30180Y
UNIVERSIDAD DEL VALLE DE MEXICO

CON ESTUDIOS INCORPORADOS A LA UN.AM.
ESCUELA DE CONTADURIA ’

7

-

c
z
<
m
B
v

L
/DAD DIL VALLE D !

s fs,-v_-’

K

** LOS ACUERDOS DE MEXICO CON LOS ORGANIS-
MQOS FINANCIEROS INTERNACIONALES. CIERTOS
ASPECTOS EN RELACION CON LA ACTIVIDAD
DEL ADMINISTRADOR FINANCIERO EN LA
EMPRESA EN MEXICO

T E S 1 S
QUE PARA OBTENER EL TITULO DE :
LICENCIADO EN CONTADURIA
PRESENTA:

SAMUEL ALVAREZ GARCIA

MEXICO, D. F. 1987




pr—

%‘g Universidad Nacional
:‘\-A

2%  Auténoma de México
UNAM

UNAM — Direccién General de Bibliotecas Tesis
Digitales Restricciones de uso

DERECHOS RESERVADOS © PROHIBIDA
SU REPRODUCCION TOTAL O PARCIAL

Todo el material contenido en esta tesis esta
protegido por la Ley Federal del Derecho de
Autor (LFDA) de los Estados Unidos
Mexicanos (México).

El uso de imégenes, fragmentos de videos, y
demas material que sea objeto de proteccion
de los derechos de autor, sera exclusivamente
para fines educativos e informativos y debera
citar la fuente donde la obtuvo mencionando el
autor o autores. Cualquier uso distinto como el
lucro, reproduccién, edicion o modificacion,
sera perseguido y sancionado por el respectivo
titular de los Derechos de Autor.



INDICE:

PROLOGO

HIPOTESIS GENERAL

CAPITULO FRIMERO 1 LA ECONOMIA MEXICANA.

1.1 La economis mexicena hasta la década de los setentas.
1.2 La econom{a mexicana en la década de los setentas.
1.3 De la nacionalizacisn de la Banca & la actualidad.

CAPITULO SEGUNDO : LOS ACUERDOS INTERNACIONALES.

2.1 Tipos de acuerdos internacionales en general.
2.2 ‘Tratados,.
2.3 Carta de Intencidn.

CAPITULO TERCERO : LA EMPRESA EN MEXICO,

3.1 La empresa transnacional y el 'holdinq.
3.2 la gran smpresa mexicana.
3.3 La empresa pequefia y mediana.

11T

46

67

CAPITULQ CUARTO : PRINCIPIOS GENERALES DE ADMINISTRACION FINANCIERA, 91

4.1 Aspectos generales.
4.2 Aministracidn de capital de trabajo.
4¢3 AMministracidn de activo circulante.

4.4 Fuantes de forsas principales de financiamiento a corto plazo

4.5 Apalancamiento financlero y riesgos.
4.6 Costo de capital.
4.7 Politica de dividendos y finsnciamiento interno.



4,8 Puantas externss de finsnciamiento & corto plaso.

4.9 Financiamiento con sccicnes comunes.

4,10 Certificados de acclones y vslores convertibles.

4,11 Valores de rents fija : Deudas y acclones preferantes.
4,12 Pinanciamiento a través de arrendanients.

4.13 La adainistraciin financiers y la préctica en México,

CAPITULO QUINTO : I'ACﬂ.lll DC KOS ACUIRDOS QUE REPIRCUTEN EN LAS
FINANZAS DE LAS ENPRE3AS EN MEXICO. 126

8.1 Contabilidad social.

8.2 Factores de los acuepdos que influyen en las finanzas de la
enpresa en México.

$.,3 Financiamiento alternativo.

%.4 [l costo soclal,

$.5 Perspectivas pars el futuro.

CONCLUSIONES 195
BIBLIOGRAFIA 199

ANEXOS : 202



PROLOGO

El presente trabajo debe ser visto desde este punto primariamente. La razén
se dl.ya que de acuerdo a los tipos de métodos posibles a emplear en las investi
gaciones a realizar, el de modelos disimbolos con una conjuncién final, en oca -
ciones enfrenta al lector el prohiamz2 43, ia pérdida en el cuerpo del estudio .
toda vez que no se sigue una secuenciacién, El presente tradbajo siguc en la meto
dologia el esquema de tomar elementos individuales que adn pudieran en su forma-
primaria; no tener un nexo estrecho, para efecto de conjuntar un’ esquema retereg
cial tomando elementos de cada capitulo y al final con cada parte tomada, emoe -
zar a analizar de las causas, los efectos posibles dados, y concluir ya sobre- -
todo pero con un punto neurdlgico del cual emanaran las conclusjones, Mécodo de-
integracién de partes individuales que al conjuntarse dan un nuevo elemento, se-
ha dado en llamar a éste.

Asi dentro del método a seguir, es necesario el poner nuestro univ:rsa,nuci
tro marco de referencia general, donde 1a economia de Mé&xico, sus finanzas y -us
empresas desempefian tal labor, en el primer capitulo.

Dentro del marco conceptualizado encontramos la situacién factica de 10sa «
acuerdos a los que México ha llegado con los organismos internacionales de mate
ria financiera, pero antes de ver sus consecuencias y efectos, por un priacipin-
de orden debemos sefialar la naturaleza de tal tipo de acuerdos conocidos como- -
Cartas de Intencién, en el capitulo segundo,

La referencia al documento debe de ir icompafiada con la referencia al suje-
to destinatario del mismo, y en &ste caso microecondmicamente es la empresa en -
México el sujeto afectads por los acuerdos ya mencionados, por 1o que se hace- ..

mencién de su tipo en la existencia de &ste pals, en el capitulo tercero.



La afectacisn al sujeto por los acuerdos enunciados se df para efecto de- .
nuestro estudio, en frea bisica de su exigtencia como lo es el &rea financiera |,
por lo que es conveniente sefalar en general 108 principios globales que rigen-
a tal Area, y donde puede manifestarse la afectacién al ente por la cuestisn yae
seflalada, por 10 que se delimita hasta cierto punto el campo de accién del admi.
nistrador financiero en su actividad dentro del sujeto sefialado, dentro del “Pf
tulo cuarto,

Con los cuatro elementos ya seffalados, un marco de referencia y tres concep
tos teorizados, el capitulo quinto nos seffala la forma de registro de cualquierw
transaccién econdmica de y hacia el exterior, y estableciendo el esquema interno
nos dice primeramente los efectos concretos que tales acuerdos han tenido en el-
aspecto financiero de la empresa, estadisticaments, para con posterioridad sefia~
lar el papel desempeiiado por el administrador financierc en tal situacién y las-
perspectivas por venir, no sin antes culminar con un punto no propiamente de la-
materia econdmico-administrativa de referencia, pero que es indispensable sefia -
lar comllo es el de la crisis social y sus responsables,

Pudiera parecer en determinade momento el presente trabajo, de cardcter in-
terdisciplinario, cosa que en esencia no lo es, Que haya tenido que tomarse par-
te de conceptos de otras disciplinar, es porque seria muy simplista sbordar la -
problemAtica que en &ste se v&, circunscribiendolo a una sola 'l.rel. 'ya que la~ -
realidad nos muestra que abarca muchas, sin embargo no debe perderse la perspec-
tiva contable y scbre todo financiera que el mismo busca seguir sobre tode al mo '
mento de concretizar en el punto neurdlgico ya déscrito.

No busca el presente trabajo, tampoco, ser una panacea de resolucitn'a J.a-.
problematica de crisis financiera y papel del administrador financiero,solamente
busca llamar la atencién en dicha problemtica y un breve intento de solucidn al
mismo., Y finalmente busca demostrar que en necesaric conocer las causas anterio-
res y los efectos ulteriores de todo, sobre todo para mis colegas contadores y
no encerrarse en una concepcidn reducida, sino abriendonos al macromando en el -

cudl interactuamos.
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HIPOTESIS GENERAL

£l administrador financiero es requerids por la situacidén de crisis
financiera para que haga un manejo Sptimo de los recursos del ente econd
mico.

Factares externos influyen directamente sobre el trabajo del admi =
nistrador financiero.

£ su ve:z factnres internss influyen sobre 2l papael del administra-
dor financiero,

Dadn que el adninistrador financiero ns puede tener un grado direc-
ta. de influencla sobre lns factores financieros externos que afectan al-
ente econdmicn, si 1o tlene sobre los factsres internss,

Min cuandn se alcance una optimizacisin en el sector interns del en-
te econdmico en cuantn al manejo de sus recursos financierns, los factn-
res externos inclden negativamente sobre dichas recursos.

5L 155 recursns ssn pocos, 1o m{nimo que debe hacerse es aptimizar-
el apravechamients de los recursos internas, de los externss otras can =

diciones 1ns modificarén,

Punts vital por tanto 15 constituye actualmente para todo ente eca-
némics la planeaciin financliera, dentrs de la sdministracidn de tal tipo.
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CAPITULO PRIMERO

LA ECONOMIA MEXICANA



1.1, LA ECCAOMIA MEYICANA HASTA LA DECADA DE LOS SETEXTAS

Es importante el seguimiento de la actividad econdmi-
co-financiers del Estado Mexicano ya que los puntos concretos
de anldlisis que en capitulos posteriores habremos de desarro-
llar, encueatran su razdén de ser no en hechos aislados o re-
cientes, sino en una concatenacidn paulatina de los mismous
y en raices que en la actualidad han elevado a los frutos
que tenemos, por eso para juicios criticos es necesario contar
con una visién panoramica en que se contenga todos los glemsn-

tos necesarios.

En el mundo en que vivimos es comin escuchar términcs
como "palses subdessrrollados" 6 "tercer mundo", P saber
el porqué de 1a existencis apologética de estos nundss en

la era moderna, debemos remontarnos a la Revolucién ledusrrialj;
en dicha época existian una serie de colonias las cuales no
pudieron participar en el proceso jndustrial y en l2 explecion
tecnolbgica derivada de dichs Revelucidn, ya que hasta alcan-
zar su independencia es que tu(rieron acceso 8 la vida comunita-
ria internacional. Dentro de los que si tuvieron participacién
estuvieron los paises europeos y los Estados Unidos de Américu,
mientras que los no participantes en tal proceso se encuentran
en lo que ahora se conoce como Américua Llatina: asi México
desde su independencia enfrenta un handicap en el atraso c.cn
el desarrollo de los otros paises independientes, atraso que
se ird incrementande con los afios hasta la brecha acrual de

subdesarrollo y dependencia tecnoldgica,

Las primeras tres décadas de vida independiente de
México se caracterizaron por una gran inestabilidad politica
lo cual se reflejaba en el aspecto econdmico financiero del
pais. A partir de entonces Judrez y Diaz representan los
dos grandes regimenes de la historia mexicana que se basaron

en el concepto de gue el papel del Estado en el desarrollo



econémico, debe ser de cardcter primordialmente pasivo; que
el Estado debe garantizer la seguridad y la estabilidad pero
que el sector privado debe ser el motor'principal del desarro-
llo de la nacién. Ninguno de estos regimenes se adhirid a
este papel con tal consistencia; cada uno de ellos didé por
sentado, de tiempo en tiempo, que el sector piblico debia
desempeiiar un papel mds agresivo, pero ambos, en general,
eatuvieron acordes con la doctrine de que las fuentes principa-
les de 4iniciativa y crecimientor deben provenir de fuera de
ese sector, »

Jubrez dispuso, lesmentiblemente, de pocos elementos
ton que trabajar. Durante su régimen, el sector privado nacio-
nal no estaba en condiciones de tomar iniciativas atrevidas,
hablendo sido estremecido por medio siglc de guerra y revolu-
cibn, Al mismo tiempo, los inversionistas extranjeros vierom
en la economia mexicana poco que los atrajera, mientras la
geguridad dinterne continuara siendo dudosa en 1la nacidn.
La dnica fuente que podries haber garantizade 1a seguridad
y fomentado las iniciativas para el desarrollo, era el gobierno
federal, pero Judrez, restringido em su accién por sus convic-
ciones relacionadas con los papeles relativos del individuo
y del Estado, no halld en si mismo la decisidén para emplear
todo el poder de su cargo con el fin de crear una nacidn unifi-
cada y generar mejores niveles de vida. Verdad es que tanto
&1, cbmo su sucesor Lerdo, hicieron algunas tentativas pare
la utilizacién més externa del poder central. Fué la disposi-
cibn a plegarse a las realidades del medio mexicano, a recono-
cer la necesidad abrumesdora de una direccién por parte del
poder central, lo que hizo avanzar a México aunque fuera poco
a poca, hacia los objetivos Je un Estado unificado y un mejor
nivel de vida., Con &l tlempo, Judrez y Lerdo muy bien pudieran
haber empleado sus poderes mds extensa y efectivamente, esta
época refleja apenas, cierta estabilidad después de tantas



luchas externas e intestinas, y las estabilidad social necesa-
ria para el desarrollo apenas se presentaba, pero antes de
que llegaran a esa etapa final, Porfirio Diaz habia tomado
el mando,

Raymond Vernon hace un excelente andlisis de la econo-
nia mexicana, de ésta época, s 1970, Sigamos el andlisis
de este autor, para el estudio de la siguiente época.

"El presidente Porfirio Diaz, sin la menor preocupa-
cién por el bilenestar de la mayoria de los mexicanos, capitali-
z6 el aumento de 1la demanda mundial de productos locales y
fij6 algunas de 1las bases indispensables para su posterior
crecimiento, Durante su régimen, las aisladas localidades
del pais fuerén, hasta cilerto punto, conectadas entre si;
se ordenaron los elementos de 1la infraestructura nacional;
empezb a desarrollarse una clase media productiva, y se advir-
tieron las primeras sefiales de una industria nativa, moderna.
Algunos de estos resultados fuerdén objetivos conscientes de
la politica porfiriana otros ocurrieron como consecuencias
no pensadas ni esperadas de esa politica, Ya fueran pensadas
o no, proporcionaron parte de la plataforma sobre 1a cual
seria estructurado el desarrollo mexicano subsiguiente”,

"Desde el punto de vista:econémico, la ruta que esco-
gid Porfirio Diaz para estimular el crecimiento de México
fué casi clésica en su forma. Para reducir el proceso a una
simple caricatura, podemos decir que las imversiones extranje-
ras y las exportaciones fueron los aspectos motrices del desa-
rrollo y, llegado el caso, incrementaron los ingresos domésti-
cos y establecieron las bases para un sistema de transporte
interno; y los ingresos incrementados y el transporte mejorado
proporcionaron el escenario para que se iniciara el desarrollo
de una industria moderna en gran escala, al ampliar el mercado



a los productores nacionales",

"Al wmismo tieapo, Diaz dicté disposiciones brutales
que despojaban al campesino de sus tierras, cuando no lo supri-
mian directamente, y medidas ofensivas que denigraban la cultu~
ra de México elevando al extranjero & una posicién de intolera-
ble p}edomlnio en el pais. (Eran estos elementos esenciales
en el patrén de crecimiento?, Desde el estereotipado punto
de §1sta mexicano, la respuesta seria proporcionada sin 1a
menor vacilacién. Todo lo que hizo Dlaz, de acuerdo con este
punto de vista, es enteramente consciente. Las grandes inver-
siones extranjeras y abundanetes exportaciones de materias
primas, 8blo podlan tener lugar mediante la explotacién del
trabajador local, y si 1ls nacién era dirigida por personas
serviles subordinadas a esos intereses extranjeros",

"Sin eambargo, desde casi cualquier otro -punto de
vista, el andlisis no es tan sencillo, Un México pacifico
y seguro, 8 fines del siglo XIX dada su historia de localismo
y su geograffa infortunada, requer{a incuestionablemente en
el poder a un caudillo duro y hdbil, pero no es necesario
aceptar que la situacién precisaba la crueldad, casi psicética
de Porfirio D{az. Un México prdspero, pero, necesitaba proba-
blemente de grandes inversiones extranjeras, dado el carbcter
incipiente de sus inversionistas nacionales y los recursos
humanoes y econémicos limitados del Estado; pero no hay razén
para suponer que dichas inversiones exiglan el envilecimiento
de los valores mexicanos y la elevacién de los intereses ex-
tranjeros hasta el grado que propicid Porfirio Diaz".

"La caracteristica m&s sobresaliente en el campo
econbdmico, durante las décadas que siguieron a la caida de
Porfirio Diaz, fué 1la reanudacidn, después de una pausa de
ocho o diez afios, del crecimiento econémico que habia comenzado



la era porfiriana. Sin embargo, esto fué algo mids que una
simple prolongacién del crecimiento iniciado en el porfiriato.
Las barreras fisicas e institucionales, que dividian los mundos
moderno y tradicional de un México segmentado caian ahora
répidamente permitiendo el flujo acelerado de trabajo y capital
a través de la pared divisoria., Ademas, el sector plblico
abandonaba gradualmente el papel relativamente pasivo, que
ejercié antes de 1920, para asumir uno de participacidén agresi-

va en el praceso de crecimiento”.

"Entre los muchos sintomas de cambio econbémico en
México entre 1910 y 1940, estuvo la corriente continua de
1a poblacién hacis las grandes ciudades. Aunque la poblacibn
total del pals crecié nada méds 307 en el periodo de treinta
afios, las de las dreas urbanas aumentd en 56%. La de Guadala-
jara se duplicé en el perfodo, la de Monterrey mids que se
duplicéd y la ciudad de México, en realidad casi se triplicé;
de hecho, el censo de 1940:indicé que casi la mitad de 1la
poblacién habia nacido en alguna otra parte de aquella en
que residia. Durante este pe;iodo, las ocupaciones de "clase
media" crecieron con rapidez mucho mayor que la de la pablacién
en general. El analfabetismo entre los habitantes de més
de 10 afos de edad descendié de alrededor de 70 a 50% més
o menos; un resultado en relacién directa con el hecho de
que el nfimero de profesores en las escuelas rurales escendid,
de practicamente cero en 1910, a cerca de 20,000 en 1940,
Adends, el valor de los bienes en las empresas industriales,
medido en pesos, se oultiplicd varias veces; mucho mas que

el nivel general de precios".

"Para emitir un juicio acertado sobre lo que sucedid
durante este perlodo de 30 ados, las tres décadas del mismo
deben analizarse por separado. Por las evidencias disponibles,
parece que los 10 afos transcurridos de 1910 a 1920 fueren



perdidos para México, cuando nenos en térsinos de crecimiento.
Nadie sabe realmente, en detalle, lc que sucedid, pero todos
sospechan lo peor. Las cifras oficisles mugieren y esposible
que estén reflejando los hechos, que aunque no hubo nmuchas
diferencis en produccibén agricols total entre el principio
y el final de 1a década, 1a produccién de maiz decliné alrede-
dor del 40",

"Un {ndice no muy fiable, de produccidén industrisl,
sugiere que esta rams de actividad econdmica puede haber decli-
nado alrededor de 23%, La produccién de minerales, en general,
fué mbs baja el final de 1ls década que sl principio; El dnico
punto brillante en la eatructura econbdmica de México fué el
petrdleo, pero la economia del petrdleo operabs en una regibén
tan aisladei con un empleoc tan limitsdo de fuerza humena y
servicios locales, que la actividad no podia tener gran impac-
to en sl resto de la sconomis de México. Por el mismo temor
cuando la produccibén de petréleo descendid en forma dramdtica,
dempuéns de 1921, 1la declinacibén, probablemente, hizo menor
dafio a1 resto de la economisa del que podian indicar las ci-
fras",

"Entre 1920 y 1930 surgieron las primeras leves sefia-
les de resurgimiento econbmico. La reanudacidén de la exporta-
cibn de minerales, como actividad econémica importante, es
un indicio bastante claro de la reiniciacién del crecimiento
La expansién econdmica de los Estados Unidos y Europa Occiden-
tal, durante 1a década de 1920, causé una demanda creciente
de plata, plomo, zinc y cobre, con efectos benéficos para
las minas de México, Una bonanza mundisl en el henequén fué
también un factor en el renacimiento econdmico. Ademds, duran-
te los (ltimes aeflos dc la década se produjo un crecimiento
rdpido en las industrias menufactureras de la nacién”.



"Las razones para la explosi6r industrial son menos
obvias que las que produjeron el aumento de las exportaciones.
Podr{a ser que el crecimiento modesto en la produccidén minera,
que en conjunto representaba alrededor de una tercera parte
de la produccidén total de hienes, haya dado el empuje inicial
a la tendencis ascendente de la manufactura. También es proba-
ble que parte del crecimiento se debiera nada mAs al restable-
cimiento de ls seguridad en los ferrocarriles. E_l grupo de
jévenes industriales que habia surgido del perfodo porfiriano
se 1lamé simplemente a retiro durante los afdos del torbellino
revolucionario, y esperd el dia en que el acero, el vidrio,
la cerveza, los textiles y las sustancias quimicas, pudieran
nuevazente ser embarcados, con seguridad, en las bloqueadas
lineas férreas mexicanas. Una vez que los embarques de esta
clase dejaron de ser peligrosos, en 1a década de 1920, 1las
plantas industriales reanudaron la exploracibén y explotacidn
de los mercados que aguardaban en todo el pais. Pero el creci-
miento de la produccién industrial entre 1920 y 1930 no se
redujo a las plantas induntrigles_pre-revolucionarias. Habis
evidentemente alguna otra fuerza vital impulsando el aumento
de produccidn. A cualquier esfuerzo por identificar dicha
fuerza seri{s simple conjetura; pero una posible linea de pensa-
miento relaciona este resurgimiento con los efectos producidos
por las resoluciones y redistribucidén de tierras, a partir
de 1913, La falta de seguridnd: y el abandono consecuente
de las haciendas, produjeron una gran emigracidn, tanto de
capitales como de mano de obra del campo a la ciudad".

"La fuga de capital de la produccién y el comercio
agricolas,, trajo como consecuencia la declinacién de la agri-
cultuyra, mencionada antes. Por supuesto, la mayor parte del
capital dedicado a 1la agricultura estaba congelado en forma
de edificios, defensas, trabajos de irrigacidn y otras mejoras
de la tierra; pero algunos fondos se mantenian liquidos o



pod{an ser convertidos en dinerc en efectivo rdpidazente,
tales como depésitos bancerios, oro, mercancias, cosechas
levantades y ganado. Una parte de estos caudales disponibles
fue exportads a los Estados Unidos y Rurops; otra parte fue
robada paro también hubo camscs aislados en que se logrd trans-
ferir con éxito los fondos rurales al comercio urbano, las
propiedades rafces y 1la 4industria. Como consecuencia, al
seguir los 1linajes de los grandes nombres de la industria
mexicana actual, ocasionslmente se halla una fanilis cuya
prominencia date de la época de los hacendados y las primeras
aventuras bancarias de la era porfiriana”.

"Es posible que, entre tanto, la declinacién del
sistema de haciendas debilitara los lazos que anarraban a
la tiertra buens parte de la mano de obra agricols, ain en
stado de subsmplec, Si bien el hacendadc de la era porfiriana
pudo haber considerado ventajoso mantener a sus peones ligados
s la tierra, el incentivo para sostener brazos extra en sus
migras propiedades era obviamente mucho més débil en el caso
del ejido o la pequefa propiedad, A pesar de que fuertes
lazos cultureles conservaban unidos 1los grupos familieres,
se permitid que los hijos menores de muchas familias rureles
se apartaron de la tierra en busca de retribuciones mhs eleva-
das y mejores oportunidedes. Los lazos que unian al pebn
a la tierra se debilitaron més a medida que hordas de soldados
campedinos comenzaron a entrar y salir de las principales
ciudades de México, como reclutsr en los ejércitos de Zapata
Villa y Carranzs, Lo que los econbmistas gustan en llamar
"efecto de demostracibn", seguracente debid ejercer su influjo
sobte los reclutas".

"Es posible, por tanto, deducir que las grandes ciuda-
des comensaron a edquirir capital ocioso y mano de obra barata
durante la década de 1920, Parte de 1la fuerza de trabajo



ingresdé a le¢ construccidn, asi como parte del capital se invir-
tié en casas particulares y de apartamentos, pero, al parecer,
una parte fué absorbida por 1a industria, Es dificil! decir
que es lo que atrajo al campo industrial a todo ese capital
y esfuerze humano, inmediatamente después de los dias negros
de la guerra civil las personas que vivieron ese perfodo,
habla una 4increible euforia que se apoderd, por ese tienmpo,
de muchos mexicanos de intelecto y energia. De acuerdo con
sus relatos, las heridas de la revolucién empezaban a sanar
y la estabilidad a regresar al campo; los misicencros de 1ia
ensefianza de José Vasconcelos, recorrian las tierras del intek-
rior; Diego Rivera adornaba los edificios pilblicoz de México
con sus poderosos murales de protesta y promesa; nabla en
el aire una sensacidén de nacidn y destino que no se sentia
en el pails desde 1857, En esta atmdsfera, no era dificil
apostar todo a la idea ds que México comenzaba a surgir como

un pais moderno",

"El kecho es que en la.década de 1920 se produjo
un flujo de inversiones, bastante significative, hacia las
industrias manufactureras, Este hecho se aprecia no solamente
por la actuacidn subsecuente de este sector, sino tembién
por 1la importancia comparativa de los bienes de capical con
el total de bienes disponibles durante ese periodo. De acuerdo
con cifras estimades cuidadosamente por le Comisién Econdmica
para América Latina, los bienes de capital constituyeron del
10 al 127 del suministro total de bienes en México, durante
los afios comprendides entre 1925 y 1930, De estos bienes
de produccidén, la categoria con mucha mds importancia fue
"maquinaria y eguipo en general", un término que excluye el

equipo agricola y de transporte hierro, acero y cemento'.

"El proceso de financiar el crecimiento de las ciuda-

des parcialmente por el drenaje de capital y por tedas las
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facilidades que proporclonaban las tierras ociosas, no podia
conit{nuar indefinidamente. Una produccién insuficiente de
alimentos hubiera resultado, en definitiva, un estrangulamiento
qué hubjera detsnido el crecimiento industrial, Sin embargo
la década de 1930 proporciond 1as primeras sefiales aunque
débiles de recuperacidén en el sector agricola; una recuperaciédn
cuando menos suficiente, como para que la produccidén de alimen-
tos crecdiera, una vez mAs 8 velocidad aproximadamente igual
al crecimiento de 1la poblacién. Los programas agrarios de
Calles, Portes Gil, Rodriguez y Cérdenas reducian paso a paso
las incertidumbres respecto a la propiedad de la tierra culti-
vable en todo México. Los invasores de tierras empezaban
a8 necesitar obtener seguridad respecto a la posesién definitiva
de sus parcelas, Otros, que no hablen tenido el valor de
spoderarse por la fuerza de alguna porcidn de tierra, comenzabda
adquirirla por otros medios, principalmente por 1la expansién
de las aldess sagricolas, cooperativas y semicooperativas.
La irrigacibn aumentaba en forma gradual; entre 1926 y 1940,
el drea irrigada crecibd en 15 o 20%. A pesar de que en 1926
el exparimento sobre crédito agricola fue un fiasco, para
1930 dicho crédito empezd, sl fin, 8 conocer tiempos mejores,
Aunque fueron descuidadas wmuchas Areas de México agricole
y algunas retrocedieron, en términos econbdmicos y sociales,
la direccién general de la agricultura en el pais fue ascenden-
te",

"fba industrim tuvo actuacibn estelar en la cconomia
mexicana, dursante la décads de 1930, Después de una bdreve
depresibn en los primeros afos de lo década, este sector se
expandid rampidamente., La disponibilidad de bienes de inversidn
continud su crecimiento, con sostenido énfasis en "maquinaria
y aequipo", No 88lo lus viejos baluartes como productos texti-
lea, cerveza, azdcar, zapatos, jabén y tabaco, incrementaron
su produccibn; también lo hicieron nuevas ramas como cemento,
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hierro y acero, Otros varios dindices conexos participaron
de este répido crecimiento., El usc de energia se elevé firme=-
mente de 1925 a 1940, con la gasolina y la energia eléctrica
a la cabeza., Medida en kilovatios - hora equivalentes, la
utilizacibén total de energia cubil de 6 a 11 billones de unida- .
des durante el perfodo., La carga ferroviaria pasé de tres
y medio billones de toneladas-kilémetro, en 1925, a més de
cinco y medio en 1940. Se sprecia con toda claridad que la
economia mexicana habia empezado a despertar. Se phede asegu-~
rar que las exportaciones no fueron las que proporcionaron
el estimulo inicial”,

"L,as exportaciones de México descendieron de uodo
brusco de 1929 a 1933, debido & una marcada declinacidén en
la demanda mundial de metales, A pesar de 1a devaluac 6n
del peso en los primeros afios de la década de 1930, que cambid
su valor de alrededor de 40 centavos de dolar norteamericano
a cerca de 28, recién en 1940 el volumen de exportaciones
volvié al nivel de 1930, Tampoco puede uno yolverse a la
inversidn extranjera como un factor significativo en el creci-
miento del sector industrial, por lo menos no este periaodo.
Las inversiones de capital extranjero en la industria comenza-
ban a aumentar lentamente, pero la tasa de crecimiento era
todavia muy poco impresionante; menos de medio millén dek
dolares al aifo".

"Es posible que el proceso de recuperacién industrial,
que empezé en 1933, fuera estimulado en primer lugar por el
aumento de precio de las importaciones una consecuencia de
la devaluacién dréstica del peso. Mis avanzada la década,
el alza en la demanda mundial de metales y el crecimiento
sin precedentes de los gastos del sector piblico, se agregarén
a las fuerzas de expansién, A partir de 1935, Cirdenas lanzé
un extenso programa de obras pliblicas, con los efectos usuales
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de estimular 1a demanda. En 1940, 1las inversiones totales
en obras piblicas, hechas por el régimen de CArdenas, alcanza-
ron & 1 o 18 millones de pesos. Se 2ncurribé en déficit de
presupuesto todos los afios 8 partir de 1936, Y se recurrid
con frecuencis al crédita del banco central. Este aumento
de gastos piblices no sélo eatimulé la demanda interna sino
que también ofrecié a los jévenes industriales del pails opor-
tunidades mAs frecuentes para obtener una sustancial utilidad,
con poco riesgo, al cumpolir contratos piblicos; alentando
asl la inversibén del sector privado en nuevas operacionea",

"También parece probable, que algo mds que la devalua~-
c¢ién y las obras piblicas hayan estimulado el proceso de creci-
miento. La continua emigracién a las ciudades, en parte oca-
sionada por ls constitucional falta de ataduras a la tierra,
cagi explica cilerta parte del proceso, Es 1légicc presumir
que en ese momento, México empezd a reorganizar sus recursos
humanos y econémicos, en un medio que empled ambos con la
mayor efectividad. La demanda de alojamientos dib gran impulso
a la industria de la construccién en las ciudades. Los artesa-
nos de los villorinos, que producian textiles o zapatos fueron
suplantados por las fAbricas de las ciludades; los alimentos
y bebidas producidos en casa fueron remplazados por la produc~
cién de 1las plantas industriales. Lsa actividad humana se
circunscribié a grupos suficientemente grandes como para justi-
ficar 1a instalacibén de sistemas de distribucién de electrici-
dad, de suministro de agua, servicios de reparacibén y manteni-
miento y terminales camioneras. El autor financiamiento por
reinversién de utilidades, complementé el capital de inversién
que antes se hubiera extraldo del sector agricola. Puede
gser que el nuevo medio, .tomado como un todo, fuera mis apropia-
do para el ejercicié de la latente habilidad de los empresa-
rios, El resultado fue un cambiante patrén de la actividad
econbémica de Mkico".



13

"El afio 1940 marca un hito en el desarrollo de lz¢
relaclones entre los sectores pablicos y privado de Méxicu,
Es el afio en que asumié el poder, el primero, de una sucesidn
de presidentes dedicados a demostrar que, el creciniento indus-
trial de acuerdo con un cricerio moderno, era indispensable,
para este pais, Es el afio en que el impacto de la Segunds
Guerra Mundial empezéd a hacerse sentir, dando a México una
oportunidad inmejorable para empezar a comprender sus posibili-
dades industriales, También sefialé el principio de un periodo
en el cual el funcionario plblice y el hombre de negocies,
a pesar de periddicas "crisis de confianza" comenzaron a mante-
ner una comunicacién efectiva a través de la pared idecidzica

que una vez parecié separarlos",

"Sean cusles fueren los problemas del fatura, el

progreso econémico de México, a partir de 1940, ha sido impra-

sionante cualquiera que sea el cartabén con que se le mida.
La produccién real de bienes y servicios tuvo una tasa de
.crecimiento anual de poco menos de 6% entre 1939 y 1960, de
acuerdo con datoes publicados, sugieren uha tasa un poco mas
alta alrededor de 6.3%, Al mismo tiempo, la poblacibén parece
haber aumentade¢ a un promedio de alrededor de 2.7% anual,
Por tanto, el desarrollc de cerca de la mitad de México, ha
tendido a igualar el crecimiento econdmico de la poblacibdn,
mientras que el resto ha incrementado los ingresos percadpita”,

"Durante el crecimiento de México no hubo un plan
consistente, ni para redistribuir las utilidades de la produc-
cién a amplios sectores de la economia, ni para retenerlos
en favor de alghn grupo especial, De tiempo en tiempo, en
r‘espuesta a la presidn de dintereses urbanos o rurales, uno
u otro presidente mexicano ampliaba alguna de las caracteristi-
cas del sistema de seguridad social v deba mayer apoyvo al

sector agricola. Fn otras ocasiones, los presidentes siguieron
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politicas que incrementaron la produccién industrial, aumenta-
ron la demanda de mano de obra y proporcionaron mayores utili-
dades a los inversionistas y hombres de negocios. Otras veces,
el contreol de la inflacibn alentd o evitd cambios en la distri-
bucidén de los ingresos, pero esas fueron consecuencias de
presiones aisladas, no la manifestacidén de wun gran placer
macroeconbmico",

"La evolucién general de empleos de salarios bajos
a otros con sueldos mds elevados, se evidencid en numerosas
formas, Los trahajudofes agricolas, comparativamente amal
pagados, que representaban el 647 de la fuerza de trabajo
de la nacién en 1940 y 58% en 1950, descendieron a alrededor
del 522 en 1960, Al mismo tiempo, hubo una elevacién correla-
tiva en la proporcidn de trabajadores absorbidos por las acti~
vidades mejor renumeradas, tales como la industria y la genera-
cién de'electricidad. Simultaneamente se produjo una mejoria
general en el tipo de empleos dentro de  muchas industrias,
En la mayor parte de los grupos manufactureros, la importancia
relativa de los trabajadores asalariados ascendid en forma
significativa”.

"Por supuesto, persistieron gigantescas discrepancias
en ingresos, no salo entre los diferentes grupos econdmicos,
sino también de un 4rea geogrédfica a otra; pero no existe
base sdlida para la aseveracibnd e que el crecimiento de México
fué primordialmente un caso de rico haciéndose mas rico, mien-
tras el pobre se hace nis pobre. El aumento en el consumo
de alimentos y la declinacién de la tasa de mortalidad infantil
a partri dc 1940, sugieren la conclusién opuesta; 2o mismo
que el incremento visible de facilidades piblicas gratuftas
para la educacién, atencién médica y varios servicios. Una
leve tendencia a la igualacién de diversos niveles de ingresos
en diferentes areas, durante el periodo de 20 afios, proporciona
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otra evidencia en el mismo sentido",

"Cuando Avila Camacho tomé el gobierno en 1940, hered$
una situacién econdmica dramdticamente diferente a la de su
predesor. Mientras CArdenas cperé en un medio internacional
que no era particularmente conducente a una rapide industriali-
zacién, la Segunda Guerra ‘Mundial dié un estimulo considerable
en esa direccién, Cuando la nueva administracidén empezd a
reconocer las oportunidades que le ofrecia el momenﬁo histori-
¢o, enfatizdé cada vez mids la necesidad de industrializar el
pais. Cuando Avila Camacho dejé la presidencia, en noviembre
de 1946, la imagen cardenista de México, basada en un campesi=~
nado semi~industrial, semi-comercial, satisfecho con su suerte,
habf{a sido reemplazada por otra; una imagen del México indus-~

trial moderns".

"La guerra cred una nueva demanda externe de exporta-
ciones mexicanas, El total exportado se duplico entre 1939
y 1945, La demanda de manufacturas fué especialmente importan-
te. Los productos textiles que representaron menos del 13
de las exportaciones de México en 1939, subieron a 207 en
1945, Las exportaciones de alimentos manufacturados, bebidas,
tabacos, y sustancias quimicas, también d{insignificantes en
1939, formaron otro 82 en 1945. Al mismo tiempo, la guerra
limité los suministros de 1mporcaciones manufacturadas, Aunque
las importaciones como un todo aumentaron considerablemente
duranfe este periodo, las de textiles, sustanclas quimicas
y vehlculos se quedaron atras, generandp escasez interna.

La demanda exterior de manufacturas y la escasez
de 1importaciones en este ramo, brindaron una oportunidad para
que los empresarios privados mexicanos no pudieran resistir.
Aunque la poca disponibilidad de maquinaria industrial imped{a
cualquier gran inversién en equipo, era posible improvisar
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en muchos aspectos. Las plantas textiles de todo el pais
pasaron de un turno s tres, trabajando con reloj. Fueron
establecidas destiler{as sencillas para extraer alcohol del
azlcar, Miquinas ingeniosamente adsptadas producian articulos
pars 1lss necesidades cotidianss del hogar,

Dados el lugar y 1la época, los controles que tratd
de aplicar la administracién en esta época, fueron muy sbanza-
dos e ingeniosos., De hechos, las politicas monetaris y fiscal
del gobiernc mexicano, durante este perfodo de inflacidn,
si se juzgan segiin los modelos latinoamericanos, podrian cata-
logarse como restringidas y austeras.

Es verdad que una fraccibén considerable de los fondos
empleados en 1ls inversidén piblica fué obtenida por técnicas
inflacicnistas, por la venta de bonos del gobierno al Banco
de M‘xico; pero alrededor de tres cuartas partes de las inver-
siones del sector plblico fueron financiadas por los ahorros
del mismo sector durante el perfodo de guerra; es decir por
rentes pGblicas asobrantes después de hacer frente a todos
los gastos corrientes",

"Ademds, a aedida que aumentaban los depdsitos del
sector bancario privado, el ministro de Economia del gobierno,
Eduardo Suérez, abrié nuevos horizontes; jinstituyendo un pro-
grama ‘pars la regulacién del crédito. En 1941 los poderes
del Banco de México fueron ampliados pasando de los de un
simple banco central de emisién, a los de una institucida,
del gobierno capaz, en teoria, de sancionar un tipo de politica
monetsaria. En los pocos aiios, siguientes, el Banco de México
experimentd con toda la ganh de expedientes monetarios gque
son ahora de kuso comin en todo estado moderno. Para limitar
el volumen total del crédito que estaba siendo extendido por
los bancos privados, exceptd de requisitos a los depdsitos
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en los misros y mds tarde los incrementd, a medida que el
crédito se expansionaba persistentemente. Para frenar la
especulacibén y productos, denegd los privilegios de redes
cuento para ciertos tipos de documentos; y como meidio para
canalizar fondos hacia la industria, comprd los valores emiti-
dos por industriales, Al mismo tiempo que el pobierno aplicaba
esta politica, lumentabas la carencia de un mercade de valores
con amplia base, en el cual pudieran conducirse con wmayor

efectividad operaciones de mercado abierto",

"En 1946 era E4cil sedalar dificultades que se avec:

naban para la economia de México, El crecimiento cconda

habia eminorado un poco su velocidad., Las industrias estimu-
ladas por la guerra estaban a punto de perder sus mercados
de ultramar y de enfrentarse a su primera dosis de dura compe-
tencia interna. Parte del capital vrefugiado, que se hsbla
aislado en Méyxico durante la guerra, comenzaba a salir del
pais. Importantes pedidos de articulos extranjeros que veo.
habian acumulade al no poder ser satisfechos en aroes sarerio-
res, cran surtidos a toda velocidad. Para agregarse a estas
dificultades, los grupos de altos ingresos de México, que
como regla general tenian elevada propensidén al consume de
articulos o a la compra de valores extranjeros, se encontrabun

en posesidn de abundantes fondos ligquidados™.

"Alemén procedid de acuerdo con el principio que
Avila Camacho mismo parecid mds y mds dispuesto adoptar: el
de que lo que era bueno paras el sector .comercial mexicano,
probablemente era bueno para México. El hecho de que el capi-
tal saliera de México, permitid cierto aflojamiento de las
restricciones de crédito que hasta entonces habia aplicado
el Banco de México al sector privado. Siguiendo el principio
ensayo de Avila Camacho, sumentd considerablemente las tarifas

de construccidn, dando uns nueva dusis de proteccidén a la
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industria. Sin embargo, el mismo tiempo, tuve cuidado de
no poner restricciones onerosas a los productos bésicos o
a los capitales utiles que el pais importaba del extranjero".

"Con la declinaci6nd e las restricciones al crédito,
el aumento de proteccidén y la reaparicibn de capitales en
los mercados internacionales, la inversién del sector privado
mexicano se elevé a nuevas alturas. E1 ailo de 1947 registréd
una nueva cima en la relacién entre la inversidén privada en
active fijo y el producto interno brutec, nivel que no volveria
a ser alcanzado hasta 1956",

"La politica alemanista de wmayor proteccién y 1la
confianza c¢reclente del sector privado, tuvieron un efecto
que era fAcil de predecir. En la era de Avila Camacho, los
inversionistas extranjeros ya habian empezado a adquirir algu-
nos 'intereses en las nuevas industrias de México. Con 1la
amistad creciente de la administracidn de Alemdn, un ninero
de empresas extranjeras que ya estaban vendiendo cantidades
considerables de articulos de consumo en el mercado mexicano,
comenzaron a pensar en dar facilidades para la produccidn,
o cvando menos al ensablado y al proceso de acabado, dentro
de las fronteras del pai{s, Para entonces, los recuerdos del
rigor de la administracién de Cardenas se iban atenuanda.
Ademds, el mercado interno mexicano era ya bastante grande
como para sostener algunas plantas de ensamblado y procesado
de dimeasions suficientes. En consecuencia, la corriente

de - inversionistas de los Estados Unidos empezé a crecer”.

"Sin embargo, Alemin demostrd que los simbolos podian
ser una cosa y la sustancia otra. Para 1la mayoria de 1los
mexjicanos, los proycctos agricolas invocaban la imagen del
indio humilde cultivando sus hectdreas primitivas de pobre

wmaf{z y viviendo al margen de la economia monetaria. Para
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Alemdn los rroyectos en agricultura significaban priccipalments
enormes presas y otras obras pablicas concentradas en el norte
de la repibiica; es decir, en las dress cercanas a la fromters
de los Estados Unidos, donde la agricultura comercial, mas
que la de subsistencia, era la regla. Bajc el :aflujo de
esta inversidn pidblica, los inversionistas privados mexicanos,
muchos de los cuales habian hecho sus fortunas en el comercice

o la industria de tiempo de guerra, perdieron su temor a las

[

empresas agricolas y se volvieron a estas zonas norte
lugares de inversidén pera sus fopdos., & fin

tendencia a iavertir y a reducir o= (lisgue

para dichos inversionistas, el presidente

las previsiones de lo Constitucidn referentes a
ria, dando mayor proteccidn a los propietarios dc¢ tierras
agricolas, En consecuencia, aunque 13 superficie culiivzda

para toda cosecha mexicana, de hecho crezid en forma

bie durante el régimen alemanista, la destinada

se extenlid con rapidez mucho mavor que el rescto.

los resultados fue la veloz elevacién de las uxpor

de algoddén durante el réyimen de Alemdin'.

