de Patrimonio y Fomento Industrial, para el progra-

ma de fabricacién y en caso de asistencia del Exte-
rior, que exista un Contrato inscrito en el Regis--

tro Nacional de Transferencia de Tecnélogia.

Se debe de considerar también otros aspectos como:-~
Ubicacién, Infraestructura, Suministro de Materias-

Primas, etc., para llevar a cabo el proyecto.
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4.~ ANALISIS FINANCIERO:

Se deberd anédlizar la proyeccidn Financiera de la -~
Empresa para determinar si el proyecto es reditua--
ble y determinar el Plazo para la amortizacibn del-
crédito, para lograr esto, se debe contar con los -
Estados Financieros Proforma que contengan en el --
Estudio de Factibilidad y es conveniente evaluar el
proyecto a diversos indices en las tasas de rendi--
miento Financiero, cobertura de la Deuda, Capacidad
minima econbémica que conjuntamente completan la fac

tibilidad del proyecto.

5.~ EFECTQOS ECONOMICOS:

Se deben de considerar todos los aspectos socioeco-
némicos que se derivan de la realizacidn del proyec

to como son:

Rendimiento Econémico.

Inversion por Plaza.

Desarrollo Regional.

Impuestos Generados.

Ahorros 6 Generacidén de Divisas, etc.

El1 FONEI, no facilita el dinero directamente al --
usuario, sino que lo presta al Banco, y este a su vez -

lo otorga a quien el Fideicomiso indique.
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D).~ FONEP:

Fondo Nacional de Estudios y Proyectos, es un
Fideicomiso radicado en Nafinsa y constituido
por el Gobierno Federal, a través de la Secrg
taria de Hacienda y Crédito Pablico.

Su objetivo consiste en apoyar crediticiamen-
te la etapa de preinversién de las iniciati--
vas que emanan del Sector Piblico y Privado y
que influyan positivamente en los Programas -
Socioecondmicos del Pails, también el FONEP --
realiza estudios tendientes a identificar y -
determinar oporéunidades de inversién indus--
trial, que incrementen Exportaciones 6 de sug
titucién de estas,

El FONEP maneja Fondos del Gobierno Federal,-
obtenidos de Préstamos Internacionales, prin-
cipalmente del Banco Interamericano de Desa--~
rrollo,

Cualquier Persona puede ser acreditada por --
este Fondo. Con el Financiamiento del Estudio
Técnico,’el Inversionista puede medir los ~--
riesgos de su inversibén y contar con una base

sélida para evitar realizar una mala inversién,

La tasa de interes son muy bajas y los solici-
tantes deben aportar una cantidad mfinima del =~
costo del Estudio.’

Para solicitar el Crédito, es necesario cum---

plir . los siguientes requisitos?
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- Presentar formato de.. solicituyd (Tiene informa--
cién general y destino del Crédito).

~ Se pone a disposicién del solicitante un Archivo
de consultoria y se recaban por lo menos tres --
cotizaciones para consurso,

~ Se selecciona la mejor (conjuntamente solicitan-
te y FONEP).

- Formalizacién de la Operacidén (FONEP, beneficia-
rio, firma consult;ra), elaborando contrato de -

apertura de crédito,

3.8.~ OTROS TIPOS DE FINANCIAMIENTO:

Es importante mencionar otras fuentes de finan---~

ciamiento, aparte de las ya mencionadas y tenemos:

A).~ Titulos de Crédito.
B).~ Arrendamientos.

C).- Organismeos Internacionales.

A).- TITULOS DE CREDITO:

Son aquellos documentos necesarios para ejer
citar un derecho literal que en ellos consig
nan. Son titulos que tienen un valor repre-—-

sentativo.
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CARACTERISTICAS DE LOS TITULOS DE CREDITO:

A).- Incorporacién
B).~ Legitimacién.

C).- Literalidad.

INCORPORACION: Esto quiere decir que un titulo de-
crédito, nunca se debe pagar sin que sea presenta-
do el documento, por que el derecho de quien lo po

see esti incorporado.

Respecto a la incorporacién, esta mencionado en la
Ley de titulos y Operaciones de Créditos los si---

guientes:

-~ Se tiene que exhibir el Titulo para ejercitar
el derecho que tiene implicito. .

- Devolver el titulo al acreedor cuando este es
pagado.

- No se puede transmitir el titulo sin fransmi-
tir el derecho

- Reinvindicar el titulo para reclamar en domi~
nio las mercancias que en el consigna.

~ Comprender ‘al titulo en el embargo o cualqui-
er otro que afecte el derecho que en el con--
signa.

- Todo endoso debe constar en el titulo. Para -
que el tenedor y el deudor legitimen uno su -

reclamacidn y el otro su pago.
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LEGITIMACION: Es consecuencia de la legitimacidn, ya --

que al incorporarse el derecho es necesa-

rio.

LEGITIMARSE: Exhibiendo el Titulo.

LITERALIDAD: Los Titdlos suponen la existencia de un -

derecho literal,

CONTRATOS LITERALES: Aquellos que se llevan a cabo por-

CLASES

la redaccibén de un escrito., este-

escrito daba existencia al Contra-

to.

DE TITULOS DE CREDITO:

Letras de Cambio.

Pagare.

Cheque.,

Obligaciones, Hipotecarias
Quirografarias.

Certificado§ de Participacién,

Obligaciones convertibles en Acciones.

Acciones de las Sociedades.

Bonos Financieros.

Bonos y Cédulas Hipotecarias.
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LETRAS DE CAMBIO: Son las mids importantes de los titu--

los de Crédito y representan el derecho a cambiarlo, --

existen tres momentos en las Letras de Cambio.

- Creacidn
- Endoso

- Aceptacibn.

CREACION: Y forma una Letra de Cambio: debe contener:

~ Mencién de Letra de Cambio en el Documento.

-Contener lugar, fecha, dia, mes y afos en --
que se suscribe.

- Orden incondicional al girado de pagar una-
suma determinada.

- Nombre del girado.

- Lugar y Fecha del Pago.,

- Nombre de la Persona a quien se le hace el

Pago.

-~ Firma del Girador,
ENDOSO: En garanfia é prenda, contribuye a quien se endg

sa todos los derechos y obligaciones.

ACEPTACION: Pfesentqua en la Direccidn que indica la -

letra.



PAGARE:

CHEQUE :

Documento que contiene la obligacién de Pagar -
a una persona cierta cantidad a otra, de acuer-
do a el Contrato Mercantil, Una caracteristica-
principal es que debe ser a la orden y debe con

tener lo siguiente:

- Mencién del Pagare.

- La promesa incondicional de pago.

Es un tituio de crédito expedido por una perso-
na (Librador), a cargo de otra persona llamada-
(Librado) y a favor de otra persona llamada be-
neficiario, quien recibe una cantidad determing
da de dinero. .

El Cheque se utiliza como un instrumento de pa-
g0 que sustituye a la Moneda y ser& pagadero a-

la vista y puede ser Nominativo 6 al Portador.

Formas de Cheques Nominativos;

Cheque de Caja, solo puede ser expedido por una
Institucidn de Crédito a su propio cargo y no -

es negociable.