“Alemin no limitd sus inversiones phbiicas a la esrera
agricola. Ea les dltimes afios de su $pocta, ias invevsionss
en empresas piblicas aumestaron considerabicmente, Grandes
zantidades fneron canmlizagdas &H:zia las ferxocarr.lee, PEMEX
y la Corisidn Federal de Pjecrrizidad. Lua Nacional Finzaciera,

GwRpOr-

utilizando fondos provenientes d» créditos del Banco de
tacidn e Imporvacién de 1los Estados Unides, y del producto
de la venta de certificados al =sistems bancario wmexicano,
aumenté en forma brusca su pirsicipacidn en varias nuevas

empresas”.

"Algunos de los empresarios privados de México mos-

traron preccupacién por el aumento de actividad del Estado,
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particularmente aquellos cuyas fortunas no eran beneficiadas
en forma directa por esta actividad. Estos, en general, ten-
dian e ser los industriales y los intereses bancarios privados
mas antiguos, grupos que tenian sus propias y adecusdas fuentes
de crédito interno y confianza en su habilidad para prosperar
sin ayuda del gobierno”,

"los nuevos industriales, multiplicados y fortalecidos
por la guerra y por la politica proteccionistas de Alemin,
parecieron recibir bien la intensificacién de las actividades
iel gobierno. Para muchos, la expansién de las inversiones
publicas enh fuentes de energia y en transporte, significd
mayores utilidades en sus contratos de construccidén v suminise
tros con el gobierno; de hecho, la comidilla diaria durante
este periodo, fueron rumores respecto a una extendida practica
del cohqcho. utilidades excesivas v atentados contra la hacien-
da pdblica, en relacién con dichos contratos, Hayan sido
o no el cohecho y las elevadas utilidades més comunes durante
estos afios, la explosién de gastos piblicos did a la industria
en general una fuente considerable de ingresos para hacer
frente a los gastos generales Fijos, de explotacidn que facili-
td sus operaciones. Simulténcamente, el dincremento en la
actividad de la Nacional Financiera significd un acceso mis
facil al crédito y.mayor seguridad de que el gobierno se con-
vertiria en fiador, si lac cosas salian mal, E1 hecho de
que Alemdn tomara algunas veces medidas contrariss a los inte-

reses privados, tales como 1introducir una tasa complemertaria

sobre utilidades excedentes on l0s negocios, no reprezentd
sino un irritante minimo en un medio generalmente benigna.
Por antv, purs los nuevos industrioles, la era de Alemésn fué

mds una oportunidad que una amenaza".

"Los inversionistas, tanto extranjercs como mexicanos,
viendo la presién a8 que estaba sometido el peso, aumentaron

esa presién con una intensa fuga de capitales. Durante un
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tiempo, Alemén tratd de sostener el valer del peso con présta-
mos del Fondo Monetario Internacional y del Tesoreria de los
Estados Unidos, pero en julio de 1948, cuando las reservas
mexicanas de divisas extranjeras llegaron a un punto peligro-
samente bajo, se decreréd la 1lilertad de cambios y el peso
bajé de su estabilidad artificial de alrededor de 21 centavos
de ddler y se mantuve en este mercado libre, descendente,
cerca de un ano; posteriormente su valor fue otra vez fijade
en un nuevo nivel de 11% centaves de délar. La devaluacidn
trajo aparejado un aumento en el costo de los articules impor-
tados, lo que provocd grandes aumentos de precios en toda la

economia de México, igual que grandes elevaciones de salarios”.

"Durante la devaluacién, las importaciones de México
se redujeron notablemente., Mientras tanto, los ingrescs de
divisas extranjeras por exportaciones, industria uristica
en ripida expansidn y "comercio fronterizo" no sélo se sostu~
vieron; de hecho para 1950, las exportaciones estaban clevindo-

se otra vez ripidamente™,

"A pesar de la repulsién contra la polfitica econdmica,
extravagante y derrochadora de la era alemanista, ésta carac-
terizé al principio la administracién de Adolfo Ruiz Cortines.
Ruiz Cortines no estaba dispuesto a utilizar una estratepia
tan carente de inhibiciones como la que habi{a implantado Ale-
min, dando rienda suelta al sector privado, mientras el Estado
actuaba como socio y protector en caso de producirse estrangu-
lamientos o cuando hubiera que reducir .riesgos excesivos.
Su actitud hacia el sector privado fue distante y "correcta",
Una y otra vez enfatizd la necesidad de probidad en los asuntos
de gobierno. Ademids, algln tiempo, no estuvo dispuesto a
tender la alfombra de bienvenida al capital extranjetro con
el entusiasmo, sin restricciones, de su predecesor. Por tanto,

los lazos de la nueva administracién con el sector privado



parecieron menos intimos que los de Alemén".

"Al mismo tiempo, aunque Rufz. Cortines se alejé un
poce del sector privado, dificilmente podria decirse que la
direccién de su administracién fue hacia la dizquierda. Por
el contrario, fundié sus papeles de revolucionario en el campo
y protector de los sectores pobres urbanos, en una mezcla
que, al final, resultdé en algunos aspectos mds conservadora
que la politica de Alemdn., La consecuencia neta de todas
las circunstancias de la administracién de Ruiz Cortines fue
una velocidad de crecimiento que parecid un poco menor al
final del periodo de seis afos, que la velocidad promedio
de crecimiento & partir de 1940".

"El goblerno buscd en forma insistente alghn sistema
de politica econémica que estimulara el crecimiento. Las
medidas. que escogibé, &l principio no fueron diferentes de
las que favorecid Alemdn, en circunstancias similares. Las
restricciones al crédito privado que habian sido puestas en
efecto durante el periodo de bonanza de la guerra de Corea,
fueron aflojadas. Al mismo tiempo, se permitid que las insti-
tuciones plblicas de crédito tuvieran acceso mis f4cil a los
recursos del Banco de México, Como resultado, se incrementd
considerablemente la inversién pdblica, en parte por medio
del uso de recursos nacionales y en parte como empréstitos
del Benco de Exportacién e Importacibébn de los Estados Unidos
y del Banco Mundial™,

"Al seguir hasta ese punto el sistema alemanista,
Ruiz Cortines también se enfrentd a algunas de las restricecjo-
nes que obstaculizaron el desarrollo del programa de Alemén
hacia el final. A principios de 1954, empezaron a aparecer
sefiales "de debilidad en la posicién de México en pagos al
exterior. Sin embargo, esta vez el gobierno mexicano parecié



decidido a actuar mucho tiempo antes de que llegard la crisis.
Las reservas de divisas extranjeras del pafs todavia no habien
mernado seriamente, ®méds 1a paridad del peso fue canmbiada en
abril de 1954, de alrededor de 11 centavos de ddélar, a 8 centa~
vos",

"Después de 1a devaluacidn hubo una répida reanudacidn
en el crecimiento de 1la economia. La causa del i{mpetu es
cuestidén de algunos debates, Algunos lo atribuyen al estimulo
de la devaluacién, otros a la fortuita reanudacién del creci-
mieato de la economfa de los Estados Unidos a fines de 1954,
que promovid una expansibdbn en el turismo hacia México y a
las exportaciones de café y algoddn, Cualquiera que haya
sido la causa, la produccibébn bruta totnl, de México, crecid
9% en 1954, y 11% en 1955, Simulténeamente, un aumento en
los ingresoa de capital al pais y en el turismo, llevé las
reservas mexicanas de divisas extranjeras a 410 millones de
ddlares, cerca de sy méximo de todos los tiempos'.

"Sin enbargo y desde cierto punto de vista, los resul-
tados de la devaluacidn estuvieron a puntd de ser desastrosos.
Los precios, que s¢ habian mantenido mhs o menos estables-
durante dos o tres aifios, empezaron a asacender, otra vez con '
rapidez. De enero de 1954 a naoviembre de 1955, los precios
mayoristas subieron alrededor de ‘302 anulanda en gran parte
la ventaja que habia logrado el comercio exterior mexicano,
gracias a la devaluacién. Las protestas se extendieron por
todo el pais y la placfdez aparente de la .estructura politica
de México fue sacudida en forma que tenia pocos precedentes
después de la década de 1930",

“Ni Rufz Cortines ni su sucesor olvidarian la leccién
de la devaluacidén de 1954, Como consecuencia, el estilo del
régimen de Rulz Cortines parecid ser el de quién camina cauta-
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mente",

"A partir de ese momento la‘ politica del régimen
insistidé en dos temas: evitar la inflacién y aumentar el poder
de compra del trabajador. Las inversiones piiblicas fueron
restringidas a tal punto que, en tres de los cuatro afios si-
guientes s 1954, las actividades de inversién de capitales
del wsector phblico declinaron en forma gradual, en relacién
con la del sector privado",

"Ruiz Cortines puso también gran firmeza en las inver-
siones en los otros tres campos que, junto con la agricultura,
constitufan las preocupaciones tradicionales de la Revolucién.
Uno era, el de los ferrocarriles, en los que el trédfico cre-
ciente habf{a casi llegado a provocar uma crisis por 1la escasez
aguda de equipo y por la persistente falta de mantenimiento.
En ﬁna ilustracidén clésica del sistema de "rompimiento de
un cuello de botella" para el desarrollo econémico, el gobiernc
destind sumas importantes de los capitales de inversién, a
la rehabilitacién ferroviaria y a la construccién de nuevo
equipo, Aventurdndose sobre un terreno que le era nuevo,
financié la primera planta para la construccién de carros
de ferrocarril. E1 segundo campo fue el de la energla eléctri-
ca;. en é1, como resultado del financiamiento pﬁblicb. la capa=-
cidad de instalacliones para uso general se elevé alrededor
de 80X en seis aflos. La tercera érea fue PEMEX, que expandid
agresivamente su capacidad de refinacién de petrdleo, elevéndo-
la casi 50% durante el término presidencial".

"Sin embargo, la precaucibén innata del goblerno previ-
no el financiamiento de sus incrementos en inversiones pilblicas
sin grandes aumentos en los impuestos. Esta cautela fue,
quizd resultado del deseo de evitar cualquier nuevo malestar
palitico.‘o tal vez por la consideracidén de gue la elevacidn
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de impuestos en los mercados imperfectos de México podia ser
inflacionaria. Cualquiera que haya sido la razén, los gobier-
nos federal, estatal y locales, continuaron manteniendo su
participacién en alrededor del 102 del ingreso nacional, pro-
porcidén notablemente baja comparada con la de la mayor parte

de los gobiernos del mundo.

"Colotado en un aprieto debido a los limitados ingre-
sos que proporcionaban los impuestos, Ruiz Cortines se vié
obligado a buscar fuera de México algunos recursos para finan-
ciar al sector piblico; sobre todo en forma de préstamos del
Banco de Exportacién e Importacién y del Banco Mundial. Aun-
cuendo las inversiones piliblicas no manten{an el paso con el
crecimiento del pais, una porcién creciente de las mismas

hallaron su financiamiento en el extranjero'.

"Dado el cardcter cauteloso inherente a la administra-
cién de Ruiz Cortines, su crecimieato dependencia de fuentes
extranjeras para financiar el programa de inversiones piblicas
debié ser motivo de considerable perturbacidén. Ademds, 1a
capacidad de México para mantener equilibrada su balanza de
pagos, condicionaba en perte su posibilidad para continuyar
obteniendo préstamos en el exterior, y ese equilibrio estaba
siendo amenazado desde varias direcciones. lna amenaza era
la continuade declinacién de los términos de intercambio.
Después de la devaluacién de 1954, y hasta el fin de la admi-
nistracion de Rulz Cortines, en 1958, los precios internacio-
nales se movieron persistentemente en coptra de México; en
los cuatro afos siguientes a 1954, por ejemplo, los precios
de exportacién descendieron alrededor del 11%, mientras los

precios de importacién subfan cerca de 103",

"Por supuesto, también habla fuerzas favorables en

la posicidn externa de México. El saldo positivo del turisao
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y del comercio fronterizo empezé a alcanzar alturas extraordi-
narias, De hecho, para 1958, los ingresos por estos conceptos
estaban acercidndose mucho a los proporcionados por el totel
de las exportaciones ordinarias de mercancias, de la nacién".

"México, en general, todavia se sentia intranquilo
respecto de la posicién de su balanza de pagos. En consecuen-
cia, 8 medida que aumentaba el interés de los inversionistas
extranjeros en la creciente economia mexicana, Ruiz Cortinez
hizo a un lado su cautelosa hostilidad original y recibhié
con actitud mAs benigna las proposiciones de inversién. Duran=-
te algin tiempe, 1la maquinaria administrativa del gobierno
traté amablemente las proposiciones extranjeras. Esta politi-
ca, junte con el crecimiento interno de México, produjo los
resultados mostrados en cada uno de los cuatro afios transcurri-
dos entre 1955 y 1958 en que las inversiones directas de capi-
tal pri;/ado, provenientes del exterior, llegaron & més de
100 millones de dbélares por afio”,

"El continuo flujo de inversidén del exterior elevd
una vez mds a la categoria de preocupacidén de alta prioridad,
en los circulos politicos mexicanos, el problema de controlar
la influencia de los intereses extranjeros en la economia.
No es que la propiedad extranjera estuviera muy extendida;
hasta donde son dignas de crédito las cifras, éstas indican
que en+ 1957, compaiiias controladas por intereses en los Estados
Unidos contribuyeron con sbdlo alrededor de una sexta parte
de la produccién de las empresas manufactureras mexicanas.
Pero la tendencia que tienen las compaiifas norteamericanas
a parecer grandes y agresivas en comparacibdn con la competencia
nacional, tuvo el efecto de exagerar el impacto de esta inver-

sién en la economfz de Méilco".

"Alrededor de 1957 & 1958, muchos de los industriales
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mexicanos comenzaron a ver algunas ve tajar .. limitar este
flujo de capital extranjero, Al mismo tie, », los técnicos
del gobierno sent{an una creciente preocupac' én por el incre-
mento a largo plazo de las remisiones de fondos, que generaria
cada inversién de capitel 7 por los obstdculos que las compa-
iifas extranjeras podrian ofrecer, en el futuro, al esfuerzo
de la economia mexicana en el sentido de un mayor remplazo
de importaciones de productos mnanufacturados, Las plantas
de ensamblado y procesado habian continuade dependiendo de
fuentes extranjeras para el suministro de sus productos inter-
medios de maquinaria; en verdad, como subsidiarias de empresas
de los Estados Unidos, con frecuencia no representaban mds
que la etapa final de un proceso de produccidn iniciado en
el establecimiento matriz. Hacia fines del pericdo guberna-
mental de Ruiz Cortines, los téecnicos comprendieron ya que
la velocidad de la industrializacién del pais dependia en
parte de en qué medide y con cuanta rapidez las plantas de
ensamblado y procesado pudieran ser persuadidas de que debian
cambiar sus fuentes de materiales.intermedios, de exteriores,
a nacionales, Como grupe, estas plantas yva hablan avanzado
bastante en esta direccidén, pero exi{stian notables excepciones
tales como las plantas de ensamblado de autombviles. Los
técnicos, buscando nuevos campos en los cuales pudieran incre-
mertar las inversiones industriales nativas, tomaron varias
medidas para completar el proceso de integracién".

"En el tiempo en que Adolfo Lépez Mateos se hizo
cargo de la presidencia, en 1958, se podia percibir un cambio
importante en las perspectivas de los hombres de negocios
¥ funcionar169 mexicanos, respecto al futuro a largo plazo
de la economias de México. La bonanza de la Segunda Guerra
Mundial habia sostenido al régimen de Avila Camacho hasta
1946, Las necesidades de la posguerra, la proteccibén contra
las importaciones y el alto nivel de inversiones piblicas,



mantuvieron el crecimiento de 1la nacidn durante los afies de
Alemdn, En el periddo de Rulz Cortines, aun cuando sl ritmo
del crecimiento parecid estsr haciéndose un poco més lento,
el procesc continuado de la sustitucién de importaciones por
produccidn nmcional, aunsdo al flujo acelerado de iagresos
por turismo e inversiones extranjeras, lograron generar una
actividad bastante satisfactoria para el pais. Sin embargo
a fines de la década de 1950, los mexicanos empezaban a pre-
guntarse de dénde vendria el siguiente fmpetu para el creci-
miento"”,

"Para fines de la década de 1950, les oportunidades
de inversién fdcil en manufacturas de suastitucibn de importa-
ciones también parecieron llegar a su £in. Los bienes de
consume ye no eran importados en cantidades muy grandes; menos
de una quinta parte de todas las importaciones mexicanas cafan
en 1la categorla da consumo. De este momento en -adelante,
l1a sustitucidn debid tener lugar principalmente en los produc-
tos intermedios. Tal suystitucidn involucraba de ordinario
una demanda mayor de capital, tecnologia més complicada y
uns estructura de mercado, mds dificil; por tanto, desde todo
punto de vista, representaba un terreno mucho .m4s abrupto,
Solo el turismo y las inversiones extranjeres pareclan ofrecer
buenas perspectivas como agentes que proporcieneran mayor
esti{mulo al crecimiento de México durante este periddo".

"Adends, los mexicanos interesados en ‘el crecimieato
continuade de su economia emepezaban a sentir que no podian
depender completamente, comoc en el pasado, del sector pibdlico,
para dar el impulse tan neceaario al desarrollo del pais.
Por una parte, el aumento asombroso de la poblacién que.ascen~
d4f{a cesi al 3% snual, principiaba a hacer demandas inexorables
sabre los ingresos del gobierao, en forma de necesidad de
iaversiones "no productivaa". Por otra parte, el gobierno
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se mostraba cada vez mds cauteloso resperto a recurrir delibe-
radamente al financiamiento deficitario, como medio para alle-
gar fondos para el sector piblico. Las desconcertantes conse-
cuencias internas de la devaluacién de 1934, hablan hecho
de la banca central de México una entidad sumamente conserva-
dora en el manejo del crédito, decidida a evitar, a toda costa,
tendencias inflacionistas, Ademds, si México iba a continuar
confiando en financiamiento externo para su sector pablice,
como habia hecho Ruiz Cortines, tendrias que ajustarse a los
patrones de ortodoxia fiscal en los que acostumbran iasistir
las agencias internacionales, En términos econébmicos, Héxico

estaba siendo acorralado".

"La primera reaccidén del gobierno mexicano al cambiar
regimenes, en diciembre de 1958, fue aceptar un intensc aumento
en gastos publicos. Este incremento inicial no parece haber
sido el resultado de una politica administrativa consiente,
sino mis bien, la pérdida temporal del control de la presiden-
cia, sobre las difusas y complejas del gobierno. Durante
cuatro afios o mds, los técnicos de las diferentes dependencias
habisn estado maniatados; los gastos que consideraban indispen-
sables, eran controlados cuidadosamente; restricciones y regu-
laciones, que la burocracia esperaba que acelerarfan la forma-
cién de capital privado "productivo" o reducirian la extencidn
de la participacidn extranjera, erén diluidas en forma sistemé-
tica. La subida a la presidencia de Ldpez Mateos parecid
ser sefial para que toda oficina mexicona ejerciera su autonomia
al méximo, La rienda firme con que la ofi- 1 del presidente
y el ministerio de Hacienda habian con'- io la politica
econdmica kparecidé aflojarse de pronto. Las oficinas del
g;bierno comenzaron a gastar el dinero liberalmente y hubo
mds oportunidad para que los técnicos de una y otra transgre-
dieran las lineas de la politica econémics que Ruiz Cortines

habia mantenido firmemente".
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"S1 los técnicos del sector piblico vieron el adveni-
miento de Lépez Mateos como una oportunidad para aumentar
las inversiones de capital, no sucedié o mismo con los inver-
sionistas en el sector privado. La inversibén privada en los
afios inmediatos posteriores al fin del régimen de Rufz Corti-
nes, no logrd mantener el paso con el crecimiento de la produc-
cibn en Mé&xico; y en 1960 una sucesibén de incertidumbres cre-
cientes y eventos inquietantes perturbd tanto al sector priva-

do, como para iniciar una crisis mayor en la economia”.

"Aun antes de que estos sucesos hubieran empezado
a acumularse, hablan indicaciones de que este sector estaba
en disposicibén de ser sacudido. Por las razones ya discutidas,
los negocios habian sido lentos durante dos o tres afios y
no mostraban sefiales verdaderas de una recuperacidn répida;
ni aun el nivel extraordinariamente elevado de las inversiones
piblicas en 1959 y 1960 producie los resultados esperados.
Sobre eso, los aparentes éxitos de Castro en Cubas, no ayudaron
nada para hacer més atractivas las inversiones en México,
Por dltimo, el gobierno estaba en camino de implantar algunos
cambios muy modestos aunque sin precedentes, en las leyes
impositivas, los cuales traerian cierto grado.de progreseo
en los tributos sobre rentas personales”,

"E1l gobierno comenzé a comprar empresas privadas,
en las' cuales habia prandes intereses extranjeros. Coincidien-
do con estas compras, el gobierno mexicano estaba gesticnando
fuertes emprésfitos en el exterior, incluyendo grandes sunmas
de bancos privados y compaiifas de seguros. Para 1961, parecia
justificarse la conclusibén de que, la administracién, habia
esmpezado a sustituir inversiones privadas extranjeras por
crédito pliblicc en escala bastante apreciable™.

"La préctica de comprar selectivante intereses extran-
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jeros, fue completamente, por la polfitfca de presionar a los
inversionistas en forma mucho mds intensa que la empleada
por Rulz Cortines, pars que cedieran el control mayoritario
a accionistas mexicanos, privados o piblicos. En la concesién
de contratos del gobierno. 1A presidn simplemente fue ejercida
por medio de la negativa a comprar los productos o servicios
de empresas mexicanas controladas kpor extranjeros, sintomar
en consideracién los precios. Cuando los inversionistas ex-
tranjeros sondearon al gobierno mexicano respecto a Qu disposi-
cién para permitirles el establecimiento de nuevas instalacio-
nes, se les contesté que, en general, era mas probable que
los permisos necesarios para operar fueran concedidos a empre-
sas controladas por mexicanos, que a operaciones bajo control

extranjero',

"Los intentos para acelerar los emplazos de importa-
ciones se hicieron mucho mis vigorosos, aun cuando dichos
remplazos involucraron restringir las importaciones de produc-
tos intermedios y maquinaria , para las 4ndustrias mexicanas,
Para acelerar la velocidad de remplazo de importaciones, el
gobiernq puso en juego la misma baterls ‘de armas que estaba
utilizando para alentar empresas mancomunadas. La retencibn
de licencias de importacién fue un medio obvio. Esta técnica
fue utilizada més en el caso de la industria de ensamblado
de automéviles, que todavia estaba organizada sobre la base
de importar alrededor del 80% del valor del vehiculo armado.
En parte como un medio de asegurar que las licencias de impor=
tacidén fueran concedidas con el grado adecyado de reatriccién,
el gobierno introdujo por primera vez el concepto del presu-
puesto anual de importaciones, Otro. medio para apresurar
el procesc de remplaze de importaciones, fué una aplicacién
mds estricta de la ley de exenciones de impuestos”,

"Muchos de los hombres de negocios de México, enerva-
dos pro el estancamiento de la economia y por las aperturas



del gobierno hacia 1a izquierda, decidieron interpretar las
acciones de Lépez Mateos como un staque, no contra el sector
comercisl extranjero, sino contra el sector comercial en gene-
ral. Ls fuga de fondos se aceleré en 1960 y 1961, manifestdn-
dome no 88lo en las cuentas de capital de la balanza de pagos
del pais, sino también en una enorme cifra negativa de "errores
y onmisiones™, poco menos de 200 millones de d&lares, solo
en 1961. Unicamente fuertes créditos del Banco de Exportacién
¢ Improtacién y otras fuentes piblicas, salvaron al peso mexi-
cano de la devaluacién”,

Si & través del periodo Lépez Mateista se mantuvo
la tendencia ya seflalada, durante el periodo Diaz Ordazistas
el régimen tendid un poco mAs hacis la derecha, con un acerca-
miento al sector privado, pero llevando a cabo el ritmo esta-
blecido en la economia mexicana sustentado en el sistema alema-
nista y con el ritmo que desde Ruiz Cortines se habia llevado:
no serd sino hasta la decada de los setentas qué encontfaremos
camblos sustanciales y crisis colapsantes que modificaran
la situacién nacional radicalmente"., (1)

1.2, LA PCONOMIA MEXICANA EN LA DECADA DE LOS SETENTAS

Ningén autor mejor que Carlos Telloc Macias nos ilustra
sobre éste perfodo econdémice de México, dada su participacién,
en el mismo. Sigamos el anélisis de este autor para el estudio
de 1a siguiente época.

"Desde 1970 fué planteada la necesidad de ampliar
1a participacién del Estado en la economia. El lo. de dicienm-

(1) Raymond Vernon. El dilema del Desarrollo Econdmico en
México, Editorial Diana, México. 1985, pags. 95 a 138,
fragmentos.
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bre de 1970, en su discurso de toma de posesién, el presidente
Echeverria seiialé que: "México no acepta que sus medios de
produccidn scan manejodos exclusivamente por organismos pdbli-
cos; pero ha superado las teorias que dejaban por entero,
a las fuerzas privadas, la promocién de la economfa. El régi-
men mixto establecido por 1la Constitucidén presupone que la
inversién piblica tieme la fuerza suficiente para dirvigir
el crecimiento. La libre empresa solo puede ser fecunda si
el gobierno poseé los recursos suficientes para coordinar
el cumplimiento de los pgrandes objetivos nacionales" (2).
A las funciones tradicionales de direccién, de orientacién,
de regulacién y de compensacibébn de la actividad priveda se
sumaron las de fomento. Desde los primeros dias de la adminis-
tracibén se crearon nuevas entidades del sector para-estatal
y el goblerno federal adquirid participacidn, muchas veces
mayoritaria, en el capital social de empresas ya establecidas,
Entre el lo. de diciembre de 1970 y el 30 de noviembre de
1976, pasaron a formar parte del sector piblico un gran admero
de entidades, que participaban en muy diversos campos de acti-
vidad econdmica y social y atendian diversas operaciones.
La creciente y divensificada participacién del Estado en 1la
economia, como cra de esperarse generé conflictos y enfrenta-
mientos con el sector privado, quien argumentd en coatra de

esa participacién sosteniendo que ello implicaba romper las

(2) "Mensaje a la Nacibn, pronunciado por el presidente Luis
Echeverria”, El Gobierno Mexicano, México, 19/31 de
dicienmbre de 1970, Presidencia de  la Repiblica. p.
12, sefialado por Carlos Tello Macias en su obra: La poli-
tica de México 1970-1976., México, 1982.
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"reglas del juego"”, al invadir el sector phblico campos de
actividad que tradicionalmente habia cubierto la 4iniciativa
privada®,

“"Junto con 1a politica salarial, la politica de gasto
pGblico y su financismiento fué y ha sido sistemdticamente
sefialada como uno de los factores que precipitaron la inflaciébm
y eventualmente, la crisis de 1976. Los argumentos se centran
en torno & lo siguiente; crecimiento desmedido en los gastos
corrientes, principalmente la contratacién de personal;’ gastos
de inversibn, particularmente excesivos y conalgune frecuencis
improductivos y, finalmente financiamiento inflacionario del
d8ficit consolidado del sector pfiblico",

"El monto total de gasto plblico y su financiamiento
estin intimamente relacionados, Ambos fueron repctidamente
sefinlados como causantes de los problemas econdmicos que desem-
bocaron en le crisis de 1976, Por lo demhs, ambos también
constituyen un elemento privilegiado de la polfitica econdmica.
La magnitud del gasto pdblico, su distribucidén entre las dis-
tintas ramas de actividad de la economia y la forma en que
lleva a cabo su finasnciamiento juegan un papel esencial en
la direccién del proceso de desarrollo”

"Como politices deliberads, se promovidé la meyor parti-
cipacin del gasto piblico dentro del conjunto de la economia.
De 26.8% que representd el gasto piblico federal como porcen-
taje del PIB en 1971, pasd a represeantar el 39.6% en 1976.
La distribucidén del incremento del gasto total entre las dis-
tintas actividades durante los seis afios se ajustd a las prio-
ridades establecidas: 1la promocién industrial absorbid 1la
tercera parte del incremento (33,5%), destacando el renglén
de energéticos con cerca del 25% del aumento en el gasto total;
la educacién, 1la salud y la wseguridad social absorbieron el
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23.1% del incremento y el fomento agropecuario, pesquero y
comercial agricola el 15.2%, Estas actividades prioritarias
representaron, en conjunto, cerca de 4/5 partes del incremento
en el gasto total pilblico federal. Las deméds actividades
(transportes, comunicaciones, administracién, defensa, poderes,
comercio y turismo) absorbieron el resto del dincremento.
Una decisién importante, fué la de no combatir la inflacién
con la recesidén. El cardcter ortodoxo y tradicional de la
estrategia que quiere combatir la inflacién con la recesién,
asf como el apoyo del que disfruta en los medios de poder
financiero en todo el mundo, inclusive en organismos interna-
cionales, constituian serias presiones para adoptar una politi-
ca de promocién, Le polftica recesiva, discutible y cada
vez menos aceptada en los paises desarrollados, ademis de
haber resultado catastréfica en numerosos paises del tercer
mundo, no era aceptable frente al desempleo y las carencias
acumuladas en México. S1 hubiese sido adoptada, incluso 1la
inflacién y la posiciédn internacional del pais se habrian
agravado, ya que las causas internas que determinar esos pro-
blemas se referfan principalmente a deficiencias de la oferta,

la inversidén y el mercado interno".

"El gobierno, durante 1970-1976, promovié un conjunto
de reformas tributarias que le permitieron aumentar la carga
fiscel, La suma de estas reformag, sin- embargo, nro constituyé
una reforma fiscal de fondo, En materia de impuestos sobre
la renta a las empresas, se tomaron medidas tendientes a per-
feccionar la integracidén de la base del. impuesto y evitar
abusos en el renglén de deducciones, a fin de que no se produ-
jese un exceso en gastos que no fuesen los estrictamente nece-
sarios y que en alguna forma favorecieran el consumo suntuario
de la empresa o encubriesea sustraccién de utilidades, -gastos
o beneficios personales de sus accionistas. Paralelamente,

se adoptaron medidas de estimulo fiscal, ampliando las posidbi-
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lidades de utilizacidn de depreciacién acelerada, liberando
del gravamen a genancias de capital que se reinvirtieran en
zonas de desarrollo y se reglamentd el: funcionamiento de las
unidades econdmicas que fomentan el desarrollo industrial
y turistico del pais".

"Las reformas miAs importantes en materia de impuestos
sobre la renta se llevaron a cabo en el sector de los ifigresos
de las personas fisicas: se elevd la tarifa afectando a las
personas con ingresos de mds de 150 mil pesos anueles, para
llegar a un méximo de gravamen de 50% cuando los ingresos
anuales excedieran de un w©illdn y medio de pesos. Las tasas
aplicables a ingresos personales de menos de 150 mil pesos
no fueron modificadas".

"El tratamiento excesivamente favorable que contenia la Lej
del Impuesto sobre la Renta para las ganancias derivadas de
la enajenacién de bienes inmuebles fue modificado para las
empresays y las personas fisicas, se adoptaron medidas para
mejorar la acumulacién de ingresos personales constituidos
por productos o rendimientos de capital y el tratamiento a
los rendimientos de valores de renta fija y variable fue objeto
de constantes revisiones, a efecto de incrementar el gravamen.
En el impuesto federal sobre ingresos mercantiles, se elevd
la tasa general de 3% a 42 y se establecieron tasas especiales
con las que se afectd el consumo de sectores de la poblacién
con mayor capagidad econdmica”.

"En estos términos la explicacién de los problemas
econémicos del pais, incluyendo la crisis de 1976, no deja
de ser mecdnica y simplista. Presupone, por lo menos, tres
aspectos fundamentales que nunca se argumenta: a) que se t-
instrumentaron durante el aexenio 1970~1976 polfiticas econdémi-
cas que atentaron contra los verdaderos intereses de la inicia-
tiva privada; b) que los problemas econbomicos del pais no
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tienen rajces estructurales totalmente afiejas, ya que algunas
arrancan de la época del desarrollo estabilizador y: c) que
se puso en acto una politica econdmica esencialmente distinta
a la prevaleciente durante la época del desarrollo estabiliza-
dor".

"Dificilmente se puede hacer caso omiso del contrato
estructural y el ritmo temporal al analizar los problemas
econbémicos del periode 1970-1976, En todo caso lo que habria
que precisar es si la forma en que se encararon los problemas
fue la adecuada y si de hecho "se puso en préctica un proyecto
de politica econdmica alternativo al que debiera adjudicarse

la crisis econdmica misma", (3)

"Todo parece indicar que, a pesar de la voluntad
presidencial de imprimirle al desarrollo nacional una nueva
politica econdmica, 1la ortodoxia wmonetaria del desarrollo

estabilizador predominé”.

En suma, leos serios preblemas de la economia nacional
presentes durante lustros y agudizados durante el periodo
del desarrollo estabilizador, hacieron crisis manifestdndose
en la satisfaccidén rezagada de necesidades de servicios socia=~
les para las clases populares y en un mercado reducido que
limitaba las oportunidades de inversién y perfilaba el desarro-
llo de la economia por una via cada vez mds estrecha., 4 la
erisis estructural que venia limitando ias posibilidades de
desarrollo econdémico del pais se afadid, en el perfodo 1970-
1976, una politica econémica contradictoria, de freno y acele-

racién en la que predominé una politica monetaria restrictiva.

(3) Rolando Cordera. Estado y Desarrollo en el Capitalismo
tardio v subordinade. Investigacién Econdmica. No.
123, México. 1971, Mencionado por Carlos Telloe. Op.
cit., p. 204,
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4 ello se vino a sumar una crisis profunda de capitalismo
a escala mundial, la 1llamada "crisis de confianza" que se
observé principalmente durante 1976 tiene su origen en estos
fenémenos y ablo fué reforzada, y en nmenor medida, por el
lenguaje pbpulista utilizade. Enfatjzar el 1lamado "estilo
personal de gobarnar" como el elemento determinante de 1los
problémau econbémicos del pais, no deja de ser un andlisis
simplista que deja por completo de lado el complejo proceso,
pol(ltico y soclal en que se desenvuelve la nacidn y que tiene
un reflejo en la pelitica econdmica como tal'.

"Si lo que se buscaba ere sustituir en definitiva
el esquems del desarrollo estabilizador, hubiera sido necesario
ehtrar de lleno a reorientar el sistema de financiamiento
del desarrollo 'para supeditarlo a la politica nacional. EL
no haberlo heche resulté en un desarrollo estabilizador ver-
gunzante, Es ahl donde quizé resida la verdadera critica
a la politica econbmica de este periodo. E!l no haber entrado
a reformar lo que constituye el sistema de privilegios y de
proteccién desmedida al sistema de financiamiento, es decir
el no haber toacado sl capital financiero fue lo que provocd
en realidad la llamada crisis de 1976".

"Ls estrategia de desarrollo econbmico que rigid
al pais desde la segunda guerra mundial hebia venido agoténdose
paulatinamente desde la década de los afios setenta y sus defi-
clencias crecientes se buscaron cubrir con medidas de emergen-

cla cuya congruencia global era cada vez menor" .

"El resultado de csta falta de adecuacidén entre los
problemas de la economia nacional y una politica econdmica
que ayudara a su solucidn, se tradujo en los ahos de la admi-
nistracidn del presidente Echeverria en menores tasas de creci-
miento y en la acentuwacidn de las presiones inflacionarias
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y en un masor endeudamiento externo. Este deterioro de 1la
situacidén econdmica del pals fue un procese lento emn el que,
en cada momento, se buscaba mantener una politica cuya inefica-
¢ia se hacia cada vez més patente, mediante el reforzamiento

de medidas colaterales orientadas en la misma direccién”,

"Asi, el derrumbamiento de una politica determinaba,
como el mantener la estabilidad de precios, fue encarado con
el reforzamiento de 1las politicas tendientes a mantener la
paridad cambiaris, con la esperanza de que umna reviviera a
la otra., Los sintomas evidentes de debilidad de ura y cura
sélo sirvieron aparentcmente, para redoblar las medidas que
de hecho, habian originade este debilitamiento a un ccsto

econdmico y social cada vez mds grande”,

"La persistencias del alza inflacionaria y el desequi-
1ibrio en la balanza de pagos tuvo como Unico "reamedio" el
frenar la economia, sin advertir que ambos se originaban en
deficiencias en la oferta y en los mecanismos fiscales vy mone-
tarios que regulaban sy f[uncionamiento. Consecuentamente
el freno sdélo contribuyd a acentuar las causas reales de dese-
quilibrio, elevando tanto las deficiencias de oferta coac¢

el endeudamicnto externo".

"El colapso final del tipo de cambio mostrdé la inuti-
lidad de esos esfuerzos. La forma en que se instrumentd 1la
devaluacién misma, aunada al acuerdo postrero y redundante
del stahd-by con el F.,M.I., mostraron, sin embargo, lo obsti-
nacidén en revivir cédaveres". (%)

,

4) Carles Tello Macias. La Politica Econémica de Meéxico,

«“ 1970~1976. Editorial Siglo XXI. México., 1982, pags.
183 a 209.



La segunda parte de la década trajo, a un nuevo régi-
men encabezado por el Lic. José Lépez Portillo. Si el régimen
anterior enfrentd graves problemas financieros que derivaron
enr un ajuste, en una devaluacibén del peso de una paridud cam-
biaria de 12.5 a 22.5 con 1‘o cual el nuevo régimen tuvo que
afrontar esa zozobra econbémica y al principio pareciera que
la tormenta no hundir{a el barco ya que controlada la zozobra
inicial nuevos hechos vinieron a dar un nueve caris a la
situacién, al descubrirse y explotarse extensas zonas petroli-
feras sobre todo en Campeche y el Golfo de México.

La inicisl angustia se transforndé en un aparente
época de bonanza, colocandese el pais como cuarto productor
petrolero del mundo, sin tomar en cuenta el cartel arabe.
Ante esto México, al igual que otros paises como Brasil o
Venezuela por sus grandemente probados recursos naturales
se hicieron sujetos de amplio crédito por 1la banca internacio-
nal, la cual suponia totalmente garantizado el monto de sus
prestamos, con lo cual ante una politica de excesivo gasto
pdblico aunado a un gran déficit de balsnza comercial, mala
administracién de la empresa piblica, hizo que se recurriers
cada vez mAs a criticar del exterior. Este no_es el dnico
agpecto de la crisis de 1982 aunque si uno de los mas ihpurtan-
tes.

La actuacién de la banca en este periodo implicé
el que la funcién normal del servicio prestado se trasgiversa-
ra, Se establece que la funcidn que presta la banca correspon-
de en ejercicio al Estado, el cual podia otorgarla en concesién
a los particulares para su ejercicio, cosa qﬁe ocurria desde
el giglo pasado y se siguié desarrollando en el presente.
La funcién de la banca es muy importante, sobre todo, porque
es un medio al cual puede recuyrrir el sector privado en busca
de financiamiento para sus empresas. La banca presenta una
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contabilidad muy "sui generis'", ya qve cuenta con pasivos
muy altos, no obstante lo cual, es normal, debido a su activi-
dad, y a que no maneja recursos propios, sino de los ahorrado-
res, dichos recursos 8 su vez los presta, a4 una tasa mayor
que la que otorga a los ahorradores, con la cual obtiene una
ganancia en tales intercambios. Es importante que la banca
preste a las industrias, sobre todo en las Areas prioritarias
para el pais, no obstante la banca de segundo piso, pero se
dié el caso que los bancos no conformes con las ganancias
obtenidas por los intereses devengados vieron que era umas
lucrativo comprar acciones de determinadas empresas para tener
acceso directo a los dividendos por utilidades, y no solo
por el interes del prestamo. lAsi la banca cenalizd sus recur-
sos convirtiéndose de hecho en una cabeza "holding" de empre-
sas, el problema es que canalizé sus recursos a2 aquellas Areas
industriales donde mayor rendimiento pudiera obtener y que
no siempre eran &reas prioritarias del esquema de daserrollo
econdmico del pais. Ademds los banqueros se constituyeron

en una clase especial, muy pod;rosq.
1.3. DE LA NACIONALIZACIOX DE LA BAXCA, A LA ACTUALIDAD.

Se supone que por cada peso que s¢ obtiene por pres-
tamos del exterior, al final del afio de aplicacidn de obtenerse
no solo el peso obtenido en presiamo, sino los intereses que
por &1 se cobran, y también un rendimiento que haga favorable-
el prestamo, Pero el 12 de Agosto de 1982 el secretario de
Hacienda Jesis Silva-Herzog comunicé a los acreedores de Méxiceo
que el pais estaba précticamente sin reservas y en imposibili-
dad de pagar sus débitos, La nacionalizacién de 1a banca
entonces significé no solo una decisién politica, sino netamen-
te financiera. Para salvar la situacién de México la banca
internacional acordé otorgar a través del F.M,I. un préstamo
de urgencia 8l palfs, pero ya no un préstamo sin condiciones,



a2

sino que se tomd a México en un plan piloto de tipo financiero,
donde el pals se comprometfes a adoptar determinadas politicas
financieras de asusteridad para obtener los créditos requeridos.

As{ el 10 de noviembre de 1982, México se compromete
ante el F,M,I, en una Carta de Intencién a adoptar determinadas
medidas para poder hacer pésitiva su balanza de pagos y con
las divisas excedentes hacer el pago de sy débito correspon-
diente. Principalmente se restringieron las importaciones,
pero se estrangulé s 1la industria que requeria piezas del
extranjerc, que el pals no es capaz de producir.

Desgués del primer afo de vigencia del programa de
estabilizacidén, en 1984 se atenuarédn los graves desequilibrios
de 1982 y de acuerdo a una mayor holgura en los gastos corrien-
tes del sector piblico, de un repunte de la inversién privada
y de los efectos de una demanda externa mayor, el PIB crecié
3.52., La enorme carga financiera que representara para el
pals el pago del servicio de la deuds externa, significé la
distraccién de cuantiosos recursos de su economia, casi 12,000
millones de ddlares en 1984, afectandose le estructura de
los flujos comerciales y financieros con el exterior y de
las finanzas pdblicas, Por segundo afio, se obtenfa un superd-
vit comercisl de casi 14,000 millones de délares con un exce-
dente neto de cuenta corriente de 4,000 millones de délares,
no obstante para compensar las distintas partidas que ampliaron
egresos para la cuenta de capital, tuvo que recurrirse a finan-
cianiento exte;no adicional por un monto aproximadamente simi~-
lar, con lo cual el saldo de la deuda aexterna total se elevd
al finalizar 1984 a cerca de 96,000 millones de délares.

En el émbito de lae finanzas piblicas, en 1984 el
servicio de la deuda interna y externa representd 371 del
presupuesto total y tan solo el de esta G(ltims mis de 20X,
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cifra que ejuivale a tcdeos los gestos de capital del sector
piblico. Ante lo elevado de esta carga financiera y con el
afdn de reducir el déficit del sector plblico a la neta de
6.5% del PIB, se intentd limitar los gastos corrientes y sobre
tode los de inversidn, que se mantuvieron estacionarios en
términos reales. La utilizacidn, a mediados de afo de la
Reserva Contingente para la Recuperacién de la Actividad Eeond-
mica por un monto equivalente al 1Z del PIB, supuso mayores
gastos corrjentes que en algo dinamizaron 1la demaﬂda interna
y el empleo, sin embargo, buena parte de esa Reserva se empled
para hacer Ereqte a la evaluacibén de las tasas de interés
del primer semestre rebazsandose la meta perseguida al elevar-
se el coeficiente a 7.4%. Ese déficit se financid con recur-

sos externos por un monto neto de 2.200 millones de déiares.