Cheque Certificado, Se declara que existen Fon-

dos suficientes para cubrir el Cheque y no son-

negociables.
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Cheque Cruzado, cruzado por dos lineas en el an

verso, indica que solo puede ser cobrado por -~
otra Institucién. Hay cruzamiento germeral y par
ticular, es general cuando no consigna el nom-~
bre de la Institucién y es particular cuando --

consigna el nombre..

Cheques de Viajero: Expedidos por el Librador a

. 8u propio cargo y pagaderos por su oficina prin

cipal, Sucursales 6 Corresponsales.

Cheques de Ventanilla: Los expide el Banco con-

el que maneja la Cuenta de Cheques, cuando no -
se tiene la Chequera y hay necesidad de efecti-

vVo.

OBLIGACIONES QUIROGARAFARIAS: Son titulos valores emiti
dos por una Sociedad An6nima y respaldadoes por-
los activos y solvencia de la Empresa que las -

emite.

OBLIGACIONES HIPOTECARIAS: Son titulos valores emitidos

por Sociedades Anbnimas, Garantizados con Hipo~
teca establecida ante notario al pactar la emi-

sibén. La Hipoteca es sobre los Bienes Inmuebles

de la Empresa emisora al tenedor, no le dd inge

rencia en el manejo de la Empresa.
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BONOS: Titulos con que se acredita la aportacidn de ca-
da uno de los Inversionistas, en lugar de llamar
las obligaciones. Sé6lo los pueden emitir las ---
Financieras y Sociedades de Crédito Hipotecario,
de ahi{ viene el nombre de Bonos Financieros y --
Bonos Hipotecarios. Estan respaldados por la -~-
Sociedad Financiera en todos sus Activos y Crédi

tos otorgados.

La Sociedad Hipotecaria, igualmente respalda sus

Bonos en sus Activos y Créditos otorgados.

CEDULAS HIPOTECARIAS: Son Titulos emitidos por Particu-

lares, con garantia en un bien raiz especifico.-
Interviene para la emisibén, una Institucidn de -
Crédito Hipotecario, quien garantiza solidaria--

_mente todas las obligaciones que se deriven.

VALORES DE RENTA VARIABLE: Los constituyen las acciones

y representan una porcién del Capital de la Em--

presa., Las acciones son transferibles.

Clgsificacién de las Acciones de acuerdo a su Origen:

1.~ Numerario: Acciones cubiertas integramente -

con efectivo.

2.~ Especie: Acciones cubiertas con aportaciones

en especie.
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Clasificacidn delas Acciones de acuerdo a su Forma:

1.~ Nominativas: Expedidas a favor de una perso--

na determinada y se transfiercn por medio del

endoso.

2.~ Portador: Expedidas sin nombrar a una perso--

na determinada, puede ser cualquiera.

Clasificaciédn de las Acciones de Acuerdo a su Valor Intrinseco

l.- Valor Nominal: Lo expresan en su Texo.

2.~ Sin Valor Nominal: No lo expresan en su Texto.

Clasificacién de las Accioines en Cuanto a Derechos:

l.- Acciones Comlines: Representan las Propiedades
de la Empresa y gozan los mismos Derechos y -

Obligaciones.

2.~ Acciones Preferentes: Acciones que represen--~
tan la propledad y tienen los mismos derechos

y obligaciones, pero tienen preferencias.

Dentro de estos Titulos de Crédito, se mencionan -

algunos, que se manejan en la Bolsa de Valores, tema ~--

que posteriormente trataremos en Capitulo aparte, pero-
no se quiso dejar de pasar sin mencionar los Titulos de
Crédito, ya que representan Instrumentos de Financia==-

miento muy importantes.
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B.- FUENTE DE FINANCIAMIENTQ EN EL ARRENDAMIENTO

FINANCIERO:

En ocaciones las Empresas no cuentan con el Capital-
suficiente, para adquirir un bien, por lo que se ve-
~en la necesidad de arrendarlo para realizar sus fun-
ciones y la Empresa pueda disponér de los Bienes ----
Arrendados, ya sean Muebles o Inmuebles, para lograr
&sto es una manera de Financiamiento de Terceras ---

Personas.,

CLASES DE ARRENDAMIENTO:

VENTA Y ARRIENDQ: Cuando la Empresa necesita --

Capital, vende el Bien, pero-
a condicion de que la persona
que lo comprbé lo arriende, --

por un tiempo determinado.

ARRIENDO DE SERVICIOS: Cuando se arrienda maqui

naria y equipo, automodviles y
que necesitan mangenimiento,-
la Empresa que arrienda, pres
ta el servicio con um costo -
que va incluido el pago de la

Renta.
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ARRENDAMIENTO FINANCIERO: Es un Contrato que no ~-

puede ser cancelado hasta que se termine el Plazo-
del mismo, la Renta no incluye la Prestacidn de --

Servicio de Mantenimiento.

La Renta seria igual al precio del Bien motivo del
Contrato. Una vez finalizado el Contrato hay opci-

én a compra.

Este Tipo de Arrendamiento, es el que mls se utili
za por las Empresas, como una forma de Financia~--

miento.

Hay dos Tipos de Arrendamiento Financiero:

1) .- Arrendamiento Directo: El Productor (Arrenda-
dor), puede vender a una Financiera, Banco, -
(Empresa Arrendadora) un activo a la vez se -
convierte en Arrendador mediante la Renta al-

Usuario.

2).- Acuerdo de Venta y Arrendamiento: Incluye la-
Venta de un Activo por su Propietario, a otra
parte, que a la vez es el Arrendador y la Ren

ta al Propietario Original,

El Arrendamiento es otra forma de Financiamiento -
que puede utilizar cada Empresa cuando no cuente con el
Capital suficiente para poder lograr los planes estable

cidos.
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A continuacibén mencionaré otra Fuente de Financiamiento

pero de Alto Riesgo.

FUENTES INTERNACIONALES DE FINANCIAMIENTO:

En un Pais en Vias de Desarrollo como lo es México, re-
quiere de Apoyo Financiero para mejorar su Estructura -
Econdémica Interna, y tener un Desarrbllo Econbmico, pa-
ra lograr esto se han establecido distintos Organismos-

Internacionales, que se encargardn de Financiar los ---

Planes de cada uno de los Palses que soliciten su apoyo.

CLASIFICACION DE LOS ORGANISMOS INTERNACIONALES:

ORGANISMOS REGIONALES:

- B.I.D.= Banco Interamericano de Desarrollo.
- B.A.F.D.=Banco Africano de Desarrollo.

~ B.,A.S.D.=Banco Asiatico de Desarrollo.

ORGANISMOS INTERNACIONALES:

~ F.M.I., = Fondo Monetario Internacional

C.F.I. = Corporacidn Financiera Internacional.

EXIMBANK = Banco de Exportaciones e Importaciones

de WASHINGTON.

B.I.R.F.=Banco Internacional de Reconstruccién y

Fomento.

A.I.F.= Asociacién Internacional de Fomento,
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Estos son algunos de los Organismos Internaciona--
les que otorgan Financiamiento, a los Paises que lo so=
licitan, pero debido a }os Constantes cambios, existe -
un riesgo .muy elevado acudir a este Tipo de Financia-~
miento, ya sea por la inestabilidad de la Moneda y la -
Inflacibén, provoca una deuda Enorme, como..la que padece

México.

La mayoria de las Empresas Mexicanas solicitan ---
Financiamiento a los Bancos Privados de Estados Unidosy
el acudir y usar este Financiamiento es muy peiigroso -
ya que de no cubrir el Costo del Financiamiento se ten-
drian problemas Financieros y se podria producir la de-

saparicién de la Empresa.

BANCO INTERAMERICANO DE DESARROLLO (B.I.D.):

Este Organismo Contribuye a acelerar el Desarrollo
Econémico individual y colectivo de los Paises ---
Miembros, el Desarrollo se busca con las siguien=-

tes Funciones:

A).- Promover_ia Inversién de Capitales Plblicos y
Privados.

B).~ Utilizar su Capital Propio, para el Financia-
miento dando prioridad a Prés;amos de Opera==
ciones de Garantia,

C).- Cooperar a Orientar la Politica de Desarrollo,
hacia una mejor utilizacién de sus Recursos -

enfocados hacia los objetivos.
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D).~ Estimular las Inversiones Privadas en Proyec~
tos.
E).- Promover Asistencia Técnica para la prepara--

cién del Financiamiento y Ejecucién.

Los Préstamos que otorgue este Banco, se utiliza--
rédn unicamente en el cumplimiento de las Funciones ante

riores.

BANCO AMERICANO DE DESARROLLO (B.A.F.D.):

Este Banco contribuye al Desarrollo Econémico y al
progreso Social de sus Miembros. utilizando Recur-
sos para el Financiamiento de Proyectos de Inver--
sién y Programas relacionados con el Desarrollo de

‘Africa.

BANCO ASIATICO DE DESARROLLO (B.A.S.D,):

Su principal finalidad es de canalizar Recursos -~
para el Financiamiento de proyectos Nacionales 6 -

Regionales de Desarrollo (Area de Asia).

FONDO MONETARIO INTERNACIONAL (F.M.I.):

Tiene como Finalidad Promover la Cooperaciédn Mone-
taria Internaciénal, Estabilidad en los Tipos de -
Cambio y desalentar Depreciaciones Monetarias con-
Fines de Competencia, también testaﬂlecer el Sis--
tema Multilateral de Pagos y Eliminar Restriccio--
nes Cambiarias que Incidan en el Comercio Mundialy
Trata de Infundir Confianza a los Palses Miembros-

a través de la Politica, de Poner a disposicién;;—
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los Recursos del Fondo., y reducir el Desequili---
brio de los Paises.

Los Organismos con quien trata el Fondo son Banco--
Central, Fondo de Estabilidad &6 Cualquier otra ---
Agencia Fiscal, semejante en los Paises Miembros -
del Fondo.

Los Paises que estén Asociados tienen Derecho de -
Adquirir del Fondo la Moneda de los Demds a Cambio

de la Propia.

CORPORACION FINANCIERA (C.F.I.):

Tiene como finalidad la Promocidén del Desarrollo -
Econbmico mediante el apoyo a Empresas Privadas y-
Productivas en los Paises Miembros a través de las

siguientes Funciones:

A).~- Ayuda por medio de Asociacién con Inversionisg
tas Privados, para Expansibén de las Empresas-
y Contribuir al Desarrollo del Pais.

B).,~ Relacionar Oportunidades de Inversidn de Capi

tal Privado Local con Extranjero,

C).- Estimular y Ayudar a la Creacidén de Condicio-
nes para Favorecer al Flujo de Capital Priva-

do Local y Extranjero.

Esta corporacién Contribuye al Desarrollo de la -~

Economia del Pais que lo solicita, un aspeéto muy impor

tante es que este Organismo no puede Invertir en Accio-

nes de Capital y debido a esto las Inversiones, toman -

\

Forma de Préstamo, pero no consistira en un Tipo de ~-~
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Préstamo Ordinario a Interés Fijo, ya que el C.F.I,, --
Moviliza constantemente Fondos mediante la Venta de sus

Inversiones.

BANCO DE EXPORTACIONES E IMPORTACIONES DE WASHINTON,
(EXIMBANK): .

El Objetivo Principal es el ayudar, en el Financia
miento de Exportaciones y Facilitsr el Intercambio
de Bienes entre E,U., 6 cualquiera de sus Territo--
rios 6 Pals Extranjero, Agencia, & Nacionales, es-
td4 autorizado para realizar cualquier Negocio en -

General a excepcién de la Emisibn.

BANCO INTERNACIONAL DE RECONSTRUCCION Y FOMENTO (BIRF):

Este Organismo tiene por Objeto Financiar tanto la
Reconstruccidén de los Medios de Produccién, como -
la Creacidén de Medios de Produccidn para Incremen-
tarla y elevar el Nivel de Vida en zonas poco desa
rrolladas, es decir, Financia Obras Productivas y-

Proyecto de Desarrollo,

ASOCIACION INTERNACIONAL DE_FOMENTO (A.I.F.):

Tiene como finalidad Promover el Desarrollo Econé-
mico,,Incrementar la Productividad y Elevar el Ni-
vel de Vida de Regiones poco Elevadas de los Miem-
bros de..la Asociacibn. Contrifuye a Impulsar Obje-
tivos del Banco Internacional de Reconstruccién y-
secundar sus Actividades, los Financiamientos que-
otorgue se aplicardn a Proyectos Especificos que -

Contribuyan al Desarrollo.
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En si cada uno dé los Bancos Internacionales, tie-
nen en comin el proporcionar Pinanciamiento para el De-

sarrollo Econbémico del Lugar donde sea destinado.

3.9.~ TASAS DE INTERES INTERNACIONALES:

Mencionaremos Dos Tasas que se Aplican al Finan--

ciamiento Internacional:

-~ PRIME RATE (TASA PRIMA)
- LIBOR RATE (TASA DE LONDRES).

Son Tasas Variables de Interés que rigen en los -

Préstamos Internacionales de MOneda Extranjera.

PRIME RATE:

Es la Tasa Cargada en el Mercado de Nueva York ~-
(U.S.4.), por los Bancos Comerciales en Crédito a
Corto Plazo. En comparacidén con otras Tasas Comer
ciales Prime Rate es Bajo y sobre esta descansan-

las Tasas de Intéres Comerciales.

LIBOR RATE:

Es la Tasa de Interés que rige en el Mercado Ban-
cario Mundial que se Localiza en Londres, Tasa -~
entre Bancos Comerciales a Plazos Fluctuantes y -
Monedas Diferentes, la cual se fija en Base a el-
Promedio de las Tasas Ae los Depbsitos en Délares
que ofrecen en las Oficinas de Londres, los Prin-
cipales Bancos Comerciales en el Mercado Inter---

Bancario a una hora determinada.
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Estas Dos Tasas dé Interés son las que se utilizan
principalmente en Instituciones de Crédito Internacio-~-
nal al otorgar Financiamiento. Como ya se comentd en --
Capitulos anteriores al haber modificaciones en estas -
Tasas Afectan directamente en el desarrollo del Pais --
que lo Solicita, puesto que aumenta el Costo de su Deu-~

da.