En el sistema bancario se efectuaron también cambios
de cardcter legal, que asignaron mayores facultades al Banco
de México para la conduccién de la politica econémica, como
la fijacién de un tope anual méximo_de financiamiento al sector
plblico y la virtual sustitucidén del encaje legal por operacio-
nes de mercado abierto como instrumento de regulacidn crediti-

cia.,

En cambio, a pesar de haberse otorgado la mas alta
prioridad al combate a le 1nf1aci6n dentro de 1los objetivos
de politica econdémica, su control no resultd tan eficaz como
se pensd al principiar el afio. La tasa inflacionaris siguid
descendiendo poco 8 poco, en parte en respuesta al programa
de estabilizacidn, pero la meta de 402 fijada al inicio no
pudo alcanzerse; al terminar el afio fué de 597 1o cual, signi-
ficd un avance frente al 80% del afo precedente. (5)

(5) Datos tomados del Informe Anual de 1984 de la CEPAL sobre
la economia mexicana,.
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Bajo esta perspectiva, a partir de 1985 dos sucesos
modificar{an el rumbo de las finanzas y la economia mexicana
a saber; el terremoto de 19 de septiembre y la calds en los
precios internacionsles del petrdlec. Con esto se volvid
a una crisis para 1986 y existe un riesge creciente de que
el pais se ves obligado & suspender sus pagos sobre su deuda
en cuestibdn de meses a partir de junio, causando una sacudida

a algunos grandes bancos norteamericanos.

El riesgo de la suspensidén mexicans surge de cuatro
peligros. Primero, el F.M.I, podria insistir en uns politrica
fiscal excesivamente restrictiva, que los funcionarios mexica-
ios podrian rechazar. Sin un programa del F.M,I., los bancos
no prestardn. Segundo, inclusive con la aprobacidn del F.M.I.
los bancos podrfan no estar dispuestos aprestar cantidades
suficientes.

Tercero, la opinibn piblica mexicana podria presionar
una solucibén que implique un "sacrificio" para los bancos,
aunque a la larga la resultante pérdida de merecimiento de
crédito podria perjudicar al propio pais., Cuarto el gobierno
podria no estar dispuesto a aceptar esas reducciones al presu-
puesto que son ciertamente esencjales, ya no digamog reduccio-
nes nds grandes,

Con una pérdida de 6.000 a 7.000 millones de délares
en ias exportaciones petrcleras anuales, el gobierno mexicano
espera cubrir el faltante por medio de una reduccidén en impor-
tacjones de 2,000 millones de délares, 1.000 millones en ahorro
por las tasas de interés mads bujas del mercado, 1.000 millones
con wmayores exportaciones no petroleras, y 1,000 wmillones
de ddlares con lu reestructuracién de la deuda oficial en
el "Paris Club™. Pero el precio es alto: se egpera que la
produccidn interna bajaré 2% o mis este afio.
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Aunque el gobierno deberia recoartar mds las pérdidas
y subsidios de las empresas estatales, ahora seria indebidamen-
te recesionario buscar un superdvit fiscal real de 5% del
PIB como se planebé originalmente, México pudiera adoptar
una congelacidén de salarice-precios y una reforma monetaria
{come el Plan Austral de Argentina y el cruzado de Brasil)
para frenar la inflacidn. Con un déficit fiscal resl de cero,
los elementos fundamentales estdn en su lugar para que funcione

eate tipo de programa,

México debe continuar su politica reciente de devalua-
cién del peso en términos reales, para dar un incentivo a
lag exportaciones no petroleras y a la sustitucién de importa-
ciones., El1 F,M.I. debiera usar su Facilidad Financiera Compen-
sadora para proporcionar apoyo en vista de la baja de los
precios del crudo, El Banco Mundial debiera ampliar su respal-
do por medio de grandes sumas de préstamos de desembolso rdpi-
do. Los bancos deberian seguir adelante con el paquete de
2.500 millones de délares de dinero nuevo que habla anticipade
a finales de 1985, O tal vez lo que haria faita es un cambio
como el propuesto por el Nuevo Orden Econdmico Internacional.



CAPITULO SEGUNDO
103 ACUERDOS INTERNACIONALES
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2.1 TIPOS.DV. ACUERDOS INTERNACIONALES EX GESERAL

El definir una situacidén, puede ser en un mundo tan
interdependiente como el actual, una cuestidn que en apariencia
no tenga nada que ver, con otva serie de factores que no parti-
cipan en ella, sin embargo, los micromundos que analizamos,
de una u otra manera tienen sus raices en el macromundo, que
en la teoria de los conjuntos constituye el universo totel
de existencia, Si a esto aunamos gque por un principio de
orden debemos de definir y el-arificar las bases o conceptos
materia del estudio de referencia, es que debemos empezar
por sefalar la ubicacibén espacial y temporal, de las cartas
de intencibn, dentro de la esfera de policromias ecn que esta
tiene incidencia, del conocimiento humano, para acto seguido,
poder observar su funcionamiento §y efectos del aicromundo

al que haremos referencia en su oportunidad.

iQue es una obligacibn internacional?. Es un vicculo
juridico, esto es, un deber de dar, de hacer o no hacer algusa
cosa, La base es un interés comin ya sea de tipo juridico

o politico,

Como sabemos, dentro de la teoria de los actos humanos
encontramos a los convencionalismos sociales, a los de tipo
moral, y a los juridicos, Dentro de la teoria general del
acto juridico, este se caracteriza en su fase perfecta por
que trae aparejada ejecucidn, esto es, que es bilateral, hete-
rbnomo y sobre todo coercitive. Sin eabarge dentro del esquema
de desarrollo que presenta el Derecho Intefnacional, observamos
que no todos los actos juridicos guerdan esta situacidn, ya
que los hay perfectos, como los ya mencionados g imperfectos,
de los cuales no hay forma de evigir el cumplimiento coactivo,

de las obligaciones que de los mismos emanan,
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No es materia de la presente tesis hacer un estudio
" profundo respecto a la naturaleza jur{dica que guardan estos,
pero dicha ontologia ha sido necesaric sefalar, ya que los
actos que'en especifico haremos referencia, pertenecen a ésta
categoria, como veremos mas adelante,

Los actos juridicos internacionales son de dos tipos:
los informales y los formales,

De los primeros también se les llama. acuerdos de
caballeros; tienen su antecedente en la tradicién caballerezca
medieval, sobre todo en lo que actualmente se conoce como
Francia y Gran Bretaiia, donde los caballeros ostentaban el
ﬁonor como el mis sagrade de sus patrimonios personales y
en donde su reputacidén era algo que cuidaban celosamente,
ya que era el pardmetro en que se media la grandeza de 1los
personaies. Por tal motivo es que cuando se contraia una

.obligacién el cumplimiento de esta estaba pgarantizado por
el honor con que se sellaban los pactos.

Esta historia de caballeros medievales aporta los
elementos que delimitan a los acuerdos de caballeros, 1los
"gentlemen agreements", como se conocen en el wmuado., En 1la
actualidad su cumplimiento se basa mas en el honor de 1los
Estados que en ellos participan y su buena f&, que en la posi-
bilidad coactiva de ejecucién, por ser normas imperfectas.

Su concepto podriamos precisarlo en un acuerdo infor-
mal internacional, concluido entre Estados (6) con el £in
de creur derechos y obligaciones repiprocas no susceptibles

(6) En la actualidad, también con otros sujetos del Derecho
Internacional, como son los organismos internacionales.



de fundamencar en forma inmediata, la responsabilidad interna-
cional de las partes.

Su caracteristicas es que son actos simplificados
de rédpida negociacién y firma y que presenta una variedad
de formas en que puede constar el scuerdo.

Su género puede constar de tres maneras:

a) gentlemen agreements strictusensu;
b) gentlemen agreements interpretativos o suplementa-
rios;

c) gentlemen agreements normativos o informales,
Los tipos de actos informales son:

I. Carta de intencidn;
II, Comunicado conjunto;
11I., Memordndum de entendimiento;

IV, Canje de notas.

El primero de estos y que es nuestra materia de estu-

dio especifico lo trataremos en inciso aparte de este capitulo.

Pasemos entonces a analizar el comunicado conjunto,
Este se da después de una reunién de jefes de Estado o minis-
trogs de Relaciones Exteriores, en una negociaecidén o acuerdo
previo, Puede contener una declaracién, & para efectos de
publicidad a esta, pudiendo establecerse que es el resultado
de una negociacidn, con la finalidad de crear un acuerdo a
través de disposiciones convencionales,

El comunicado tiene tres elementos:
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El formal (instrumentum), que e5 el documeato en
que consta el contenido de la negociaciédn,

El material (negotium), que es el contenido que deter-
mina el sentido, el alcance a pactar,

El volitive (intentio), que lleva la voluntad de
celebrar la negociacién y el deseo de que conlleve al acuerdo
internacional,

Pasando al memordndum de entendimients, memordndum
of agreement, understanding, o declaration of agreement como
también se le conoce, &ste se celebra entre un Estado y una
empresa o eapresas de otro u otros Estados; se encuentra regu-
lado por el derecho interno de cade pais, que trasciende al
&mbito internacional. En nuestro paia la Secretarfia de Rela-
cionmes Exteriores lleva un control de ese tipo de acuerdos
celebrados por drganos del gobierno federal,

Su redaccidén es similar a l1la de un contrato y es
producto de una préctica norteamericana para agilizar y concre-
tar ciertas negociaciones.

Tomando ofro de los acuerdos informsles como lo es
elycanje de notas, &te es el lnstrumento mas cercano al acuerde
formal. que es el tratade. Encuentra sus antecedentes en el
siglo pasado en acuerdos de tipo naval sobrev la regién de
los grandes lagos sostenidos por los Estados Unidos de Norte~
américa y el Reino iUnido, en aquel entonces titular de 1los
derechos de 1o que sctualmente es el Canadi,

Podriamos definirlos como: Un acuerdo compuesto por
dos instrumentos unilaterales emanados de un Estado cada uno,
pero gue llega al otro a través del procedimiento de intercam~
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bio"s (7) Es un trémite rdpido ya pasa por los cansles
constitucionales del Estado, para o de su ratificacién,
como veremos para los tratados, basa precisamente en necesi-

dades de rapidez pars la negociaciébn.

La materia de estos instrumentos es genevalmente
sobre comercio, finanzas, comunicacidn, salud, acuerdos fronte-
rizos, determinaciones territoriales, etc. La forma en que
se llevan a cabo consiste en que las notas estdn redactadas
de manera idéntica por ambas partes y se intercambian, entre
altos funcionarios de dependencias estatales o ministros de
Relaciones Exteriores, o autorizando a agentes diplomitices
en determinados paises para que celebren dicho acuerds. Los
canjes de notas pueden ser entre dos & mas partes y hay canjes
de notas entre organizaciones internacionales 7y Estacdus,
Pueden utilizarse para enmendar, modificar, 1interpretar o
dar por terminado otro acuerdo, o adn para prolongar este,
Los canjes de notas pueden basarse en acuerdos verbales y

posteriormente se enviaran las notas escritas.

El {inico instrumento no formal que nos feltaria exami-
nar es la Carta de Intencién, gque veremos en inciso aparte,

por lo que pasaremos a los acuerdos formales, ¢ actos formales.
Dentro de este tipo encoptramos a;

1 s8ctos unilaterales de los Estados;

IT actos multilaterales de los Estados;
III actos de organizaciones internacionales;
IV tratados,

(7) British Yearbook of International Law., Weinstein J,L.
Exchange of Notes. 1952, vol. 29 pag. 205.
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Por la importancia que estos Gltimos acuerdos revisten
es que los trataremos en el siguiente inciso, asl es que pasa-
remos con los actos unilaterales,

Los actos unilaterales son una manifestacidén de volun-
tad, emanada de la actitud soberana del Estado; para poder
crear derechos y obligaciones se requiere 1la concordancia
de otro Estado en otro acto unilateral para que se de la crea-
cibn de normas.

Dentro de los actos unilaterales mas comunes esthn
la declaracién, 1la renuncia, la protesta, el reconocimiento
y la promesa.

Otro tipo de actos son los multilaterales., Estos
actos constituyen 1a wmanifestacién de voluntad, emanada de
la actitud soberana y de manera colectiva por un .nlmero de
Estados, para crear derechos y obligaciones, entre las partes
del acto multilateral, El acto no es emanacién de un solo
Estado, sino de la colectividad y cuenta con.la aceptacidn
de todos, lo cual de la posibilidad de su cumplimiento coerci-
tivo.

Un ejemplo de actos multilaterales, los tenemos en
aquellos que llevan a cabo las comunidades en Europa. No
olvidemos que la comunidad europea esta compuesta por diez
palses, con las inclusiones recientes de Espaﬁa y Portugal.
Las principales son la Comunidad Econbémica Europea, la Comuni-
dad Europea del Carbdn y del Acero y, la Comunidad Europea
de la Energla Atémica,

Los actos de estas comunidades son bfAsicamente de
cuatro tipos:
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Lo, primeros son las decisiones y reglamentos; estos
tienen una eficiencia general, inmediata aplicabilidad y obli-

gacidn;

Los segundos son las directivas, las cuales tiencn
un efecto vinculatorio para el Estado al que van dirigidas;

Los terceros son las recomendaciones y 1los cuartos
los dictémenes, los cuales no tienen un efecto obligatorie

pleno.

Si bien es cierto que los acuerdos originalmente
se tomaban entre Estados, en la actualidad existes un rnueve
sujeto en la comunidad internacional que son las organizaciones

internacionales.

Como acto formel, los adoptados por los organismous
internacionales revisten importancia ya que su finalidad tam-
bién es crear derechos y obligaciones., Debemos sefialar que
estos actos no son considerados como sdoptados por los Estados
en particular, adn cuendo sean miembros del organismo, Al
tener éste personalidad propia, es que el acto se considera
emanado del organismo y no de los Estados aln colectivamente,
lo cual les diferencia, de los actos multilaterales ya especi~-

ficados.

El organismo internacional mis importante que existe
es 1la Organizacién de Naciones Unidas, el mater nostra de
las organizaciones, y cuyos actos tomaremos como modelo paras

especificar este punto.

Se a dado en llamar resoluciones a todo tipo de actos
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que emite el organismo en general, (8) no obstante en lo parti-
cular cada acto depende de una serie de variantes. Los actos
de la Asamblea General del organismo pueden ser de tipo exter-
no, esto es dirigidas a los Estados que integran ls Asamblea,
las cuales generalmente son recomendaciones, y dada su natura-
leza no existe sancién para el incumplimiento de estos, ejem,
de tipo interno que se refieren a cuestiones interiores del
érgano. como son presupuesto, gastos, procedimientos, reglamen—
tos, etc., y que se denominan decisiones, las cuales si cuentan
con medioes forzosos de cumplimiento. En otro ébrganc como
es el Consejo de Seguridad, puede observarse con mayor detalle
este tipo de actas, A excepcién de que el propio Consejo
le dé el caridcter de recomenduacién todos los actos acordados
por este organo tienen el cardcter de decisién; esto quiere
decir que existan medios forzosos para su cumplimiento los
cuales  pueden incluso llegar a la utilizacién de la fuerza

militar, si estd en peligro la paz y seguridad internacional.

Otro” tipo de resoluciones son las de mutuo consenti-
miento y en estas a la resolucidn emitida previamente se le
habia dado el consentimiento en obligarse, por las partes
a las que va a ir dirigida.

Las resoluciones determinativas son resoluciones
que determinan la existencia de un hecho 6 de una situacién
concreta. Es una toma de posicidn de un bérgano acerca de
la existencia de un hecho o una situacién, Son prohunciamien-
tos de la organizacién,

(8) En Jorge Castafieda de la Rosa., Valor Juridico de los actos
de Naciones Unidas., ELl Colegio de México. 1967, México.
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Otro tipo de resoluciones son las de tipo declarativo,
y tienen por objeto confirmar o reconocer normas consuetudina-

rias o principios generales.

Un 6Grgano muv importante de Naciones Unidas lo es
la Corte Internaciomal de Justicia. Esta emite dos tipos
de actas: Las sentencias y las opiniones consultivas, Las
primeras consisten en calificaciones definitivas.que se le
hacen a un caso que le es sometido a la Corte en procedimiento
contencioso, por las partes. Las segundas son opiniones que
en procedimiento de consulta emite la Corte a planrcamientos
concretos que previamente se le han hecho, En los primeros
pueden participar los Estado, en los segundos las orgsni-icio-

nes internacionales.
2.2 TRATADOS

Otros puntos que debemos considerar es el de 1las
tratados, El tratado es el a'cuerdo formsl perfecto que pueds
darse entre Estados, y al estudiar la Carta de Intencibn vere-
mos las gimilitudes y diferencias que existen con la teoria
general del documento mds representativo de acuerdo que es
el tratado, sus formas son diferentes, y sus efectos en un
marco estrictamente legal son diferentes, aunque la realidad
las puede equiperar; asi daremos el marco general teérico

para después particularizar dentro de éste, en un acuerdo.

Tradicional y esencialmente, el tratado es un acuerdo
entre Estados que obliga en virtud del principio pacta sunt
servanda, el cual en s{ es algo tanto légico, ya que sblo
afirma que los Bcuerdoé que obligan son obligatorios. Sin
embargo, la palabra "tratado" es usada por algunos grupos
de estudiosos en un sentido que alude no tanto a un acuerdo
en' la idea de una transaccién, como & un instrumento escrito



que incorpora o registra un acuerdo, Si se siguiera ese crite-
rio, habria alguna dificultad para incluir en la calegoria
de tratados a los acuerdos que se efectian mediante canje
de notas o cartas entre Estades y, por tanto, compuestos o
conformados por varios documentos en lugar de uno,

Los tratados son posibles de una subclasificacién
y hay mucho que decir sobre distinciones tales como las que
existen entre el traité-loi y el traité-contrat (entre 1los
tratados que tienen cardcter de derecho plblico y los que
cienen 88lo de derecho privado), pero las distinciones de
esta clase sor en gran parte intrascendentes, porque, cuales
quiera que sean las cualidades o valores que un tratado pueda
tener, el proceso de su formacibn es uno de acuerdo voluntario,
es contractual.

Al iniclar nuestro estudio observaremos la capacidad.
La palabra "capacidad", segln se aplica con relacién a los
tratados, puede referirse a la cuestlén de si un Estado 6
una organizacién internacional, tiene el poder o la facultad
para celebrar tratados. Dicho término puede referirse también
al problema de determinar dénde radica de acuerdo con el orden
interno del Estado u organizacién internacional 'interesados,
dicho poder o facultad. La segunda cuestibén puede ‘denominarse
mejor como "autoridad", mas bien que de capacidad.

Respecto de la capacidad, casi no es necesario decir
que en principio la posee todo Estado, porque la celebracién
de tratados es una de las formas mis antiguas y caracteristicas
del ejercicio de la soberania. Los instrumentos constituyen
tes de 1los organiamos internacionales no siempre contienen
una autorizacién general para que la organizacién celebre
tratados; s{ la contiene eato la capacita para dicha celebra-
cién, pero 8i no la tiene recurrirfamos a la practica para
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resolver el yquid,

En la préctica de la Organizacidén de las Naciones
Unidas se encuentra una teoria conocide como de las facultades
inplicitas, Estas consiste en que aln cuando expresamente
no se consagre la facultad en el documento constructivo del
organismo, para poder llevar a cabo sus fines las nrganizacic-
nes cuentan can una serie de facultades esenciales para llova.
a cabo sus deberes llamadas implicitas, las cuales son vilidas
siempre que no vayan contra las normas del orden establenids,
y dentro de esas facultades estA la de celebracidn de tratadas,
Esto se apoya también en el hecho que las organizaciones inter-
nacionales cuentan con personalidad propia, y una copneidad
propia diferente a la de los miembros que la integran en lu
individual.

Volviendo ahorn a la cuestidén de la "autoridad" como
seflalébamos anteriormente implica el conocer en que drgano
o representacién radica esta para la consecucibén de los acuer-
dos denominados tratades, a dombré del sujeto parte en estos,
La atribucidn cldsica del jus omnimodae representations del
jefe de Estado es ailn reconocida, hasta tal punto que al que
concurre personalmente para negociar o firmar un tratade,
no se le exige que justifique en forma alguna su capacidad
en cuanto a plenos poderes, auanque el jefe del Estado, puede
tener capacidad para firmar tratados, pero puede no temerla

para ratificarlos.

Otro de los sujetos es el ministro de Relaciones
Exteriores; cuando alguno de estos, participan en la negocia-
dibn o firma de tratados generalmente no se les dan, ni se
les piden, plenos poderes (autorizacidn expresa que da el
jefe de Estado, para la participacidénm en el acto,) por conside~

rarse que su capacidad es inherente al cargo.
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En muchos Estados, el jefe de Estado titular no es
quien ejerce el poder ejecutivo supremo; encontrandose situvado
entre éste y el ministro de Relaclones Exteriores, el jefe
del gobierno desempefia un cargo tal como el de presidente
del Consejo o primer ministro. Cuando esto ocurre, es compren-
sible que la situacidén actual sea la de dar el mismo crédite
8 los actos del jefe del goblerno que el tradicionalmente
concedido a los del jefe de Estado, También se reconoce una
cierta competencia ex officio al agente diplomAtico de un
Estado, en cuanto concierne a tratados con el Estado ante
el cual ha side acreditado. Es decir se le supone competente
para negociar y firmar dichos tratados en virtud de los plenos
poderes que generalmente rigen a su embajada. Sin duda, la
misma regla se aplica en relacidn con jefes de misién en orga-
nismos internecionales en lo referente a las relaciones con
dichas organizaciones.

Tocante a los organismos internacionales, estos no
tienen ningln Srgano o funcionario comparable al jefe de Esta-
do, Por regla general, sus principales jefes ejecutivos
no tlenen autoridad personsl ex officio para actuar en la
negociacibén y conclusién de tratados. A falta de disposiciones
explicitas que deleguen la facultad de celebrar tratades a
un brgano determinadc, en la actualidad se reconoce generalmen-—
te que los érganos plenarios tienen el poder supremo. La
delegacidn de poderes, ya sea a los principales jefes ejecuti-
vos o varios érganos se efectlan frecuentemente en forma ad
hoe.

Tradicionalmente los Estados que celebran un acuerdo
de novo han procedido en dos etapas: primero se firme el trata-
do, luego se ratificu: Cuando 1o pertinente no era de la nego-
ciacidén de un tratado de novo, sino el acuerdo de un Estade
para obligarse por los términos de un tratado ya negociado
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entre otros dos o més Estados, ese proceso, llamado accesidn,
adherencia o adhesién, tradicionaslmente no entrafia dos etapas,
sino un solo acto.

Resulta obvio que las disposiciones deben redactarse
cuidadosamente, es decir, el texto del tratado que las partes
estardn dispuestas a aceptar, Luego, el texto provisional
acordado debe ser auténtico en alguna forma, de modo que no
haya error o confusién respecto de sus Cérminos exactos.
La préxima etapa necesaria es algln acto mediante el cual
cada parte indica su consentimiento para quedar obligada.
Originalmente éste era la firma, sujeta sélo a 1la formalidad
de la ratificacién, en cuanto se tratara de las partes nir ~ina-

¢ en la

les. Después lo fue 1z ratificacién. Esta consi

convalidacién que a los actos del poder Ejecutivo, da &l brgane
Legislativo del Estado, ys sea el Parlamento en plens, o el
Senado, segln see la préctiga de cade Estado, para gue una
vez convalidado el acto, el poder Ejecutivo lo ratifique ante

la o las otras psrtes celebrantes del tratado,

La validez de un contrato en el orden interno depende
de la capacidad de las partes, de que éstas cumplan los requi-
gitos formales, de la realidad de su c¢consentimiento y de la
compatibilidad de sus intenciones con el sistema juridico.
Por tante, en cuanto se refiere &' la formulacidn de trarados,
la validez de estos se vicia si sc ha prestado el consentimien~
to en obligarse, bajo cocaccién, sl se dié este por error,
o si una parte fué inducida a darlo por la mala fé de otra
y aln si el objeto del tratado es ilegal, esto es si va en
contra de las normas del orden establecido para este caso.

Las disputas que surgen con mds frecuencia en relﬁcién
con los tratados se refieren a su interpretacién, Es opinién
corriente que el criterio definitivo del significado de un



tratado es la intencibén comin de las partes. Pero después
de dicho esto, tha de considerarse que las partes de un tratado
han querido aguello que han expresado? (Ha de considerarse
que ellas solo quedan obligadas por el sentido objetive del
taxto?. Un tratado debe suponerse que tiene algin significado,
aunque su contenido en términos de la obligacidén, puede resul-
tar bastante limitado. Més aln, un tratado raramente estd
80lo, sino que la mayor parte de las veces es siumplemente
un paso determinado en una relacién continua y compleja entre
las partes. De modo que 1o que ha procedido a dicho paso
¥y lo que le sigue, no puede nunca ser completamente ignorado
en su construccién. UR tratade debe interpretarse de buena
f&, de acuerdo al sentido corriente de los términos empleados
en &1, teniendo en cuenta las reglas bajo las cuales pudo
haber sido elaborado en un espacio temporal determinado y
teniendo en cuenta los trabajos preparatorios y circunstancias
en que se haya llevado a cabo la elaboracién de dicho acuerdo.

La primera cuestidn que he de considerarse en relacifn
con el efecto de un tratado es la fecha desde la cual opera -
la fecha de la entrada en vigor seréd de aquella sedalada por
las partes, y cuando no exista una estipulacidn expresa de
esta indole la fecha pertinente debe ser cuando nb se requiera
ratificacidén, aquella en que sea puesta la Gltima firma necesa-
ria. _Igualmente, cuando se requiera ratificacibén, deberd
ser la, fecha del canje 6 del depdsito de la (ltima ratificacién
exigida.

Un tratado puede tener efecto sobre las partes de
éste aunque un Estado que no es parte original puede, de hecho
adquirir derechos y obligaciones por un tratado,

En sentido estricto, la revisién de un tratado sugiere
su modificacidén o enmienda & pesar de que, simultaneamente,
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el tratado ,riginal queda en vigor, supeditado a cualesquiera
modificaciones o enmiéndas que se le hicieren. El procese
de revisién es, pues, distinto sl de reemplazo, que implica
la terminacién de un tratado y su sustitucién por otro, el
cual puede o no reproducir algunas o todas las disposiciones
del tratado woriginal, y en todo caso, esas disposiciones,
de ser reproducidas, dependerdn para 1ls continuacién de su
vigencia, no del tratade original, shora desaparecido, sine

del nuevo tratedo.

Un tratado queda terminado cuando las partes de éste
queden relevadas de ulteriores obligaciones originadas de
&1, En el caso de un tratado multilateral puede darse el
caso de que, aunque una o mAs partes queden ralevadas de sus
obligaciones, el tratado continue vigente y en opereocia entre
las partes restantes. El proceso mediante el cual esto puede
ocurrir es exactamente igusl al que existe cuando los tratados
terminan, de modo que la misme expresibn puede ser usada para
cubrir 1las dos situaciones. La terminacién puede ocurrir

por unn de las tres formas siguientes.

I De acuerdo con las disposiciones expresas o técitas

del tratadn mismo;

I1 De acuerdo com un convenio nuevo entre las partes}
I11 Por virtud de actuacibén del derecho,

Este 0Oltimo punto comprende el caso en que, debido
a la infraccidn fundemental de sus obligaciones por una de
las partes, la otra u otras quedan autorizadas para optar
por considerar el tratado como terminado, y asi 1lo haen.
Por esc debe recalcarse gue la terminacibn no es un proceso
unilateral, utilizable a capricho por une sola parte,
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El insertar en los tratedos una disposicibén expresa
6 eléusula al efecto de que la generalidad de sus estipulacio-
nes deberfan tener fuerza sélo mientras ciertas condiciones
determinadas continuaban existiendo fue una costumbre anterior-
mente utilizada, pero tales cliusulas no se pacﬁan generalmente
en la actualidad y la doctrina moderna de la cliusula exige
que dicha condicién se sobre-entienda contenida en los trata-
dos. Sin embargo, 18 doctrina no implica que la condicién
que "ha de sobre entenderse necesariamente opere por si misma
para terminar el tratado cuando las condiciones cambien; vy,
por otra parte, no opea para dar a la parte que se aprovecharia
de ella, una simple accibébn para reclamar la reconsideracién
del tratado con vista a su revisidén por acuerdo, en cuanto
al futuro se refiere. Mas bien se arguye que opea en forma
indirecta, en el sentido de que un tribunal competente puede
declarar que la estipulacibén del tratado que ha sido objetada,
ha cesado de ser obligatoria; y de que una de las partes puede
suspender su cumplimiento provisionalmente, hasta que se haga
tal declaracidn.

2,3 CARTA DE IXKTEXCIOX

La carta de intencién comoc ya sefialamos, no es el
Gnico ni el mhs importante instrumento dentro de los enunciados
en la teoria de obligaciones internacionales, pero para efecto
de nuestro estudio si es el més significativo dado que por
los efectos de los compromisos adquiridos por medio dao é1,
es que se han ' requeride de cambios, ajustes, nuevas politicas
en la vida finonciera de los entes econdémicos a los cuales
el profesional de nuestra rama participa en sus procesos deci-

sorios.,

Pero antes de entrar al estudio de este instrumenmto
internacional, justo es preguntarnos quien es la contra parte
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del Estado Mexicane en su acuerdo, a lo cual, debemos responder
que es el Fondo Monetario Internacional,

El Fondo Monetario Internacional tiene su base en
el Convepio Constitutivo de dicho Fondo, el cual fué redactado
por la Conferencia Monetaria y Financiera de 1las Naciocnes
Unidas reunida en Bretton Woods, (9) en julio de 1944, Asis-
tieron a dicha Conferencia los representantes de 44 naciones.
El convenio Constitutive entrd en vigor el 27 de diciembre
de 1945. Y la sesidn inagural de la Juata de Gobernmadores
se celebrd conjuntamente con la de 1s Junta de Gobernadores
del Banco de Reconstruccién y Fomento, en Savannah, (1U) en
marzo de 1946,

El Fondo fue establcido para fomentar la cooperacidn
internacional respecto a problemas monetarios por coaducto
de una institucibén permanente gque brinde el mecanismg de con-
sulta y colaboracibén. Sus fines principales son: facilitar,
tomo objetivos principaies en nmateria de politica econdmica,
la expansibébn y el crecimiento equilibrado del comercic interra-
cional, contribuyendo asi a estimular y consarvar niveles
elevados de empleo e impresos reales y a desarrollar les recur-
sos productivos de todos los miembros; estimular le estabilidad
de los cambios, mantener disposiciones cambiariss ordenadas
entre los miembros y evitar las depreciacidén competitiva de
los cambhios; e inspirar confienza e los miembros poniendo
a su disposicién los recurses del Fondo ¢on garantias adecua-

das.

(9) Estado de New Hampshire, Estados Unidos de América,
(10) Estado de Georgis, Estados Unidos de América.
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Fue enmendado el 28 de julio de 1969, conforme a
las modificaciones aprobadas por la Junta de Gobernadores
en su Resolucién N9, 23-5, adoptada el 3] de mayo de 1968.

Pasando al concepto de la Carta de Intencidn podemos
decir que es un documento utilizado para celebrar cierto tipo
de acuerdos, Eate tipo de documentos puede ser firmado por
Jefes de Estado o por diplomiticos. En stricto sensun es
un acuerdo supletorio que fija las bases para el cumplimiento
de una cuestién a futuro.

Fija clerto tipo de normas sin las formalidades de
un tratado con la caracteristica de un suceso a futuro siempre
que las circunstancias que prevalecian o que se hayan acordado
en el instrumento prevalezcan, en caso contrario quedard sin

efecto el acuerdo sin responsabilidad para las partes.

Este tipo de instrumentos descansan en el consensua-
lismo sin que haya un tipo de obligacién como en el tratado
ya que crea derechos y oligaciones no apoyados en una sancién,
La mayor garantfia de cumplimiento de estos instrumentos lo
son los intereses que cada parte tenga asi como_ el hecho del
honor del Estado, que queda comprometido en é1. No obstante
si va firmado por un jefe de Estado o jefe de gobierno le
da una mayor fuerza, sintiendose un compromiso mayor,

En varias ocasiones este instrumento constituye un
antecedente a la celebracién de un tratado. '

Es momento dec particularizar sobre una Carta de Inten-
cién en especial y de particularizar sobre nuestra propia

situacién comn nacién mexicana.

Ya hemos visto en el primer capitulo como la situacién
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mexicans respecto a sy sconomia ha llegado a extresos de insol-
veacis ¥y & tal situscién dentro del contexto del sistema finan-
ciero iateraacioasl, es que México para afrontesr sus débdbitos
con el exterior recurre en consulta s los bancos, sobre todo
‘aquellos com los que confronta las deudas mayores (11) y final-
sente ocurre sl Fondo Moaetario Imternaciomal. La realidad
de las cosas preseata uns compleja situaciéa ya que nunca
aates se hebis dado el que un pefs estuviera al dorde de 1la
iasolvencis y defare de cumplir mo solameite con ¢! pago del
priacipel, en su deuda exterma, sino gue ni eiquiera alcanzabda
sl pago de loe iatereses que la misms genersba. Es entoaces
que con fecha 10 de moviesbre de 1982 ol secretario de Hacjenda
de México: Jesba Silva-Herzog Flores dirige bejo iastrucciones
del entonces ‘presidente José Lépez Portillo, el director ejecu-
tivo del Foafo MNometario Intersacional Jsques de Larosiere
le primers deo uns serie de Cartas d¢e latencida.

Siguieado con el tipo establecfido en la teoria de
las obligaciones internacionales, esta Carta de Inteacibn
expresa una serie de situsciones que a future habrién de cum-
plirse, ajustes a la economis mexicssa ys ses reduciendo el
déficit presupuestario, restringiendo isportaciones y aumentan-
do las exportaciones, congelando sslarios, en ffn, une serie
de medides que estudisremos en detalle cusndo snalicemos sus
efectos en la economis de las empresas mexicanas: basta shora
decir que la finslidad de las Cartas de Intencidén, es la de
solicitar soporte financiero a través de nuevos créditos que
reactiven un mercado que se estaba contrayendo y que sea india-
pensable ¢l que regenere su actividad para la marcha econdmics
de 1ls nacibn. Se supone que existe un mutuo y libre acuerdo

(11) Banco norteamericancs, vease: The Mexfcan Rescue. Joseph
Kraft. The New, Viernes, Agosto 31, 1984,



por las partes pare 1la celebracila de 1s Coerta de Inteacidn,
perc es osbido que 8l gobierno mexicane le fueres imjuestos
reoquinitos que requeria sstieofacer oi eo, que esporasds el asporte
fissaciero por parte del orgsnisme {imesciero hnruelvonl.
por lo cusl ne fwe totalmeate 1libre.

Neblamos de wns oserie de Cartae de Intenciba, 7ye
honoos seflalado al primer isetrumento, el cusl so bha esido el
faico, mo ebstante esto, este prisere refleja ls eitvacila
que se has seguido s travée de los ssbsscuentes y. ceatiene
508 elementes esencisles que como rasgo cerscterfistice tipifi-
can la sitvacida expueste.

Parsleles s los fastruseatos sefislasdos "a cote”,
esten 1los denoninades etanddy, 1los gque no requieren de¢ 1las
caracteristicas de las Cartes de Intencién y se han derivado
do dotes, surgidos de 1s prictica y afa mo concebidos en 1s
teoris 4o las obligeciones 1atersaciensles me obstents lo
© cual per les requerisnieatos de 1las prictice ham teaido s wso
frecuente, o1 objeto de estes no hs sido llegar s wn scuerdo
" coso ol que se llegs en las Cartss, sino que en ocasiones
caracteristicas propias o eepecificas intro de_ 1os procesos
- de negoctecibn o ejecucida de los acuerdos de las Cartss re-
quieren de 1astrumentos prhcticos pars plasssr las ‘iatenciones
y voluntsdes que las partes quieren poner en préctics, teateado
acuerdos eobre pumtos especificos y no sobre 1le slobalided
que § 1meate se dre en las Cartas de Intesmcibm.

Otres caracteristica de 1l0s acuerdos wstaad-dy, P
‘que en ocasiones se esté en proceso de lleger o uns Carta
de Intenciba, pero asuatos de ‘extress urgencia pueden ser
scordados en documeatos preliaimeres como lo pueden ser los
otaad=by,



Taroién puede darse el caso que dentro de las direc-
trices globales de una Carta de Intencién de acuerdo al desa-
rrollo de los hechos, surjan ciertas desviaciones o ajustes
que requieran de nuevos acuerdos y méxime se presenta esta
situacidén 81 se hen fijado ciclos de desarrollo para 1llegar
a nuevas Cartas de Intencidn, realizandose los acuerdos reque~
ridos bajo el formato stand-~by.

Podemos concluir diciendo, que el vocablo que mejor
pueda referirse al término anglo-sajén de stand-by, es: contin-
gente,
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3.1 LA ENPRESA TRANSHACIORAL Y EL WOLDIRG

Antes de entrar al estudio propiamente dicho del
tema de referencia debemos hacer incapié en que la estructura
de la empresa en general, es un tema que analizaremos en el
capitulo posterior, por lo que nos referimos exclusivamente
al tipo de empresas que existen en México, Hacer una clasifi-
cacién de estas es en parte una custidén de criterio persomal,
toda vez que pueden hacerse miltiples clasificacionés; tratare-
mos entonces de ir de lo mas grande a lo mas pequeiio, que
no, de lo mas generasl a lo mas particular. As! analizaremos
primero la empresa trsnsnacional y la multinacional, y otros

puntos como lo es el "holding",

Pero debemos decir priserasente el significado de
eapresa. El término puede entenderse como: una entidad econé-
mica determinada por el tipo de sctividad (amercantil) cuyo
fin es obtener beneficios pudiendo ser pibdlica, social o indi-
vidual. La autoridad tributaria aéxima mexicana lo ha entendi~
do como "la reunibn de los diversos factores de la produccién
como son naturaleza, capital, trabajo .y organizacibén, con
el objeto de alcanzar determinados fines para obtener ganan-
cias", (12) Seiala también que el Cédigo Fiscal de la Federa~-
cibén define como "empresa™ a la persona fisica o moral que
realice actividades comerciales, industriales, agricolas,
ganaderas, de pesca o silvicolas. Es importante sefialar que
hasta antes de ésta ley, ningln ordenamiento legislativo se
habia avocado a definir especificamente el término de empresa,
pero el Cddigo Fiscal de 1983 (13) en su articulo 16 seiala:

e ——
(12) Pequeiis y Mediana Empress 1983, Secretaria de Hacienda
y Crédito Piéblico. p. 13,

(13) Con vigencia a partir del 1%. de enero de 1983,
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"Se entenderd por actividades empresariales las siguientes:

I.- Las cowmerciales que son las que de conformidad
con las leyes federales tlenen ese cardcter y no estin compren-
didas en las fracciones siguientes:

II.- Las industriales entendidas como la extraccién,
conservacién o traneformacidén de materias primas, acabado
de productos y la elaboracidén de satisfactores.

III.- Las agricolas que comprenden las actividades
de asiembra, cultivo, cosecha y la primera enajenacién de los
productos obtenidos, que no hayan side objeto de transformacién
industrial,

IV.- Las ganaderas due son las consistentes en la
cria y sngorda de ganado, aves de corral y animales, asi{ como
la primera onujannclbﬂ de sus productos, que no hayan aido
objeto de transformacidn industrial.

V.~ Las de pescs que son las de captura y extracciédnm
de toda clase de especies marinas y de agua dulce y la primera
enajenacidén de esos productos, que no hayan sido objeto de
transformacién industrial.

VI.- Las silvicolas que son las de cultivo de 1los
bosques o montes, asl como 1la conservacién,' restauracién,
fomento y aprovechamiento de la vegetacidén de los mismos y
la primera enajenacibén de sus productos, que no hayan sido
objeto de transformacibn industrial.

Se consideraré empresa la persona fisica o moral
que realice las actividades a que se refiere este Articulo
y por establecimiento se entenderé cualquier lugar de negocios
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en el que se desarrollen, parcial o totalmente, las citadas
actividades empresariales"”,

Pasando al punto de estudio propiamente de ia empresa
transnacional podemos decir que esta ha recibido diversas
ascepciones, pero es importante distinguir dos de estos.
Empresa multinacional en ocasiones se equipara a empresa trans-
nacional, pero dehbemos separarlas, ya que la primera sc refiere
mas bien a un tipo de empresa en el que purticipa‘n dos & mas
estados, con sus propios sectores empresariales pero actuando
estos de manera oficial, esto es a nombre del Estado, y no

de motu propio, Empresas que pueden o no ser estatalzs (ya
veremos a las paraestatales en su momento) pero que actuan
con carédcter oficial para formar a la multinacional. La aero-
espacial que construyo el "Concorde", 6 que construye Ilos
cohetes "Arianne", europeos, es un ejemplo de una multinacio-
nal, En la transnacional existen bAsicamente tres elementos
persistentes: la actividad se desarrolla en una pluralidad
de Estados: 1la relacidn se presenta entre sociedad matriz
y sociedades subsidiarias o filiales y viceversa y; en esta

relacién se establece una transferencia de capitales.

Pluralidad de estados. Su concepto consiste en signi-
ficar el édrea espacial {geogrdfica) en donde se efectfian una
serie de acontcimientos., Esta &rea geografica comprende dos
o mds Estados nacionales.

Existencia de matriz-filial., Como se sabe, general-
mente consiste en que las relaciones que se establecen entre
matriz-filial son de jerarquia de la primera respecto de la

segunda y viceversa.

Transferencia de capitales. Normalmente este tipo
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de opsraciones consiste en uns corriente de capital tanto
monetari¢e comc 0o wonetario; aen este 4litimo caso se trateréd
de bienew de capital, La transferencia de capitales puede
distinguirse en dos stapaes, la de la adquisicibn o constitucidn
de 1a filial y 1s de su funcionamiento, En 1u primerz se
tratard principalmente de inversibn directs y en la degunda
de préstamos o financiamiento., Este Gltimo serd el que se
presente principalmente en la transferancia de cmpital moneta-
rio entte filiales, En 1la transferencia de filiales-marriz,
se tratard de capital monetario por concepto de pagos de divi-~
dandos, regalias por umo de tecnologia y por pago de préstamos.
Finalmente en cuanto al capital monetario matriz-filial, 1la
transferencia de tecnologla y de los demAs bienes de capital
serdn un factor de principal importancia.