C 4P I T UWLDO IV

FINANCIAMIENTDO VIA MERCADO

DE YVALORES.
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IV.- FINANCIAMIENTO VIA MERCADO DE VALORES:

Tradicionalmente en México, las Empresas suelen --
utilizar Dos Tipos de Financiamiento, ya sea Inter
no 6 Externo, hasta hace poco tiempo los Empresa--
rios Empezaron a darse cuenta de la importancia de
contar con alternativas de Financiamiento Diferen-
tes a8 las tradicionales, una de ésas Fuentes es el

Mercado de Valores que es un instrumento adecuado-

para Financiar a las Empresas y propiciar la Forma

cibn de Capital,

Tanto el Financiamiento Incerno como el Externo, -
han tenido hasta la fecha grandes ventajas y dea--
ventajas, ayudando a }os Empresarios en sus Planes
de Desarrollo y Expansién. El momento que estamos-
viviendo de un proceso Devaluatorio de la Moneda,-
afectando directamente a la Economia, sirve como -
marco para darnés cuenta de las Limitaciones del -
Financiamiento Bancario, ya que las Tasas de Inte-
rés Pasivas que pagan los Bancos a los Deposita-—--

rios determinan en gran medida las Tasas Activas -~

(Tasas que Fijan al otorgar un Crédito), es deciry
si las Tasas Pasivas son Elevadas, las Tasas Acti-
vas son Elevadas, un Crédito en la Actualidad es -
casi del 50%, y si a esto se le agrega que existe-
una gran carencia de créditos, bajo estd situacibn
no se puede seguir pensando en una sbélida expan---

8ién,
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Se tiene que utilizar otra alternativa que proba--
blemente se encuentra en el Mercado de Valores, y-
si por otro lado pensamos en el Financiamiento In-
terno, aln en el supuesto caso de que se reinvir--
tieran las utilidades, generalmente el porcentaje-
de utilidad es bajo é insuficiente. Como para obtg
ner Recursos Financieros que se necesitan para ---

‘efectuar los Planes de Expansidn de las Empresas.

Por lo que respecta al Financiamiento Externo, se-
piensa que los Créditos Bancarios tienmen limitacig
nes en el Monto y se otorgan en relacibén directa a
la Capacidad de Crédito de la Empresa, mostrado a-
través de los Estados Financieros. Si por el Con--
trario se acude al Mercado de VYalores para la colpg
cacibén de Acciones en la Bolsa, se d4 una nueva -~
forma de Financiamiento mediante la cual la Empre-
sa obtiene Recursos Practicamente ilimitados, con-
la ventaja de que entre mas recursos obtenga por -
ese medio mejor serd su Capacidad Crediticia. y su
situacién Financiera, y los dividendos sobre las -
acciones solo se pagan cuando existen utilidades y
se pueden establecer grandes programas de Invers--<
sibn, con resultados a mediano y largo plazo, sin-
que la Empresa se vea oprimida por problemas de --

liquidez.
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La ealternativa de Financiarse seria la Bolsa, que-
es una opcibén a la mano de cualquier Empresa, sin-
importar el tipo de Actividad, el colocar Acciones
es en realidad una Plataforma de lanzamiento para-
aprovechar grandes Planes de Expansidn, Contribu--
yendo asi al mejoramiento econémico. Para los In--
versionistas Actuales, la Bolsa de Valores es un -
Mercado en el cual hay muchos compradores potencia
leé dispuestos a pagar el importe de la Accidn, ~-
por regla gensral el Valor de Mercado de una Acci-
bn es Mayor a su Valor Néminal, esta diferencia es

un premio que el Accionista recibe por su esfuerzo.

Podemos encontrar otras ventajas para la emisién -
de Acciones, como el Plan de Venta de Acciones a -
Empleados, que sirve como incentivo para que se --
sientan identificados con la Empresa, Posterior---
mente mencionaremos otras ventajas, en conclusidn-
el Mercado de Valores ofrece una alternativa de -
Financiamiento, necesario para cubrir necesidades-

y trae posibilidades de un mayor crecimiento,

" DEFINICION DE CONCEPTOS:

A continuacidn se definen los Conceptos més usua--

les.

MERCADO DE VALORES:

Se puede definir como el mecanismo, a través del -
cual se emiten, colocan, y distribuyen los Valores

que son ofrecidos en el Mercado.
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VALORES:

Entendiéndose como Valores, Acciones (comunes y-
preferentes), obligaciones, bonos. Suceptibles -

de aportar Capital a la Empresa.

BONOS:
Préstamos hechos a la Empresa y estd se compro--
mete a pagar interés Fijo Anual hasta la fecha -
de su vencimiento.
Existen dos Tipos de Bonos:
l.- Obligaciones: No tienen garantia especifica.
2.- Bonos en Garantia: Tienen garantia especifi-

ca.
ACCIONES:

Titulos en los que otorga la participacidén en un
Negocio, asi como la propiedad proporcional del-

mismo, existen dos Clases de Acciones:

1.- Acciones Preferentes: Tienen preferencia o -

propiedad ante las comunes, con respecto a -
los dividendos y Capital en caso de liquida-

cién,

2.~ Acciones Comunes: Representan una propiedad-

en la Empresa sin preferencias y con la posji

bilidad de traspasarse a terceros.

Estos Valores serdn ofrecidos por el Inversionista
en el Mercado de Capitales, donde habr&n de proponerle~

las mejores condiciones. La manera en que se ofrecen --
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4 ponen a la Venta los Valores es a través de la Casa -

de Bolsa. '

CLASIFICACION DEL MERCADO DE VALORES:

El Mercado de Valores lo Clasificamos en Dos Sectp
res:

~ Mercado Primario: Cuando por primera vez se emi-

ten las Acciones y la Empresa recibe el Flujo de

" Dinero.

-~ Mercado Secundario 6 de Distribucidbn: Donde se -

llevan a cabo las transacciones Bursétiles con -
Valores ya emitidos y que se encuentran en Cir--

culacibn.

La necesidad de contar con un Mercado de Valores -
Organizado esti en funcién directa al Crecimiento de 1la
actividad Empresarial y a la importancia que tiene la ~-
trami;acién de los Recu$sos Ahorrados, para el Financia
miento de las Empresas que lo Soliciten para su Desarro

l1lo y expansidn,

En la actualidad México necesita solucionar sus --
.carencias de Capital mediante la utilizacién_eficiente-
de la Bolsa Méxicang de Valores, que es el instrumento-
adecuado para financiar a las Empresas y propiciar la -
formacidén de Capital, este medio favorece la inversibn-
del Plblico en General, estableciéndose una Relacién --
entre los Oferentes y los Demandantes, para canalizar -

el ahorro hacia la Inversidn Productiva, en virtud de -=-
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que se puede considerar que las Empresas que se encuen-
tran cotizadas en Bolsa, son los Negocios que estén ---

me jor Administrados.

CLASIFICACION DE LOS MEDIOS DE FINANCIAMIENTO DENTRO ~-

DEL MERCADO DE CAPITALES:

A).- Colocacidn de Acciones.
Hipotecarias.

B).- Emisibén de Obligaciones
Quirografarias.~-Convertibles

Fiduciarias

C).- Papel Comercial,

FACTORES DE CRECIMIENTO DEL MERCADO DE VALORES:

Se puede atribuir a diversos Factores entre los que deg

tacan los siguientes:

1.~ Nuevas Alternativas de Inversién,

2.~ Ordenamiento Juridico a través de la Ley de Mercado
de Valores.

3.- Actitud positiva de las Empresas sobre informacién-

y Administracién.

4.- Confianza en el mejor futuro, econdmico. Politico -
y Social de México.

5.- Tratar de lograr una Recuperacibn.

6.- Se obtiene mayor liquideaz.

7.~ Apoyo de las Autoridades a través de las Diversas -

medidas de Financiamiento..
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Todos estos Factores en su Conjunto podrén lograr-
que se consoliden las perspectivas de transformar el --

mercado Bursdtil, en un verdadero Mercado de Capitales.

COLOCACION DE ACCIONES:

La funcibén intermediaria de la Bolsa, principalmen
te en la colocacidén de Acciones es un Factor muy -
importante, pero es de mayor importancia los Fon--
dos recabados por los Inversionistas en forma de -~
Aumentos de Capital y la Capitalizacidn de Utilida

des Generadas por el propio Negocio,

FACTORES DE LA COLOCACION DE ACCIONES:

A).~ Financiamiento més Baréto.

B).~ La proporcidén de Deudas tiene un Limite, des-
de diferentes puntos de vista.

C).- Financiamientos en Moneda Nacional, escasos -

y y caros.

D).~ Financiamientos Extranjeros con Mayor'Riesgo.

E).- Costo de Colocacién mas Barato.

Un punto dificil de tratar en una nueva Colocacibn
es el precio de Venta, en esa Parte la Empresa, a tra--
‘vés de los Accionistas, deberdn de sacrificar una peque
fia parte de su Utilidad, ya que lo que se va a Vender -
es un Producto Nuevo, El Inversionista esberara que la-

Empresa sea capaz de generar utilidades.
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Mediante la Bolsa las Empresas tienen garantizada-
una afluencia de Capital Futuro, para poder lograr ma--~
yor expansidn mediante un incremento del nfimero de Ac=-
cionistas, que solicitarén dividendos, administracibn -
profesional, crecimiento de la Empresa, para lograr un-

desarrollo.

Una Empresa que se encuentra en Bolsa, inspira y -
da confianza a las Instituciones Nacionales 6 Interna--

cionales para continuar otorgandole Financiamiento.,

FACTORES DE EXPANSION DE UNA EMPRESA:

Una Empresa inscrita en Bolsa puede experimentar -
un crecimiento y expanderse, se enimeran 1los Si--~=

guientes Factores:

A).- Ampliacibn de la Capacidad Productiva (Compra
de Maquinaria).

B).~ Reduccién de Costos al Modernizar Instalacio-
nes.

C).- Incremento en el Capital de Trabajo.

D).~ Financiamiento para Investigacidn de Nuevos -
Productos.

E).~ Introducir al Mercado Nuevos Productos.

F).- Adquisicibén de Empresas Competidoras.

ALGUNAS RAZONES PARA VENDER LAS ACCIONES:

Los propietarios de una Empresa pueden desear Ven-
der sus Acciones por las siguientes razones:

A).~ Contar con una Inversibn Liquida, es decir, -
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buscar un Mercado Pliblico para poder Venderla rapi
damente.

B).- Disponibilidad de Efectivo.

C).~ Diversificaciédn.

D).- Conflictos con los Socios.

E).~ Asegurar un Futuro Patrimonial.

F).- Expansiones,

G).~ Ventajas Fiscales,

H).~ Consolidar Pasivos.

I).~- Mejorar Posicidén Crediticia,

En el Mercado de Valores intervienen los Intermedia

que prestan al Piblico Inversionista los Servicios-

- Formacibén de Capitales.
- Transferencia 6 Distribucibén de la Riqueza.

~ Amplia Distribucidén de la Propiedad Existente.

COSTO DE LA COLOCACION DE ACCIONES:

Los principales Costos de Colocacibn son los Si--=-
guientes:

-~ Un porcentaje de Comisidén para el Agente.

" - Inscripcibn de la Empresa en la Bolsa Mexicana y

la Comisidén Nacional.

- Impresibén y Emisidén de Titulos,



- 117 -

COSTO DE LA COLOCACION DE EMISIONES (OBLIGACIONES):

-~ Comisibén para el Agente.

- Costo de Fideicomiso.

- Costo de Inscripcibédn en la Bolsa Mexicana y la -
Comisidén Nacional de Valores.

-~ Impresibén y Emisién de Ti{tulos.

- Diferencie entre la Tasa Impositiva, Valores Bap

carios y las Obligaciones Quirogréfarias.

EMISION DE OBLIGACIONES QUIROGRAFARIAS:

E1l Costo de Emisién de Obligaciones Quirogréfarias
puede ser a una Tasa Fija 6 Variable (Flotante).

A).~ Ventajas de la Emisidén: La Inversién en Obli-

gaciones es recomendable para las personas --

que:

'

Quieren Altos Rendimientos.

Necesitan Ingreso Fijo y Constante.

Seguridad en que se mantendr4 su Capital a-
través del Tiempo.

- Invertir a Largo Plazo.

Estas Obligaciones son emitidas por las Empresas,-
en el cual la Empresa toma recursos del Plblico para --
utilizarlos y se compronmete a devolver el Capital y Pa-

gar un interés anual en forma Trimestral 6 Mensual,
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POR_INVERTIR EN OBLIGACIONES:

Entre los atractivos de Invertir en Obligaciones -

se encuentran los siguientes:

- Interés mds alto que en el Banco.

- Seguridad en recibir el interés por trimestres 6
Semestres.

~ Recuperar el Capital.

-~ No hacer gestiones Molestas,

- E1 Capital estd Bien Protegido, si se necesitaré
Dinero antes del vencimiento se puede vender y -

recuperar su Dinero.,

La Inversidn de Obligaciones esta Vigilada por la-

Comisién Nacional de Valores.

VENTAJAS Y DESVENTAJAS DEL EMPRESARIO AL FINANCIAR-

SE VIA BOLSA:

Al Financiarse el Empresario por medio de la Emi--

sién de Obligaciones tiene las siguientes Ventajas:

- Costo de Financiamiento menor al Bancario.

~ Se cénsigue mayor Capital que en el Banco.

- La Circulacidén de Obligaciones en el Mercado Se-
cundario dan Nombre a la Empresa.

~ E1 Plazo de pago es més Largo.
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Tmbién existen Desventajas en la Emisibén de Obli-~

gaclones, y son las siguientes:

~ La Emisidén considera el Factor Neto de Impuestos

- La Tasa Flotante puede considerar Bases Diferen-
tes.

- No se conoce el Costo Real, hasta que se autori-

. cen las‘Obligaciones.

- E1 Colocador debe tener flexibilidad en las res-

tricciones Fiancieras.

LOS ATRIBUTOS DEL MERCADO DE VALORES:

Los atributos que debe reunir un Mercado Sano, son
los siguientes:

- Intermediacién Eficiente,

-~ Legislacién y Reglamentacién.

- Liquidez.

- Madures del Inversionista.

- Informacibn,

- Confianza,

Estos son los atributos para poder tener un Merca-
do de Valores Maduro, pero la Bolsa Mexicana de Valores
todavia no alcanza la madures que es necesaria, para --
poder dar la confianza suficiente al POblico Inversio-

nista.
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EL PAPEL COMERCIAL:

De hecho es una Emisién Quirografaria a Corto Plazo, -~

con un Costo més Bajo que el Bancario.