En la relacibébn de existencie de entidades (watviz-
fillal) pueden distinguirse clertos hechos: la primera entidad
{matriz) ee encuentra constituida en un cierto Estado de con-
formided a sus normaa jur{dicas y del cual adquiere normalmente
st nacionalidad; este Estado, por lo general tendrd un desarro-
110 econdmico e industrial elevado; la segunda entidad (filia-
les) se encontrard constituids en Estado diferente de conformi-
dad & sus normas juridicas y del cual eadquiere conminmente
su nacionalidad; asi{ miamo, en el Estada en el gue se encuentrs
estoblecide la primers entidad (matriz) suelen estar tombién
los principales o6rgancs, jerarquicamente, de la ‘“sociedad
transnacional”, En 1a primera étapa 1la entkdad principal
{matriz) compo}ta ciertos rasgos propios ya que su constitucidm
se efectfla en base a una escala principalmente comercial de
carhcter nacional, miama que, cn uns segunda étapa, es deshor-
dada por diferentes factores concurrentes (estrechez de merca-
dos, limite de ganancias, elevada competencia, cargas impositi-
vas, innovaciones tecnoldgicas, etc.) En esta segunda étape
se da la existencia de otras entidades (filiales) en el extran-
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jero, las cue pasan 8 formar parte del grupo por diferentes
" medios, como son, la adquisicién de sociedades ya establecidas
o la constitucién de nuevas, De cualquier forma estas Gltimas
entidades tendrdn un grado de autonomia relativa que les permi-
te adecuarse a las necesidades locales en donde se encuentran
establecidas, pero obedecen, en lo general, a 1la estrategia
global del grupo al que pertenecen y reciben de é&ste apoyo
econdmico y financiero; sobre ellas la entidad principal tendréd
una posicién predominante y de controlar. Las relaciones
entre entidades, as{ como su existencia, ocurren ern diferentes

Estados.

Paralelamente entonces podemos decir que le sociedad
multinacional se caracteriza de manera general por J: concu-
rrencia simultdnea o sucesiva de varios elementos, comd el
que su constitucidn requiere de un acuerdo previo entre dos
o mas Estados; (l4) los brganos de direccién y decisibn, v
capitales estardn constituldos y procederdn de los Estados
partes del acuerdo; y su establecimiento serd consecuencia
de necesidades de desarrollo éconémico y de situaciones coyun-
turales de carfcter internacional, La sociedad multinacional
despliega su actividad en su pluralidad de Estades y aunque
generalmente se trats de una entidad perfectamente identifica-~
ble, al igual que la sociedad transnacional, puede, en ocasio=-
nes, establecer otras entidades’ (filiales) en los Estados
miembros del acuerdo que la constituyd, aunque no necesariamen-
te la matriz pueda estar establecida en un Estado con un desa-
rrollo econémico e lndustrial avanzado.

Una de las modalidades de la concentracién horizontal
de sociedades, normalmente de caracter privado, es el cartel,
Comporta ciertas caracteristicas propias, entre otras; se
trata de una asociacién libre que persigue el dominio monopé-

(14) Que puede denominarse: tratado, convenio, canje de notas diplomiticas
executive agreement, etc.
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lico del mercado, generalmente, para suprimir la competencia
en la venta de mercaderias. Les sociedades que lo forman
conservan, en 1a gran mayoria de las veces, su independencia
juridica y econémica, limitando su actividad en sectores preci-
sos, previamente determinados, por 1lo comin en materia de
precios.

Aunque el cartel normalmente lleva a cabo su actividad
dentro de las fronteras nscionales, puede perfectamente expan-
derse a escala internacional, es decir, al igual que la socie-
dad transnacional su actividad se presenta en este sentido
en una pluralidad de éstos como en la O,P,E.P, La es--
trategis general del agrupamiento de socledades se define
de comin acuerdo por un centro que puede llegar a tener perso-
nalidad juridics propla, e incluso puede ser una de las socie-
dades del grupo y que & su vez puede encontrarse establecida
en un Estado diferente al resto de las socledades que configu-
ran el agrupamiento. Las entidades de este sistems son gene-
ralmente socledades de carfcter privado constituidos de confor-
midad a las leyes de los Estados en donde se encuentran esta-
blecidas y de los cuales toman su nacionalidad. Su dependencia
respecto de la estrategfa global se encuentra limitada a un
sector previamente determinado, que resulta conGinmente en
materia de precios lo cual es incompatible con 1la relacidn
establecida entre la sociedad trensnacional y las entidades
que la forman, en donde la entidad principal (matriz) tiene
una situacibén predominante y de controlar respecto al resto
{filiales). FEn el cartel puede haber transferencia de capita-
les, pero sbdlo limitada a capitales monetarios y su reparto
con motive de las ganancias derivadas por el ejercicio del
monopolio, lo que nos proporciona un segundo elemento diferen-
ciador respecto de la sociedad transnacional, en la que, dicha
transferencia se presenta de manera amplia, comprendiendo
a capitales monetarios (financiamiento, préstamo, transmisidén



73

de ganancias, etc.) y capitales moneta~ios (bienes de capital
y tecnologia principalmente),

Holding; En términos generales este tipo de sociedad
puede ser caracterizada enme une sociedad con personalidad
juridica propia, constituida de conformidad a las leyes de
un determinado Estado, es generalmente de caracter privado
y tiene por objeto efectuar inversiones en otras .sociedades.
por tanto su patrimonio lo constituyen las‘ acciones o valores
de estas dltimas, Su actuacidén, con frecuencia, se desarrolla
en una pluralidad de Estados, ejerciendo una posicibn predomi-
nante y de controlar respecto de la sociedad en las que hs
adquirido acciones o bien ha constituido, peroc no efectua
directsmente por s{ minguna actividad industrial,

Otro de los conceptos que podemcs mencionar, es el
relative a la "corporacién", Tiende en ocasiones a confundirse
este concepto con el de sociedad transnacional, pero mas que
con este, con el concepto de "holding"; la diferencia consiste
en que la corporacidénm esta integrada por um conjunto de scecie-
dades & antes econdmicos con personalidad propia pero que
debido & las nuevas tendencias ya sea en la fabricacidn de
productos & prestacién de servicilos, se presentan en paquete
o bloque, esto es, que cada empresa o sociedsd elabora cads
uno de los elementos componenteé 6 ingredientes para poder
obtener el producto dltimo, con lo cual todos los elementos
de este los producen internamente, sin recurrir a extrafos;
abaratando sus costos, con lo que puede gecirse que aqui si
se efectua directemente una actividad industrial y no solo

control por acciones.

En cuanto a los servicios, el turismo proporciona
un buen ejemplo, ya que una transporta aeresmente al turista,

otra lo transporta terrestremente, otra le vende los boletos,
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otra le da el servicio de hospedaje, todo dentro de un paquete,
A diferencia de la sociedad transnacional, en la corporacién
no hay matriz ni filiales.

Por Gltimo podemos sefialar que la legislacién mexicana
contempla la existencia del holding, ya que en el articulo
57 A y 57 E nos habla de empresas controladoras y empresas
controladas, de 1a L.I.S,R.

El articule 57-A sefiala: "Para los efectos de esta,
se consideran sociedades controladoras las que reunan los
requisitos siguientes:

I. Que se trate de una sociedad residente en México.

II. Que sean propietarias de més del 50Z de las
acciones con derecho a voto de otra u otras sociedades contro-
ladas, inclusive cuando dicha propiedad se tenga por conducto
de otras sociedades que a su vez sean contrcladas por la misma
controladora.

III. Que en ningfn caso mids del 50% de. sus .acciones
con derecho a voto sean propiedad de otra u otras sociedades;
para estos efectos.no se computaran sus acciones que se colo-
quen entre el gran plblico inversionista, de conformidad con
las reglas generales que al efecto dicte la Secretaria de
Hacienda y Crédito Pablico".

El articulo S$S7-E seiala: "Para los efectos de esta
ley se consideran sociedades controladas las siguientes:

I. Aquellas cuyas acciones con derecho a voto sean
poseidas en més del 50%, ya sea en forms directa o indirecta
por una sociedad controladora.
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I1. Aquellas en las que la sociedad controladora
o cualquiera de las controladas, tengan hasta el 50% de sus
acciones con derecho a voto y ejerzan control efectivo de
la misma, Se entiende que existe control efectivo, cuando

se de alguno de los siguientes supuestos:

a) Cuando las actividades mercantiles de la sociedad
de que se trate se realizan preponderantemente con la sociedad

controladora o las controladas.

b) Cuando la controladoa o las controladas tengan
junto con otras personas fisicas o morales vinculadas con
ellas, una participacién superior al 502 en las acciones con

derecho a voto de la sociedad de que se trate,

¢) Cuando la controladora o las controladas tengan
una inversién en la sociedad de que se trate, de tal magnitud
que de hecho les permita ejercer una influencia preponderante

en las operaciones de la empresa".,

Antes de pasar al segundo punto de este capitulo
haremos una acotacidén para sefialar, que el comercio internacio-
nal que se canaliza al interior de las empresas transnacionales
esti determinado, en cuanto a sus vollimenes, estruccura regio-
nal y precios, por criterios inspirados en la estrategia global
de 1la ewmpresa. La aplicacién de este criterio conduce al
establecimiento de corrientes de comercio "intraempresa" esen-
cialmente diferentes de los que s¢ habian generado en un merca-
do de proveedores y usuarios independientes. En el comercio
“intraempresa®™ la firma que actis simultdneamente como compra-
dor y vendedor, persigue maximizar el beneficio asociado a
la operacidén global de produccidébn, comercio, financiamiento
y distribucidén, redistribyyendo costos y beneficios entre
los diferentes paises, con vistas a maximizar el beneficio
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derivado de los regimenes tributarios, la participacién de
utilidades a los socios locales en ciertas filiales, superar
las restricciones cuantitativas a 1la remesa de dividendos,
las modificaciones cambiarias e, inclusive, 1los problemas
de imagen asociades a la obtencién de mirgenes elevados de
rentabilidad en un determinadoe pals. En estas operaciones
la valorizacibéa del comercio "intraempresa" se aparta de los
precios del mercado "competitivo" afectando a los paises subde-
sarrollados, va que las empresas transnaclonales proceden
a una sobrefacturacién sistemitica de las importaciones o

a una subfacturacidn de las exportaciones,
3,2 La GRAK EMPRESA MEXICANA

Las empresas transnacionales se encuentran estableci-
dgs on México, y ante el anAlisis genérico que venimos reali-
zando es que debemos mencionarlas, no obstante, su naturaleza,
ggheralmente son de tipo externo que sec¢ integran al pais,
por lo que ahora vercmos lo que es propiamente la empresa
mexicana, Para esto tenemos que hacer una distincidén ya que
dejaemos para el @#ltimo punto de este capitulo a la pequeiia
y mediana empresa, por lo que aqui solo consideraremos a la
liamada gran empresa; la distincidén entonces consiste en dife-
renciar 8 empresas del sector phblico de empresas del sector
privado,

Tomando a las de tipo oficial diremos que la Ley
Org4dnica de 1la Administracién Plblica Federal al referirse
a los entes estatales de tal administracién los divide en
sector centralizado que comprende a las secretarias de Estado
y departamentos administratives, y sector descentralizado
que comprende a lus organismos descentralizados y a las empre-
sas paraestatales o de participacién estatal,



m

A este Gltimo tipo nos referimos, sefialando que son
empresas ya sea propiedad total del gobierno, con 1002 de
acciones, o con participacién estatal mayoritaria, 51% o més
de acciones, o adn el caso que el Estado tuviera una participa-
cién minoritaria, 49% de accicnes, pero que de acuerdo a los
estatutos que la rijan el control efectivo de la misma esté
en manos estatsles, La situacién de la existencia de estas
empresas obedece a la participacién del estado en la econonmia,
de tipo mixto que impera en el sistema nacional, y a que el
Estado apoye el desarrollo de la economia nacional en A4rees
prioritarias para tal desarrollo, que tal vez no sean atracti-
vas para el sector privado & que por la importancia capital
del Area de que se trate, el Estado, de acuerdo al precepto

constitucional se la reserve para explotacibm exclusiva,

Pero vayamos por partes, primero diremos un concepto
al respecto. Una empresa péblica es una organizacibn que
es propiedad de autoridades piblicas en un 50% o mis; esth
bajo el control gerenciaml superior de las autoridedes piblicas
propietarias, incluyendo ese' control el derecho a designer
la direceidn superior y a formular decisiones criticas de
politica; es establecida para el logro de un conjunto definide
de propdsitos pilblicos, que pueden ser caricter multidimensio-
nal; y es en consecuencia colocada bajo un sistema de responsa-
bilidad pdblica; se ocupa de actividades de caréeter mercantil;
impiica las ideas basicas de inversibn y de rendimiento ¥
que comercializa sus productos en forma de bines y servicios.

Podemos 'a partir de un concepto general, citar sus

diversos rasgos.

a) Régimen juridiéo permanente o estatuto de Derecho
plblico;
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b) Personalidad juridica y finalidad reconocida
o establecida por el Estado;

c¢) Una forma jurldica paras descentralizar especificas
funciones del Estado;

d) Capital social proporcionado por el Estado;

e) Direccién del Estado a través del nombramiento
de los altos cargos directivos, y control general del mismo
en los términos de la ley:

f) Régimen de derecho plblico en su organizacién
y funcionamiento;

8) Las actividades de la empresa con reiacibén a
los particulares puede 'estar subordinada al derecho privado
¥3i

h) La empresa plblica no tiene un propbsito lucrativo
preponderante, pero si debe ser manejada con un criterio clara-
mente econdmico.

La actividad administrative se manifiestd en México
en las siguientes msterias:

a) Régimen de policia; que constituye la actividad
administrativa encargada de vigilar y limitar (bajo un régimen

de policfa), la actividad de los particulares.

b) De fomento: encaminada al desarrollo e la activi-
dad privada y pfiblica.

c) De servicios administrativos generales: llamados
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también asi-tenciales, no organizados bajo la forma de servi-
clos plblicos, que constituyen la actividad que normalmente
corresponde 8 las Secretarias y Departamentos de Estado,

d) De servicios pfiblicos: prestados directamente
por la administracién piblica o bajo la forma de concesién
administrativa.

e) De actividad industrial y mercantil para la pro-
duccién industrial de bienes: a través de empresas a cargo

del Estado, que revisten formas diversas:

I. Empresa piblica bajo 1la forma de organismos admi-

nistrativos descentralizados;

II. La empresa piblica en forms de socidades naciona-

les de crédito;

I1I, Las empresas semi-piblicas o de economia mixta

o empresas de participacién estatal,

La empresa pilblica es una actividad que el Estado
asume con personalidad de derecho piblico, més o menos emanci-
pada con relacién al mercado. En esa actividad se organizan
los factores de la produccién en una actividad econdmica de
carActer comercial, industrial o de servicio, cuando asi lo

reclama el interés general.

Por 1a naturaleza de sus funciones las empresas se
clasifican en lo general, en empresas de produccién de bienes

¥ en empresas de servicio,

Los objetivos de la empresa pGblica en general podia-
‘mos encuadrarlos en cuatro grandes campos, En el primero



que denominariamos de misiones estratégicas comprender{amos
el mejorar la balanza de pagos, generar empleos, sustitucién
de importaciones, regulacién del mercado, y desarrollo regional.

En el segundo denominado de objetivos operativos
estructurales, estaria el sanear la estructura financiersa,
mejorar la estructura técnica, administrativa y humana, imple-
mentar un sistema de planeacién a largo plazo y una integracién
horizontal,

En el tercerc denominade de eficiencia vendria el
optimizar el uso de recursos, modernizar y mejorar el sistema
productivo, mejorar la calidad de servicios y productos, asegu-
rar rentabilidad y autosuficiencia financiera, obtener utilida-

des y capacitar al personal,

En el cuarto llamado de volumen, estd, el incrementar
la produccibn, aumentar la capacidad productiva, mejorar la
participacién en el mercado, asegurar suministros y el desarro-
110 de nuevos productos,

El otro gran sector dentro de la gran empresa mexicana
lo constituye 1la del sector privado. En nuestro ﬁais las
empresas son sociedades mercantiles, pero cuando un particular
no adopta esas formas, lo que integra es un establecimiente
mercantil, Creemos que ambos conceptos pueden comprenderse
bajo el rubro general de empresa privada, pasando que en ellas
debe predominar el propbésito mercantil, fiscalmente se recono-
cen como sociedades mercantiles y personas fisicas. La forma
ideal de constitucién dependers de los objetivos que se persi-

gan, asf{ como la capacidad econdémica del empresaria.

Tratandose de personas moales, generalmente se utili-
zan alguna de las formas que establece la Ley General de Socie-
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dades Mercaatiles, las cuales son:

- Sociedad en nombre colectivo.

~ Sociedad en comandita simple.

- Sociedad de responccbilidad limitada,
-~ Sociedad anbnima.

- Sociedsd en comandita por acciones.

- Sociedad cooperstiva.

La clasificacién de la empresa en grande, pequefa
y mediana, obdedece al hecho de su existencia en propercibn
una de otra; no olvidemos que no somos un pals industriaslizado,
por lo que 1a gran empresa no abunda digamos como en Estados
Unidos que es el gigante mundial. La diferencia estribs no
solo en €l nimero de empresas existentes, sino en la magnitud
de las mismas, ya que como comparativo tenemos a las empresas
transnacionales, de un corte netamente privado, las cuales
trascienden las fronteras del pais, para hacerse mundiales,
ejemplos clésicos los tenemos en  1s Coca-Cola, la Ford 6 a2
General Motors, a las cuales nuestro pafs no ha escapado,
no obstante México no puede presentar este tipo de empresas
en magnitud, dada su situacidn de induastrislizacién,

Pero a nivel dinterno, el pals tiene una serie de
enmpresas de bienes y serviclos, que sin ser los monstruos
ya seftalados si tienen un temafioc que las haga diferenciarse
con el otro gran sector que son las pequefias y medianas.
La actividad empresaria en cuanto a su regulacidén estd muy
vinculada al articulo 28 Canstitucional que en su cuarto pérrs-
fo sefiala: "No constituirdn monopolios las funciones que el
Estado ejerza de manera exclusiva en las &reas estratégicas
a las gue se refiere este precepto: Acufiacién de moneds; co-
rreos; telégrafos; radiotelegrafis y la comunicacidn via saté-
lite; emisidén de billetes por medio de un solo barco organismo
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descentralizado del Gobierno Federal; petrédleo y los demds
hidrocarburos; petroquimica bdsica; mineales radiocactivos
y generacién de energfa nuclear; electricidad; ferrocarriles;
y las actividades que expresamente sefialen las leyes que expida
el Congreso de la Uniénﬁ. En el siguiente pArrafo incluye
también como actividad del Estado, la prestacién del servicio
piblico de banca yde crédito,

El hecho de que se busque que no haya monopolios
trae como consecuencia la diversidad de empresas en un mercado
libre,

La empresa mexicana ha ido creciendo a la par del
crecimiento econdmico de México. De acuerdo a los sefalamien-
tos ya hechos, era mas comdn el observar que las empresas
eran propiledad de una sola persona y constituian un estableci-
miento mercantil, & se basaban en la forma de sociedad, enm-
pleando la diferente gama que de estas hace mencién la Ley
de Sociedades Mercantiles. A medida que México fue teniendo
contacto comercial con el exterior, pudo apreciar la nueva
forma que s. empezaba a presentar en los mercados internaciona-
les en que participaban empresas, que generalmente ya no ‘eran
propiedad exclusiva de una persona sinc que era un grupo de
personas constituidas en una sociedad las que actuaban en
consecuencia, Las ventajas de esto era evidentes ya que la
eficiencia en la conduccién de una empresa generalmente es
mayor, que cuando una sola persona toma las decisiones. Ademis
el aporte de capital ye no era por una sola persona, lo cual
lo hacia mas sbdlido, tanto para su crecimiento, como para
el caso de quiebra.

Esta corriente se manifestdé en México y se tombd como
base a la estructura de la sociedad andnima. No desapaecierdn
l1os otros tipos de sociedades como ya hemos visto, pero la
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mayoria de empresas adoptaron esta forma juridica para su
constitucién y funcionamiento., En ella se han observado uno
de los principales principios de la administracién como lo
es, la divisién del trabajo; el organismo compuesto por édrgancs
y &8 su vez por células uno de cuyos resultados fué el creci-

miento como empresa.

A partir de entonces muchas empresas empezaron dentro
de la misma idea de integracién a buscar una coordinacidn
en sus actividades, ya que en el proceso de fabricacibén de
un producto 6 de prestacibén de un servicio no siempre un solo
entre era el que satisfacia la entreges del bien & serviclo
prestado, por lo cual era mas factible que en lugar de que
en cada fase de elaboracién se tuviera que enfrentar a 1la
competencia, & absorber el costo de ganancia de otra empresa,
el que cada empresa se coordinara para abaratar el costo ¥
asi tener mAs utilidades repartibles para todos, de ahi las
corporaciones, Si no existia una coordinacibén podfa entonces
comprarse un ndmero mayoritario de acciones con lo que se
podia controlar a la empresa en cuestién, de ahi el surgimiento

del holding.

Finalmente veremos a la empresa internamente, sus
elementos cosntitutivoes cuya magnitud determina el tamaio

de la empresa.

La empresa esta formada esencialmente por tres clases

de elementos:

a) Bienes materiales; ante todo sus edificios, las
instalaciones que en &stos se realizan para adaptarlas a 1la
labor productiva, la maquinaria y los equipos y herramientas
para multiplicar la capacidad productiva del trabajo humano,

as{ como als materias primas, las materias auxiliares de pro-
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duccién y los productos terminados y finalmente el dinero,
constituido por efectivo, valores, acciones y obligaciones.

b) Recursos humanos; que constituyen el elemento
activo en la empresa y que va desde aquellos que desempefian
un trabajo eminentemente manual, como obreros, los empleados,
los supervisores, cuya misién es mas bien de vigilancia en
el cumplimiento de planes y programas, los técnicos, que en
base a un conjunto de reglas y principios buscando crear nuevos
disefios de produccidn, sistemas administratives, métodos,
controles, etc. y los directores y altos ejecutivos cuya fun-
c16n bAsica es la de fijar los grandes objetivos y politicas,
aprobar los planes mas generales y revisar los rTesultados
finales.

c) Sistemas: consistente en las relaciones estables
en que se coordinan personas y cosas para lograr los.objetivos
fijados, Existen sistemas de produccibn, tales como férmulas,
patentes, métodos, asi como sistemas de ventas como el autoser-
vicio, la venta a domicilio 6 a crédito, y sistemas de finanzas
como combinaciones de capital propio y prestado. A su vez
exiaten sistemas de organizacidén y administracidn consistente
en la forma de estructurar a la empresa y llevar su desarrollo,
con actos de superacién de funciones, niveles "jerdrquicos
o descentralizacién, por ejemplo,

3.3 LA ENPRESA PEQUESA Y MFDIAXA

En un pais como México, la existencia de la empresa
no puede suslayarse sin subrayar que entre el 60 y 70% 1o
constituye la pequefia y mediana empresa, Hemos agrupado este
concepto bisimbolo toda vez que por tradicidém en este pals,
se ha dado la constitucién de empresas familiares, con poco
capital, pequefas, que en ocasions han llegado a constituirse



eh grandes empresas, pero que la mayoric de las veces evolucio-
nan hasta un grado intermedio, cuando no subsisten en su con-
cepcidn original como pequefios establecimientos mercantiles.
Es mas fdcil encontrar este tipo de constitueién de empresas
que sociedades, en este nivsl, debido a la propia naturaleza

que presenta.

La empresa pequefa y medians tiene una gran tradicidn
en~la econom{a de México, de ahi surgieron auchas de las gran-
des empresas de la actualidad, y debido al porcentaje de su
existencia en la econonia mexicana, es muy importante tomada
como sector. La empresa pequeiia de este pais, no existe en
los pafses industrializados y las empresas pequeiias de ellos
son las medianas de los subdesarrollados, Sin eambargo dltima-
mente la pequeiia y mediana empresa se ha visto muy afect.da
por la crisis de México ya que es este sector al que mas afecta
en forma individual, por su falta de recursos para enfrentarla
como las empresas grandes, no obstante lo cual debido a su
magnitud de participacién en la economia nacional, no puedc
ser descartada ni puede ser abandonada. Es interesante anali-
zar entonces un informe que la Confederacién Patronal ha hecho
al respecto y del cual tomaremos fragmentos.

La mayorfa de las pequeifias empresas a las que se
les impone la Ley Federal del T:rabajo tienen actualmente el
riesgo de quebrar. Las manos, operan en la clandestinidad.
En ambos casos pierden quienes supuestamente son protegidos,
los trabajadores: wunos por que terminan.en la calle y sin
esperanza de encontrar otro empleo y, los demds, quienes conti-
nuan laborando, 1o hacen al margen de cualquier posibilidad
de mejoria. No hay forma de que el gobierno intervenga para
mejorar sy situacibn, que ciertamente no serfa bajo los métodos
tradicionales, sino por diferentes caminos.



La familia debe transformargse, simuylténeamente en
~‘'una empresa, como en el pasado, para generar, por un lado
empleo y satisfactores béasicos (alimentos, ropa, calzado,
etc.) por otro. Es por esta razén (y por otras no menos impor-
tantes) que es decisivo para México el impulso a la microempre-
sa familiar,

La smicroempresa puede ser la oportunidad para formar
el patrimonio, en donde exista la oportunidad de que trabajen
y se formen los miembros de la familia. Esta eas una: opcién
de empleo, totalmente factible, paa miles de burbcratas. En
efecto, 1ls microempresa puede absorber buena parte de 1loa
empleados improductivos que laboran en el sector pGblico,
a semejanze del experimento chino. Aunque #u ventaja seria
transformar su actividad inOtil en una productiva, generando
satisfactores bdsicos, por ejemplo., Para el estado, la micro-
empresa puede ser de igual utilidad: al nivel econdmico, para
achicar el tamaio de la burocracia, como fGnico .medio para
superar la crisis financiera, impedir la esfixia de la sociedad
con cargas impositivas ‘que rayan en lo inconstitucional vy
evitar la hiperinflacién, Al nivel polfitico, para transformar
sus alianzas con el sector laboral, de manera que amplie su
capacidad de maniobra para enfrentsr exitosamente los restos
del cambio,

Sin embargo, la funcién principal de la microempresa
es la de ampliar la oferta de bienes para la poblacién y la
demanda de biehes de capital de la gran industria. Idealmente
la microempresa puede tener una doble funcibn (aparte de pro-
porcionar satisfactores basicos y empleo), que serfla la de
por un lado, ser el mercado para desarrollar una industria
de bienes de capital a escala y, de otro, mejorar los términos
de intercambio entre campo y ciudad, de manera que el sector
rural vendiera productos manufacturados a la ciudad en vez
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de servidumbre, con lo que se detendr{a el flujo migratorio

a las grandes ciudades y o Estados Unidos.

La microempresa es fundamentalmente, un empresario
que ya inicié alguna actividad independiente, Por ejemplo,
un pintor de casas; un mecanico callejero, una persona que
tiene un torno, uno que tiene un taller de herreris, otro
que tiene una vulcanizadora, etc, En suma, es un individuo
que ya inicié un negocio. Y la experiencis actual nos dice
que 8 pesos actuales podria salir en poco mas de 130 mil pesos
la creacién de un empleo adicional. Ello significa que la
microempresa es el lugar donde més barato resulta crear un

nueve empleo.

Lo anterior es muy significativo pues México requerird
en los prbximos 25 afios 20 millones de empleos, Se calcula
que se tendran que desarrollarse 400,000 microempresas con
un promedio de diez trabajadores cada una. Esta serfa su
aportacién para el empleo. La. importancia econbémica de éste
sector es significativa ya que contribuye con aproximadamente
202 del producto interno bruto y emplea a un porcentaje similar
de los mexicanos en edad de trabsjar, por estos motivos, México
no puede darse el lujo de menospreciar a la microempresa.(15)

No podemos concluir este’ punto sin sefialar una clasi-
ficacién especial que Patrick Liles establece de este tipo
de empresas., En primer lugar existe un porcentaje mu elevado,
quizas un 80% de empresas que no poseén ningin rasgo diferen-
cial, ningin asomo de creatividad, nada que les confiera una

ventaja competitiva apreciable,

(15) Tomado del articulo "La microempresa como alternativa”
Hector Barragdn Barragdn. Excélsior, Seccidn Financlera.
Julio 1986,



La mayoria de estas empresas marginales nunca llegan
a rebasar una pequefia dimensién, permitiendo a sus propietarios
gerentes vivir con una cierta independencia a cambio de gran
sacrificio y de unas exigencias de trabajo con frecuencia
mis dyras que ias que podria ofrecerle un empleo en otra empre-
sa. Muchas de estas empresas marginales nacen como resultado
de ude}intuicibn simple gque lleva a la persona emprendedors
a pensar que puede hacer lo mismo que otro, pero mejor. Asi
en los sectores donde las barreras de entrada son poco impor-
tantes (confeccidén, calzado, muebles, juguetes de plastico)
es facil encontrar zonas geogrhficas en las que se ha desarro-
liado una cierta concentracidén de pequedas empresas de una
misma actividad, surgidas de operarios independizados que
han ido creando sus propias empresas,

En segundo lugar, siguiendo la clasificacién de Liles,
encontramos las empresas que seguramente siempre serdn pequeiias
pero gue sin duda contienen algo diferencial, una cierta perso-
nalidad que les confiere una ventaja competitiva y que garanti-
za tanto la supervivencia de la empresa como la posibilidad
de que sus propietarios o gerentes accedan a un nivel de vida
confortable. OCeneralmente se trata de empresas fundamentadas
en las habilidades de una persona & de un reducido némero
de personas: una empresa de consulta, una empresa de decoracién
una escuela de danza, etc. Un consultor en problemas generales
de comercializacién, por ejemplo, puede conseguir una reputa-
cibn que 1le garantice un flujo regular de clientes, Deberad
visitar a sus clientes y escuchar sus problemas; podri apoyarse
en algunos colaboradores para recabar datos y para poner en
prictica sus recomendaciones, pero con toda probabilidad 1la
responsabilidad del trabajo de consulta recaerd sobre &1,
Obviamente, su capacidad de supervisién eficiente tendrd un
1imite que determinaréd el tamaio de la empresa, Claro gque
la empresa podrd crecer mds alld, pero eso exigiria otro estilo



y probablemente una especializacién, trasladandose su competen—.
cia especifica de la confisnza en la habilidad y capacidad
de un profesional excepcional a 1la confianza en la eficiencia
de un determinado método,

Finalmente, Liles establece una tercera‘categoria.
la de las pequeiias empresas con verdadero potencial, Un dia
Laurent Boix-Vives adquirié en Francia una pequedia empresa
fabricante de piezas de madera y comenzd a fabricar esquies;
el conjunto de preocupacidén tecnoldgica, habilidad comercial,
liderazgo y energis emprendedora de Boix-Vives troansformaron
aquella pequefia empresa en una multinacional del esqul, con
filiales en casi todos los pafses industrializados y 1la mayor
participacién en el mercado mundial entre las empresas del
sector. De la misea forma, en Estados Unidos, Steven Jo bs
empezd en muy pequeds escals, en un cobertizo, a experimentar
con un nuevo concepto de producto, un pequefio pero potente
ordenador que pudiese satisfacer las necesidades de un pequeio
enpresario, de un profesional, de un cientifico y hasta ofrecer
la posibilidad de juegos didkcticon para un uifo adelantado;
as{ nacib6 Apple Computer que se convirtid, en muy pocos afios,
en una empresa de Ambito mundial, Chester Carlson, en los
afios cuarenta, habfa hecho algo parecido al tratar de conseguir
un sistema eficiente de hacer copias. Abogado especialists
en patentes, debia realizar muchas copias de documentos, lo
cual en la época era dificil, Tuvo éxito, descubrid y patenté
un proceso que afios mas tarde seria explotado por 1la Xerox
Corporation, convirtiendo & Carlson en uno de los hombres

-mag ricos de su tieapo.

Se podria seguir indefinidamente relatando é&xitos
de empresarios emprendedores que realizaron una aporiacibn
importante a 1la calidad de vida, La caracteri{stica comin
a lo que hemos llamado empresas con potencial es haber descu-
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bierto algo (un producto o servicio)} que viene a satisfacer
una necesidad, no previamente satisfecha, de una parte del
mercado, o una necesidad satisfecha de forma insuficiente
o imperfecta,

Para concluir con este inciso, ls definicién oficial
que sobre las empresas pequeiias y medianas se ha hecho, inclu-
yendo a la denominada microempresa, es: microindustria es
aquella que ocupe hasta 15 personas y el valor de sus ventas
netas sea hasta de 80 millones de pesos al afio; pequedas indus-
trias, las que ocupen hasta 100 personas y sus ventas no reba-
sen millones de pesos al afio; y nmedianas industrias, las que
den trabajo hasta a 250 personas y sus ventas no excedan dos
mil millones de pesos al afio. (16)

—————

(16) Tomado del Diario Oficial de la Federacién, 30 de diciem-
bre de 1986,
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PRINCIPIOS GENERALES DE
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&.1. ASPECTOS GEXERALES

Una vez visto el concepto, tipo y estructura del tér-
mino genérico de empresa, diremos que punto importantisimo
de nuestro estudio lo constituyen las finanzas de la empresa,
ya que veremos las variaciones que presentan a estas, influen-
ciadas por los efectos emanados de los acuerdos de México con
los organismos Linternacionales de crédito, y en general por
los efectos que repercuten en el sector econdmico financiero
del pals, y por ende de la empresa mexicana, pero para poder
trabajar sobre estos aspectos, antes es necesario el dar una
idea muy general por lo menos, de la estructura financierade
la empresa.

Para que una empresa funcione requiere contar con
recursos; se supone que inicialmente los dueiios de la empresa
aportardn una serie de recursos constituidos por bienes mate-
riales e inmateriales, pero que tratdndose del aspecto finan-
ciero, debe ser cuantificable en monetario, pero es un con-
cepto de finanzas explorado, que no es saludable que toda la
inversién provenga de los duefios ya que podria ser un requeri-
miento muy fuerte de aportacidn de capital, pudiendo ayudar
con capital ajeno, lo cual también bajaria los riesgos, ya

que en caso de quiebra los perjuicios no serfan suéridos inte-
gramente por los dueiios,

Tanto en la teorfa contable como en la teoria econé-
mica, se ha establecido que -un ente o empresa cuenta con una
serie de bienes o activos que reflejan que es lo que poseé
realmente, los cuales ha obtenido de los recursos aportados,
es aqui donde hay una diferencia, ya que para la teorfa econé-
mica todos los recursos aportados se denominan "capital", mien-
tras que la teorfia contable diferencia entre recursos proplos
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denomindndolos "capital contable", de luvs recursos ajenmos con
que cuenta la unidad econdmica, dencmindndolos "pasivos™, es
por eso que algunos términos financieros parecieran estar en
contradiccidn en su significado, pero es debido al enfoque
de que provengan,

Antes de mencionar los medios financieros de una em-
presa daremos alguncs conceptos fimancieros que nos ayudardn
a su mejor comprenaidn,

Capital: En un sentide emplio, ™capital"™ comprende
el totsl de activos de una empresa. Representa la sums total
invertida en el negocio, incluyendo todos los fondos inverti-~
dos, tanto propios como externcs, sdemds incluye tode el cré-
dito aceptadoe. Es importante comprender que el dinevo obteni-
do en préstamo es capital, Por ejemple una forma para Qque
un hombre de negocios aumente su capital en trabajo, es persua-~
dir a sus proveedores o acreedores para que le amplien la can-
tidad debienes, o le vendan 8 crédito, o bien que le prolon-~
guen su periedo de pago. Esto habrd de 1liberar capital de
trabajo que previamente se empleaba para pagar con prontitud
a estos acreedores. Por un periodo de tiempo este dinero po~
dré entonces utilizarse de otras maneras.

Capital de trabajo: Estos fondos que se requieren
en la operacidén cotidiana de un negocio. A veces se les cono-
ce con el nombre de capital circulante y son invertidos en
tales necesidades de operacién, como son el efective diasponi-
ble, los {nventarios, los accesorios, el pago de impuestos,
salarios, rentas y demds gastos,

Capital neto de trabajo: El1 “capital neto de iraba-
jo" repregenta el total de actives circulantes, menos los pasi-



vos circulantes. Eantendemos por activos circulantes aguellas
cosas de valor que pueden ser utilizadas para pagar obligacio-
nes inmediatas. Tales cosas como el efectivo u otros bienes
y derechos que puedan convertirse fAcilmente en efectivo Se
les denominaré activos circylantes, Los pasives circulantes
son aquellaa deudas que habrdn de pagarse dentro de un tiempo
relativamente corto.

Capital permanente: Representa aquella parte del
capital total que se encuentra invertido en activos fijos tales
como terrenos, edificios, maquinaria, equipo y enseres. Estos
activos son de una naturaleza permanente y no van a ser vendi-
dos o a utilizarse en un futuro cercano.

Capital social: El1 capital aportado o invertido en
el negocio por el duefio o duefios de un negocio se conoce con
al nombre de capital social, que pertenece al rubro genérico
de capital contable, Este incluye cualquier utilidad retenida
que pueda reinvertirse en la entidad econémica, asi como la
inversidn inicial de los propietarios,

Pasivo: Los fondos que se adquieren en calidad de
préstamo o que se deben porel negocio, represehtan el pasivo.
En realidad, cualquier partida que aparezca dentro de la sec-
cién de pasivos en el balance, podrd considerarse un capital
adecuado.

Estructura de capital; El término se refiere a la
integracién total del capital en el negocio. Describe la mane-
ra como el pasivo se compara con el capital contable, as{ mismo
relaciona el capital de trabajo y los activos fijos.

Clsaes de capital. En sentido general existen tres
tipos de capital: Préstamos corto plazo; Préstamos a largo
plazo, y; Capital Contable.
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Préstamos a corto plazo: Un oréstamo & corto plazo
representa aquelllas deudas que se esperan sean pagadas a menos
de un afio. Los préstamos a corto plazo son comunes en 1los
casos en que existen necesidades temporales de fondos adiciona-
les, El1 crédito de proveedorers ¥ los préstamos bancarios a
corto plazo se les considera como financiamiento a corto pla-
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Normalmente, los préstamos a corto plazo son autoli-
quidables. Significa esto que son utilizados para comprar
cosas que habrdn de generar fondos para pagar los préstamos.
El capital obtenido en préstamos utilizado para los inventa-
rios habrd de recuperarse cuando se venda el inventario y se
pague por &l. si el dinero se obtiene prestado para hacer
frente al capital de trabajo usado para conceder crédito duran-
te la temporada de ventas elevadas, los préstamos se habrén
de pagar cuando las facturas sean pagadas y las cuentas por
cobrar se reduzcan 8 su valor normal.

Puesto que tales préstamos son autoliquidables y de
corta duracibén, pueden efectuarse sobre una base no garanti-
zada. Esto asignifica que no se tendrd que otorgar garantias,
puesto que el banco confiard en 1la reputacibén crediticia.
8i quien concede el crﬁdito no conoce su nivel crediticio,o
si éate no ha sido establecido, €1 podrd otorgar un préstamo
garantizado, un préstaso con garantia de alguno de sus acti-
vos. En este caso, la persona quien otorga un préstamo estd
exigiendo 1a garantfa o el colateral como proteccién en con~
tra de los riesgos inciertos que se ven involucrados en un
negocio, afin en el caso en que las probabilidades de éxito

seat buenas.

El aspecto importante para determinar cuando se consi- .



dera un préastsmo a8 corto plazo es que la necesidad de fondos
adicionales verse sobre una necesidad temporal, Si la necesi-
dad es del tipo que continuard sobre largos perfodos de tiempo,
o que no habrd de pagarse en un periodo corto, el préstamoc
no deberd considerarse como a corto plazo.

Préstamos a largo plazo: Los préstamos a largo pla-
zo proporcionan capital por perfcdos de un afio o mayores a
éate. El préstamo a largo plazo ha sido creado pars satisfa-
cer, sobre todo, 1las necesidades financieras de 1ls :pequefia
y mediana empress., Permite 1la disponibilidad de capital para
otras necesidades distintas de las temporales, sin necesidad
de sacrificar el control del negoclo., Este tipo de préatamo
le proporciona al dueiio de la entidad econdmica, que no pueda
pagar totalmente en efectivo la adquisicién de la planta, tien-
da, equipo, etc. la ‘oportunidad de desarrollar su fuente de
financiamiento en el negocio a travéa de los afos.

Cuando se trata de préstasos a large plazo, el otor-
gante de crédito debe estar seguro que el negocio habrd de
subsistir durante la vigenciadel préstamo. Bato significa
que el negocio debe ser lo. suficientemente graande y .estable
que garantice su permanencia. Quien conceda el crédi{o tam=-
bién insistird en una garantia con valor més estable, tal como
ocurre con los bienes rafces,

Los préstamos s largo plazc son comGnmente utiliza-
dos paras provébr fondos para la compra de negocios existentes,
para ayudar a establecer negocios nuevos y para proveer de
capital de trabajo adicional para la empresa que estd en cre-
cimiento.

Al conceder los créditos a largo plazo, los bancos
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y demds prestemistas han impuesto frecuentemente condiciones
para quiences solicitan el préstamo, sefialéndeles lo que deben
y no hacer a través de la vida del préstamo. Ellos pueden
obligar & proporcionar estados financieros anuales o a mante-
ner en todo momento saldos bancavios minimos, especificos.

La mayor parte de los préstamos a largo plezo se ea-
cuentran amparados con garantias que pueden ser los activos
Fijos, pero quien concede el crédito debe confiar principal-
mente sobre la capacidad del solicitante del crédito de pagar
sy deuda a través de 1a vida del préstamo, wnediante las pro-
pias wtilidades.

El capital a large plazo adquiere, usualmente, la
forma de obligaciones e hipotecas, Los pequefios negocios rara
vez tienen la fortaleza y el tamafio como para emitir obligacio-
nes; por lo tanto, las hipotecas constituyen la mayor parte
de las deudas a largo plazo de los negocios pequefios, 51 un
pequefio comerciante necesita ani:al de naturaleza permanente
y no puede satisfacer los requisitos tan complicados de gearan-
tias a los proveedores de recurses a largo plazo, deberd acu-
dir a los fondos del capital contable para satisfacer sus nece=-
sidades,

El c¢apital contable: cobstituye una parte permanen-~
te de su estructurs financiera. Puesto que representa uwna
inversidén en el negocio, no se trata de un préstamo y a0 nece-~
sita ser pagado. El capital contable puede provenir de varias

fuentes:

a) Reinvesibn de las wutilidades del negocio en el
propic negocio.
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b) La ipyersidén en ‘el negoclo de fondos adicionales
de fuentes externas;

t¢) Lla obtencidén do fondos de personas quienes estén
dispuestas a invertir su dinero en el negocio suya.

Frecuentemente, el capital contable es la dnica forma
coma un pequefio comerciante puede aumentar su capital. Cuando
un negocio se encuentra es la etapa de incubacidn, los ries-
gos y la rentabilidad son diffciles de determinar. Los bances
y otras instituciones financieras que normalmente son una fuea-
t# ordinaria de fondos no pueden prestar su dinero a negocios
qua no estén bien cimentados y cuya estabilidad sea dificil
de evqluar,

~Muy [Erecuentemente, el hombre de negoclos pequeiics
ha obtenido prestado en mlximo de fondos y no puede ya obte-
nar préstamos adicionales. En este caso, esta persona no se
ha extrslimitade financieramente, pero hs alcanzade su nivel
méximo de préstamos. En estas circunstancias, el capital con-
table puede ser la mejor fuente de nuevos fondos.