COLOCACION BURSATIL:

Las Instituciones Burséitiles permiten canalizar instru-
mentos registrados directamente hacia Inversionistas -~
por medio de Valores de Renta Fija & Variable., Que pro-
vienen de las Empresas cuya Capitalizacibén esta respal-

dada por Emisiones.,

Las Empresas Eficientes que tienen Acciones en el Merca
do, tienen fuerte demanda, por lo que la oportunidad de
beneficiarse con el Ahorro que capten es mayor, La Bol-
sa Mexicana de Valores esté despegando hacia mejores --
niveles, ya que pueden aumentar el niimero de Empresas -
inscritas en Bolsa, que tienen Valores inscritos y so--
bre todo que son realmente Bursitiles, Los Instrumentos
Bursdtiles pueden ser variados y se acoplan a las necec
sidades especificas tanto de Emisores como de Ahorrado-

res. En México el Instrumental Bursadtil esta poco desa-

rrollado y lo concentra en acciones comunes y obligacio-

nes.

La Inversidén en Instrumentos Bursatiles de Renta Varia-
ble es atractiva, aunque sea fluctuante en su Valor, ~--
esto hace que tengan alto riesgo, pero que pueden tomar

lo Inversionistas con respaldo econbémico suficiente & -



inclusive soportar pérdidas en el Capital Invertido.

Se puede decir que es necesario aumentar la Actividad -

Bursdtil para abrir campo al Ahorro a Largo Plazo.

DEFINICION DE BURSATIL:

Concerniente a la Bolsa, a las Operaciones que en ella-

se realizan y hacen. Y a los Valores Cotizables.

POLITICA DE DIVIDENDOS:

Una vez que las Accioneé de una Empresa se Encuentran ~--
en el Mercado, es necesario que tengan bien definida su-
Polfitica de Dividendos, ya que ejercen Fuerte influencia
sobre el Valor de las Acciones en el Mercado, asi como -

las decisiones de Inversidén y las de Financiamiento.

COSTO DE CAPITAL:

Este costo esta determinado por la combinacidén del Cos~
to de Capital Accionario y del Costo de Financiamiento-
Externo, Este costo Total de Capital de la Empresa es -
el promedio ponderado de los diferentes medios de finan
ciamiento que tenga una Empresa,.es decir, Pasivos y ~=~

Capital Accionario,
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El Costo de Capital de una Empresa, que utiliza solamen
te Capital Accionario es relativamente alto, y va dismi
nuyendo conforme va utilizando el pasivo (més barato) -
hasta minimizar el Costo de Capital, posteriormente =---

cuando el Apalancamiento es Alto el riesgo Financiero -

de la Empresa es grande y sube rapidamente, debido al

aumento de Ambos el Capital Accionario y el Pasivo,

EN EL MERCADO DE VALORES INTERVIENEN:

A).- La Comisidn Nacional de Valores.(Organismo del -~-
Gobierno).

B).- Bolsa Mexicana de Valores.

C).- Las Emisoras (Empresa).

D).- Inversionistas (Piblico).

E).- Intermediacidén (Operaciones de Corredor, pone en -

Contacto Oferta y Demanda).

-~ Personas Fisicas (Corredores de Bolsa).

- Personas Morales. (Casas de Bolsa).

A).- COMISION NACIONAL DE VALORES:

Organismo encargado en términos de la propia Ley y
de sus disposiciones reglamentarias, de regular el

Mercado de Valores y de Vigilar sus QOrdenamientos.

FUNCIONES DE LA COMISION:

-~ Inspeccionar y vigilar el funcionamiento de agen

tes y casa de Bolsa.,
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~ Investigar y ordenar Visitas de Inspeccidn.

- Ordenar suspencibn de Cotizaciones, cuando en su
Mercado existan condiciones desfavorables.

- Dictar Medidas a Agentes de Bolsa.

- Formular Estadistica Nacional de Valores.

- Hacer Péblicaciones del Mercado de Valores.

~ Certificar Inscripciones, del Registro Nacional-

de Valores e Intermediarios.

Esta Comisién esta regida por una Junta de Gobier~-

no y un Comité Consultivo.

JUNTA DE_GOBIERNO:

Integrada poéf
-~ Banco de México.
- Secretaria de Hacienda.
-~ Secretaria de Comercio.
~ Comisidn Nacional Bancaria y de Seguros.
~ Nafinsa, ‘
-~ Tres restantes que nombra la Secreta-
ria de Hacienda.
La Comisidn nombrara al Presidente de la Junta,

los Vocales durédn 3 afios por periodos iguales.
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COMITE CONSULTIVO:

Estd integrado por 5 Miembros, uno nombrado por la Bol-
sa de Valores y los cuatro restantes por diversas Insti

tuciones,

B).- BOLSA DE VALORES:

Edificio o lugar dénde se contratan cierto tipo de --

Operaciones.

"BOLSA" : Conjunto de Operaciones en un dia determina

do.

Tiene como caracteristicas:

- Es un Mercado Organizado.

~ Las Personas que actuan por cuenta propia & por ---
cuenta de Terceros.,

- Los Yalores que no se encuentran en el lugar, son -
sometidos a un examen para determinar si reune una-
serie de requisitos.

- La Compra-Venta, puede ser realizada 6 aceptada.

- Formacidén Objetiva e Imparcial de los Precios.

+e2.~ TIPOS DE OPERACIONES:

Las operaciones que se realizan en el Mercado de Valg

res son las siguientes:



- Las Operaciones, se ajustan a ciertos requisitos —--
que afecta a la Liquidacibén y Contratacidn.

- Las Operaciones, son todas aquellas dénde intervie-
ne un Miembro de la Bolsa.

- Las Operaciones han de Pubiicarse de acuerdo a las-
Formalidades,

- La Relacidn Contractual, debe cstar Reglamentada.

Estas Operaciones conforman el Mercado Accionario, que-

es el Campo de Accidn de la Bolsa.

COSTO DE OPORTUNIDAD:

Dentro del funcionamiento de la Bolsa, se manifiestan -

conceptos como el de "Costo de Oportunidad", que es el-

rendimiento que obtiene un Inversionista por su Inver--
sién en Bolsa o el Costo por el Financiamiento, que de-

beréd pagar el Empresario.

4.3.~ VALORES COTIZADOS EN BOLSA:

Se clasifican en:

A).- Valores de Renta Fija.

B).- Valores de Renta Variable.
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A) .- VALORES DE RENTA FIJA:

Quirografaria

- Obligaciones
Hipotecaria.

- Cédulas Hipotecarias.
Financiero
- Bono
Hipotecario

Del Estado

- Certificado de Participacién Inmobiliaria.

INVFRSIONES A PLAZO:

- Pagares

- Certificados Financieros.

-~ Certificados de Depdsito a Plazo Fijo.

- Certificados a Plazos retirables en dias

pre-establecidos.

B).- VALORES DE RENTA VARIABLE:

Comines
ACCIONES Preferentes

Preferentes Convertibles.
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PANORAMA DEL MERCADO INTERNACIONAL DE DINERO Y CAPITAL.



V.- PANORAMA DEL MERCADO INTERNACIONAL DE DINERO Y CAPITAL:

México y su medio Empresarial (Privados), participan en

los Mercados Internacionales de Dinero de 2 Formas:

~ Directamnente
- Indirectamente.
DIRECTAMENTE:
Esta participacidn ocurre cuando el Sector-
Pliiblico y Privado, han tenido acceso a és--
tos Mercados con propbésitos de Financiamiep

to, para proyectar a Corto y Largo Plazo.