Algunos hombres de negocios no favorecen particular-
mente la idea de financiamiento con capital contable. Puede
ser imposible que el negocio genere los fondos necesarios y,
ademds, el duefio puede no tener fondos propios adicionales
disponibles para invertir. Frecuentemente, el duefo puede
no desear compartir la propiedad con un nueve socio que pudie-
ra proveer los fondos necesarioes, Estos propiletarios pueden
pensar que el control gue elles pierden al participar la pro-
piedad, no es equivalente a la obtencién del nuweve capital,
Debe sefialarse que la pérdida de control a través de una pro-
piedad compartida frecuentemente ne es mayor que la restric-



cién impuesta a un propietario por un contrate de préstamo
que debe celebrarse con instituciones de crédito. Si el hom-
bre de negocios no se encuentra capacitado parn hacer frente
a sus obligaciones derivadas del préstamo, £1 podrd perder
el control de la administracién dz su negocio.

En muchos negocios pequeiios, la estructura de capital
de la empresa requiere fondos adicionales, si la empresa ha
de crecer. Si el negocio por si sbélo, o el mismo duedo no
pueden generar los fondos adicionales necesarios, un aumento
en el capital contable por aportaciones de fuentes externas

es una posible alternativa que debe considerarse.
4.2. ADNINISTRACION DE CAPITAL DE TRABAJO

Una vez visto el aspecto de generalidades, tocaremos
puntos individuales de la teor{a de sdministracién financiera
y para tal efecto seguiremos a J.F. Weston y E.F. Brigham quie~
nes hacen un excelente anélisils respecto a los puntos a consi-
derar. Sigamos el anélisis de estos autores para el estudio

de los siguientes conceptos,

"El capital de trabajo es la inversién que hace una
empresa en active a corto plazo. El capital bruto de trabajo
se define como el active circulante total de la empresa; el
capital neto de trabajo es el activo circulante, menos el pasi-
vo circulante. La administracién del capital de trabajo abar-
ca todos los aspectos de administracién de ambos.

La polfitica de capital de trabajo se ocupe de dos
conjuntos de relaciones entre partidas del balance geqeral.
Primero est4d la cuestibén del nivel de activo de circulante
total que ha de mantenerse, El activo circulante varia con
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las ventas pero su razén a ventas es una cuestién de politi-
ca, Si el ente econbémico decide operar agresivamente, manten-
dr4 existencias relativamente pequefias'de activo circulante,
Con ello reducird el nivel requerido de inversién y aumentaré
la tasa esperada de rendimiento sobre la inversidn., Sin embar-
go una politica agresiva también aumenta la probabilidad de
quedarse sin efectivo, 8in inventarios o de perder ventas a
causa de una politica de excesiva restriccién del crédito,

La segunda cuestién se refiere a 1la relacién entre
tipos de ctivos y la forma en que se financian, Una buena
politica requiere uniformar los vencimientos del activo y del
pasivo, financiar activos a corto oplazo con deuda a corto
plazo y activos a largo plazo con deuda a largo plazo o venta
de acciones. No es una politica sana porque los activos cir-
culantes son inversiones permenentes cuando crecen las ven-
tas., si se sigue ésta politica, la estructura de vencimiento
de la deuda depende de nivel de activo fijo frente a activo
circulante. Sin embargo, la deuda a corto plazo es frecuente-
mente menos costosa que la deuda a largo plazo, por lo que
1a tasa de rendimiento esperado puede ser mAs alta si se recu-
rre a deuda a corto plazo., Y a pesar de ello grandes. cantida-
des de crédito a corto plazo aumentan los riesgos de tener
que renovar esta deuda a tasas de interés més altas y no poder
renovar la deuda si 1la empresa tropieza con dit‘icul_tndes.
Ambos ‘aspectos de la polftica de capital de trabajo suponen
una relacién reciproca entre riesgo y rendimiento".

4.3. ADMINISTRACION DEL ACTIVO CIRCULAXNTE

"En este inciso debemos concentrar nuestra atencibn
en cuatro tipos de activos corrientes: efectivo, valores ne-
gociables, cuentas por cobrar e inventarios., Primero se debe
examinar los motivos para nmantener efectivo y las formas de
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reducir al rinimo la inversién en &)1, A continuacibn, se debe
tomar en consideracidn el saldo minimo de efectivo que tiene
probabilidades de conservar una empresa. Este minimo serd
el mAs alto: de los requerimientos de saldos compensadores,
o de saldos de transacciones mas una existencia de seguridad,

Los valores negociables se mantienen come un sustituto
de las existencias de seguridad en efectivo y como inversio-
nes temporales mientras que la empresa espera el momento de
realizar inversiones permanentes de fondos., Las "existencias
de seguridad" se mantienen c¢asi siempre en valores de poco
riesgo y de corto vencimiento, las inversiones temporales
se mantienen en valores cuyo vencimiento depende del tiempo
que transcurra antes de que los fondos sean empleados permanen-

temente.

La inversidn en cuentas por cobrar depende de las
ventas, y de la politica de crédito de la empresa, La polfiti-
ca de crédito, a su vez, ‘supone cuatro variables controlables:
normas de crédito, duracién del periodo de crédito o plazo,

descuentos por pronto pago y politica de cobros.

El aspecto importante de la politica de créditc en
su efecto en las ventas: una politica de crédito liberal esti-
mulard las ventas, pero supone costos de capital inmmovilizado
en cuentas por cobrar, cuentas malas, descuentos y costos de
cobro mas elevados, La politica de crédito dtima es aquella
en la que estos costos son exactamente compensados por las
utilidades sobre ventas generadas por el cambio en la polfti-
ca de crédito,

Los inventarios {materias primas, produccibén en pro-
ceso, y productos terminados) son necesarios en la mayoria
de los negoclos, Se han disefado sistemas muy complejos para
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controlar el niyel de los inventarios., Estos sistemss hacen
frecuente usp de computadaras para llevar los registros de
todas las partidas de las existencias, un modelo de control
de inventario que considere ventas previstas, costos de ordens-
miente y castos de mantenimiento puede ser usado para deter-
minar el tamafio econdmico de la orden de cada articulo,

El wmodelo de inventario bésico reconoce gue clertos
costes (costos de mantenimiento) se elevan al aumentar el in-
ventario promedio pero que otros castos {costos de ordenamien-
to y costos de quedarse sin existencias) bajan al aumentar
el 1inventario. Estos dos conjuntos de costos constituyen el
cogro total de ordenar y mantener inventarios y el modelo en
que se da tanto el punto Sptimo de reorden como el nalmero de
unidades que se deben fabricar, denominado tamafio econémico
de la orden (E0Q), se disefia para localizar un tamafio dptimo
de pedido que reduzca al minimo los costos totales del inven-
tario".

4.4, FUEXTES DE FORMAS PRINCIPALES DE FINANCIANIENTO A CORTO
PLAZO

"SE define el crédito a corto plazo como la deuda
originalmente proyectada para su pago en un afio, iLas tres
fuentes principales de crédito a corto plazo son el crédito
comercial entre empresas, los préstamos de bancos comerciales
y los documentos comerciales.

El crédito comercial {(representsdo por cuentas por
pagar), es la principal categoria de crédito a corto plazo
¥y es cspecialmente importante para las empresas mas pequefas.
El crédito comcrcial es una fuente esponténes de financiamien-
to, porque surge de transacciones comerclales ordinariasi al
aupentar las ventas, aumenta también la oferta de financia-
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miento con ¢Jentas por pagar.

El> crédito bancarioc ocupa una posicibén important{sima
en el mercado monetaric a corto plazo, Los bancos el crédito
marginal que permite a las ewspresas expanderse con mayor rapi-
déz que la que es posible mediante las utilidades retenidas
y el crédito comercial: la negativa a serle concedido crédito
bancario con frecuencia significa que una empresa. debe hacer

mas lento su ritme de crecimiento,

Las tasas de interés bancarios se dividen en tres
clases; interés compuesto ordinario, interés descontade e in=-
terés a plazos, E1 interés ordinario no necesits ajuste; es
"correcto", tal como se especifica. El interds descontado
requiere un pequefo ajuste hacia arriba para hacerlo compara-
ble a las tasas de interés compuesto ordinarias, Las tacas
de interés a plazos requieren un gran ajuste, y con frecuencia
la verdadera tasa de interés es el doble de la tasa de un prés-

tamo a plazos,

Los préstamos bancarios son personales en el sentido
de que el administrador financiero se reidne con el banquero,
discute las condiciones del préstamo con &1 y llega a un acuer-
do que representa una negociacién directa y personal. Sin
embargo, los documentos comerciales, aunque son fisicamente
muy similares a un préstamo bancario, se venden en un mercado
amplio e impersonal. Una empresa de un lado e la nacién podria
venderle documentos, a otro extremo de la ngcién.

Solo las empresas muy fuertes pueden hacer uso de
los mercados de documentos comerciales: La indole de estos
mercados es tal que la empresa que vende los documentos debe
tener una reputacién tan buena que los compradores de los docu-
mentos deseen adquirirlos sin ninguna clase o con minima com-
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probacibén del crédito. Las tasas de interés en el mercado
de documentos comerciales son las nmés bajas que pueden lograr
los prestatarios comerciales.

Los tipos mAs comunes de garantfa utilizados para
el crédito a corto plazo son inventarios y cuentas por cobrar,
El financiamiento por cuentas por cobrar puede realizarse pig-
norando las cuentas por cobrar o vendiéndolas inmediatamente,
operacidn llamada factorizacién, Cuando las cuentas por co-
brar se pignoran, el prestatario conserva el riesgo de que
la persona o empresa que debe las cuentas por cobrar no pa-
gue; este riesgo suele transmitirse al prestamista cuando se
recurre a la factorizacién., Puesto que la compaifa de facto-
raje asume el riesgo de falta de pago; investigard el crédi-
to del comprador; por consiguiente, la compafifa de factoraje
puede realizar tres servicios: una funcibén de préstamo, una
funcidn de riesgo y una funcidédn de verificacién del crédito.
Cuando se pignoran las cuentas por cobrar, el prestamista sdlo
realiza la primera de estas tres funciones,

Los préstamos garantizados con inventarios no son
satisfactorios en muchas circunstancias. Sin .embargo para
ciertos tipos de inventarios la técnica conocida como almace-
namiento rural externo se usa para proporcionar dna garantia
adecuada al prestamista, Mediante un convenio de almacenamien-
to externo, el inventario se coloca bajo el control fisico
de una compaiia almacenadora, que sblo entrega el inventario
con una orden de la institucidn prestamista. Alimentos enlata-
dos madera, acerc, hulla y otros productos standarizados son
el tipo debienes que se cubren generalmente en los convenios

de almacenamiento rural externo",
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4.5. APALANCAMIENTO FINAXCIERO Y RIESGrS

"La palanca financiera {o sea la adoptacibén de deudas
para elevar las tasas de rendimiento sobre el capital contable
con relacién a las utilidedes dJdisponibles sobre el activo)
es el tema esenciel de este inciso, Cuando el rendimiento
sobr el activo es favorable, el apalancamiento da buenos resul-
tados, Sin embargo, la palanca financiera es una espada de
doble filo, y si el rendimiento sobre el activo es menor que
el costo de la deuda se reduce el rendimiento sobre el capis
tal contable., Esta reduccién es mayor cuento mayor grado de
apalancamiento emplea una empresa., Como resultado neto puede
usarse la palanca para aumentar las utilidades de los accionis-
tas; pero ello entraia el riesgo de incrementar las pérdidas
81 decse la fortuna econdémica de la empresa.

Siempre que se disponga de datos de probabilidad,
se los utilizard para hacer més preciso el anénlisis de inter-
compensacién entre riesgo 3 'rend,imien:o que debe prepararse
en las decisiones de apalancamiento financiero. Las utilidades
por accibén esperadas y su coeficiente de varianza (CV) pueden
calcularse mediante planes financieros alternativas y estas
utilidades por accién, junto con comparacfones del CV, ayudan

a elegir entre diversos planes.

La palanca financiera es similar a la palanca de ope-
racién, y comc sucede con la palanca de operacién, el apalan-
camiento financiero se define rigurosamente y se mide en tér-
winos del grado de palanca financiera., Ademéds pueden combi-
narse los efectos de las palancas financieras y de operacidn,
a través del factor combinado de apalancamiento, el cual mues-
tra los cambios porcentuales en las ganancias por accibén que
se obtendrdn dedeterminado cambio porcentual en las ventas”.
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4.6. COSTO DE CAPITAL

"En base a la naturaleza del proceso de va.luacién
de valores y el concepto de tasas esperadas de rendimiento,
se emplean dichos conceptos para obtener un coste promedio
de capital para la empresa, Primero se debe analizar el costo
de los componentes individusles de la estructura del apital:
deuda, =accién preferente y capital centable., A continuacién
se debe reunirlos para formar un costo promedio o compuesto
de capital. Se debe analizar también los efectosde las deu-
das que implican riesgo frente a las que no lo implican.

Se define el costo de la deyda, Kb (1-T) como la tasa
de interés que debe pagarse sobre los nuevos incrementos del
capital obtenido a través de deuda multiplicado por (l-tasa
impositiva)., El costo de las acciones preferentes de la compa-
filfa es el rendimiento efectivo y se calcula como el dividen-
do prefercente anual dividido entre el precio neto que recibe
la compaiiia cuando vende nuevas acciones preferentes. En for-
ma de ecuacidn:

Costo de las acciones = Kps = dividendos de accio_qga_gr_e_feren.tes

preferentes precio neto de las acciones preferentes
El costo de capital contable es la tass minima de
rendimiento que debe ganarse sobre las inversiones financie-
ras con capital contable para mantener invarlable el valor
de capital contable., Es la tasa de rendimiento que los inver-
sionistas esperan recibir de las acciones comunes de la compa-
iifa; el rendimiento en dividendos, més 1la utilidad en ganan-
cias de capital. Generalmente, suponemos que los inversionis-
tas esperan recibir las mismas tasas de rendimiento en el futu-
ro que las han recibide en el pasado; por consiguiente la es-
timamos basidndonos en los rendimientos histéricos reales,
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Ky el capital contable, procede de dos fuentes, utili-
dades retenidas y ventas de nuevas emisiones de acclones comu-
nes. Se usa la tasa requerida de rendimiento para el costo
de las utilidades retenidas. Sin embargo, las scciones nuevas
tienen un costo mas alto porque existen costos de flotacién
debidos a las ventas de las acclones. El costec de la nueva
emisién de acciones comunes se calculan como sigue:

rendimiento en

Costo de nuevas acciones = Ke = dividendos . .0 .. . recimiento
l-porcentaje -
de flotacién

Por consiguiente, las nuevas acciones comunes son
mds costosas que las utilidades retenidas, :

Si una empresa tiene una razén elevada de apalanca-
miento, los incrementos en le proporcién de las deudas haré’
que dichas deudas sean mds arriesgadas, porque se incrementa-
rdn las probabilidades de que sé produzca una quiebra. Si
los costos de una quiebra potencial son elevados, el valor
de la empresa se elevard, llegard a un punto méximo y entonces
empezard a bajar. E1l punto méximo sobre esta curva dindica

una razén éptima de endeudamiento.

El primer paso .para calcular el costo ponderado de
cépital, K, es determinar el costo de sus componentes indivi-
duales, El siguiente paso es establecer la serie apropiada
de ponderacibénm que usard para calcular los” promedios. A menos
que tengamos razén para creer otra cosa, suponemos que la pre-
sente estructura de capital de la empresa se encuentra en su
punto 6Gptimo (por estructura G6ptima de capital se entiende
lo que produciréd el costo promedio minimo de capital al reunir
una cantidad determinada de fondos o lo que producird un costo
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minimo incremental de capital). La estructura éptima de capi-
tal varia 4e uaa industris a otra, y las industrias mas esta-
bles tienen estructuras que exigen el uso de més endeudamien-~
te que en el caso de las industrias estables.

El programa de coste marginal de capital, definido
camo costo de¢ cada peso adicional obtenido durante el afo en
curso, noy interess por dos razones. En primer lugar la empre-~
sa deberd financiar sus programas de modo Qque se minimice el
programa de costo marginal de capital (CMC) y tendré entonces
que medir este dlrimo. En segundo lugar, el CMC es la tasa
que se debe utilizar en el proceso de presupuesto de capital,
La empresa aceptard nueves proyectos de capital sélo si sus
valores presentes netos son positivos, después de descontar-
los al costo marginal del capital.

E1l costo marginal del capitsl es constante a lo large
de un riesge dado y después comienza a elevarse. El aumento
serd probablemente gradual y no brusco, puesto que las empresas
realizan pequedos ajustes a sus razones Optimas de endeudamien-~
to, comienzan a utilizar una gran variedad de valores, retienen
cantidades mayores de sus utilidades, etc., a wedida que se
acercan al limite de los fondos de capital generados en su
interior".

4.7, #POLITICA DE DIVIDENDOS Y FINANCIANIENTO ENTERXO

"La gnlitica de dividendos determina el grado de fi-
nanciamiento interno por una empresa. El administrador finan-
ciero decide si libera las ganancias de las corporaciones del
control de la empresa, Este es un aspecto esencial de su la-
bor pues 1a politica de dividendos afecta a la estructura fi-
nanciers, a la corriente de fondos, 2 la liquidez de las cor-
poraciones, a los precios de las acclones y a la satisfaccibn
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de los inversionistas,

En teoria, una vez determinada la politica de deuvdas
de la empresa y el costo del capital, automiticamente debe
seguir la politica de dividendos. Segin nuestro modelo tedri-
co, &stos son simplemente un residuo tras haber cubierto las
necesidades de la inversién; si se sigue esta polftica y si
8 los inversionistas les es indiferente recibir sus rendimien~
tos sobre la inversién en forma de dividendos o ganancias de
capital seencuentran mejor que en cual.duier otra posible po-
litica de dividendos. No obstante, el administrador financie-
ro no dispone de toda la informacidm supuesta en la teoria
y necesitan orientaciones empiricas,

Las juntas de directores que deciden la politica de
dividendos, pueden consultar la siguiente lista de comproba-
cidn que resume los grandes factores econdmicos y financieros
que influyen en la polftica de dividendos: 1) tasa de creci-
mientos y nivel de utilidades, 2) estabilidad de las ganan=-
cias, 3) edad y tamafio de la empresa, 4) pousicién en cuanto
al efectivo, 5) necesidad de pagar la' deuda, &) control,
7) mantenimiento de un dividendo éptimo, 8) situacién fiscal
de los accionistas, 9) situacién fiscal de 1la corporacién
(incluyendo consideraciones de acumulacidn indebida, .

Algunos de los factores enumerados contribuyen a pa-
gos mAs elevados de dividendos, otros a pagos menores, No
es posible ofrecer una férmula que pueda aplicarse al estable-
cimiento de un pago aprepiado de dividendos para una situacién
dada., Esta es una tarea que requiere buen criterio. Las con-
sideraciones sefialadas anteriormente proporcionan una liste
de guias para las decisiones sobre los dividendos.

Los estudios empiricos indican una amplia diversidad
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de razones del pago de dividendos no sélo entre industrias,
sino también entre las empresas de una misma indystria. Indi-
can también que los dividendos son mas estables que las ganan-
cias., Las empresas se muestran renuentes a elevar los divi-
dendos en afios de buenas ganancies, y se resisten a reducirlos
cuando declinan las ganancias., Los divide;dos egtables indi-
¢can buen criterio, pues los inversionistas prefieren los divi-
dendos estables y una reduccién de dividendos puede ser inter-
pretada probablemente como presagio de una merma de las ganan-
cias,

Ni las divisiones de las acciones, ni los dividendos
en acciones ejercen solos una influencia fundamental en los
precios, El determinante del precio de las acciones de una
compafila es la capacidad de obtener ganancias de ella compara-
do con el poder de ganancias de otras compaiiias, Sin embarge,
ambos pueden usarse como un instrumento eficaz de politica
financiera. Son medidas {dtiles para bajar el precio con que
se negociyn las acciones, y los estudios indican que los di-
videndos en acciones tienden a ampliar la propiedad de las
acciones de una empresa.

La readquisicién de acciones es una alternativa al
pago dedividendos .en efectivo. Tienen importantes ventajas
sobre los dividendos y también desventajas, en particular el
hecho *de que supone necesariamente mayor incertidumbre que
los dividendos en efectivo. Las generalizaciénea sobre este -
punto son dificiles: cada empresa tiene sus propios problemas
y situaciones especiales y la politica de readquisicién debe
ser formulada en el contexto de las caracterfsticas y circuns-

tancias que tiene cada empresa en conjunto",
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4.8. FUENTES EITERNAS DE FINANCIANIENTO A LARGO PLAZO

"Las obligaciones a plazo més -largo se venden direc-
tamente a los inversionistas o mediante sistemas de distribu-
cién de bancos de inversiones. Dos de las formas principales
de financiamiento directo son los préstamos a plazo fijo por
los bancos comerciales y la colocacién privada de valores por
las compafifas de seguros y los fondos de pensiones, Ambos
tipos de financiamiento presentan contratos similares. Su
ventafjas son que tienen gran flexibilidad de renegociacién
de las condiciones y la seguridad de disponer de financiamien-
to, proporcionada mediante los acuerdos a largo plazo, en com-

paracién con los préstamos bancarios a corto plazo,

Los préstamos directos se retiran casi siempre median-
te reembolsos sistemiticos (pagos de amortizacibdn) durante
la vida del préstamo. Las garantias colaterales (generalmen-
te en forma de hipotecas sobre los equipos) se emplean con
frecuencia aunque las compaiilas mayores y més fuertes pueden
tomar préstamos sobre bases no garantizadas.

Por lo comin, los bancos comerciales conceden présta-
wos pequeiics a corto plazo; las compaiifas de seguros y los
fondos de pensiones conceden préstamos mayores y s plazo méds
largo.

Al igual que las tasas sobre otros créﬁitos. el costo
de los préstamos directos varf{a segln el tamaiio del préstamo
y 1la fuerza del prestatario, Dichos préstamos son vilidos
durante periodos bastante prolongados en que las tasas de in-
terés pueden cambiar radicalmente. Por esc algunos tienen
tasas variables; se ajustan a clerto nivel por encima de 1la

tasa preferencial o la de redescuento,
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A menudo, los préstamos direc*os incluyen una "cliu-
sula" en forma de certificados que permiten la compra de valo-
res de capital contable del prestatario, al precic que preva-
lece en la época de la tramsaccién,

Otro aspecto de los préstamos directos es la serie
de acuverdo de proteccién incluidos en la mayoria de los contra-
tos de préstamos. Los fondos del prestamista estdn comprome-
tidos durante un periodo prolongado y, en este tie'mpo, la si-
tuacién del prestatario puede camblar considerablemente, El
prestamista para protegerse incluye estipulaciones de que el
prestatario mantendrd la razén circulante a un nivel especi-
ficado, limitard las adquisiciones de activos fijos adiciona-
les, conservard la razén de endeudamiento por debajo de una
cantidad declarada, etc. Esas disposiciones son necesa; ias
desde el punto de vista del prestamista, pero restringen la

capacidad del prestatario para actuar.

El banquero de inversién ofrece servicios de interame-
diario al vendedor y al comprador de nueves valores, Contri-
buye a planificar la emisién, la asegura y realiza el trabajo
de vender la emisifén al inversionista final. El costo del
servicio para el emisor depende de la magnitud del trabajo
total que deba efectuar el banquero‘al colocar la emisién.
El banquero debe tener presentes ‘también los intereses de sus
clientes de corretaje, si estos inversionistas no estdn satis-

fechos con los productos del banquero hardn negocio con otro.

Los costos de Fflotacién son minimos para los bonos,
mayores para las acciones preferentes y méximos para las ac-
ciones comunes, Las grandes compaiies tienen menores costos
de flotacidn que las pequefias para cada tipo de valor, y muchas
compafiias pueden reducirlos ofreciendo los nuevos valores por

medio de ofetas de derechos.
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El administrador financiero ¢2:be conocer las leyes
que regulan la emisién y el comercio de valores porque influ-
yen en sus responsabilidades en los métodos de Financiamiento
y en los costos, La reglamentacién del comercio de valores
trata de proporcionar informacifn que puedan utilizar los in-
versionistas para juzgar los méritos de los valores; controlar
el volumen de crédito usade en el comercio de valores y pro-
porcionar mercados ordenados de valores. Sin embargo, las
leyes no evitan la compra de emisiones riesgosas ni las gran=
des fluctuaciones de los precios. Elevan algo los costos de
flotacibén, pero probablemente hayan reducido el costo de capi-
tal al aumentar la confianza del pGblico en los mercados de

valores.

Dentro de los problemas que enfrenten las empresas
y en especial las pequefias y medianas, dstacan dos gque por
su importancia es imprescindible contemplar, ya que de su solu-
cidn depende que la empresa tenga una 6ptima proyeccién en
el futuro, como lo son el de financiamiento y asistencia téo-
nica, que constituyen invariablemente factores problemdticos
para el desarrollo de la pequeita y mediana empresa,

En junio de 1978, el gobierno €federal encomendd a
Nacional Financiera S.A., el Programa de Apoyoc Integral a la
Industria Pequeita y Mediana (PAI);para proporcionar una mayor
y méds eficiente asistencia técnica y financiera a este impor-

tante segmento de la industria.

Su objetivo principal consiste en fortalecer y cana-
lizar de manera coordinada, los apoyos que se otorgan a la
pequeia y mediana industria, de acuerdo con los lineamientos
de politica econdémica establecidos. A continuacién menciona-

remos los fondos y organismos del PAI,
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El Fondo Nacional de Estudios 'y Proyectos (FONEP),
otorga crédito a -tasas de interés preferenciales, para la rea-
lizacién de los estudios que permitan a los empresarios obte-
ner la informacién necesaria para realizar con éxito sus in-
versiones,

El FONEP opera directamente con los empresarios que
lo requieran, tanto del sector piblico como del privado. Los
estudios son efectuados por empresas consultadoras registradas
en este Fondo, que cuentan con la organizacidén necesaria para
elaborar proyectos.

El Fondo Nacional de Fomento Industrial (FOMIN) apoya
financieramente a las industrias participando come socio mino-
ritario y temporal en el capital de las empresas y otorgando
créditos sin garant{a, susceptibles de convertirse en capi-
tal social.

E1 FOMIN opera en forma directa con los solicitantes
de recursos financieros. Puede adquirir acciones comunes o
preferentes de la empresa o conceder créditos sin garantis
hasta por el 49% del capital social de una empresa .nueva, o
del capital contable de una empresa en operacidn; ya conside-
rada la aportacién del propio Fondo.

Los créditos, denominados tambiém subordinados con-
vertihles, se otorgan a tasas de interés hasta cinco puntos
abajo de las éxistentes en ¢l mercado y a plazos de pago de
tres a seis aikos. En estos créditos existe la opcidén de trans-
"formarlos en capital de la empresa.

El Fondo de Garantfa y Fomento a la Industria Media-
na y Pequeia (FOGAIN) otorga .créditos y garantfas a la pequefia
y mediana industria a través de las instituciones de crédito
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nacionales miéltiples y de las uniones de crédito y el Fondo
puede garantizar al intermediario financiero préstamos de habi-
litacién o avio y/o refaccionarios que conceda a la pequefia

industria,

El Fideicomiso de Conjuntos, Parques, Ciudades Indus-
triales y Centros Comerciales (FIDEIN), fomenta 1la construc-
cibén de instalaciones induystriales para coadyuvar a la des-
centralizacidn productiva, Realiza actividades en forma di-
recta con gobiernos de los estados y grupos de industriales
o particulares intereses en desarrollos de parques industria-
les o en acciones tepdientes a la descopcentracidn,

El Fonde de Informacién y Jocumentacidn para la Indus-
tria (INFOTEC) Proporciona servicios de informacién, capaci-
tacién y asistencia tecnolégica, tendientes a introducir uge-
joras de innovaciones en la producciém, ingenieria, planes
y mercadotecnica de las industrias establecidas en el pais.
(17)

Una figura interesante de considerar c¢omo forma de
financiamiento que se ha establecido en otros paises y que
constituye una fuente excelente de préstamos a mediano plazo
es el "Small Business Administration (SBA), una dependencia
del gobierno federal norteamericano. El SBA es activo en la
ayuda a los pequefios negocios. Ayuda a los negocios pequefios
a satisfacer sus necesidades de capital. Esto no es, sin em-
bargo su dnica funciédnm, El SBA ofrece ayuda a los pequefos.
negocios, Ayuda a los negocios pequefios a satisfacer sus nece-
sidades de capital. Esto no es, sin embargoe, su dnica funcién,

(17) Temado de: Pequeda y Mediana Empresa, Publicacién de
la S.H.C.P, México. 1983. Pdus. 207 a 217,
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El SBA ofrece ayuda a los pequefios hombres de negocios propor-
cionéndoles expertos en finanzas paraaconsejarlos y ayudarlos
con las finanzas de su empresa y con 1lps operaciones en gene-
ral, Muy frecuentemente, pedir prestado puede ser innecesario
y aun no recomendable, Si un préstamo parece ser la solucién
al problema del duefio de un pequefio negocio, el SBA puede ayu-
darle a conseguir un préstamo bancario u otra forma dc finan-
ciamiento, El SBA puede unirse con un banco de la localidad
para prestarle ayuda a un negocio pequefio. Si la empresa tie-
ne necesidad y satisface todos los requisitos, el SBA puede
prestarle dicha suma integra, considerdndose como un préstamo
del gobierno",

4,9, FIXAXCIANIEXTO CO% ACCIOXES COMUXNES

"Las explicaciones sobre el financiamiento con ac-
ciones comunes y las ventajas y desventajas del financiamien-
to externo con acciones en comparacién con el uso‘de accio-
nes preferentes y deuda, proporcicnan una base para tomar deci-
giones acertadas cuando una empresa estudia 1la posibilidad

de financlarse con nuevas acciones comunes.

Los ofrecimientos de derechos pueden usarse efectiva-
mente por los administradores financieros, Si el nuevo finan-
ciamiento asociado con los derechos representa una sblida deci-
sién (una que dé por 1esultado probablemente una mejora de
las ganancias de la firma) es mis probable que se obtendré
un aumento de valor de Jas acciones, El uso de derechos per-
mitird a los accionistas preservar su posicifn o mejorarla,

Perc si creen que el nuevo financiamiento no esté
bien justificado el ofrecimiento de derechos puede hacer que
el precio de las acciones decline mlAs que el valor de los dere-
chos. Como el ofrecimiento de derechos se dirige a los accio-
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nistas ectusles su uso puede reducir los costos deo flotecidn
de 1a nueva emisibn,

Uns decisién importante psrs los adainistradores f4i~
nancieros en un ofrecimiento de derechos es fijsr el precio
de suscripcién, o ls cantidad de concesilén partiendo del precio
de mercado asctual de las scciones, FPérasulse que reflejan los
efectos estéticos de un ofrecimiento de derechos indices que
at los accionistas ni 1s cospadis se benefician o pierden por
los cambios en el precio. El1 ofrecimiento de derechos tiene
el efecto de uns divieibén de lse scciones, o ses que ¢l nivel
fijedo psrs el precio de suscripciém reflejard es alto gredo
108 objetivos y los efectos de una divisién de acciones.

£3 comsportasiento posterior del precio de los ders-
chos y las scciones cosunes em el nuwevo ofrecisiento é8socis~
do reflejard 1as perespectivas de genancias y dividendos de¢
1s compsiifs, y tambiés 1los hechos subyscentes es los sercsdos
de valores., Ll nuevo finsncismiento ssocisdo ea o1 ofrecimien~
to de derechos puede ser un indicador del previgto asumento
ue las ventes y las utilidedes de ls compeiise, {on efectos
de divieién de las scciones que ejerce ¢l ofrecimiento 4o dere-
chos pueden ser ussdos pars sltersr los pegos de dividendos
de 1s compshfs, Los efectos de estos hechos en el comports-
atento de los derechos y 1os valores en el mercedo sntes, du-
rante y despubs del perfodo de megociaciés de los derechos
reflefarén 1ss espectativas de los taversionistss en cusnte
s las gansaciss de ls empress.

Debe splicerse un merco pers ls toma de dJdecisiones
relativas s 1a seleccién entre voriss forsss de fiasnciestion-
to pars 1s eveluscibe del uso de neeves acciones y demss (0.~
sas”,
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4.10. CERTIFICADOS DE ACCIONES Y VALORES CORVERTIBLES

"Los certificados de acciones .y los coavertibles soa
formss de opciones usadan en las empresas financierss. [Pl
uso de dichos instrumentos es estimulado por un ambiente econd-
aico que combina perspectivas de propiedad o imflacién y de-
pusl&n o deflacién. La posicibn prioritaria de 1los valores
protege contra las recesiones. La caracteristica de opcién
de &stos ofrece la oportunidad de participacidn en el alzs
de los precios de las acciones.

El privilegio de convertibilidad y 1los certificsdos
de acciones se usan cowo "cebo"™. Los privilegios de acciéa
que conceden permiten s las pequefias cospsiiias veader obligs-
ciones o acciomes preferentes que de otro modo a0 podriss ven-
der. Para las grandes compaiifas, los "cebos™ disminuyes ¢l
costo de los valores veadidos, Ademds, graciss s las opcio-
nes se efectia la venta future de acciomes comuses e precios
nks altos que losa que podrian obtemerse emtoaces., Ea comse-~
cuencia, 1ss acciones permiten la veata desorada '“ acciones
comuncs a precios més favorables.

La comversiém de obligaciones por sws tesedores ordi-
narismeate mo aporta fondos adiciossles s la coapaffs., Por
oposicidn, el ejercicio de los certificados de scciomes 4
proporcioss fosdos. La comversibm de valeres dard por ressl-

tedo una reduccién de las raxzones de endeudsnionto. EI ejer~ -

cicio de certificados de acciones reforzard 1ls posicibe de
capital, pero dejerd aéa 1a deuds o las- accioses preferestes
en el bdalance general, Al compsrar ¢l uso, de coavertibles
com valores prioritasios que tienes certificados de ascciomes,
una eapress <oa une elevads rezds de endeudamiento dede esco-
ger los- valores coavertibles. Uma empress cos was rezbe mode-
rada & bajs de deudsatieato probabdl te recurra & los certi-




118
ficados de acciones,

En el pasado, las empresas mds grandes y més fuertes
preferian les valores convertibles sobre las obligaciones con
certificades de acciones, por lo cual la mayor parte fue emi-

tida por las mds pequefas y mds débiles™,
4,11, VYALORES DE RENTA FIJA: DEUDAS Y ACCIONES PREFERESTES

"Un bono es un pagaré a largo plazo. Una obligacién
hipotecaria estd garantizada con una propiedad inmueble, La
deuda a largo plazo garantizada difiere en cuanto & la priori-
dad de los derechos, el derecho de emitir mas valores y la
clase de gravamen proporcionado. Estas caracter{sticas deter-
minan la cantidad de proteccidn ofrecida al tenedor del bono
u obligacidédn por las condiciones del valor. Proporcionar al
inversionista mds seguridad le inducird a aceptar un menor
rendimiento, pero restringir{d la futura libertad de accién
de la empresa emisora.

Las principales formas de obligaciones no garantiza-
das son: certificados para reintegros, certificados para rein-
tegros suberdinados y, bonos sobre ingresos. Los tenedores
de certificados para reintegros son acreedores generales no
garantizados. Los certificados pars reintegros subordinados,
fipuran en segundo lugar en relacidén al derecho de los présta=-
mos bancarios. Los bonos sobre ingresos son similares a las
acciones preferentes, porque sélo se les pagan intereses cuan-

do se ganan.

Las caracteristicas de la deuda a largo plazo deter-
minan las circunstancias en que ésta se usard cuando se anali-
cen formas alternativas de financigmiento. El costo de 1la
deuda es limitado, pero es una obligacién fija., El interés
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es un gasto deducible pars fines fiscales, La deuda tienc
una fecha de vencimiento y puede requirir efectuar pagoes al
fondo de amortizacién para preparar la .extincién de la obli--
gacién, La naturaleza de la deuda a largo plazo estimula su
uso en las siguientes circunstancias:

a) Las ventas y las utilidades son relativamente
estables;

b) Los mirgenes de utilidad son adecuados para hacer
ventajoso el apalancamiento financiero.

c) Se espera un aumento de las utilidades o del nivel

general de los precios;

d) La actual razén del endeudamiento es relativamen-
te baja;

e) Las razones de precio de las acciones comunes/uti-
lidades, son bajas en relacidén con los niveles de las tasas
de interés;

f) Son importantes las consideraciones sobre el con-
trol; :

g) Los requerimientos de efectivo bajo el convenio
de emisibn de bonos no son muy fuertes;

h) Las restricciones de los certificados de emisién

de bonos no son onerosas.

Aunque siete de los ocho factores pueden favorecer
a la deuda, el octavo puede hacer cambiar la decisidn en favor

del uso de instrumentos de capital contable., Lla lista de fac-



120

tores es asi simplemente una lists de comprobacién de elemen-
tos que ponsidcrar cuando se decide tocante a los bonos frente
a las acciones; la decisién real se basa en un juicio sobre
la Ilmportancie relativa de los distintos factores,

Las caracteristicas de las aciones preferentes varian
segin los requerimientos de la situacidén en que se emiten,
Sin embargo, tienden a ser constantes ciertas normas, Las
acciones preferentes generalmente tienen prioridad sobre las
acciones comunes en cuanto a las ganancias y derechos al active
durante le liquidacién, Las acciones preferentes suelen ser
acumulativas; no tienen vencimiento, pero a veces son pagade~-
ras. Generalmente, no son participantes y sdlo tienen derechos

de votos contingentes.

Las ventajas para el emisor son dividendos limitados
y a8ausencia de vencimiento. Estas ventajas pueden superar
a los inconvenientes del costo mas alto y de la no deducibili~
dad de los dividendos como un gasto para fines fiscales.
Pero su aceptacién por los inversionistas es la prueba final
de si pueen venderse en términos favorables,

Las compaiilas venden @acciones preferentes cuando
buscan las ventajas del apalancamiento financlero, pero tienen
los peligros de los cargos fijos sobre la deuda frente a las
fluctuaciones potenciales del ingreso. Si las razones de
endeudamiento o los costos del financiamiento mediante acciones
comunes son relativamente elevados, se reforzardn las ventajas

de las acciones preferentes.

El uso de acciones preferentes ha declinado por causas
tributarias, sin embargo, en afios recientes se ha pro&ucido
un cambio de retorno & una nueva clase de acciones preferentes;
acciones preferentes convertibles, usadas principalmente en
relacién con las fusiones, Si se entregan efectivo o bonns

.8 los accionistas de la compafifa adquirida, se les oblipga
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a pagar impuestos sobre ganancias de capital por cualesquiera
ganancias que pudieran haberse obtenido. Sin embargo, si
se entregan acciones preferentes convertibles a los accionistas
que venden, esto cosntituye un intercambio de valores exento
de impuestos. Los accionistas vendedores pueden obtener un
valor de renta fija y al mismo tiempo posponer el page de
los impuestos sobre ganancias de capital.

81 se vendid una emisién de obligaciones o de acciones
preferentes cuando las tasas de interés eran mas altas que
las actuales y si la emisidén es pagaders, acaso sea productivo
anunciar el pago de la antigua emisiédn y reembolsarla con

una nueva, de menor costo",
4,12 FINANCIAMIENTO A TRAVES DE ARREXDAMIENTO

"El arrendamlento se ha usado desde hace. muche en
relacidén con la adquisiclién de equipo extendiendose para abar-
car una amplia variedad de equipo.,

Las formas mas importantes del financiamiento por
arrendamiento son:

a) Venta,y rearrendamiento, en la que una empresa
que puseé terreno, edificios o equipo vende la propiedad y
ejecuta simulténeamente un convenio para arrendar la propiedad
durante cierto periodo especificado en condiciones especificas;

b) Arriendos de servicios o arriendos de operaciéds,
que incluye servicios de financiamiento y mantenimiento son
a menudo cancelables y requieren pagos por el contrato de
arrendamiento que pueden no recuperar completamente el costo
del equipo:
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c} Arrendamiento financiero, que no proporcionean
servicios de mantenimiento, no es cancelable y amortiza total-
mente el costo del activo arrendado durante el periodo bAsico
del contrato de arrendamiento.

Para conmprender las posibles ventajas y desventajas
de este tipo de finanzas, el costo de arrendar un activo debe
compararse con el costo de adquirir el mismo activo. A falta
de ventajas fiscales dimportantes y otras "impérfecciones"
del mercado, no deberia haber ventajas entre comprar o arrendar
un activo, cuando el costo ponderado de capital del proyecto
se usa como factor de descuento en el anilisis; sin embargo,
cuando se une como factor de descuento el costo de la deuda,
no se obtendrd el "resultado de indiferencia". La razén con-
ceptual para usar el costo de capital en lugar del costo de
la deuyds, al analizar el arrendamiento contra la propiedad
es que cualquier forma de deuda requiere una base de capital
contable que se debe tomar en consideracién al determinar

el factor de descuento,

EL procedimiento mAs apropiado consiste en utilizar
primeramente el costo de capital para obtener el resultado
que se obtendria en la ausencia de ventajas para el arrenda-
miento como para 1la propiedad del activo. A continuacibn
se sefiala un rango de factores que pueden influir en el resul-
tado de indiferencia. Esas influencias posibles dincluyen
difcrencias en impuestos, diferencias en costos de mantenimien-
to, costos distintos de capital para el arrendador y la eampresa
usuaria, diferencias en obsolescencia y diferencias en las
posiciones contractusles del arreadamiento frente a otras
fromas y fuentes de financiamiento, Las ventajas o desventajas
futuras de estos otros factores dependen de los hechos y las
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circunstanciass de cada transaccibn analizada”. (18)
4.13 LA ADMINISTRACIONK FINAXCIERA Y LA PRACTICA EN MEXICO

Los conceptos anteriormente expuestos constituyen
una teorfs hasta cierto punto abstracta, de los principios
generales de adminimtracién financiera, ya sea pars ls adminis-
tracibén de tal tipo de ciertas &reas, & aln la conceptualiza-
cibén y determinacibn de especificos rubros; sin embargo la
base de la teaorizacibén anteriormeste expusta se encuentra
mycho, en el "american business administration way",

Si miramos la situscidn mexicana, encontraremos cierta
diferenciacién y como veremos en el préximo capltulo, clerta
actitud y politica a seguir de acverdo a las circunstancias
especificas que al ente econbmico se le d& en este &mbitc
territorial al cual nos estamos circunscribiendo, nao obstante
cievcos principios de la sdministracién financiers expuestos,
siguen siendo vélidos y aplciables no importando el 4&mbito
territorial de que sme trata, pero siempre en el esquema capita-
lista..

Otros puntos sin embargo que debemos considerar en
particular al referirnosal énte econdmico en México, es las
caracteristicas proplas & circunstancias propias que se dén
en el mismo; podiamns hacer referencia por ejemplo a las tasas
de interés y toda la serle de politicas de ‘administracidn

financiera ligéd‘as a &stas, que se ven variadas ante los nive-
les histéricamente altos que han alcanzado en el pals, y que

(18) J.F. Weston y E.F. Brigham. Fundamentos de Administracidn
Financiera, Edirorial Interamericana, México. 1984,
Pdgs., 149 a 213 y 328 a 523,



124

afecta la concepcidén financiera primesiamente sefialada; esto
dentro de un marcoe real, que es- la crisis econbmica en que
se debate el pals, que ha hecho desusual ciertas précticas
financieras tradicionales y que ha implementado otras intes
inusuales, como 1la reexpvresién de estados financieros; no
debemos olvidar que México es un pais subdesarrollado y en
parte la estructura y actividad financiera del ente econémico
establecido en este pals se ve afectads por ello; por lo que
también los créditos bancarios se han visto modificados ante
las altas tasas de interés que como veremos en el capitule
siguiente afectan el financiamiento de la empresa; 6 los merca-
dos normales de intercambio que sufren adecuaciones a las
circunstancias y digemos también de los documentos comerciales
de empresas, que pueden darse en economias sélidas con empresas
de gran prestigio & en economias inflacionarias ante la fr'ta
de crédito y como un mercado paralelo. A lo anterior podemos
agregar que por 1la naturaleza propia de la empresa en éste
pais no se den tanto fenbmenos financieros como las ganancias
y dividendos en las corporaciones y holdings y las politicaa
financieras a estos, ante la éuclsez de una prcsencia realmente
significativa de éstas figuras en una economia subdesarrollada.