INDIRECTAMENTE:

Porque las Tasas vigentes en el Mercado Me-

xicano de Dinero, deben de mantener una re-

lacidén adecuada con las Tasas de los Merca-

dos Internacionales.

Debido a ésto, la situacidén Mexicana es re-
flejo de la disponibilidad y Costo del Ding

ro Internacional.

ANALISIS DEL CAPITAL:

CAPITAL: Segin los Empresarios, son los Fon

dos disponibles de Financiamiento. Para los

Economistas, son Activos Productivos, Se --

presentan Problemas de Capital, cuando hay:




- Amenaza de ser Desplazados; De les Mercades de -

Dinero (ya que las Compaiiias Superiores obtienen

Financiamiento a Tasas Razonables).

- Deterioro en la Mezcla de los Fondos: (aumento -

de la Relacibén Deuda a Capital).

~ Deterioro en la Plaza de Financiamiento: (mayor-

Deuda a Corto Plazo, como porcentaje de Deuda -~

Total).

- Elevacién del Costo del Financiamiento:

Estos cuatro Puntos, son indicadores de due existen Pro
blemas de Capital,

En base a lo dicho anteriormente, en la actualidad, a -~
Nivel Nacional existen Problemas de Capital y ésto es -~
reflejo de la Situacién Internacional, ya que estan In--
terrelacionados. Esta escasez de Capital, provoca la ---
Crisis por la que estamos atravezando, ya que al acudir-
a los Mercados Internacionales de Dinero, no hay Capi---
tal Disponible por lo que no se puede Financiar el Desa-

rrollo del Pais.

Es necesario hacer hotar que estamos atravesando por un-—
Ciclo Econbémico Tradicional, Depresidén-Clispide-Depresién
Actualmente nos encontramos en el periodo de Depresidn,~-
pero como es un Ciclo peribdico llegard el dia en que se
puéda salir de la Depresién para aliviar la escasez de -

Capital y la infinidad de problemas que ésto provoca.
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Desde una perspectiva ‘de Disponibilidad de TFinanciamiepn
to, el Problema de Capital provoca trastornos y debe de

aceptarse como una Tendencia a Largo Plazo, en los Mer-

cados Internacionales.

El Problema de la escasez de Capital, se refleja en la-
Inversién en Activos Productivos, Planta y Equipo e In-
ventarios, es decir, la Problemidtica de Capital se mani

fiesta primariamente como una Desaceleracidén del creci-

miento Econdbmico.

En la Mayoria de las Economias, la Inversién en Activos
Productivos la hace principalmente el Sector Privado 6~

Empresarial y la Tasa de Formacibdn de Capital Fijo en la

Economia, depende de dos Factores:

1.~ E1 Monto de los Fondos Disponibles al Sector Priva-
do.

2.- Atractivo de las Oportunidades de Inversién.

1.- EL MONTO DE LOS FONDOS DISPONIBLES AL SECTOR PRIVADd:

Se determina por:
A).- Nivel de Utilidades del Negocio.
B).- El1 Financiamiento Total Disponible en 1la
Economia.
C).- Competencia por éste Financiamiento entre

el Sector Piblico y Privado.
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2,- ATRACTIVO DE LA OPORTUNIDAD DE TNVERSION:

La redituabilidad de la Inversidén esperadas --
para nuevas Inversiones, comparada con los Cos

tos de Financiar la Nueva Inversién.

En la actualidad ha declinado tanto el Monto de -~
los Fondos de Financiamiento Disponible, como lo Atrac-
tivo de las Oportunidades de Inversibén en Nuevos Nego--
cios.

E1l Monto de los Fondos Disponibles para el Sector-
Empresarial, han disminuido conforme han decrecido las-
Utilidades y los Gobiernos disponen en mayor proporcién
de los Fondos Externos,

La Atractividad de la Inversién en los Negocios,-

se ha reducido a causa de los Bajos Rendimientos y Al--

tos Costos.

El Resultado de éstos cambios fundamentales, es la

Disminucidén relativa de la Tasa de Formacidén de Capital,

ésta disminucidén es mds fuerte por tres Factores:
1.~ Inversibén de Negocios, canalizada a Inversidn-

"Obligatoria" no Productiva,

2,- Los Financiamientos de los Mercados de Capital,

van hacia Programas Sociales y no Productivos,-
éstos Financiamientos son en proporciones cada-

vez mayores,
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3.~ Las Economias, aplican el Financiamiento a Re-
posiciones de la Capacidad instalada y no am--
pliaciones.

Todo éste ambiente econdmico actual y probablemen-

te futuro, serd de Crecimiento Lento.

5.1.- PERSPECTIVAS DE FINANCIAMIENTO PARA PATSES EN DESA-

RROLLO:
Para Paises en Desarrollo, como México, la Proble-
mitica de Financiamiento y Capital se agudiza, en-

funcién a 2 Factores:

l.~ Deterioro en la Situacién Financiera (Dé-
ficit en la Balanza de Pagos).

2.~ Una mejor disponibilidad de Financiamiento,

El impacto Nacional que representa el Déficit dela
Balanza de Pagos, que tienen los Programas de Desg
rrollo de los Paises menos Industrializados es --~-
enorme, ya que la Estructura de las Import;ciones-
es Rigida y no puede reducirse sin causar repercu-

ciones en la Economia Local.

Los paises en Dgsarrollo maés Pobres, dificilmente-
han obtenido mayor Financiamiento Internacional --
(por ejemplo, el caso de Argentina y la mayor par-
te de los Paises Latinos.).

La mayor parte de los Préstamos Extranjeros, van -
hacia aquellos Palises en Desarrollo y con buenas -

condiciones, por lo tanto mayor facilidad de obte-
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ner Créditos en el Exterior.

Los Paises en Desarrollo que se estédn Industriali-
zando y que ya estédn fuertemente Endeudados, se --
ven en la necesidad de endcudarse mds, aln para --
poder Financiar las Importaciones, ante una dismi-
nucién de sus Ingresos por concepto de Exportacio-
nes.

Cuando existen Déficits, en la Balanza de Pago§ y-

: .

se tienen necesidades Financieras podrén cubrirse-
recurriendo a las Reservas Oficiales de Monedas --
Extranjeras, pero comGnmente éstas necesidades se-
cubren con Financiamiento de Instituciones Finan--

cieras Oficiales.

Existe la posibilidad de que los paises en Desarrg
1lo més Industrializados tendrdn una mejor posici-
6n de Cuenta Corriente a medida que haya Recupera-
cién Mundial.

Los Bancos Comerciales, serin mis selectivos al’ --
conceder Préstamos a los demds Paises.

En base a los datos antes mencionados, la Problemi
tica de Financiamiento tiende.a agudizarse a Largo
Plazo, reflejando cambios fundamentales en las Re-
laciones Ecoﬁémicas que afectan a la Formacidn de-
Capital. La Funcibén Fundamental de los Mercados de
Capital y Financiamiento es colocar Fondos de Aho~-

rradores entre los Usuarios més competitivos,



5.2.- SITUACION

DF,_1.0S MERCADOS FINANCIEROS INTERNACIONALES:

Aspecto Positivo:

A).o-

B).-

C).-

D).-

E).-

La liquidez de las Grandecs Empresas en los ~-
Paises Industrializados cuando mejora, redu--

cen sus necesidades de Financiamiento.