Dentro del mismo contexto, la diferenciscibébn entre
acciones preferentes y comunes de la empresa, su negoclacidn,
el rendimiento de las mismas y 'su tratamiento fiscal, debe
encuadrarse no en la estabilidad donde estas operaciones finan-
cieras estAn integradas en un esquema de desarrollo de 1la
empresa, sino afectadas por la politica econdmica que por
la crisis se implementa, donde las transferencias y rendimien~
tos se ven afectados por factores como el inflacionario vy
en que la especial politica tributaria juega un papel importan-
te para su desarrollo,

En una estabilidad financiera y de continuo desarro-
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1lo, pueden darse figuras como les préstasos de compaiiias
" de seguros y fondos de penaiones, pero en la situacién finan-
ciera que vive el pals, la politica de préstamos constituye
un sspecto muy riesgozo el cual solo puede ser operado por
el sector de la bancs en base a las politicas econdmicas en
cuestidn, Similar comentario podfamos hacer a la figura del
almacenamiento rural externo, con una prlctica poco usual
en nuestro medio.

Sin embargo todo esto no deja de quitar valor a los
principios enunciados y estos nos ayudardn a comprender mejor
y posiblemente a orientar posibles soluciones en lo relativo
a la situacién financiera mexicana y al papel del administrador
financiero y su énte econémico, La situacidén concreta nos
hard tomar la idea general descrits y adecuarls al requerimien-
to especifico en cada situacibn, siendo tan vélida la premisa
general como la particular.



CAPITULO QUINTO

PICTORES OF LOS ACUZRDOS QUE
REPERCUTEN EN LAS PINANZAS D&
LAS ENPRESAS ©F MEXICO
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5.1 CONTABILIDAD SOCIAL

As{ como los individuos 1llevan 1na contabilidad (aun-
que no sea escrita) de sus principales datos de ingreso, gasto
e inversién, de la misma manera en que las empresas registran
contablemente sus operaclones diariss, con el objeto de dispo-
ner de la informacién que les permita conocer su situacidn
en una fecha determinada y cuantificar sus operaciones realiza-
des en un afio; en forma similar en Que las instituciones plbli~
cas y las privadas que no tienen fines lucrativos llevan tam-
bién un control detallado de sus movimientos, el pals también
contabiliza las cifras que reflejan su situacidén y evolucién
econdmica. Estas se refieren a la produccién, consumo, ahorro,
inversidn, relaciones con el exterior y a las interrelaciones
existentes entre los diferentes sectores generadores de bienes
y servicios. La contabilidad econémica nacional es, en resu-
men, el instrumento mediante el cual la Nacién registra conta-
blemente sus principales movimientos econdémicos,

El sistema de Cuentas Nacionales constituye la estruc-
tura conceptualmente organizada en que se inserta la informa=-
cibén estadistica de que dispone el pals. En él gse :utiliza
el principio de la partida doble, que consiste en que cualquier
operacién que se lleve a cabo, debe anotarse en dos partes,
ya que lo due para algiin sector es gasto, para otro es ingreso.
Esto hace que las Cuentus Nacionales sean una forma especial
de presentar la estadf{stica de un pals, que implica un esfuer-
20 de congruencia de todos los datos. Obviamente como en
la contabilidad mercantil en el caso de las Cuentas Nacionales
se tiene que atender a una serie de reglas ya definidas, para
que conforme a ellas se ordene la informacibén y se cuida su
coherencia.

Los sistemas de contabilidad econémica nacionsl cons-
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tituyen, el esfuerzo mds avanzado que se ha llevado a cabo
para rtegistrar, bajo criterios adecuados, las innumerables
transacciones econémicas que tienen lugar durante un perfodo
determinado entre las empresas, las familias y el gobierno,
dentro del territorio de¢ um puis y con el resto del mundo.

Para efectos de nuestro estudio, al tener México
acuerdos con los organismos 1internacionales de c¢rédito, si
estos nos conceden un préstamo, la forma de registrar dicho
flujo de capitales y llevar un control sobre el mismo, es
a través de la contﬁbilidad social, de las Cuentas Nacionales,

tanto cuando entra, como cuando sale,

Para construir un sistema de contabilidad econémica
nacional, al igual que ocurre con la contabilidad mercantil,
se requiere la disposicién previa de un conjunto de definicio-
nes, clasificaciones y reglas prdcticas para el registro de
las transacciones.

Entre loe aspectos fundamentales que deben ser resuel-
tos estln los siguientes:

a) Definir las formas bédsicas de la actividad econé-
mica a que se van a referir: produccidén, ingreso, gasto, finan=
ciamiento y relaciones con el exterior.

b) Definir los tipos de actividad econbmica de donde
provienen los bienes y servicios que se produce: agricultura,
ganader{a, explotacién forestal, pesca, industria, comercio,

transportes, servicios.

c¢) Definir los sectores institucionales en que se
mostrardn las relaciones financieras de la economia: empresas,
familias, gobierno, instituciones privadas sin fin de lucro,
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resto del mundo,

d) Definir el periodo de referencia de las cuentas:
mes, trimestre, semestre, afo.

e) Definir los criterios para valuar las transaccio-
nes y poder expresarlas en valores monetarios: precios ¢orrien-
tes, precios constanteg, precios de productor, precios de
usuario.

£) Definir el momento de registro de 1los hechos:
al momento de la compra, al momento del uso, al momento del
cambio de propiedad, etc,

g8) Definir la estructura de cuentas y los criterios
para registrar en ellas los asientos contables, baséndose
sobre el principio de partida doble, donde cada transaccién
o grupo de transacciones se registra como ingreso y como gasto;
como entrada y como salida.

Las Cuentas Naciounales estén integradas por;

a) La sgerie de Cuentas Consolidadas de 1a Nacién;
a su vez estd integrada por cuatro cuentas fundamentales:

i Cuenta de Producto y Gasto Interno Bruto;
ii Cuenta de Ingreso Nacional Disponible y su Asig-
nacién;

iii Cuenta de Acumulacidén y Financlamiento del Capi-
tal, yi

i v Cuenta de Transacciones con el Exterior.

b) La Cuenta de Produccidn, Consumo y Acumulacibn
de Capital por rama de actividad y;
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) La Matriz de Insumo Producr. .

Las cuentas de produccidn, consume y scumulocibn
se congtruyeron pars 353 actividades econdmicas, A partirv
de ellas se logrd una consolidacidén de 195 actividades y otrs
de 72 actividades que son las que se identificaran en la Matriz
de Insumo Producto, A su vez, las 72 ramas se agrupan en
nuave grandes divisfones para facilitar el andlisis genernl
de 1a economia,

Coamoe se puede advertir en la parte derecha de 1ls
grifica, 'la cuentas del producto y gasto internn bruto, se
refiere al deatino que se da a los bienes y servicios produci-
dos por 1a sociedad en au conjunto, es decir, la forma va
que se utilizan esas bienes y servicios para ateader las nevc.-
sidades derivadas del consumo de las familias y del gobierno:
la aplicacidn y repoaicidén de construcciones e instalaciones,
maquinaria y equipo de trabsjo; la ampliacidn o reduccida
de existencias y de la exportacidn. Las importaciches s
restan con el fin de conocer exclusivamente el esfuerzo produc~
tivo llevado a cabo dentrov de las fronteras del pals, Por
otra parte, a la izquierda, se presents la forma en que se
distribuye el resultado del esfuerzo nacional, representade
por el producto interno bruto, entre el trabajo el capital,
ls propiedsd, el empresario y el gobierno.
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CUENTA DE PRODUCTO Y GASTO INTERNO BRUTO

Fewuneracién de asaslariados

tscedente de explotacibdn.

Consumo de capital fijo.
Irpuestos indirectos,

Menos: subsidios,

Producto Interno Bruto,

La cuenta del
expone en 1a gréafica,

ingreso nacional disponible,

Gasto de consumo final de las
administraciones pidblicas.

Gasto
final,
Variacién de existencias,

privado de consumo

Formacibn bruta de capital
fijo.

Exportaciones de bienes
y servicios.

Menos: Importaciones de

bienes y servicios,

Gasto Interno Bruto.

como se

en la parte de la derecha, presenta

la forma, en que se integra dicho ingreso a partir de los pagos
a los factores de la produccibdn como resultado de su esfuerzo
productivo, que aparecen en la cuenta del producto y gasto

interno bruto,

y de los flujos netos (ingresos menos eroga=-

ciones) que provienen del resto del mundo por remuneraciones
a los asalarisdos, pagos a la propiedad (intereses, regalias,

rentas,

dividendos y similares) y transferencias corrientes
(donativos y ayudas, por ejemplo).
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CUENTA DE INGRESO NACIONAL DISPONIBLE Y SU ASIGNACION

Gastos de consumo de las Remuneracién de asalariados.
administraciones piéiblicas. ' '
Casto privado de consumo final, Retiuneracién de asalariados
procedente del resto del
mundo, neta,

Ahorro, Excedente de explotacibn,
Renta de la propledad y de la
empresa procedente del resto
del amundo, neta,

Impuestos indirectos.

Menoa: subsidios.

Otras transferencias corrien-
tes procedentes del resto
del mundo, netas,

Asignacién del Ingreso Disponible| Ingreso Disponible.

Tambilén estd gréfica nuestra del lado izquierdo,
la forma en que este ingreso se utiliza en consumo y ahorro.

La cuenta de acumulacién y financiamiento de capital
refleja de manera iamportante los esfuerzos que realiza 1la
sociedad en su conjunto para ampliar su capacidad productiva
de bienes y servicios, Esta cuenta registra, como puede apre-
ciarse en la gréifica, la acumulacién de’ existencias, tanto
de naterias primas, como de bienes de consumo y de capital,
as{ como las ampliaciones de estos (ltimos, que se estédn utili-
zando en la produccién de bienes y servicios, Muestrs también
la forma en que se finsncia la acumulacién de capital, mediante
el ahorro y las reservas para depreciacién de activos fijos,



132

y registra los financiamientos otorgados & recibidos del resto
del mundo.

CUENTA DE ACUMULACION Y FINANCIAMIENTO DE CAPITAL

Variacién de existencias. Ahorro

Formacidén bruta de capital-

fijo. Consumo de capital fijo.
Préstamo neto al resto del

mundo.

Acumulacifn bruta de capital. Financiamiento de la acumula-

cibn bruta.

La cuenta de transacciones corrientes con el exterior;
como se aprecia en la griafica, es el resultado de las operacio-
nes corrientes del pais con el resto del mundo. Por un lado,
la cuenta muestra los ingresos que se obtienen por las exporta-~
ciones de bienes y servicios, la remuneracién de asalariados,
los pagos a la propiedad y transferencias corrientes y por
otro las erogaciones que se hicieron para importar bienes
y servicioa, pagar a trabajadores del exterior, cubrir pagos
a la p}opiedad y hacer transferencias corrientes. La diferen-
cia entre los ingresos y las erogaciones permite ver el déficit
o superdvit dellpais en cuenta corriente, Esta cuents guarda
una relacién estrecha con la balanza de pagos del pais que
es ¢l medio que se utiliza para cuantificar la disponibilidad
de divisas del pais para hacer frente a sus compromisos con
el exterior.
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CUENTA DE TRANSACCIONES CORRIENTES CON EL EXTERIOR

Exportacién de bienes y servicios Importaciones de bienes
y servicios,

Remuneracidn de asalariados pro- Remuneracién de asalaria-

cedentes del resto del mundo. dos pagada al resto del
mundo,

Renta de la propledad y de la - Renta de la propiedad y de

empresa procedente del resto - la empresa pagada al resto

del mundo. del mundo,

Otras transferencias corrientes Otras transferencias co~-

procedentes del resto del mundo. rrientes al resto del
mundo,

Excedente de la Nacién por
transacciones corrientes.

Ingresos Corrientes. Utilizacidn de los Ingresos Co-
rrientes.

Las cuentas de Produccién por tipo de actividad econb-
mica, como puede apreciarse en la grdfica, tienen por finalidad
mostrar, para cada tipo de actividad en que se ha subdividido,
para fines estadisticos, el aparato productivo del pais, el
valor de los blenes y servicios producidos en un afio, incluida
la produccién usada para auto=-consumo, la de bienes secunda-
rioas y subproductos; as{ como el valor de los bienes y servi-
cios que se utilizaron en su producclén (materias primas,
combustibles, electricidad, servicios financleros, servicios
no financieros) y los pagos que se tuvieron que hacer 'para
remunerar a la mano de obra asalariada, reprner ¢l desgaste
de los bienes de capital empleados, cubrir 1cs gastos por
el uso de cosas que no son de su propiedad (rentas, intereses,
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regalias derechos de autor y similares), remunerar al empresa-
rioc y a la mano de obra no asalariada y los impuestos indirec-
tos menos los subsidios que se tuvieron que transferir al
gobierno.

CUENTA DE PRODUCCION

Consumo intermedio. Produccibn bruta,
REmuneracién de asalariados.
Consumo de capital fijo,
Impuestos indirectos amenos -
subsidios.

Excedente de explotacién.

Insumo Total, Producciébn Bruta.

Estas Cuentas de produccibén, consumo y acumulacidn
se construyeron para 353 actividades econbémjcas, A partir
de ellas se logrd una consolidacién en 195 actividades y otra
de 72 actividades que son las que se identificaron en la Matri:
de Insumo Producto. A su vez, las 72 ramas se agrupan en
nueve grandes divisiones que facilitan el andlisis :general
de la economia, -
5.2 FACTORES DE LOS ACUERDOS QUE IKFLUYEN EN LAS FINANZAS DE -

LA EMPRESA MEXICANA

A vistas el marco de referencia que noa presentd
el capitulo primero: conociendo los elementos técnicos que
nos dié el capitulo segundo: estudiando al sujeto que nos
seiiglé el capitulo tercero:; enunciando los elementos potencia-
les de afectacién, a la vez que elementos de la dinémica de
las finanzas de lo empresa, contemplados en el cspitulo cuarto;
y con el medio de registro de los flujos monetarios de entrada



138

y salida al Estado Mexicano, es el momento que podemos recapi~
tular inicialmente con los elementos anteriores para sefalar,
retomando el momento histérico de la firma de la Carta de
Intencién de México con los organismos internacionales finan-
cieros, (podriamos hablar de la primera Carta de. Intencibn
de 1982, pero el tomar el documento ha sido solo base especifi-
ca, toda vez que los subsecuentes acuerdos siguen reflejando
la misma situacién a analizar, con iguales e{ectos) que pasande
del punto histbrico al financiero ante la situacién de insol-
vencia nacional de sus débitos externos, el acuerdo para nuevos
créditos va aparejado de una politica econémica restrictiva,
ya que se impone el reducir el déficit presupuestario estatal,
siguiendo una pol{tica de congelacidn de salarios, un alza
tributaria ante la necesidad de recursos para el pego de la
deuda, y como prioridad bdsica para el pago de la deuda, el
que se obtuviera una balanze de pagos positiva, dade la necesi-
dad del excedente de divisas, lo que trajo primariamente la
contraccidn del sistema productivo de las cmpresas nacinazles,
ya que prActicamente se cerraron las importaciones y a3ats
la falta de produccién de piezas de repuesto para maquinaria
en el Ambito nacional, la produccién se vid afectada al pararse

las herramientas de trabajo.

La falta de control en la aplicacién de los crédites
del exterior se suprimié por una supervisibn y una real apli.z-
cién de los mismos hacia las &reas prioritarias del aparate
productivo nacional; aparentemente el dinero fresco beneficia-
ria a la empresa, pero a la larga no ha sido asl; (la influcidn
en 1986 se encamind a una tasa mayor jque la calculada. Los
precios y tarifas de los productos y servicies de las empresas
del sector plblico serdn mantenidos al dia en términos de
inflacibébn y costos de produccidn y se eliminarin "subsidios”
inequitativos, Cabe seflalar que la nueva Carta de Intencidn

90

presentada por las autoridades mexicanas al F,M.1,, el
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de julio de 1986, anuncid también una reforma estructural
del sistema impositivo y precisa que la intensificacidn de
esfuerzos para implantar la actual politica de cambios estruc-
turales en el 4rea del gasto pdblico, lleva a é&sta, por dos
lineamientos mayores: desincorporacibn de las paraestatales
y reconversidn industrial,

En o que se refiere a la reforma estructural del
sistema impositive, el documento puntualiza que el vigente
"no fue elaborado para operar en un ambiente de alta inflacién"
y es cada vez menos apropiado pare loa cambios en el ingreso
nominal. Indice también que las acciones tomadas para aminorar
el efecto de la inflacidén y las pérdidas ocasionadas en la
posicién financiera de las empresas debido al tipo de cambio,
Jjunto con la concesién de incentivos fiscales, han erosicnado
el total de la base impositiva,

Subraya gque la clave de la reforma ~para corregir
las distorsiones y pérdidas de ingreso que han resultade de
la aplicacion del cédigo fiscal en su forma presente- seria
la correccién de la base del impuesto sobre ganancias de las
eapresas, que serdn calculadas sobre una amplia nocién de
hase de ingreso que resultarfa ¢n una limitacién mas estricta
sobre las deducciones del pago de intereses. Adiclonalmente,
afiade, se toman medidas para reducir las pérdidas del gobierno,
en ingresos, por los lapsos que transcurren entre la fecha
en que se originan los impuestos y aquellos en que se cobran.i

Precisa que el programa -aprobado por el Fondo Moneta~-
rio Internacionral junto con todo el paquete econdmico contenido
en la Carta de Intencién- también comprende mecjoras en la
administracion impositiva, y que ¢l rendimiento potencial
del paquete d2 impucstos en 1987, que fue sometido al Congreso
para su consideracidn y aprobacién, ha sido calculado en 1.3
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por ciento del PIB sobre una base anusl. A mediano plazo
el objetivo del pgobierno es recobrar el terreno perdido en
el &rea de ingresos impositivos en los tdltimos afios,

En la Carta de Intencidén, las autoridades. mexicanas
seftalan al F.M.I. que en 1983 y 1984 se hicieron ajustes mayo-
res en los precios y tarifas de los productos y servicios
de las empresas del sector plblico tendientes a fortalecer
las finanzas pidblicas, mejorar 1la aplicacién de recursos 7y
reducir los subsidios injustificados, y que al desarrollar
estas politicas una de las mayores preocupaciones fue la de
poner mucha atencién en la proteccién del poder adquisitivo
de los grupos de bajo ingreso.

Agrega que "en un intento" de asumentar el ingreso
para cubrir los costos operaclonales -dado que durante 1985
algunos de estos precios y tarifas empezaron a rezagarse del
alza del nivel de preclos general, mientras que el costo de
los productos subié con la inflacibn- en la Gltima parte de
1985 y a principio de 1986 se hicieron nuevos ajustes en este
rubro y precisa: Los precios de la mayoria de los productos
petroleros fueron aumentados al nivel de los internacionales;
las tarifas eléctricas fueron incrementadas entre 51 y 65
por ciento y se autorizd una programacién automética de ajuste
mensual de 3.5 por ciento. De manera més general, continua,
los precids y las tarifas fueron revisados de acuerdo con
los ajustes originalmente aprobados para 1986, Sin embargo,
a pesar de haberse adherido estrictamente a- esta programacibn,
han sido necesarios mis reajustes de precios, porque la infla-
cibn en 1986 se encamind a una tasa mayor que la proyectada.

Las autoridades nacionales subrayan que en este rubro
del programa econfmico para los 18 meses siguientes a la fecha
de presentacién del documento, el objetivo es obtener, en
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lo que se refiere a los precios y taritas de los productos
y servicios del sector piéblico, una estructura consistente
con el uso més eficlente de los recursés en la economia, asi
como la eliminacidén de "subsidies inequitatives",

Indican que se dard cuidadose consideracién a 1la
posibilidad de hacer ajustes aproplados en varias categorias
especificas de tarifas que en el presente contienen algfn
elemento de subsidio., La Carta de Intenciédn hace hincapié
en que, con pocas excepcionea, el precio de 1los préductos
y servicios que proveén las empresas pidblicas ha sido mantenido
y se seguirs manteniendo al dia en términos de inflacién y
costos de produccibn; la intencién general es mantener los
ingresos de las empresas piblicas bajo una vigilancia més
cercana para prevenir situaciones en que transferencias no
planeadas del gobierno o préstamos tengan que ser 'requeridos

para hacer frente a los costos de operacién.

Como colofén de este punte, el documento resalta
que un indicio de la continuada intencién del gobierno de
llevar a cabo estos compromisos ha sido su posicibdn decisiva
en las 4reas politicamente sensitivas, como 1la' de :precios
de los productos bdsicos y la de transportacidn urbana.

.Antes de continuar veamos el eaquema de intercambio
de mercado que nos ilustrark wis al respecto:

(19) Para mayor informacidn, consultese Carta de Intencién
de Méxicu con el F.M,1, de fecha 22 de julio de 1986.
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MERCADO d

['—————‘»'BIENES Y SERVICIOS _‘——j

CONSUMIDORES UNIDAD PRODUCTIVA

FACTORES DE 44—
» LA PRODUCCION

Cuatro son 1los sectores fundamentales del esquema
y existen dos corrientes de flujo, encontradas. Partiendo
de los factores de la produccibén como la renta, la tierra,
el galario, etc,, tomaremos la primera corriente en sentido
opuesto a las manecillas del reloj y diremos que tomando les
factores de la produccién en sentido individual, la Unigad
productiva los complementa y transforma a efecto de "dar a
luz" bienes y serviclos los cuales ofrece en el mercado por
un precio, a los consumidores, que los adquieren para satisfa-
cer sus necesidades y una vez adquiridos y aprovechados dan
la posibilidad al consumidor de ofrecer su fuerza de trabajo

como factor de la produccibn.

Partiendo de nuevo de los Factores de la Produccidn,
al consumidor transformado en trabajador, se le paga salario
por su fuerza de trabajo prestada, c¢on lo cual el consumidor
estd en posibilidad de acudir al mercado a adquirir bienes
y servicios por los cuales paga un precio, el cual recibe
la Unidad Productiva por lo realizado, con o cual puede adqui-
rir. la materia prima necesaria para producir, como otro factor
de 1a produccibn, con lo cual se cierrs el ciclo en el sentide
a las manecillas del reloj.

Este esquems podria considerarse perfecto hasta este
momento, por la rotacibén por digualitaria que presents, no
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obstante puede ser afectado por uma serie de factores, como
el ahorro o la intervencién estatal, que podrian causar un
déficit o excedente en el mismo. Asi planteado, sin embargo,
nos muestra de acuerdo a los factores de los acuerdos ya sefia-
lados, las incidencias y efectos que sobre el intercambio
se producen, como impustos elevados, falta de poder adquisitivo
del consumidor, inventarios elevados, factores interrelaciona-
dos y en ocasiones interdependientes; no olvidemos que la
funcibdn del profesional en la Contaduria en este caso el admi-
nistrador financiero es enfrentar los desequilibrios desde

sy campo de accidén; su sitio, la unidad productiva & empresa
mexicana.

En una economia "laissez faire" como la nacional,
los desajustes en el mercado se deben corregir autondémamente,
en base a la teoria de libertad del capitalismo occidental.
El punto asencial de la funcién del administrador financiero,
en époce de crisis, es no ya solec el buscar el méximo rendi-
miento &f el monejo de las finanzas empresariales, sino en
ocasiones conseguir métodos alterncs de financiamiento a las
fuentes tradiclonales ya agotadas y cada vez méds difiecil por
las circunstancias restrictivas ya expuestas, y es ‘donde elabo-
ra una politica en su doble aspecto: interna buscando el mejor
rendimliente en sus - rotaciones de inventarios, de proveedores
y créditos a clientes, por poner un ejemplo; y de financiamien-
to externo, con crélitos alternos y en algunos casos con copar-
ticipacidn de capitales, aGn del exterior. Una visién estadis-
tica ac dicha situacibén nos dard una perspective mas amplia
siguiendo una cvolucidén histérica, antes de pasar al andlisis
de la busqueda de nuevo y mejor financiamiento por el adminis-
trador financiero. '
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(20) Hasta 1982 tradicionalmente

Balunza de Pagos,
la Balanza de Pagos fue negativa, lo que indicaba que importa-
bamos més de lo que exportdbamos. Con dicha situacibdn, el
cubrir el pago de nuestrs deuda externa resultaba imposible,
con lo que en el primer acuerdo con el F,M,I,, México se com-
prometid a tener un saldo favorable en dicha Balanza. (Cémo
se logrd esto? La realidad es que el esquema econdmico no
varib, solo se restringiecron las importaciones. No obstante,
al no haber un cambio estructural y ser necesarias las importa-

ciones, el saldo positivo fue reduciendose.

En 1983, primer afio del saldo positive, la Balanza
de Pagos tuvo un saldo de cuenta corriente de 5,418.4 (en
millones de dblares) con 28, 944.5 de Ingresos, contra 23,526,1
de Egresos. En 1984 se tuvo 4,238,5 de saldo, por 32,902
de Ingresos, contra 28,663,8 de Egresos. Er 19853 se tuvo
un saldo de 541 por 230,178.6 de Ingresos, contra 29,637.6
de Egresos. Como puede observarse el saldo ha ido disminuyendo
considerablemente y ya en 1985 los trimestres segundo ¢ tercero
tuvieron un saldo negativo pero gracias a los saldos del prime-
ro y cuarto trimestre, sobre todo de éste fOltimo, se logré
un definitivo positivo., El saldo del primer trimestre de
1986 ya arroja un negativo parcial de 531.7 producto de 6,157.1
de Ingresos por 6,688.9 de Egresos y las perspectivas para
el resto del afio no fueron muy halagadoras,

Cabe hacer notar que los ingresos de 1983 a 1984
se incrementaron 3,957.8 pero de 1984 a .1985 se redujeron
2,723,7. Los Egresos en cambio aumentaron de 23,526.1 en
1983 a 28,663.8 en 1984 y 29,637.6 en 1985. Podemos concluir

—e

(20) Para consultar cuadro del indicador vease anexo IV-1 al-
final.
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que mientras los ingresos tienden a la baja (drdstica en 1986
por la cai{da de los precios del petréleo), los egresos se
incrementan,

Finalmente si observamos que: el saldo de la cuenta
corriente de 1983, de 5418.4 con -1,278.4 de la Cuenta de
Capital y -1,022 de errores asi{ como omisiones, muestra al
final en el renglén de Variaciones de la reserva bruta 3,100,9,
In 1984 el saldo de la cuenta corriente fue de &4,238.5 con
389 de la Cuenta de Capital y -924.3 de errores y omisiones:
la Variacién de 1la reserva bruta fue de 3,200.9, En 1985
el saldo de cuenta corriente fue de 541, con -1,276.2 de Cuenta
de Capital y =-1,688.3 de errores y omisiones. La Variacién
de reserva bruta fue de -2,328.4., En el primer trimestre
de 1986 el saldo de cuenta corriente fue de -531,7 con 826,7
de Cuenta de Capital y ~163.4 de errores y omisiones. La
Variasciébn de la reserva bruta fue de 188.7,

Comercio Exterior.(m) Como parte integrante de
la Balanza de Pagos, la Balanza Comercial refleja también
la tendencia mostrada en la anterior. Veamos porqué.

,a Balanza Comercial total de 1984 fue de 12,941.,7
(en millones de délares) de donde las exportaciones totales
fueron de 24,196 correspondiendo 17,803.6 al sector pilblico
(siendo el 93.2%; & sea 16,499.9 el sector petrolero) y
6,392.5 el sector privado., Las importaciones totales fueron
de 11,254.3 correspondiendo 4,789.7 al sector phblico (donde
se refleja otro factor de acuerdo de la Carta, que es la reduc-

cibén al dé&ficit presupuestario) y 6.464.6 al sector privado.

D

(21) Para consultar cuadro del indicador vease anexo -2
al final.
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La Balanza Comercial plblica fue de 13,013,9 pero la privada
fue de -72.1 dAndonos el resultado total,

Para 1985 la Balanza total tuvo 8,406 por 21,866.4
de exportaciones totales y 13,460.4 de importaciones totales,
con 15,813,3 de exportaciones del sector piblico y 6,053.2
del privado y 4,354.2 de importaciones del sector pfiblico
y 9,106,3 del privado, siendo por tanto la Balanza Comercial
pliblica de 11,459.1 pero la privada de -3,053,1,

Para 1986, el primer cuatrimestre, la Balanza Comer-
cial total fue de 969.8 muy por debajo del mismo periodo en
1984 y 1985, Con exportaciones totales de 5,158.2 e importa-
ciones totales de 4,188,5. Correspondieron en exportaciones
2,517.6 al sector pitblico y 2,640.6 al privado y en importacio-
nes 1,197.6 al sector pdblico y 2,990.9 al privado,

En 1984 el 68,6% del total de exportaciones (sector
piblico y privado) fue del sector petrolero; en el primer
cuatrimestre de 1986 dicho porcentaje fue de 41,1%,

El saldo positivo de la Balanza Comercial notoriamente

se ha ido reduciendo.
(22)

Tipos de cambio. La relacibn de pesos por délar

en el mercado libre ha sido como sigue:

A finales de 1980 de 23,25 pescs por délar. A finales
de 1981 de 26,22 pesos por dbdlar. A finales de 1982 de 148.5
pesos por délar. A finales de 1983, 161.35 pesos por ddblar
A finales de 1984, 209.97 pesos por délar. A finales de 1985,

(22) ggra consultar cuadro del indicador vbase anexo IV-9 al
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447.5 pesos por dblar. Haste el 20 de octubre de 1986, 805
pesos por délar.

Tomando como base la cotizacién de 23,25 por délar
de 1980 diremos que el peso mexicano se ha devaluado para:

1981 un 12.7%; 1982 un 538.7%; 1983 un 593.9%; 1984

un 803%; 1985 un 1,824.7% y; 1986 un 33,623.6%, hasta octubre
20,

Banco de México. Recursos.(za) El saldo corriente
de recursos de Banco de México, compuesto de Disponibilidades,

Inversiones en Valores y Créditos, fue (en miles de millones
de pesos) para:

42 de 2,619.05
§3 de 4,360.7;
934 de 6,920.1;
1985 de 9,814.1;

Para mayo de 1986 alcanzaba ya 12,035.9.

Como puedc observarse, los recursos han ido aumentando
gradualmente,

Banco de México. Oblignciones.(ZA) ~Cabe sefialar
que el saldo corriente de las obligaciones de Banco de México,
compuesto de sus pasivos monetarios y no monetarics refleja
en su total las mismas cantidades que los recursos. Sabemos
que en un Banco, sus recursos deben ser iguales que sus obliga-

(23) Para consultar cuadro del indicador véase anexo I-3
al Einatl,

(24) Para consultar cuadro del indicadeor véase anexo I-4
al final,



148

ciones. El incremento en sus movimientos anuales es el factor
ilustrativo de ambos.

Banca de Desarrollo. Recursos y Obligaciones.(zs)
Los saldos totales (en miles de millones de pesos) de recursos
y obligaciones de la Banca de Desarrollo fueron, para:

1982 de 3,588.8;
1983 de 5,486.8;
1984 de 7,734,8;
1985 de 14,269.0;

Para marzo de 1986 alcanzaba ya 17,596.0,
Como puede observarse, los saldos han ido aumentando

notoriamente,

(26) Los

saldos totales (en miles de millones de pesos) de recursos
y obligaciones de la Banca Comercial fueron, para:

Banca Comercial, Recursos y Obligaciones,

1982 de 3,972.7;
1983 de 6,588,8;
1984 de 10,510.8;
1985 de 16,330.0;

Para marzo de 1986 alcanzaba ya 18,867.0.

Podemos sefialar que este sector presenta el incremento
was significativo en el total de sus saldos,

(25) Para consultar cuadro del indicador véase anexos. I-5
y 6 al final.

(26) Para consultar cuadro del indicador véase anexos I-7
y 8 al final.
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Financiamiento otorgado por el Banco de Héxicu.(27)
Los saldos (en miles de millones de pesos) de financiamiento
otorgado en general por Banco de México fueron, para:

1982 de 2,460.5; de los cuales 1,828 correspondié
a moneda nacional y 632,5 a moneda extranjera.

1983 de 3,484.2; de los cuales 3,065 correspondif
a moneda nacional y 419.2 moneda extranjera,

1984 de 4,565.8; de los cuales 4,250,8 correspondid
a moneda naclonal y 315 a moneda extranjera,

1985 de 6,820.9; de los cuales 6,105.3 correspondi$
a moneda nacional y 715.5 a moneda extranjera.

Hasta abril de 1986 de 7,770; de los cuales 6,820,2
correspondidé a moneda nacional y 949.8 a moneda extranjera.

Cabe seiialar que dentro del financiamiento en moneda
nacional a sectores no financieros la relacién sector plblico/-
ptivado fue:

Sector piblico Sector privado
1982 1,636.9 2,3
1983 2,821,4 3.6
1984 3,872.7 5.8
1985 . 5,694.1 9.1
1986 (abril) 6,390.6 11,1

Cabe hacer notar la variante descendente-ascendente
del financiamiento en moneda extranjera y la proporcién entre

(27) Para consultar cuadro del indicador véase anexo I-14
al final.
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el sector puiblico y el sector privado en financiamiento en

moneda nacional,

Financiamiento otorgado por la Banca de Desux‘rollo.(28
Los saldos (en miles de millones de pesos) de financiamiento

otorgado fueron, para:

1982 de 2,575.4 en total, siendo 798.9 en moneda
nacional y de los cuales a sector interno no financiero corres-
pondieron, 520 a sector piiblico y 219 a sector privado. En
moneda extranjera fueron 1,776.4 de los cuales a sector interno
no financiero correspondieron, 1,679.1 a sector pblico vy
30.4 a sector privado,

1983 de 3,789.5 en total, siendo 1,102.5 en moneda
nacional y de los cuales a sector interno no financiero corres-
pondieron, 637.2 a sector piblico y 365.4 a sector privado.
En moneda extranjera fueron 2,687 de los cuales a sector inter-
no no financiero correspondieron, 2,585 a sector piiblico y

83.3 a sector privado.

1984 de 5,557 en total, siendo 1,817 en moneda nacio-
nal y de los cuales a sector interno no financiero correspon-
dieron, 969 a sector piblice y 723 a sector privado. En moneda
extranjera fueron 3,740 de los cuales a sector interno no
financiero correspondieron, 3,445 a sector piblico y 114 2

sector privado.

1985 de 10,496 en total, siendo 2,659 en moneda nacio—

nal y de los cuales a sector interno no financiero correspon-

(28) Para consultar cuadro del indicador véase anexo I-15
al final,



148

dieron, 1,221 a sector plblico y 1,261 a sector privado.
En moneda extranjera fueron 7,836 de los cuales a sector inter-
no no financiero correspondieron, 7,134 a sector pilblico vy
281 a sector privado.

Hasta marzo de 1986, 12,943 en total, siendo 2,764
en moneda nacional y de los cuales a sector interno no finan-
cleto correspondieron, 1,327 a sector plblico y 1,260 a sector
privado. En moneda extranjera fueron 10,180 de los cuales
a sector interno no financlero correspondieron, 9,096 a ‘sector
péblico y 613 a sector privado.

Cabe hacer notar el seialamiento de préstamos mayores
al sector pfiblico que sl privado, y sobre todo en moneda extan-
jera.

Financiamiento de la Banca Comercial.(29) by .14,

{en miles de millones de pesos de la Banca Comercial fue,
para:

1982 de 2,168,5 de donde en el sector no financiero
internc fue de 118,2 y 616.6 para el sector pidlice, ea moneda
nacional y extranjera respectivamente y 1,026.6 y 226.4 para
el sector privado er igual forma.

1983 de 3,583,7 de donde en el sector .no financiero
interno fue de 172.6 y 1,132 para el sector piiblico en moneds
nacivnal y extranjera respcctivamente y 1,534,9 y 264,1 para
el sector privado en igual forma.

(29) Para consultar cuadro del indicador véase anexo I-16
el final.
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1984 de 6,050.9 de donde en e’ sgector no financiero
interno fue de 555.6 y 1,504 para el sector piblico, en moneda
nacional y extranjera respectivamente y 2,996,8 y 325.3 para
el sector privado en igual forma,

1985 de 11,176 de donde en el sector no financiero
interno fue de 2,288 y 2,604 para el sector pfiblico, en moneda
nacional y extranjera respectivamente y 4,404 y 680 para el

sector privado en igual forma.

Hasta marzo de 1986, de 12,962 de donde en el sector
no financlero interno fue de 2,746 y 3,275 para el sector
pliblico, en moneda nacional y extranjera respectivamente y
4,692 y 865 para el sector privado en igual forma,

Cabe sefialar que dada la naturaleza de la Banca Comer-
cial, el financiamiento interno en moneda nacional al sector
privado fue mayor que al sector pliblico. Sin embargo en moneda
extranjera siempre el financiamiento al sector plblico es
notoriamente mayor.

La empresa en México para su produccién requiere
financiamiento, al cual ha aumentado con los aiios; desgrlcil-
damente las tasas de interés también, con lo que el costo
del dinero se ha aumentado.

Crédito recibido por los prestatarios segin su activi-
dad principal, a través de las Bancas de Desarrollo y Comercial
y a los Sectores Piliblico asl como Privado.(30 El saldo (en
millones de pesos) al Gltimo dia de marzo de 1986 fue de:

—————————————

(30) Para consultar cusdro del indicador véase anexos I-18
' y 19 al final,
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24'125,881 de los cuales 12'677,916 correspondieron a la Banca
de Desarollo y 11'447,965 a la Banca Comercial. De el total,
para organismos, empresas y particulares (actividades agrope-
cuarias, minerfa, silvicultura, pesca, industrias, vivienda
de interés social, servicios, otras actividades y comercio)
correspondié 14'603,090 y para el Gobierno Federal, Estatal
y Municipal) 9'522,791,

Cabe hacer notar que el primer rubro recibid nmayores
préstamos de ambas Bancas que el Gobierno, Las actividades
contenidas en el primer rubro las realizan tanto el sector
piblico como el sector privado y en un consolidado de Bancas,
4 este {ltimo sector se le proporcioné mayor crédito 7'898,763
que al sector pGblico, con 6'080,260,

Tasas de interés sobre instrumentos de ahorro banca-
rios en moneda nncionll.(al) El andlisis de tasas de interés
tiene incidencia con respecto al crédito otorgado por ls Banca
Nacional, Las tasas siguientes no se refieren a crédito conce-.
dido, sino al otorgado, s instrumentos, pero son iluatrativos
ya que si la tasa otorgada tiene un indice alto, siempre 1la
tass aplicada s crédito serd mayor, lo que demuestra:el slto
costo del dinero en la actualided y el problema de financia-
miento subsistente,-

Tomando las tasa para los depbsitos.a plazo fijo
en 1977 eran para depbésitos de 90 a 175 dias de 11%; en 1980
de 26,1521 en ]982 de 52,54%: en 1983 de 54.70%; en 1984 de
44,90%; en 1985 de 70.41% y hasta el 20 de octubre de 1986 .
de 95,25%.

(31) Para consultar cuadro del indicador véase anexo I-28
al finsl,
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En casi diez aios las tasa comparativas han aumentado
84,25%,
Seleccibn de tasas de interés en varios mercados

2)

financieros.(3

Para un periodo comparativo al mexicano, de 90 dias,
para certificados de depdsito y pagarés, en Estados Unidos
(mds de 100,000 délares) (Cd's N.Y.) y Londres (Libor), 1las
tasas eran en 1977 de 6.49 y 7.10% respectivamente; en 1980
de 18,08 y 19.36% respectivamente; en 1982 de 8.52 y 9.,43%
respectivamente; en 1983 de 9.42 y 10.09% respectivamente;
en 1984 de 8.24 y 8,907 respectivamente; en 1985 de 7.54 y
8,01% respectivamente, y hasta el 6 de octubre de 1086 de
5,55 y 6,62% respectivamente.

(33) La crisis econdmica que vive

Inversién Plblica.
el pais, ha propiciado un desequilibrio en las finanzas pdbli-
cas, La magnitud de los gastos ha superado los ingresos del

erario.

Se han buscado diversos mecanismos para atenuar éste
déficit, primordialmente los ajustes han recaido en el gasto

de inversién del sector pliblico.

Resulta m&s fAcil cancelar, revisar & hasta recortar
los gastos de inversibn, que incurrir en el recorte de empleos
burocrédticos 6 disminuilr los ingresos de los servidores pibli-

cos,

(32) Para consultar cuadro del indicador véase anexo 1-31
al final.

(33) Fuente: CEESP, en base a datos de la SPP.
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Esta politica de ajuste econbdmico resulta aceptable
para periodos cortos de tiempo, de 12 a 1B meses, donde es
posible disminuir el flujo de inversibn de proyectos poco
prioritarios, Pero en lapsos de varios afios, sostener el
recorte de la inversién pliblica puede constituirse en un factor
de perpetuacién de la crisis, ©Esto se debe a que una vez
superados los aspectos mds graves de la crisis, la economia
se encontrard ante un rezago importante de inversién (en in-
Eraeé:ructurn bdsica, entre otros renglones) que puede impedir
el rutorno a un crecimiento equilibrado.

La inversibén plblica una vez alcanzado en 1981 su
indice mAs alto estd tendiendo hacia la baja a niveles de
principios de 1a décads de los setentas, Obviamente que no
existe en tal psituacidn una salud financtera, con todos los
efectos que esto conlleva,

INVERSION PUBLICA Y SU IMPACTO EN EL P I B

PIB® INVERSION PUBLICA z
1970 444,2 28,9 6.5
1973 544.3 41,9 7.7
1976 635.8 $0.0 749
1979 7741 75.0 9.7
1981 905.7 113.1 12.5
1984 887.6 62.5 7.0
1986 88l.7 e 37.6 e 4,2

*En miles de millones de pesos de 1970
e Dato estimado

Valor del Producto Interno Bruto de 1las nctivifiades
induutriales.(“)

(34) Para consultar cuadro del indicador véase anexo II-1 al final
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Tradicionalmente el valor del producto interno bruto
habia venido manifestando alzas constantes aln en la crisis
de 1976, hasta alcanzar 321,417.8 (en millones de pesos de
1970) en 1981, a partir de lo cual desciende a 316, 162.9
en 1982 y 290,631.6 en 1983, retomando su paso ascendente
para 1984, pero atin en 1985 no alcanzaba los nimeros obtenidos
en 1981, Mucho se ha hablado de que antes de 1982 hubo ficcio=~
nes en la economia: lo que si hubo fue crecimiento,

(33) g

tomamos como base 1978 con un indice general de 100, podemos

Indice Nacional de Precios al Consumidor.

observar que de 1970 cuyo {ndice general fuera de 32.3 a 1978,
le tomd 8 afios avanzar 67.7 puntos del {ndice general; sin
embargo para 1981, en tan sdlo 3 afios mis, e! Indice general
llegaba ya a 191.1. Para el indice habia alcanzado 1,599.7.
Podemos observar, que a partir de 1980 el incremento en el
{indice se ha acentuado notablemente debido a otro factor,
que es la inflacidén, la cual ha alcanzado niveles histéricos
sobre todo a partir de 1982,

Podemos sefialar que lo que en 1978 contaba un peso,
para 1982 costabas ya, tres pesos; seis, para 1983; diez, para
1984, y; casi dieciseis para 1985, Indudablemente que esot
tiene una enorme repercusidn, ya sea en el aparato productivo,
en las finanzas de las empresas y en general en la economia
de la Nacién.