Las Utilidades Reales mejoran en la mayoria -
de los Paises, ayudando a aliviar la Dependen

cia hacia el Financiamiento Externo,

Tendencia a un Aumento en la Disponibilidad -~
de los Fondos en las Grandes Empresas Mundia-

les de Financiamiento,

En varios Paises se modifican Leyes Fiscales-
como medio de estimular la Inversidn y mejo--

rar el Atractivo a la Inversidn en Acciones.

Necesidad de Formacién de Capital y las Utilji
dades de los Negocios en el Crecimiento Econp

mico.

Existen también aspectos negativos como son:

A)o‘

B).-

Persistencia de Déficits Gubernamentales y la
Prictica de Financiar éstos (Déficits) con Di

nero a Corto Plazo.

Los Bancos Centrales continuardn presionando-
para ampliar el Circulante, a fin de satisfa-

cer Objetivos Politicos y Sociales.
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C).- E1 precio de los energéticos varia alentando~
presiones Inflacionarias en los Paises Indus-
trializados y Agravar la Crisis de la Balanza
de Pagos de los Paises que no produceh Petro-

lea.

D).- "Cuellos de Botella" de las Industrias confor
me las Economias vayan acelerando su Creci---

miento.

Es muy probable que continuemos en una Situacidén -

de Crecimiento Econdmico Global mis lento, acompa-

fiado de una escasez de Financiamiento y Capital.




"CONCLUSIONES"

En un principio, se determind el Problema de que -

existen varias Alternativas de Financiamiento, y no se-

utilizan por desconocerlas y de cémo funcionan.

A

continuacibén, se relacionan los aspectos que se-

consideran mds relevantes de este Estudio:

!

Las Empresas tienen que acudir al Financiamiento
cuando carecen de los recursos necesarios para -

lograr los objetivos.

No acuden a los diferentes Tipos de Financiamien

to, por desconocerlos.

El Ambiente Socio-econdémico, en el que se desen-

vuelven las Empresas, influye directamente.

Las Empresas que acuden al Financiamiento, deben

de tener una sbélida Estructura Financiera.

En esta Etapa por la que esta pasando el.Pais, -

el Costo del Financiamiento es elevado.

Los Financiamientos son escasos, al haber una --

carencia de Capital.

El Ejecutivo Financiero, es la persona que se --
encargaré de .solucionar los problemas de Finan--
ciamiento, tratando de encontrar las Fuentes que

sean’ mas adecuadas para la Empresa.



El Financiamiento, es la obtencidn de Fondos pa-
ra utilizarlos en funcién de los Objetivos de la

Empresa.

La Administracién de los recursos, debe ser es--

tricta.

El Financiamiento en moneda extranjera, debe de-
utilizarse de manera complementaria, ya que exis
te un riesgo muy alto para la Empresa por la Flgo

tacibdn del peso e inflacién,

Existe una gran variedad de Préstamos que se o--
torgan tanto en el Mercado de Dinero y Capitales

que no se fomentan.

El Estado controla y distribuye los Financiamien

tos Nacionales.

Las Utilidades de una Empresa, van a determinar-
que se otorge el Financiamiento, ya que quién --
presta, debe de estar seguro de que se lo devol-

verén.,

Es necesario analizar Financieramente a la Empre
sa, para determinar la posicidén que ocupa dentro

del Ramo y ver el grado en que se puede endeudar

La Deuda no debe ser elevada, mids bien Moderada-

para evitar riesgos,

Los Préstamos obtenidos, deben cubrirse con los~

Fondos que se generen.



Aumenta el Potencial de Deuda, cuando se generen més-
Fondos y disminuye el Potencial de Deuda, cuando es -
menor la generacién de Fondos.

La Informacién Financiera, debe ser reexpresada en es
ta época por la situacibn tan variable, y al acudir -
al Financiamiento hacerlo sobre bases reales.

Las Empresas, deben de auxiliarse de las Razones Fi--
nancieras para conocer la Estructura que tienen y sa-
ber las posibilidades de acudir al Financiamiento.

La Banca Nacionalizada y los Fondos de Fomento, son -
un mecanismo que sirve para controlar las Operaciones
Financieras en México.

Los Financiamientos que otorgan las Instituciones de-
Crédito, son enfocados al Desarrollo Econédmico de las
Empresas y en consecuencia del Pais.

El Sisgema Financiero Mexicano, se modificd pasando a

formar un Sistema Centralizado.

Cada uno de los Fondos, tienen un fin especifico y de
pendiendo de la actividad que desarrollen, las Empre-
sas pueden acudir a esos Fondos.

Los Titulos de Crédito, representan otra forma de Fi-
nanciamiento. También se concidera como Fuente a las-
Arrendadoras.

Los Fondos, desarrollan actividades ya sea de Depbsi-

to, Ahorro, Financiera, Fiduciaria.



Los Fondos de Fomento, son Bancos de 2% Piso.

Deben de cumplirse una serie de requisitos para poder
ser Sujeto de Financiamiento.

El Mercado de Valores, es una alternativa de Financia
miento diferente a las tradicionales, es un Instrumen
to para Financiar a las Empresas y propiciar forma---
cién de Capital.

Por medio de la Bolsa, se pueden obtener recursos ili
mitados, con la ventaja, de que entre mds recursos =--
que se obtengan por este medio, mejor serd la Capaci-
dad Crediticia de la Empresa.

Los dividendos, sblo se pagan cuando hay utilidades.
En el Mercado de Valores, se colocan Valores que se--
rdn ofrecidos en el Mercado.

Las Empresas inscritas en Bolsa, se concideran las me
jores administradas,

El Mercado de Valores, favorece a la Inversién del -~
Piblico canalizando ese ahorro hacia Inversién Produg
tiva,

Para lograr el Desarrollo del Mercado de Valores, es-
necesaria la confianza del Piblico Inversionista.

Por medio de la Bolsa, se obtiene mayor liquidez y --
Financiamiento Barato, y las Empresas garantizan una-
afluencia de Capital Futuro.

En el Mercado de Valores, se prestan servicios de For
macidén de Capitales, Transférencia de riqueza y Dis--

tribucién.



-~ E1 Mercado Internacional de Dinero y Capitales, influ
ye sobre el Pais, ya que existe una relacién de las -
Tasas Internacionales y las Tasas Nacionales.

~ En el Mercado Internacional, existen problemas de es-
casez de Capital y los Financiamientos resultan eleva
dos.

- Los Financiamientos que se obtienen en el Mercado ---
Internacional, son destinados a Programas Sociales y-
no productivos.

- E1 crecimiento del Mercado Internacional, es lento ~--
por los efectos de la escasez de Capital,

- Los Paises Pobres, dificilmente consiguen Financia---
miento.

- La mayor parte de los Préstamos son para Paises en --
Desarrollo.

- Estos Paises en Desarrollo, estan fuertemente endefida
dos y se endeudan mAs para Financiar Importacjiones.

- E1 Mercado Internacional, coloca Fondos de Ahorrado--

res entre los Usuarios.

Todos estos aspectos antes mencionados, son importantes
para contar con un Panorama General de lo mis importante que

contiene este Estudio.
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