5,3 FINANCIANIEXTO ALTERXATIVO

Tradicionalmente el administrador financiero cuenta

con una serie de elementos y técnicas pars poder desempefiar

(35) Para consultar cuadro del indicador véase anexo III-1 al-
final,.
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su funcidén de maximizar el manejo de las finanzes de una empre-
sa. Cabe hacer un pequeilo paréntesis para seiialar que la
administracién de empresas de sector pdbfico y privado nominal-
mente debe diferenciarse en virtud de su objetivo, toda vez
que el Estado tiene objetivos sociales, mientras que el sector
privado busca el lucro principalmente, por lo cual se dice
que el manejo debe ser distinto, sin embargo la experiencia
nos ,ha mostrado que si las entidades oficisles empiezan a
operar con nimeros rojos, aunque en la teoria las cargas tribu-
tarias cubran los egresos de las nmismas, llega un momento
en que se hacen una carga para el Estado, con lo cual no se
puede hablar de nimeros rojos, ya que en ocasiones no es el
objetivo social sino la mala administracién lo que hace que
dichas entidades oficiales no operen con nimeros negros, y
adn en el sector plblico dada 1a perapectiva de objetivos
a seguir, debe buscarse 1la salud econdmica por lo cual las
técnicas a sefialar son enteramente aplicables a ambos sectores.

El conocimiento de un ente econdmico aparentemente
debe llevarse a cabo desde el principio. Esto es, si se inicia
la vida de digno ente, es donde iniciaremos la recopilacidn
de informacién para efecto de un &bptimo aprovechamiento a
los recursos financieros a la misma., No olvidemos que regla
bdsica es, que para tomar decisjones, no solo en materia finan-
ciera, se requiere de la informacién oportuna y suficiente.
El principio contable de revelacibén nos ilustra al respecto.
En caso contrario la decisién serd & erronea o no totalmente
bptima; resultado, fuga o desaprovechamiente de recursos,
tan vitales como el agua 'y tan escasos como ésta en estos
dias.

No obstante, 8i no se ha dedo el conocimiento en
ese primer momento en la forma establecida, el administrador
financiero, ya sea nuevo en la empresa o no, debe tomar tal
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paso en materia de informacién; no se puede solucionar u opti-
mizar algo si ni siquiera se sabe su situacién presente,
Una buena medida lu constituye la auditorizacién fiscal, finan-
ciera y administrativa. Esto nos va a dar un panorama de
la situacién actual y es el momento de echar manos a la obra
en las 4reas requeridas. Sin embargo debemos contar con otros
métodos financieros que nos ayuden en la tarea encomendada,
que en Gltima ingtancia va a referirse a la planeacién finan~
ciera, pero que requiere de un soporte anterior, de técnicas
de informacidén, recopilacién para decisién, optimizacién,
etc,, pero que no pueden verse aisladas sino como un todo
interdependiente e interactuante.

Las razones financieras ayudan tanto al conocimien-
to de la situacidén que guarda el ente econdmico como a las
posibles politicas a adoptar ya sea para corregir alguna defi=-
ciencia & para buscar el mayor beneficio en el manejo de los
elementos financiero-productivos de la empresa,

Dentro de las razones financieras podemos destacar
algunas que propiamente se reflejan en el financiamiento de
la unidad econémica. La primera serfia la de rotacién de inven=~
tario, en que dividimos el costo de lo vendido entre el inven-
tario promedio, dandonos como resultado el ciclo de mercancias
en un afio, esto es, las veces que se lleve a cabo el proceso

del inventario en un afio.

Costo de lo vendido
------------------- = Ciclo de mercancf{as
Inventario Promedio

La segunda serfa la del plazo promedio del inventarie
en la cual dividimos 360 que es el nilimero de dfas que coaponen

el afio comercial entre ls rotacién del inventario, lo cual
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nos da como resultado el nfimero de di{as en que se cierra el
proceso del inventario.

----------------------- = Proceso del inventa-
Rotacidén del inventario rio en dias,

La tercer seria la rotacibén de cuentas por cobrar,
en que dividimos las ventas anuales a crédito entre el promedio
de cuentas por cobrar lo que nos da por resultado el ciclo
de cuentas por cobrar en un afio, esto es las veces que se
lleva a cabo el proceso de cuentas por cobrar em un afio.

Ventas anuales a crédito

————— = Ciclo de cuentas
Promedio de cuentas por cobrar.por cobrar

La cuarta serfa el plazo promedio de  cuentas por
cobrar, en que dividimos 360 entre la rotacién de cuentas
por cobrar, que nos d& por resultado el nfimero de dias en
que se clerra el proceso de cuentas por cobrar.

360
_-— —— -- @ Proceso de cuen

Rotacién de cuentas por cobrar tas por cobrar-
en dias.

La quinta seris la rotacién de cuentas potr pagar,
en que dividimos las compras anuales a crédito entre el prome-
dio de cuentas por pagar, dandonos como resultado el ciclo
de cuentas por pagar, esto es, las veces que se lleva a cabo
el proceso de cuentas por pagar..
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Compras anuales a créditoe
-~ ——- a Ciclo de cuen-

Promedio de cuentas por pagar tas por pagar

La sexta seria el plazo promedio de cuentas por pagar,
en que dividimos 360 entre la rotacidén de cuentas por pagar,
lo que. nos da por resultado, el nimero de dias en que se cierra

el proceso de cuentas por pagar,

----------- “e=mme-—---=-- x Proceso de cuepn
Rotacién de cuentas por pagar tas por pagar-
en dias.

Con estas razones se puede determinar el ciclo de
caja en el cual se observa el proceso de caja, desde el desem-
bolso, hasta el cobro, en que se suma el plazo promedio del
Inventario, al plazo promedio de cueatas por cobrar y a este
.total se le resta el plazo promedio de cuentas por pagar,
lo que nos dA el nalmero de dias en que se lleva a cabo el
proceso de caja, Si dividimos 360 entre el ciclo de caja,
tendremos la rotacibén de caja, esto es, el nlmero de veces
que el proceso se lleva a cabo en un afio. Calculado por medio
de un flujo de caja 6 dividiendo los desembolsos anuales entre

' la rotacién de caja, obtenemos el saldo minimo en caja que

nos indica cuanto debemos tener para afrontar nuestras obliga-

ciones,

........... «~mu= = Rotacién de Caja
Ciclo de Caja

El manejo de estas razones ha sido tradicional en
la administracibén financiera, sin. embargo, en 1la época de
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crisis actual, debe de ponerse mds énfasis en estas, ya que
su buen manejo nos sirve como financiamiento a la empresa
y evita que financiamos a otras con las' que tenemos relacidn,
buscando obtener el mayor plazo posible en el pago de nuestras
deudas y concediendo el menor posible & nuestros deudores
para la pronta recuperacién de nuestros cobros, buscando redu-
cir al minimo nuestro saldo minimo en caja, que nos distrae
recursos,

Una buena administracién y control de inventarios
nos ayudaria a evitar grandes existencias, que traducidas
a monetario son recursos que perdemos de financiamiento.
La importancia del renglén de inventarios dentro de las inver-
siones circulares y el hecho de que la empresa obtiene utilida-
des a través de la venta de los inventarios, hace que este
aspecto desde el punto de vista de la administracién del capi-
tal de trabajo tenga especial importancia.

Las empresas manufactureras por 1o regular tienen
tres clases de inventarios: de materias primas; produccidn
en proceso, y; productos terminados,

Por materia prima se entiende, los materiales obteni-

dos de los proveedores y que forman parte del artf{culo termina-
do.

El inventario de produccién en proceso comprende
un periodo de produccidn, que esta determinado entre el tiempo
que trangcurre el colocar la materia prima en la produccién
y el monto en que el producto se termina.

El inventario de oproductos terminados representa
a los articulos listos para su venta y que por lo tanto estén
totalmente procesados.
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La eficiencia en el control de los inventarios tiene
una gran importancia, ya que la produccién puede tener con
frecuencia faltantes en ciertos tipos de inventarios & excesos
en otros., Estas ineficiencias tienen un efecto adverso sobre
las utilidades, Si nwastrs cuntrol es deficiente tendremes

que aumentar la inversién,

El determinar correctamente los niveles del inventario
requiere de un equilibrio entre los costes y riesgos de mante-
ner inventario y el hecho de obtener beneficios al tener inven-
tario disponible., Nuestra finalidad es examinar varios puntos

para el mejor control de los inventarios.

El costo de mantener un inventario, los recursos
que sSe¢ requieren para ello, los costos en los que tenemos
que incurrir como son costos de mantenimiento y administracidn,
los riesgos de absolescencia, el tener una cantidad necesaria
de cada articulo o producto, ha forzado a establecer uns
adecuada coordinacién entre produccibn, compras, ventas ¥
administracién financiera para lograr un aprovechamiento éptimﬁ
de este renglén.

Furciones del Inventario., Los inventarios nos permi-
ten realizar funciones de compras, produccién y ventas a dis-
tintos niveles, segin sean nuestros intereses y objetivos,
Por ejemplo, los inventarios nos permiten vender a un ritme
mis acelerado que nuestra misma produccibén, 6 nos puede llevar
a producir mAs rapidamente que el tiempo que-nos lleva realizar
nuestras compras., Nuestra funcién es realizar una administra-
cién (posicidén del administrador financiero) adecuada de. los

inventarics que nos llevan al logro de nuestros objetivos.

Tamafio é6ptimo del Inventario., Los principales deter-

minantes del tamaio del inventario son:
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a) el nivel de ventas;

b) 1la duracién y la naturaleza del proceso de produc-
cibén, y;

c) la naturaleza y durabilidad del producto final.

Ejemplificando; nunca podriamos determinar el mismo
nivel del inventario en una industria de productos lécteos,
que en una industria que produzca articulos de cristal y vi-
drio. Los productos licteos son articulos perecederos y no
podriames tener un inventario muy grande, sin embargo los

.articulos de cristal pueden permanecer en grandes cantidades
sin sufrir ningln peligro de descomposicién, previos los cuida-
d'os requeridos por su frdgil naturaleza.

Hoy en dia se pueden controlar los inventarios median-
te el uso de computadoras y modelos de investigacién de opera-
cionés. Estas técnicas son muy variadas y complicadas y reque-
ririan de un estudio especial; pero el administrader financie-
ro debve estar conciente dle uso que puede llegar a hacer
de estas contribuciones de determinados especialistas.

Modelo E.0.Q. Con este modelo examinaremos el punto
&ptimo de reorden y el nimero de unidades que debemo; fabricar,
lo que se denomina "tamafio econdmico de 1a orden (E.0.Q.)

Ecuaclén E,0.Q. . 2FU
cp
Donde:
EOQ = Tamafio econémico de la orden & cantidad éptima
que se encargard cada vez que se hace un pedido
F = Costos fijos de enviar y recibir un pedido.
U = Consumo anual de unidades.
¢ = Costo de mantener el inventario, expresado
como porcentaje del valor del inventario.
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P = Precio de compra por unidad de inventario.

El inventario promedio en existencia se obtendré

como sigues

Inventario Promedio = E-g.g.

Existencias de seguridad. Una parte del inventario
se mantiene para preveer fluctuaciones inesperadas tanto en

compras como en produccibn y ventas,

La deduccién del modelo EOQ supone: que el consumo
es constante y que los tiempos de mora de la entrega también

son constantes.

En realidad el consumo de materiales puede variar
en algunas empresas, en determinado momento la demanda puede
ser demasiado grande y la empresa se quedaria sin existencias
y sufriria pérdidas de venta: & paros en la produccidn, Tam-
bién el tiempo de mora de 1s entrega puede variar debido a

factores meteorolégicos, huelgas, etc.

Por esta razbén la empresa debe afadir a sus inventa-

rios existencias de seguridad.

Inventaric Promedio . E:0.Q. , existencias de seguridad:
"

Los niveles de las existencias de seguridad seran
altos si existe una gran incertidumbre respecto al consumo
y.tiempo de entrega y serdn bajos si estos factores no tienen

fuertes variaciones,

Otro factor que influye en la decisién de los niveles
de existencia. de seguridad es el costo en que se incurre
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al no tener existencias,

La determinacién del tamado més aproplado para las
existenciss de seguridad incluye un equilibrio entre la proba-
bilidad y el costo de quedar sin existencias y el costo de
mantener existencias de seguridad suficientes como para evitar
esta posibilidad.

Pasando a otro aspecto, como consecuencia de la severa
carencia de crédito dentro del sistema bancario nacional,
se ha desarrollado rapidamente el mercado "paralelo" & de
"medianoche“:(36) as{ se denomina al financiamiento privado
& corto plazo para empresas con problemas de liquidez, que
opera dentro y fuera de la Bolsa Mexicana de Valores sin inter-
vencién de la banca nacionalizada.

Para 1985 el volumen total de financiamiento no banca-
rio en México (incluidos préstamos entre empresas) fue de
900,000 millones de pesos, Estas operaciones se definen como
movimiento no registrados dentro del mercado de dinero & en
alguna institucién,. Este tipo de transacciones se dividen
en: papeles comerciales extra-bursétiles (crédito de.empresa
a empresa), papeles comerciales con intervencién de las casas
de bolsa (que suman, entre 600.600 ¥ 700,000 millones de pesos)
y aceptaciones privadas de los ahorradores, que fluctuan entre
300,000 y 350,000 millones de pesos. Para 1986 existen pronbs-
ticos calificados de que éste total alcanzara cuando menos
dos billones de pesos, exclusivamente por el pago de intereses
6 comisiones.

(36) Tomado del articulo: "Se acerca al billén de pesos el
crédito en el mercado paralelo". Juaa José Kochen.

México Close-Up. 15 mayoc de 1986, Las cifras correspon-
den a tal fecha.
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El mercado de madianoche se “esarrolldé répidanmente
porque responde a las necesidades a corto plazo, de las empre-
sas, las que en la actualidad no son cubiertas por 1ls banca
nacionalizada por las restricciones crediticias, Los mecanis-
mos formales, institurinnelizadus por el sistema bancario
nacional, son rebasados por la realidad y por las exigencias
del mercado. Asi, ante el control estricto al crédito, los
empresarios evitan los obstdculos y generan sus propios circui-
tos monetarios,

En la actualidad el propio gobierno ya utiliza este
tipo de mercados por medio de aceptaciones privadas, que son
en la realidad "Cetes disfrazados", Esto es muy sintomitico,
pues el mercado privado responde a las exigencias y a la falta
de liquidez y el gobierno lo utiliza haciendo caso omiso le
sus porpias reglas,

La Secretaria de Hacienda y el Banco de México recono-
cen dicho mercado, pero se rehusan. 8 proporcionar cifras con-
cretas, dado su gran dinamismo. Sin embargo, se sabe que
el costo efectivo del crédito en un plazo de 21 a 61 dias
se situa entre 95 y 110, en tanto que los capitales de trabajo
y liquidez pueden ser de 130 a 1402 anual. La tasa de interés
se encuentra al nivel de 90%Z anual y la reinversifn supera
1002, La tasa de interés de pabeles extrabursdtiles llega
a -88% aproximadamente.

lLa tasa de ipterés a corto plazp para capital de
trabajo se incrementard en los meses del 1986 debido a gque
el Banco de México (y por lo tanto el sistema nacionalizado)
no muestra seiales de anular sus politicas de "congelacién”
de créditos., El costo porcentual promedio del sistema bancario
(CPP), permanece en 1986 a 73.48%, un récord muy alto y 41.4%
arriba de su nivel de abril de 1985. El1 C.P.P. con toda segu-
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ridad alcanzard 85% para fines de 1986. Y existe una fuerte
probabjlidad de que la disponibilidad de divisas en el mercado
podria ser sustancialmente mis restrictiva en la segunde mitad
de este aifio, de 1986,

Guste ¢ no, el gobierno ha sido forzado a reconocer
este répido y emergente mercado de "medianoche”, provocado
en parte por las restricciones sobre nuevas créditos via el

sistema bancario desde el pasado otoiio.

Los créditos al sector privade han bajado agudamente
en términos reales desde entonces, aln en aquellas empressas
chlificadas triple A, con relaciones bancarias largamente
establecidas, El resultado ha sido que dentro y fuera de
la Bolsa de Valores, ha habido una proliferacién de papeles
comerciales, pagarés, aceptaciones bancarias y créditos direc~
tos éntre empresas a corto plazo. En la mayoria de 1los casos,
la tasa bAsica de interés cargada es cuando menos de 8 a 10
puntos miés alta que la del costo porcentual promedio § la
tasa de rendimiento para los Certificados de Tesorefia (CETES)
del Banco de México, pero la disponibilidad de dinero es mucho
mds répida,

Al hacer un andlisis del origen del mercado paralelo,
se obsérva que surgif, en primer lugar, por las altas tasas
de intérés que fija el sistema bancario en préstamos, para
capital de trabajo. Pues cuando estédn disponibles, la tasa
de interés podiia ser superior a 15% del costo porcentual
promedio., En segundo lugar, por la dominante actitud escéptica
referente a 1la confianza en las perspectivas econémicas a
corto plazo de México. En tercer lugar, por la falta de liqui-
dez gubernamental para financiar proyectos y actividades pro-
ductivas. Y por G(ltimo, por el enorme diferencial entre las
tasas para activos y pasivos (30-40% a fines de abril de 1986).
Estos factores han provocado que mds y mis capresas con proble-
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mas severos de liquidez, cuando menos a corto plazo, busquen
financiamiento precisamente en este mercado, a pesar del costo,
pues la opcidn en algunos casos seria cesar las operaciones

para siempre.

El mercado de¢ préstanos entre empresas en México
de hecho se inicid en el otoho de 1982, cuando la crisis econd-
mica y financiera del pais estaba en su climax(37) 7 los crédi-
tos @& corto plazo eran imposibles de conseguir en la banca
nacionalizada. Asl el mercado paralelo otorgd liquidez a
muchas empresas, las cuales de otra forma podrian haber iso
a la bancarrota, En meses recientes esta situacidén se acelerd
por la promocidén de créditos a corto plazo de una serie de

empresas sumamente activas.

Estos préstamos entre empresas no estdn legalmente
reglamentados, aln cuando en algunos casos se encuentran regis-
trados por la Bolsa Mexicana de Valores. Por lo general,
los créditos se otorgan por un periodo de 21 a 60 dias, a
una tasa de interés efectiva de 95 a 110%. En 1985 el volumen
total de financiamiento no bancario llegd a 900,000 millones

de pesos,

Si tal situacidn se presenta, debemos siguiendo la
pauta con anterioridad mostrada, %acer un alto u revisar la
situacién y politica interna del ente en relacidn al recurso
monetario y en tal punto podemos decir que al hacer el andlisis
de las razones financieras habiames observado el papel impor-
tante del flujo de caja, Un buen mancjo del dinero dadas
195 situaciones existentes debe darse con esta herramienta

pudiendo ser en la forma siguiente,

——————— e

(37) Véase capitulo primero.
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Otro punto que no debemos dejar desapercibido, lo
es el de la inversidn extranjera en México, Conviene hacer
algunos sefialamientos propios del casd, ya que no hablamos
de 1la dnversidén extranjeraz indirecta sino de coinversién.
Queda en este momento el acotamiento de sefialar, que una de
las formas més socorrisdas de financiamiento para las empresas
que tenian la posibilidad de ello, lo eran los préstamos del
exterior, hacia el sector privado, no obstante en la actualidad
ya existe un control oficial de este tipo de préstamos, a
través de la divisa controlada oficial, y es muy dificil que
se siga dando esto en la actualidad, ya que si al sector ofi-
cial ya no se le presta, como veremos en el siguiente inciso,
és mas dificil que se de al sector privado,

Entonces estamos habiSﬁdo> de fondos y recursos del
exterior que se incorporan a la planta productiva en México.
Esta opcidén no puede considerarse para la empresa transnacio-
nal, la que en algunos casos y a viso de legalidad pareciera
ser mexicana, y es realmente extranjera, y de los factores
de los acuerdos ya sefialados, porque es a la que menos afecta,
pero para el otro tipo de empresa, sobre todo la grande y
mediana, la coinversién puede ser un tanque de-oxigeno, que
en caso contrario la llevaria a la aosfixia y que en este caso
no es golo un simple allegarse fondos, sino hacer una coparti=-
cipacidn,

Tradicionalmente la legislacidn mexicana habia buscado
una relacién de 51-49% en la estructura de capital, con mayori-
tario naclonal, en aquellas empresas que aceptaran capital
extranjero, cosa que no siempre se cumplia, sobre tode con
el efecto piramidal, pero dada la crisis por la que atraviesa
la Nacién, se presiond, el que se diera via libre a la inver-
sibén extranjera (ver Carta de Intencién de 1986), ya sea indi-

recta o coinversidn que es la forma que sefialamos; la coinver-
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sién puede ser por un flujo monetario directo, & ain por asis-
tencia y en su caso transferencia de tecnologia, la cual cons-
tituye otro problema (de obsolescencia) por cuya naturaleza

no nos compete analizar en el presente estudio,

Las ventajas o desventajas de la inversién extranjera
son disimbolas ya que unos dicen que por cada peso invertido
ganan tres, que se llevan, mientras que otros sedalan el que
crean fuentes de trabajo y mano de obra n;acional calificaday;
sus ventajas 6 desventajas no compenten tempoco analizarlas
en éste estudio, solo sefialandola como una alternativa al
mancjo de las finanzas de la empresa para observar que mnas
que un simple financiamiento en general, pudiera ser un plan
de subsistencia para cierto sector, (38)

Mucho se ha hablado Gltimamente en México de que
en la situacibén en que 'se encuentra el pals, debe permitir
la entrada al inversionista extranjero; en tal supuesto, fle-
xibilizande la Ley para Promover la Inversién Mexicana y Regu-
lar la Inversién Extranjera, la cual puede parecer rigorista,
pero de hecho (y al parecer cada dia naAs) su aplicacidén no
lo es tanto. No constituye como ya se ha sefialado, punto
de estudio, el tema de la inversién extranjera en general,
pero llama la atencién para nuestro estudio el que se haya
sefialado en proyecto de inversic’:r:t extranjera para la peguefa

y medians empresa en México.

Dada la regulacidn que existe para el m'ancjcrde las
divisas extranjeras en el pals y ante la paternsituacién del

gobierno mexicano al proyecto antes descrito, se busca el

(38) La politica gubernamental se ha orientado a la promocién

y fomento a la pequeia y mediana industria, sin embargo
mis adelante observaremos una tendencia tal vez diferen-
te. .
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que la inversidn sea captada por el Banco de México para trans-
formar 1la
6 ésta se integre directamente al sector, previa manifestacién
al ébrgano para efecto de control, cambiario entre
la diferencia la constituiria la orientacién de la
inversién y lo mAs viable es que el inversionista extranjero
quiera escoger el sector y la industria a invertir.

moneda a pesos y otorgarla al sector destinado,
central,

otros;

Ya que la inversién se orientaré a la pequefia y media-
na industria y no a la microempresa (39) y dada la configura-

cibn sobre la figura juridica colectiva que
éntes econdmicos al desaparecer la figura de
figura tributaria del causante menor, es
no manejar directamente ia divisa de la

y 1la
y al

han adoptado los
la persona fisica
que contablemente

inversidn extran-

jera (40), se debe considerar al inversionista como cualquier
inversor nacional y dada la configuracidén que haya adopta-
do ls empresa se le corsideraréd participe, accionista,

de dicho énte econémico.

atro

etc.,

Las condiciones particulares de la inversién, deben

ser analizadas ya que el {nversor externc no se embarcari

en un proyecto de fracaso y requerird probablemente el que
obtenga dividendos de su inversién y tal vez se le reintegre

a determinado tiempo la misma.

Si la diflcil acudir al
crédito interno por lo caro, no obstante las politicas oficia-
les de la

por lo que es un hecho el que requiera del financiamiento

para empresa mayor le es

baja de interés, para pequefia empresa lo és mas

’
aun,

(més que el crédito directo) externo y en ctanto a los riesgos,

(39) Ver clasificacidén de empresas del capitulo tercero,
inciso tres.
(40) Diferente tratamiento contable al dado a la situacién

de pérdida cambiaria,
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como lo és que el inversiopista extranjero retire su dinero
suscepticiamente, ¢l mismo riesgs se corre para cualquier
tipo de empresa., El inversionista extranjero lleva su control
contable en su propia divisa 6 en délores americancs, sin
embargo a la pequeia empresa no le v4 a ser entregada directa-
mente la divisa, por el manejo oficial, sino moneda nacional
y entonces hay que considerar el factor de la pérdida cambiaria
que aunque para efectos fiscales no sea considerada, es un
hecho contablemente y si bien es cierto que las utilidades
obtenidas de la inversidn sean medidas en un pardmetro de
moneda nacional, si el inversor extranjero decide retirar
su inversién, esta le deberd ser reintegrada en la divisa
en la cual &1 la proporcind y pera tal caso el ente econdmico
deberd obtener un rendimiento compensatorio dado que el érgano
oficial de control sélo lo ejerce en tal sentido y no absorbe
las fluctuaciones cambiarias (diferente a4l tratamiento del
FICORCA), 4si la empresa deberd considerar su necesidad ¥
monto de inversidn con respecto a la fluctuacidn cambiaria
de la moneda en que recibe la inversién para poder calcular

el rendimiento esperado,

Sean cuales fueren los riesgos, la pequedia 7 mediana
industrias son las mayores generadoras de empleos y parte
vital de la economia mxicana y requieren de la inversién pres-
crita, por lo cual pueden, con los-riesgos, ser una alternativa
de subsistencia para ella, El porqué a éste tipo de empresas
puede sefialarse en sus ventajas ya que en primer Jlugar, son
flexibles y pueden adaptarse rapidamente: a las condiciones
cambiantes del mercado, tanto interno como internacional,
siempre que puedan contar con la informacidén necesaria a f{in
de modificar su conducta y sus estratégias., Ademas,  esas
empresas en algunos casos estdn en mejor sitvacidén para aprove-
char nuevas ideas y pueden ocupar aquellos huecos que dejan
libres las grandes empresas tanto en los mercades internos
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como en el internacional. En tercer 1lugar, requieren una
inversién por unidad de empleo y valor agregado mepor y por
consiguiente pueden permitir (en igualdad de <condiciones)
un crecimiento més répido del empleo y del ingreso.

En cuarto lugar, la pequefla y mediana industria desem-
pefia una funcién mis satisfactoria que las empresas grandes
desde el punto de vista de las relaciones urbano-rurales y
las limitaciones ecoldgicas y ambientales, Por {ltimo, cabe
sefialar que éstas 1industrias (nuevamente comparadas con las
unidades mAs grandes) presentan muchas ventajas deade el punto
de vista de la democracia econdmica y las relaciones industria-
les ya que al permitir que el espiritu de empresa potencial
se realice, representan una contribucidn valiosisima para
el desarrollo econémico general del pais.

Paralela a 1la inversién extranjera directa se ha
dado la capitalizacibn de pasivos y sustitucidn de duda pdblica
por inversibdn extranjera, bhsicamente con el fin de evitar
un alto grado en las obligaciones del énte econdmico y en
algunos casos para una nivelacibp positiva de su {ndice de
capital de trabajo, dAndole una sanidad financiera buscando
que no caiga en insolvencia, (41)

Podemos observar para el procedimiento anterior,
las siguientes formas: se cambia deuda por acciones de 1la
entidad deudora; un inversionista extranjero negocia con el
ascreedor y con la empresa privada, la capitalizacién de ésta
Gitima con deuda reestructurada de una entidad piblica & del
gobierno tederal, quien hace las aportaciones en pesos; con

(41) Ya sefinlada la puvlitics oficial de apoyo a la pequefia
y mediona industria, ha recibido comentario no solo
de desnacionalizacién, sino dec estrangulamiento al sector
antes descrito; las consideraciones politicas lo justifi-
can por ser una imposicibén externa ineludible.
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descuento y dd instrucciones a la empre-a a capitalizar, quien
se compromete a emitir acciones; un inversionista extranjero
negocia con el acreedor (generalmente banco extranjero) de
una entidad con el fin de pagar toda & parte de la deuda de
ésta Gltima, quién en casc de estar de acuerdo, emitird a
nombre del inversionista y a requerimiento Jdel banco, acciones;
un inversionista extranjero negocia con acreedor la inversién
en un nuevo proyecto (nueva empresa) con deuda reestructurada
de una entidad piblica quién a cambio de su deuda, hace la
inversidén en el nuevo proyecto y se emiten acciones de 1la
nueva empresa a favor del inversionista extranjero; un inver-
sionista extranjero negocia con acreedor y entidad privada
la capitalizacién de ésta Gltima con deuda reestructurada
de una entidad piblica para que con los recursos pagados por
&sta dltima, la entidad privada pague adeudos a sociedades
nacionales de crédito 6 a FICORCA, emitiendo a favoer del inver-
sionista extranjero acciones; un inversionista extranjero
negocia con acreedor y entidad privada la capitalizacidn de
ésta 0ltima con deuda reestrycturada de una entidad phblica
(preferentemente una sociedad naclional de crédito), quién
a su vez es acreedor de la entidad privada, por lo que ésta
hace la aportacién con recursos propios y cancela é disminuye
su deuda coh la entidad piblica (preferentemente una sociedad
nacional de crédito) emitiendo acciones a favor del inversio-

nista extranjero., (42)

S.4. [EL COSTO SOCIAL
No obstante que el presente estudio tiene un enfoque

(42) Para mayor informacién véase: Manual Operativo -para
la Capitalizacién de Pasivos ¥ Sustitucién de Deuda
Piblica por Inversibn.
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particularmente econémico-administrativo, toda vez que emana
de los preceptos de 1a Contaduria Piblica, existe un punto
que debemos de considerar, el cual tiene'mds bien un desarrollo
en el &mbito social, pero que debemos considerar, No olvidemos
que en esencia éste trabajo, como cualquier otro de ésta {ndole
no debe circunscribirse a técnicismo ni a teorfas abstractas,
ya que el destinatario uUltimo de los mismos es el elemento
humano, en éste caso el circunscrito territorialmente a México.

Retromando los puntos anteriormente sefialados podemos
decir, que al considerar los efectos econémicos emanados de
los acuerdos denominados "cartas de intencién" dichos efectos
también conllevan una repercusién social., Si bien en cuanto
al administrador financiero, lo colocan en una posicidn dificil
para el manejo de los recurgos financieros del ente econdmico
de su adscripcién, esencia del estudio de éste trabajo, am-
pliando nuestra visidn, la empresa en México resiente 1los
efectos de dichos acuerdos y la poblacibén en general.

Cuando nos referimos en el capitule tercero al ente
econémico denominadc empresa, hicimos una diferenciacién del
tipo de éstas, ya que no es lo mismo empresa piblica que priva-
da & transnacional, que pequeiia empresa. La diferenciacién
era también importante por el hecho de que los efectos a que
nos estamos refiriendo, no actuan igual en unas que en otras.
En mayor o menor grado todas las empresas en México se ven
afectadas por los efectos de los acuerdos, por la crisis que
dichos efectos han provocado, en el pals. Sin embargo la
afectacién a la empresa transnacional no deja de ser bastante
relativa.

No es objeto de éste estudio la situacidn de la empre-
sa transnacional en México ya que bastante se ha escrito al
respecto, pero s{ podemos seidalar el que la participacién
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de éste ente econdmico en el pais, especialmente las maquilado-
ras, no ha sido precisamente benéfico para la economia nacio-
nal., M4s que verse afectada por la crisis, en parte la empresa

transnacional coadyuva a ésta. .

Hablande entonces de crisis, podemos decir que esta
ha traido un costo social por los efectos tan extremos que
se han presentado. En cuanto a la empresa podemos sefalar
la quiebra de muchas empresas pequefiss y medianas por no poder
subsistir en las condiciones tan desfavorables que se han
presentado para ellas, y ya hablamos en otro inciso del proyec~
to oficial de apoyo a pequefias y medianas empresas con inver-
sién extranjera. Pero el costo social de la crisis va mnés
alld, ya que s8i recordamos los efectos de los acuerdos, habla-
mos de desempleo, un estricto control salarial, elevacidn
en el costo de los servicios que presta el Estado, etc., todo
1o cual va en detrimento del ingreso familiar. Anteriormente
podiamos hablar que con el ingreso familiar, el ciudadano
medio podia satisfacer sus necesidades y aidn hasta 1llegar
al ahorro; actualmente podemos decir que no solamente el ingre-
so familiar ya no d& un excedente para ahorrar sino que en
algunos casos ya ni siquiera cubre las necesidedes bésicas
de la familia.

Esta es la terrible ca€a del costo social que ha
traido la crisis a éste pails; podemos decir, aln sin consuelo,
que no somos el {nico pals en problemas de este tipo. Por
otro lado podemos hablar también que existe.una responsabilidad
por la situacibén presente, tiene que haberla; sin embargo
para poder deslindar dicha responsabilidad, debemos ir por

partes.

. Mucha de la responsabilidad por la situacién actual
debemos buscar la allende el bravo. . Y hacer mencidén al sector
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externo, es referirnos a los paises ricos del llamado primer
mundo. En este punto diremos que para que haya paises desarro-
llados, debe haber subdesarrollados. ‘' iPor qué?, podriamos
preguntarnos; por el esquema de intercambio desigual en 1la
economia de periferia.

Al principio del capitulo primero sefialabamos que
la econom{a mexicana tuvo una cuna de subdesarrollo al no
haber participado en las innovaciones tecnolégicas de la Revo-
lucidén Industrial. México ha permanecido en una situacié
de falta de tecnologia, de dependencia tecnolégica. Contrario
a esto es el bloque de paises altamente tecnificados pero
que en algunos casos adolecen de materias primas, las cuales
disponen algunos paises como México. Unos tienen materias
primas, las cuales no les sirven en el estade primario en
que se encuentran, los de la periferia y optan por venderselas
a los que tienen tecnologia para transformarlas en los satis-
factores necesarios, los del centro, los cuales satisfacen
sus necesidades y venden 1la materia prima ya transformada
8 los de la periferia, pero no sl costo en que la adquirieron,
sino a un precic mucho mayor. Es ahi donde se d4 el intercam-
bic desigual; pero esto trae otros efectos, ya que el trata-
miento asi dado a cualquier economia le va a provocar un desa-
juste, un desequilibrio, un déficit.  Ese déficit debe ser
cubierto y los palses de la periferia han recurrido al finan-
ciamiento externo. Para que un prestamo sea reditusble, si
recibimos un peso, debemos obtener el peso prestado para pagar-
lo, un porcentaje para el pago de intereses y un rendimiento.
Bajo el esquema previsto los paises de la periferia empezaron
a ya no obtener el rendimiento de sus préstamos y como sus
deudas se hacian cads vez mAs grandes, a un alto smonto en
el pago de lalereses; se hicieron transferentes de capital
a los paises del centro. Bajo esta situacidén, pronto ni la
suerte principal de 1a deude podrén pagar, como el caso de
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México; actualmente trabajan para pagar, como en las tiendas
de raya del porfiriato. Este esquema conviene a los del cen-
tro, que viven sobre la dependencia de los de la periferia,
Los altos niveles de vida en los pafises industrializados se

pagan con el costo social de los subdesarrollados.

No solamente la responsabilidad debe recaer en el
sector externo, a nivel nacional el sector piblico y el privado

también son responsables,

En determinados momentos se dan determinados factores
y circunstancias que pueden hacer cambiar el curso de la histo-
ria; la segunda guerra mundial es un ejemplo., Para México
su momento histérico se did en el sexenio del presidente José
Lépez Portillo. En el pals se descubrié lo que llego a denomi-
narse el oro negro; petroleo; el cual llegd a cotizarse a
38 délares el barrio. De todos conocido es, que el pais llegd
a ser cuarto productor independiente del mundo y cémo nuestro
ilustre director de PEMEX afirma en Paris que el més grande
problema de México era el 4cémo administrar su riqueza? Ue
que hubo riqueza es 1ndudablé. pero hoy podemos preguntarnos
tdonde esthd esa riqueza?, la que pudo haber hecho al pais,
desarrollado. El sector piblico debe ser responsable por
dos causas: mala administracién y corrupcién, que el propio
sistema tratd de castigar con pustérioridsd. las consecuencias

las vive actualmente el pais,

Pero también el sector privado debe asumir su respon-
sabilidad ya que tradicionalmente habia contado con un mercado
cautivo, sin una real competencia y con un fuerte proteccionis-
mo por parte del Estado, y no obstante ésto jamds pudo consti-
tuir una planta productiva realmente competitiva y los contro-
les de calidad fueron realmente deficientes y todas las defi-
ciencias salen a la luz, cuando México se vé obligado a incor-
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porarse a una competencia abierta del sistema del G.A.T.A.T.
La industria mexicana tuvo su oportunidad y se durmié en sus
laureles; ahora con la crisis vienen los lamentos.

Por dltimo, tristemente debemos sefialar que el Gltimo
destinatario de los efectos de la crisis y que paga el costo
social de la misma también debemos de encuadrarle su responsa-
bilidad; a 1la poblacién en general de éste pais. OGeneralizar
siempre nos lleva a imperfecciones, pero en este caso, debemos
sefialar que la indiferencia y apatia ante los problemas nacio-
nales, la falta de conciencia nacional y la aplicacién de
la ley del menor esfuerzo tienden tarde o temprano a llevar
a las consecuencias ahora sufridas, Més que el buscar opcio-
nes econbémico-sociales debemos entender que el subddesarrollo
puede estar también en la mente del individuo y la toma de
conciencia es el primer paso para enfrentar una problemitica;
de ahi la importancia del presente trabajo que haciendo con-
ciencia de una situacidén actual y de una gravedad recalcitran-
te busca nuevas opciones para salvar el escollo, no como una
penacea, ya que puede haber tantos caminos como ingenio de
la mente humana los produzca, pero su aporte lo constituye
un intento tal vez primario, de solucién a tan conflictiva
situacién.

S.4, PERSPECTIVAS PARA EL FUTURO

Vista la situacibébn que se presenta en esta época,
no es probable que se presente una modificacién favorable,
antes por el contrario es posible que dicha situacidén se dete-
riore cada vez mids. El1 pais por tanto seguird buscando férmu-
las de saneamtento econdmico y es muy dificil que en su busque-
da rompa con los nexos establecidos con el sistema financiero
internacional, el cual sigue empeflado en sus planes de ajuste
y austeridad y si no acepta las nuevas férmulas del Nuevo
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Orden Econémico Internacional, se estéd metiendo en un callején
sin salida. Para el administrador financiero, la lucha diaria
que emprende se hard permanente y sus opciones de financiamien-
to alterno se le haréd cada vez menores; el ingenio que deba
emplear en el diseflo de su actividad se deberd ver aumento
ante la mayor exigencia de su necesidad, wmadre en todo caso
de la invencién. Una cosa si es segura, la empresa requeriré
cada vez mds de una mejor administracién financiera y cada
vez menos de una mejor administracidén financiera y cada vez
menos de empréstitos, sobre todo estatales (diferenciando
del presupuesto para estatal, que debe también ser maximizado)
ya que el programa de fomento a la industria se ha hecho més
inoperante al tener el Estado cada vez menos dinero y no acudir
a los mercados externos por su falta de solvencia y crédito.

Vedmos brevemente a éste sector.

Los banqueros en el mercado internacional de capital
estuvieron acostumbrados tanto tiempo a ver sus negocios sobre
una tendencia alcista, que se ha. hecho dificil imaginar que
las cosas podrian cambiar alguna vez. Hoy, sin embargo, la
Organizacidén para la Cooperacidén y Desarrollo Econémico (OCDE),
vuelca una cubets de agua fria sobre este optimismo caracteris-
tico con un informe, inusitade, que el negocio nuevo, neto,

sea ya particularmente moderado en 1986.

"Los mercados internacionales de capital posiblemente
han entrado en una fase de desarrolle mis moderado en relacidn
con la fuerte expansién registrada desde principios de 1984",
dice la OCDE en su publicacién regular sobre las tendencias

del mercado financiero, gue cubre el primer scmestre del afio.

Ademds, advierte sobre la posibilidad de mas cambios
estructurales significativos en el futuro cercano. Los merca-
dos internacionales de bonos que han llevado la punta de la
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expansién mercantil general, podrian declinar en importancia,
relativa al sector de papel eurocomercial de rApido crecimien-
to.

Al tomar el flujo del negocio como un total, la OCDE
observa que existen varias razones claras por las cuales la
demanda de crédito internacional deberia estar decayendo.
Los pasises industriales occidentales disfrutan de beneficios
considerables por la caida en los costos de energia importada
que se refleja en sus balanzas de pagos. Esto animé a algunos
a pagar anticipadamente una porcién sustanciel de su deuda
externa, al reducir la demanda del crédito en una época en
que los exportadores de petrdéleo no han intensificado sus
solicitudes de crédito de manera importante. Los paises en
desarrollo que estén casi totalmente excluidos de los mercados
internacionales y los paises europeos orientales, aunque pidie-~
ron mds prestado, parecen derivar su atencién de los mercados
financieros a largo plazo, hacia el crédito bancario vinculade
con el comercio.

En lo que va transcurrido del aifio, los préstamos
brutos en los mercados internacionales de capital han subido
102 més, para un total anuaiizado de aproximadamente 282,000
millones de dblares. Pero esta cifra estd por d;bnjo de 1la
tasa de crecimiento de 30% registrada en 1985 y ha sido soste-
nida por una racha particularmente fuerte de préstamos destina~
dos a refinanciar deudas antiguas a menor costo.

Durante los primeros c¢inco meses del afio {(de 1986)
tal financiamiento en los mercados internacionales de capital
totalizd aproximadamente 31,000 millones de ddlares, comparado
con 78,200 millones en todo 1985. La OCDE dice, sin embargo,
que esta tendencia, que ha contribuido particularmente a soste-
ner la actividad en los mercados internacionales de bonos
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en 1986, eatd dando seiiales de aplanamic 1to". (43)

Toda consideracidén anteriormente hecha se. engloba
en el Proyecto Econbémico Gubernamental 1987, en donde con
los factores de "apoye zozo el crédito externo, la baja en
las tasas de interés, el aumento en la disponibilidad de crédi-
to y el uso de la capacidad productiva no utilizada dan: una
correccidn de precios relativos, que a su vez dé una reestruc-
turacién de precios y una apertura comercial; también d& una
reduccién de la inflacién que a su vezr dé& una reduccibén de
presiones de factores inflacionarios y una reduccidén en el
déficit operacional, traiendo como resultado ésta dltima,
incremento en los ingresos plblicos, crédito externo y rees-
tructuracién del gasto; §y d4 como tercer punto un repunte
econfémico que jumto con un incremento en las exportacionus,
a su vez d4 un incremento en la - inversién piblica y privada
y un d4ncremento en 1la inversidn extranjera. Todo esto en
base a cuatro objetivos que son: el incremento wmoderado en
el Producto fnterno Bruto, una baja en la inflacidn, la recon-
versibén industrial del sector pdblico y la descentralizacién.

Para el funcionamiento del prograns gubernamental
se deben dar ciertas condiciones, con factores internos y
externos en relaciones econémicas; donde: los créditos exter-
nos, la ausencia de especulacién: contra el peso y la baja
en la tass de inflacién d& como resultsdo la declinacidén en
l1a tasa de devaluacién que 8 su vez d& una baja en la tass
de interés, que traé como consecuencia una reduccién en los
gastos gubernalenrtales por deuda interna que a 8su vez dé& una
educcién del déficit pdblico y también wunae disponibilidad

(43) Tomado del articulo: "Cayé de 30 a 102 el Crecimieanto
del Crédito Bancario Mundial"™. Peter Montagnon. Finan-
cial Tises., 9 de julio 1986.
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de crédito, que junto con una decisidén de incremento del merca-
do interno, crédito externo, incremento en las exportaciones
y auménto en la inversidn externa, d& un d{ncremento en la
inversién plblica y privada.

Este imcremento a su vez d4 un increments moderado
en el Producto Interno Bruto el cual a su vez dd un incremento
en los ingresos piiblicos que traé como resultado junto con
la variable del precio internacional del petréleo, la reduccibn
del déficit piblico y asi sucesivamente.

Por otra parte, como ejemplos de factores que deben
ser considerados alternativamente podemos sefialar, que los
gobiernos de 1la mayor parte de los palses industrializados
han tenido siempre un cierto nivel de preocupaciédn por las
pequefias empresas. Esta preocupacidn ha dado lugar a la crea-
cién de instituciones pliblicas & semipiblicas, cuyo objeto
es proporcionarles proteccidn. Entre estas instituciones,
pueden mencionarse la Small Business Administration (44),
en Estados Unidos; el Instituto Estatal de Tecnologia para
la Artesania y la Industrias de Dinamarca; la Divisién de Peque-
fia Empresa del Ministerio de Industria, en Gran Bretada; la
Divisién de Pequeda Empresa de la Confederacién de Patronos
de Suecia; el Centro de Productividad de Irlanda; el Instituto
de la Mediana y Pequeiia Empresa Industrial, en Espaia; etc.
Estas ‘instituciones han pueato en prActica programas de accién
destinados a fomentar la promocién de empresas y apoyar a
las pequefias empresas en su desarrollo.

En épocas de crisis las pequeiias empresas suelen
ponerse de moda. Por una parte, porque son mosentos en que

B —————

(44) Véase Capitulo Cuarto; Inciso 4.8,
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la debilidad de los gobiernos es mayor y el mundo de la pequeiia
empresa tiene un potencial de votos considerable. Por otra
parte, porque la pequeila empresa suele tener buena capacidad
para retener el empleo e incluso puede generar puestos de
trabajo & un costo mener, ja que, casi por definiciédn, las
pequefias empresas raramente son intensivas en capital y por
consiguiente, pueden crear puestos de trabajo sin que sean
necesarias inversiones gigantescas. (En México la importancia
de éste sector esta fuera de duda y la comparacién a diferentes
sectores extranjeros puede ilustrar el manejo a las politicas
que ya se han implementado como ya hemos visto).

Para proteger el mundo de la pequeia empresa se han
creado una variedad de mecanismos, ontre los que destacan
aquellos que tienen por objeto facilitarles el acceso al ca, i-
tal de riesgo.

Piénsese en el ejemplo de un pequedio fabricante de
prendas de confeccidén para nifios, cuys emprese lanza dos mues-
trarios al ado, uno de prendas de veranc y otro de prendas
de invierno. Las primeras deben servirse a los clientes al
final del invierno y las segundas hacia el final del verano.
Eso quiere decir que la empresa deberd aprovisionar materias,
afladir valor sobre ellas, hasta cqnpletar prendas confecciona-
das y servirlas a clientes, con frecuencia pequeiias tiendas,
financieramente débiles, Este proceso se extenderd sobre
un perfodo de tiempo de 180 dias § més para cada temporada
y la financiacién de la actividad de la .empresa se sapoyaré
parte en créditos bancarios.

Cuando el gerente de esa pequefia empresa se dirija
a un banco, expondrd que la financiacién de sus proveedores
y de sus fondos propios no le alcanza para mantener las exis-
tencias de prendas confeccionadas hasta que las pueds vender
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y el comprador las pague y que por ello pide crédito al banco.
Es muy probable que éste le demande algin tipo de garantia
para concederle el préstamo. Tebricamente, el andlisis de
las cuentas de la empresa deberla ser suficiente para que
el banco concediese o denegase el crédito, ya que lo que debe
comprobar es que, una vez completado el ciclc la empresa gene-
rard suficiente dinero como pars devolver el crédito y los
intereses,

A veces los bancos hacen este tipo de undlisis y
conceden créditos a una empresa sobre 1la base del aérito de
un proyecto determinado, 6 todo lo demds con 1la garantia del
mismo proyecto (la garant{a de los contratos de aprovisiona-
miento, por ejemplo), pero esto suele ser poco frecuente y
limitado a grandes compaiiias generalmente muy s6olventes, &
a empresas con un largo historial de relaciones con el banco.
Lo nés frecuente, en el caso de pequefias empresas, es que
sy gerente o sus propietarios deban ofrecer sus bienes persona-
les como garantia, si los de la entidad (edificios, terrenos)
no alcanzan como reslpado 8 los créditos gque se solicitan.
Otra serie de modalidades de financiamiento, como enmisibn
de obligaciones & de acciones, no suelen ser .accesibles a
las pequeiias empresas.

Un segundo problema (y eato es una prlctica habitual
en muchos paises) consiste en que el banco tendrd s diversifi-
car su rango, concediendo (aln con garantias) sbélo una parte
del crédito qhe se le solicita, sconsejando al empresario
pars que obtenga el resto en otra institucidn financiera,
Asi wmismo, el banco tenderd s conceder el crédito al plazo
mis corto posible, quizé prometiendo a la empresa la concesibn
autombtics de otro crédito cuando se cancele totalmente el
primero, El resultado de estas practicas es que la empresa
scabaréd pagando el crédito a un costo muy elevado, porque
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el dinero, como cualquier bien, cuando se compra en pequefias
cantidades y para poco tiempo, resulta mucho mds caro que
cuando se puede comprar en grandes volimenes y para largo

plazo,

Los mecanismos de apoyo financiero a la pequefia empre-
sa creados por distintos gobiernos podrian agruparse en dos
tipos: los de acceso al capital de riesgo financiero. Entre
los primeros figuran, los sistemas de asociacién‘ de dinero
piblico y de dinero privado en fondos de inversibén en pequefias
empresas (el caso mds tipico son los Small Business Investment
Corporations, SBIC, de Estados Unidos), y entre los segundos
las sociedades de garantis reciproca (SGR), mds frecuentes

en Europa.

El caso de los SBIC funciona de la siguiente forma,
Un inversor & grupo de inversores decide destinar un determina-
do volumen de fondos a la toma de participacién, generalmente
como socio, no como prestamista, en pequeilas ewpresas. EL
Estado, entonces, determina grupos de actividades empresariales
susceptibles de recibir apoyo (por ejemplo, pequeiias empresas
que proporcionen empleo en dreas especialmente deprimidas,
pequefios negocios que proporcionen servicics en 4reas margina-
das, pequefias empresas cuyos gerentes-propietarios pertenezcan
a grupos minoritarios, menos favofecidos, tales como incapaci-
tados fisicos, minorias étnicas, etc.). El1 Estado proporciona
un cierto respaldo a los inversores, prestindoles dinero a
un interés preferente. Los inversores retinen entonces un
capital, en parte propio y en parce recibido del Estado a
bajo interés, que ponen a disposicién de pequeiios empresarios.
ﬂos inversores antes de tomar una participacién en una empresa,
realizard una profunda evaluacién de la oportunidad, pués
comprometen en parte su dinero en la aventura. Los inversores
podrdn, si lo desean, especializarse en alglin ramo empresarial
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de forma que un wmejor conocimiento sectorial "a cote" ese
riesgo.

Esta forma de utilizacidén del dinero plblico y del
privado tiene la ventaja que reparte el riesgo empresarial
tanto para el pequefio empresario que accede al capital de
riesgo, como para los inversores que lo proporcionan. También
tiene la ventaja de que se delega la evaluacidn del riesgo
en unos inversores que tienen interés en evaluarlo bien porque
se juegan su dinero. Finalmente, es una manera de 'que el
dinero piiblico llegue a la pequefia empresa en forma de capital
y por tanto en forma de dinero barato, sin que los propietarios
de la empresa deban comprometer su patrimonio personal come
garantia,

En el caso de la SGR el sistema funciona de la manera
siguiente, Un grupo de pequefios empresarios constituyen una
sociedad que tiene‘por objeto avalar, respaldar o servir de
garantia a créditos solicitados por 1las empresas miembros
de 1la sociedad. Cuando una de las empresas pertenecicntes
a la SGR solicita wun crédito, debe realizar una aportacién
a la misma (en forma de sobreinterés 6 en forma.de depésito,
depende de los casos en concreto).

Con estas aportaciones, la SGR constituye un patrimo-
nio que le sirve para respaldar 6 avalar los c;éditos de sus
asociados. El sistema es estable mientras la suma de las
aportaciones que realicen las empresas miembros sea igual
6 superior a la de los fallidos (imposibilidad de devolver
el crédito) de empresas también miembros, mds los costos de
adainistrar al SGR. Si se estima bien el porcentaje de falle
y, sobre todo, si se constituye uyna SGR por parte de un grupo
de empresas en buen estado de salud, puede ser un buen sistema
para reforzar la capacidad de endeudamiento del pequefio empre=-



192




192

rio,

En algunos pafses se ha pretendide conseguir el avel
¢ garantia del Estado para las S$6F. Esto equivale a la elimi-
nacidn del riesgo empresarial, al pasar al Estado la responss~
bilidad de devolver aquellos créditos fallidos que excediesen
la capacidad de hacer fremte a sus compromises por parte de
la SGR.

Pera la proteccidn del Estade a la pequefa empresa
va mds alld del apoyo financiera, aungue éste suele ser el
jue con més vehemencia solicitan los empresarios y los politi-
cas que las apovan. Existen estimulos para la mejora de la
productividad, por ejemplo, y asi, en algunos paises, se faci-
lita el empleo de consultores mediante sistemas especiales
de seguros o mediante el acceso de la pequefia empresa a la
informacidén sobre wercados extranjeros, ¢ regulaciones en
distintos paises, informacion que es recogida y elaborada
per oficinas del Estado. Este también puede respaldar la
innovatidn tecneldgica & el disedo en la pequeda =mpresa me-
diante esquemas de riesgo compartido 6 dinero a fondo perdida,
y contribuir a la formacidn del pequefio empressvio mediante

programas especiales subvencionados.

5i bdien es verdad que ‘baja ciertas circunstancias
pueden darse casos de monopdlio, oligepdliv y monopsenia que
1leguen a splastar a las peguefas cmpresas, problema del apovo
estatal a éste complejo mundo debe abordarse con una gran
cautela. Mo es posible elvidar que ep ese mundo hay una gran
qantidad de marginalidad que opuede convertirse en un pozo
sin fonde, capaz de absorver todo el presupuests de un pais
y consumirle de una forma ineficiente. Tampoco debe olvidarse
que mas de uyn 60% de los empleados en la empresa privada estén
trabajando, en cualquier pafs industrializado, en pequedas



194

empresas y que, por tanto, este sector ofrece un atractivo
vehiculo que alguros politicos pueden tratar de aprovechar
para conseguir votos. En cualquier ¢aso, los sistemas de
apoyo serAn tanto més estables cuanto més sensatos sean, §
serdn mds sensatos si van dirigidos a corregir deficiencias

6 carencias mAs que a eliminar el riesgo empresarial,

(Cuéles son entonces las perspectivas para el futuro?
Una cosa si es segura: ni el Estado Mexicano ni los acreedores
externos pueden dejar ‘morir a la empresa, ya que es la que
da vida a la economia mexicana, sin embargo, el administrador
financiero, pieza central de actuacidn lucha cada dia porque
la cmpresa no fenezca, as{ como el Estado lucha cada dia por
que las condiciones incluidas en los acuerdos internacionales
que celebra con sus acreedores extranjeros, afecten lo menos
posible a su empresa, por que no la estrangule. Si vencerén
6 serfn derrotados, solo el tiempo lo dard, pero en su lucha
va la supervivencia de esta Nacidn, ya que al final de éste
estudio hemos visto, que debemos observar una panordmica gene-
ral <el problema para poder tener todos los elementos de dec!l~
sibén, si observamos al administrador financiero debemos ver
los factores que influyen en el ente en que &1 acciona, como
es la empresa y como las necesidades y requerimientos han
hecho que nuevas técnicas sean implementadas parﬁ adecuarse
al camblo, como lo ha sido la reexpresién de estados finapcie-
ros, sin embargo a pesar de que nuevas fdérmulas como la inver-
£i46n externa en la pequeiia y mediana industria & la capitaliza-
cién de deuda, se hayan presentado, las perspectivas no son
muy halagiefias y el administrador financiero encuentra una
limitante en las posibilidades de la propia empresa, asi una
solucién debe englobar aspectos externos e internos y no buscar
cambios sbélo coyunturales, porque como ya se dijo, en la super-
vivencia, de sus entes econdmicos se basa la supervivencia
de la Nacién.
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l,- La economia mexicana, al haber obtenido el pais
su independencia con posterioridad a la Revolucidn Industrial,
surgié en una desventaja de desarrollo comparativamente hablan-
do con las economias de aquellos paises que participara inte-
gramente en el proceso de dicha Revolucidn,

2.~ A partir de la situacidén antes descrita, 1la
economia mexicana ha mostrado tendencias cambiantes, general-
mente sin ser considerada como una de las potencias econbémicas
que se han dado tanto en el siglo pasado como en el presente,
dependiendo mucho del capital extranjero y buscando igualarse
desarrolladamente con las economias fuertes de las democracias
occidentales,

3.- A partir de los afios setentas, la economia mexi-
cana ha sufrido serias transformaciones, ya que el proceso
aparente 0 real de estabilidad que hasta entonces habla mostra-
do, se ha transformado, y conjuntamente y tal vez aunado a
ellos, ha sufrido severas crisis siendo la mds profunda la
que actualmente sufre,

4.~ Dada la situacibén econdmica y por ende financiera
actual de México, el pais dentro del sistema financiero inter-
nacional, ha debido recurrir al auxiliq del que ﬁrimeramente
le prestd enormes sumas de dinero, a medios de apoyo para
poder ‘reintegrar la\can:idad adecuada a dicho sistema evitando

la insolvencia de sus obligaciones.

5.- Por tal motivo y_ bajo el sistema que ha México
se le ha aplicado primaria aunque no dnicamente, por el sistema
tinanciero internacional, para el apoyo a sus problemas finan=-
cieros, se ha llegado a acuerdos, que en la realidad parecen
voluntaricos, pero que de hecho son imposiciones, para que

México acepte ciertas condiciones dentro del manejo de su
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politica financiera y econdmice en general interna, saneando
a ésta para poder pagar su deuda externa.

6.~ Dichos acuerdos se han establecido en el documen—
to utilizado para el caso especificado, gue es la Carta de
Intencidén, que en su teoria mds pura constituye un documento
de promesa veoluntaria de una parte sujero de las obligaciones
en ella contraida, pero que en la prictica no sigue tal linea-
niento. )

7. La naturaleza de la Carta de Intencidn, es,
un instrumento intermacional en el cual se contienen obligacio-
nes y derechos, que la parte intencionante estipula unilateral~
mente a su cargo & a favor de un segundo Sujeto que se estable-

ce en dicha relacidn,

8,- Al hablar de empresa en México, es necesario
referirse a los diferentes tipos de éste existentes de piblica
a privada, de grande a pequefa, etc., se engloba no obstante
en el término "empresa® manejada en este estudio, a tods la
gama existente,

9,- " La estructura financiera de la empresa depende
de las caracteri{sticas particulares de ls misma, sin embargo
existen puntos inherentes a toda ella, como el capital de

trabajo 4 el financiamiente a largo plaze, por poner ejemplos

de elementos de existencia omnipresentes en toda empresa.

10.~ El manejo de las empresss esta ligado en funcidn
de sus objetivos, pero sea su objetivo social & de 1lucro,
Ya experiencia ha demostrado que una salud Einanciera em la
misma en un requisito indispensable para la consecusidon de
dichos objetivas,
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11.~ Algunos elementos de los acuerdos que México
celebra con el sistema financiero internacional afectan 1las
finanzas de las empresas en México.

12.~ Dada 1la situacidén de crisis que afecta a la
empresa en México, el administrador financiero ha debido reca-
pitular sobre la situacién de financiamiento de la empresa,
ya sea buscando una mejor politica de utilizacién de los ya
existentes, lo que ha llevado a evitar el dispendio de recursos
y su 4ptimo aprovechamiento dentro de la estructura interns
de la empresa como una politica indispensable en la misma,

13.,- Ha buscado rambién el administrador financiero
medios alternativos de financiamiento, y como ocurre ante
circunstancias especificas, estructuras especificas o figuras
de igual forma har surgido para solventar los requerimientos
de la situacidn existente, como lo es el llamado "mercado
de medianoche", no obstante no encuadrarse en ninguna regula-
cibn preexistente,

14,~ En la situacién actual, 1la pequefia y medlana
empresa puede ser la opcidn a seguir dadas sus caracteristicas
financieras, para buscar la supervivencia de la empresa en
la situaclén de crisis nacional que se presenta.'y adn como
medio de solucién econdmica toda vez que la creacibébn de mas
empresas de este tipo, con la iaproductividad del exceso de
personal burocrético que es una carga para el presupuesto
federal, pudléra ser congiderada como una medida de doble
solucibn.

15.- Ante las opclones 3 seguir para el fortaleci-
miento de 1a empresa mexicana y por ende de la economia misaa,
el adeinistrador financierc debe estar preparado para incorpo-
rar a8 su manejo: nuevas técnmicas de expresibn econbdmica de
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la vida de la empresa, ¢omo la reexpresién de estados financie-
ros; asl como nuevas opciones de financiamiento e inversién
que puedan afectar al ente econdmico dentro del que éste se
desarrolla. Una incompetencia para tal manejo podria perder
las escasas opciones que cada dia se le estén presentando

a la empresa,

16.~ Los modelos de desarrolioc de empresa extranjera
nos pueden ejempiificar diversos sistemas operativos para
éste sector; aunque no hay que olvidar las condiciones particu-
lares de cada pais para su desarrollo, si se quieren seguir
dichos ejemplos. Otra corriente de opinién ha sedialado que
debemos buscar nuestro propio modelo de desarrollo implementan-
do por tanto nuestro propio modelo operativo para la empresa.

17.- De acuerde al actual esquema de desarrollo
mexicano, 1a politica tributaria se ha hecho mis gravosa,
afectando esto a la empresa, sin embargo por otro lado, uno
de los objetivos esenciales es el que pueda exportarse mas
productos no petroleros. Ante tal disyuntiva se encuentra
la empresa y bajo ese esquema encamina el administrador finan-

ciero su labor.

18.- La crisis econbémica ha traido un alto costo
social que no puede ser pasado por alto. Diversos son los
responsables de la misma, pero mas que buscar a los responsa-
bles, es necesario aliviar la carga tan grande que afecta

a la sociedad,

19,- Del éxito a nivel estatal, como particular,
€n la gestibén econdmico-administrativa y financiera, depende
la existencia de la empresa en México y la propia supervivencia
de la Nacién,
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México, D.P., 10 de noviembre de 1982.
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SECRETARIA

HATILASA Y CREDITO PUELICD

Sr. Jacques de Larosiere,
Director Gerente,

Fondo Monetario Internacional,
wachington, D.C.

Estimado Sr. de Larosiere:

1. Durante los Gltimos cuatro afos, la economia me—

2 xicana registrd sustanciales avances tanto cuangitativos como
3 cualitativos. E}__crﬁep}rp}pnt;g»anual del producto interno blruto
4 a prec}gs» constantes fue de 8.5 por ciento en promedio, parmi=
5 tiendo que evlwij;grr:so‘ real por hporsona aumentara _en un 25 por
6 ciento !??_<gi _p:e_:"iAoz‘iﬂc.__ La formacidn bruta ds capital pasd del
7 22.4 por ciento del producto en 1977 al 29.5 por ciento en 19B1°
8 y' se crearon mis de 4 millones de emoleos, La meta establecida
9 por ¢l presente gobierno en materia de energéticos fue satisfe-
:IO cha plenamente, se logrd un gran avance en la avtosuficiencie
1 en alimentos y se multipllicé varias veces la vroduccidén de mu=-

12 . chas ramas imoortantes de actividad econdmica. Los servicios

13 d'; salud, sequridad social y dducacidn aumentaron de manera
14 c iderable su cobertura,

15 2, Mientras que México crecia ripidi aente, la ccc;—
) - nomia internacional se wziilituba y se ajentraba en una profun—

! 17-""da recesidn con inflaridu y deseapleo. Ademds, el estancamicn—~

Iw td del comercio imtertnscisnal en los paises industriales y su
'R Laet SRTER L aFional Bn tea e LRSI BRSO

18 cfeciente desempleo dieron lugar a la intensificacidn de poli-

! Fegien e CORERR I e A L R AR L AR RS
] : T *

20 ticas proteccionistas que afectaron en forma importante a las

/
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economias en desarrolle. Las

tasas de interés orevalecientes
en los mercados financieros internacicnales alcanzaron niveles
sin orecedente, elevindose a casi tres veces entre 1977 y 1981.

3. En 1981, entre los prinecipales factores externos

que afectaron la economia, sobresale la calda de los precios de

las materias primas que M&Xico exporta. En particular, las re-

ducciones en

la._‘demanda ¥ en el precio del petrdleo significa-
ron una _dilsm»inucic?n_en_l_o_::‘ Aingresos externos con ;jela'Aci.én 'a_}gi
metas previstas 'D<3!'-Zl ese aho en los blanes de acsa_rrol}o_, Sue
n‘o anticipaban un dehilitamiento del mercido mundial del petrd-
leo. E} incremento en los bagqos por conceonto de inf_erés v la
vaja en el precioc de los productos de exbortacidn renresentaron
nara Mdxico una reducciéq imoortante en lg_disuonib‘irlidad_gle
divivas, gquec se cstimd en aproximadamente 10 mil millones 63

ddlares.

s
4. o anterior contribuyé a elevar el qasto piblico

por encima de lo orogramado lo cual, junto con la limitada ex-—

pinsidn de la oferta interna en ciertas ramas de actividad, asi

i
como la liberalizacidn del sistema de proteccidn industrial en
algunas actividades, pravocaren un aumento sustancial en el co-

eficiente de imoortacionns producto, haciendo mis vulnerable a
la econonia nmexicana frente 21 exterior. $i bien el aumento de

las imoortaciones ayudd en parte a absorber las voresiones in-

flacionarias,

niveles d2 Jas compras al exterior resultaren

muy elevadas. Asi, los desequilibrios entre la oferta y deman—
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da qlobales, la nayor dificultad vara cxoortar antc un mundo‘cn

'
receslon Yy la rxccx ente. qobrcvaluacxon del neso, fueron aqudi-

zando el dcscqulllhrxo en la cuwnta, corrlente de la balunﬁa dn

na%gs. é;;;—é;;ancxdr este” déficit fue necesario elevar abn mis
el nivel del endecdamiento externo del sector odblico lo cual
incrementd los costos por el servicio de la deuda externa.

5. En 1981, el valor de las importaciones de m;r~
cancias ascendid a 24 mil millones de délares, 253 mds que en
1980, el déficit-en bienes y scrvi;ins fue de sdlo 3 mil millo=
nes, vy hubieron de cubrirse intereses de la deuda piblica v
privada por cerca de 9 mil millones. Con ello, el géficit en

cuenta corriente se elevd alrededor de 12 mil milloaes. Para

financiar este déficit y hacer frente a una fuerte salida de

_capitales privados, el sector pidblico aumentd su endeudamiento

neto externo en alrededor de 19 mil millones de ddlares.

6. La maqnitud del endeudanmiento externo y las pre-
siones inflacionarias llevaron al qobiornp a introducir una se-
rie de medidas de ajuste econémiyo desde mediadeos de 1981. Se
redujo en un 4 vor ciento el gasto piblico programado, se ele-
varon los aranceles, se aumentd el tipo de interds interne, se
instrumentaron “medidas de ancaje y depdsitos especiales para
restringir la }iquide? del sistema y aumentar las transferen-
cias financicras del sector privado al pdblico y se acelerd el
deslizamiento del peso mexicano.

7. Todo ecllo implicd revisar para 1982 la meta de
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crecimiento real del producto interno, dé mis de B por ciento
anual que se habla alcanzado en ahos anteriores, a una de al-
rededor del 6 por ciento. Consecuentemente, el presupuesto fe-
dcrél se establecid a wn nivel inferior a precios constantes al
realizado on - 1%81. Se impusieron limitaciones edicionales a
las importaciones para reducir el déficit en cue;ﬂ:a corriente
de }a balanza de pagos a una-cifra prevista de 10 mil millones
ée délares y se:programé limitar el endeudaﬁiento externo neto
para el sector piblico a no mis de 11 mil millones de ddlares.
8. Sin embargo, a medida que ¢l programa econdmico
decl gobierno mexicano se esforzaba por corregir los wrincipales
deseguilibrios, se hizo evidente que la recesidén mundial se in-'
tensificaba y que se endureclan las condiciones para el otor;ga-
miento de craditost A los sustanciales pagos relacionados con
el servicio de la deuda externa, principalmente de corto plazo,
obtenida a finales de 1981, se sumd una importante fuga de ca-
pitales hacia el exterior.
9. Ello precioitd “un severo deterioro del sector
externo Y provocd, en la sequnda mitad de fcbrero nasado, una
.
depreciacidn cambiaria eguivalente a vna modificacidn del orden

de 70 por cicnto en la cotizacidn de las monedas extranieras en

/?/Z' \términos de pesos mexicanos. Para apoyar los objetivos de po-

23/
{

24

25

{tica econdmica dentro de un programa postdevaluvatorio y como
H

continuacidn del esfuerzo de ajuste, se¢ instrumentaron nuevas

medidas: se redujo ¢l gasto del sector pdblico en un 8% en to-
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as partidas, con excepcién de las de servicios de la deuda
y salarios; se proqramd una reduccidn en las importaciones pi-
blicas y privadas, vor un valor anual de 6 mil millones de d&5-
lares; se adoptaron, también, medidas adicionales de requlacién
monctaria para rveducir la liquidez; asiniswo, se incrementaron
los apoyos fiscales a las empresas con el fin de protegerlas de
los efectos postdevaluatorios. En este periodo, se otorgd un
aumento salarial del 30, 20 ¥ 10 por ciento de acuerdo al nivel
salarial; este incremento diferencial buscd proteger en mayor
medida el poder adquisitivo de 1los trabajadores sujetos a
menores ingresos.

En su conjunto, las anteriores madidas no alcanzaron

a eliminar la incertidumbre sobre la viabil{dad en el tipo ¢=2
cambio. °
10. En un esfuer20 por sancar las finanzas piblicas
y climinar subsidios, 1las autoridades decidieron eclevars a
principios de agosto, algunos precios y tarifas coen el oropdsi-
to de alcanzar un incremenzo anual de 130 wil millones de pe-~
S0S. Los articulos afectadss fueron, entre otros, las tocti-
1las, el vpan, la gasolina, j. «luctricided y otros cormbusti-
bles.

1. A pesar d2 22

i~itud de la devaluacida y de
los esfuerzos internos realizsios mn materia de politica ccond-~
mica, las condiciones financieras que enfrentd México se hicie-
ron nis limitantes de lo que ya eran y se agudizd la fuga de
capitales. Ello obligd en agosto de este afic a podificar la

pol}ftica cambiaria, introduciéndose un sistema dual gque, sin
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embargo, también vesultd insuficicente wor sl mismo para frenar
la demanda de divisas gue en aguel nmomentd estaba siendo afec-
cada por movxrnxentos especulativas de capital.

12. En septiembre de 1982 Hixico establecid el con-
trol generalizado de cambios. Al mismo tiempo, el gqobierno me-
xicano nacionalizd., por cavsas de utilidad piblica. a los ban-
cos privados del pals. FEllo asequra ahora gue ¢l sistema £i-
nanciero interno actile con mayor apeqo a la politica econdmica

nacional.

13. Adem&s, se tomaron medidas adicionales para ha-
cer frente a las' necesidades de liguidez internacional. Entce
dstas estd el apoyo gue se ha obtenido de las autoridades mone-
tarias de doce paises y del Banco de Pagos lnternacionales, que
nan otorgado a México lineas Be crédito hast; por 1 850 millo-
nes de ddlares. ]

14. En la actualidad, la deuda externa d;:l pais,
piblica y privada, alcanza alrededor de 78 mil millones de 46—
lares,-con una alta proporcidn de obligaciones de corto plazo.
Con ¢l fin de enfrentar la elevada carga qQue representa el sex~
vicio de dicha decuda v la esc;asez de fondos en 103 mercados de
capital, el qobierno de México c.solicité y obtuvo de 1a banca
internacional una prSrroga voluntaria de 90 dfas para cubrir
los vencimicntos de los créditos concedidos al sector piblicae
Asimismo, se ha buscado aue la banca internacional otorque un

tratamicato similar a la deuda externa contralda por el sector

 privado; algunos  atrasos en el cumplimiento de gllchas' obliqa-
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ciones se espera queden resueltos en exl corto plazo. Actualmen-
te se esti oreparando un blanteamicnto ante la Jbanca interna-
cional con vistas a acordar un prodrama de restructuracién de‘
la deuda externa que mejore sustancialmente su’ estructura de
vencimiento. Por otra parte, las auto'r‘idades décidieron pricti~ |
camente acaba: dentro de la Repiblica Mexicana con el sistema
de depositos y préstamos denommados en moneda extranjera.

t5. Las presiones que. -enfrenta la economfa mexicana
en el corto plaz.o son considerables. Ello impediri alcanzar
las metas ‘econdmicas a que se hizo referencia, planteadas a
principios de afio, que ya de por s{ eran limitadas. La caren~
cia de divisas ha restringido ;eriamente la actividad producti-
va, ya que ha hech.o necesario reducir el valor de las im'D;Jtta-
ciones de mercancfas en mds de 35 por ciento con relacidn al
reqistrad'o en 1981. Asl, se estima que en este afio el producto
interno bruto real no creceri en mis de uno oor ciento. ¥ que
al finalizar el &ltimo trimestre se habr&n experimentado reduc-
cicnes apreclables en té&rminos abSolutos. El déficit en cuenta
corriente de la balanza de pagos -serd del orden de 1los S.8 mi-
les de millones de dél;res, anroximadam‘ente 1a mitad del obte-
nido en 1991, El aQéficit Hnnnciero del scctor piblico alcan-

“zard alrededoz de 16.5 por clento como proporcidn del producto

23 \in!:etno bruto, l:l déficit se ha afectado por el sustancial

i
£5

lncrcmeﬂto en 108 pagos por concepto de intereses de la deuda

-amplificados por las depreciaciones cambfarias- y a la reduc~
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1 cidn de los ingresos’ fiscales que surge de las pérdldas cambia-
2 rias de las empresas y del lento ritmo de actividad econdmica.
3 ) 16. La gravedad de la situacién es todavia mayor si
4 se considera que los resultados esperados para produccidn, s.::zc-
3 tor cxterno y finanzas piblicas, de por st griticos, no estin
& siquiera garantizados de pno obtenerse ur‘a financiamiento externo
7 adicional importante y de reestructurarse la deuda externas
8 17. .Dﬁrante_ los préximos tres ahos, e.s imprescinqi-
9 ble.que la econc;mia mexicana realice importantes ajustes que le
16 permitan alcanzar un crecimiento sostenido de la produccién v
11 el émpleo, superar el descqullibrio‘e!terno. abatir los Indices
12 de inflacidn vy fortalecer la's‘finanzas oidblicas. , Ello hara
13 posible que, pasado este perfodo de ajuste, la econom{a alcance
14 de nuevo su potencial de crccimiento a larqo plazo. .
15 18. El_Drograma de ajuste buscard eleyar el ahorro
16 interno, tanto piiblico como privado. Con este esfuerzo s¢ ra-
17 cionalizari el qasto 'del sector piblico, v se aumentardn v re-
18 ebtructurardn sus ingresos, mediante medidas tributarias v de
19 precios y tarifas de las entidades patacstatales. El sanea-~
\0 miento de las finanzas piblicas vermitiri fortalecer el papel
21 rector del Estado dentro del marco de economfa mixt-a que preva-
22

ED\

fie ]

‘zs!

lece en México. Todo ello bajo un criterio de equidad social y
de proteccidn a los grupos de poblacidn de menores ingresos. )
19. Con el fin de hacer compatibles los objetivos

en materia de finanzas del sector piblico con los de produc-
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cidn, de empleo, de balanzd de pagos e¢ inflacidn so ha estimado
que su diéficit financiero, como proporeidn del producto interno
bruto, no debe ser mayor al 8.5 por ciento en 1983, al 5.5 por
ciento en 1984 y al 3.5 por ciento en 1985. En consecuencia
con este esfuerzo Yy con vistas a reducir la dependencia en el
financiamiento del exterior, e& endeudanmiento piblico externo
neto no cxcederi de 5 mil-millones de d3lares en 1983 y se con-
tinuard la tendencia a reducir su uco com nroporcidn del pro-
ducto interno bruto en los siguientes dos ados.

20, * Comd se sedald, con objeto de alcanzar las me-
tas propuestas de correccidn del déficit del sector piblico, se
han venldo {nstrumencandc medidas de ingresos, particulearmente

en. el renql&n de precios y tarlfaa, ¥y de racionalizacidn del
gasto. Las metas de 1983 rcquerxran un importante avance en
este sentido; por lo que hace a los jnqresos, destacza la nece-~
sidad de continuar revisando los precios y tarifas que han que-
dado rezegados en forma significativa ante el aceleramiento de
1a inflacidn, Ello permitird una mejora sustanclal en las £i-
nanzas de 1as entidades del sector piblico, junto ‘con programas
de revisidn en el gasto corriente. Estas wmedidas se hacen in-
éispensablcs para dar base firmé al crecimiento da los scctores
estratégicos que cubrea dichas empresas, disminuyendo su endeu-
daniento o la necesidad de subsidios de parte del gobierno fe-

deral. El ctitcrxo fundamental para la tcvxsxon de los precios

.y tar\fus serd la oquldad de los xmpnctoq dxrtrxbutivos de las

modificaciones.
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2%.- En materia inpositiva serd necesario revisar 1la
imposicidn directa, reconociendo los impactos de la inflqcién v
la necesidad de apovar el financiamiento del gasto piblico, sin
descuidar la incidencla de a estructura tributaria en 1la

. N '

eficiencia de la asignacidn de recurgos. Con objcto de mante-
ner la equidad horizontal se revisard el tratamiénto de los ai-
ferentes sectores, y se revisardn los mecanismos.administrati;
vos para abatir ‘la evasién v.amuliar la cobertura. En materia
de impuestos indirectos, se revisard su cobertura y se procura-
rd la uniformidad en su aplicacidn. Asimismo Qe revisarin ‘los
renglones no tributarios que se han rezagado .senslblémente
frente al incremento en sus costos.

-22. -Por lo que respecta al gasto, las medidas de
'raciunaliznciép Y ajuste que se han tomado, y las que en el fu-
turo se, adopten, tendrin su reflejo on el monto vy composicidn
del presupuesto de 1983. Asimismo, se continuari con la revi-
5idn de las principafés partidas presupuestales, sin que ello
"impligue descuidar la atencidn 4 las necesidades bisicas. En
particular, se revisardn los progqramas de inversién no priqri-
tarios y los gastos corrientes vinculados a ellos. .

7 23, La polftica monetaria y financiera, reqida’e
instrumentada por el Estado, estard enfocada a mantener la ac=
tividad ﬁroductiva piblica v privada, v en especial 1a de ramas

prioritarias, mediante la canalizaclén de un volumen de recur-

sos creditficios, compatible con las metas de produccidn, de ba-
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2  esta politica se adoptarin lus medidas necesarias en materia de
3 tasas de interés y de regulacidn financiera, con el fin de es-
4 timular el ahorro y 1la 1ntern:|ed§aci6n financiera, reducir sub-
5 sidios y evitar al mismo tiempo alimentar presiones inflaciona- .
6 rias. .En la determinacidn de las tasas de interds se tomardn
7 en cuenta, entre otros, su necesaria flexibilidad. la rentabi-
8 lidad de 6!‘.:63 activos y un rendiminto atractivo'n.ara el aho=
'9 rrador,. Paralél.amente. se fomentard el desarrollo del mercado
0 de valores, con el fin de estimular fuentes alternativas de ii.-
1 termediaf:ifm financiera, tratando de vincular' mis directamente
2 a los ahorradores con el process de formacidn de capital.

13 24. Con el propdsito de proteqer los niveles de vi-
4 da de las clases pobdulares vy hacer Darticioat equitativamente a
15 los trab.ajadores en los beneficios del crecimiento y la vroduc-
6 cidn, la politica econdmica inducird que el novimiento de los
‘7 sal‘arios'cstt's ligado a objetivos de empleo, de urotecciénﬁ los
L1 S niveles de vida de la clase obrega y de su adecuada participa-
9 . cidn en el c¢recimiento del” inur.eso v la productividad, en el
éo marco del programa econdmico del qobiecho. La polftica de pre-
1 cios controlados se manej;:ri con t}exibilidad con vistas'a n:;‘
"2 'desalentat_la produccién y e):. empleo, v con el nim de propi-
23 \ ' ciar mirqenes razonables de utilidades. Se racionalizardn los
4 subsidios & la produccidn v el consum de forma tal que se re—~
258" | orienten hacia los gqrupos de menores inqresos que se busca Pro-

lanza de pagos y de combatir a la inflacién. Para rvespaldar
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" pueden adguiric divisas.

teger de los efectos nocivos de la inflacidn.

2S5, El sistema cambiatio actual fue establecida en

condiciones de crisis v las autoridades mexic.ana's 1o irdn ade-
cuando conforme lo aconsejen la experiencia v las circunstan-
clas int;zr:nas ¥ externas, Dentro de los objetivos de una polf-
.tica cambiaria flexible se buscari mantener un nivel adecuado
de competitividad de las exportacionss de biencs v servicios,
desestimular las i{mportaciones no indispensables vy desalentar
‘108 movimientos .csoeculativos de capital, todo &sto con el pro-
pdsito de fortalecer la balanza de pagos v reconstituir las re-

servas internacionales, dentro de los lineamicntos generales de

la politica econdmica. . Recientemente se ha, establecido un

mercado can_\biarto para la franja fronteriza v.zonas libres, El
tipo de carblo en ese mercado' estd determinado por las condi-
ciones de oferta v demanda en el %rea.las ventas de divisas
pueden ser realizadas por residentes local‘cs v extranjeros, pe-~
ro solamente personas fisicas y morales residentes en la regidn
Adn cuando actualmente ‘el mercado
cambiario opera solamente en la franja fronteciza y zonas 1i-
bres, las autaridades ’mexicahas. a la Yuz de la experiencia,

evaluarin sus resultados. Las altoridades mexicanas mantendrdn

temporalmente el actual sistema cambiarie, -durante la eiecucién
del proarama, ¥ comd parte del proceso de consulta, se evalva-
rin los avances y nodificaciones que se hagan con ‘el propdsito )
de recuperaé la normalidad en las transacciones con el exte-
rior.
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26. £n las distintas fases del wrogranma, s2 hardn
las revisiones reqgueridas para racionalizar el sisterma de Sro-
teceidn, incluyendo la estructura erancelaria, los imcentivos a
la exportacidn v el requisito de permiso brevio para importar,
La revisién, cuyos resultados serdn objeto de consulta, tendrd
como propdsito reducic el grado de nroteceidn ‘para lograr bna
mayor eficiencia en el proceso wnroductivo a efecto de proteger
el interds de los consumidores, de mantener el émplco, de fo-
mentar ac:ivamcéte las exportaciones de bienes y servicios v,
de eviéa: utilidades cxcesivas por 1as wentajas oliaopdlicas
que deriven del sistema de proteccidn., Al nisme tiempo, la re-
visidn de la politica de protrccidn toward en cuenta l13s pric-
ticas indebidas de competencia comercial que se oriqinan en ro-
1{ticas de dumping de otros pafses exvortadores. En el marco
de 1la p?litica de racienalizacidn al sistema de proteccidn, se
propiciar® vna mavor inteqracidn del ararate industrial mexica-
no con el fin de hacerlo mis eficiente.

¢ 27. Fn apoyo del proqrama de politica ccondmica de-
lineade en parrafos anteriores, =1 cobierno mexicano solicita.

por medio de la presente, accesd & los recursos financicros del

Fondo Monctario Internacional a gque tensa derecho dentro de un
proqrama de apoyo financieco extorno mds anplio que uc;mita cu-
brir los requerimientos de divisas del ovais. Bcntra de este
programa el apoyo del Fosdo Monetario Internacional serfa por

el eqguivalente al 450 por cicnto de la cuota de Moxico en ese
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organisro, bajo el primer tramo de cr:efdito v en el marco de un
acuerdo de Facilidad Ampliada por un lapso de tres afios. .

28. Las avtoridades de México consideran aue las
politicas y medidas descritas en esta carta, son adecvadas para
alcanzar los objetives del programa, pero en caso necesario,
tomarin medidas adieionales para alcanzar astos objetivos. Du-~
rante el perliodo del Acuerdo, las autoridades financieras de
wéxieo y el Fondo Monetario Internacional celebrardn consultas
periddicas de ;cuerdo con las politicas establecidas sobre ta-
123 consultas, para examinar el proqreso gque se realice en la

instrumentacidn del programa y en el cumplimiento de sus obje-

tivos.

29. Como es de su conocimiento, el presente periodo

gubernamental termina el prdximo 30 de noviembre. Bado que la
in:trur'nenl;acic'm del preoqrama de ajuste trasciende esa fecha, el
nuevo qobierno, en pleno ejercicio de sus atribuciones vy ;1 la
luz de sus objetivos de politica ct..‘or\émica y de los aconteci-
mientos en la economia nacion2d e internacional, propondrd en
su caso Jos ajustes que juaqgue necesarios y especificaré l1as
medidas conducentes al cumplimiento de este programa. En par-
'
ticular, las consultas se iniciardn antes de mediados de maye
de 1983 y posteriormente sz celebrardn consultas con antelacidn
al primero de ¢nero de cada uno de los dos afios, 1984 vy 1985,

lcon objeto de evaluar la instrumentacidn de las medidas gque

aqui sc preven y la evolucidn de la actividad econdmica durante
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el programa de ajuste, as! como conocer las medidas de colftica
econdmica gque sean relovontes para la  instrumentacién del

Acuerdo.

Atentamente,

e —

[ .
[ /v’l..U; '....__-\'/ .
L1c, [JESUS SILVA HERZOG F. LIC. OARLOS ‘TELLO MACIAS,
SECRETARIO DE RACLENDA Y DIRECTOR GENERAL DE!
CREDITO PUBLICO [Banco pe mexzco .
. /. :
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