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PROLOGO 

Este trabajo prett:nde ser uno solución a lns problemas 

octu oles que presentan los. usuarios de crédito y los institu­

ciones de· créditO en uno 6poca oltumente inflacionario como 

es lo que y·ivi:nos en México. 

Hoy por hoy, los personas físicas de ingresos medios 

es prActicomente imposible que puedan solventar el pago de 

un crédito poro lo compra de unn coso o aún de un auto, debido 

principalmente o los altos tosas de interés que prevalecen 

en los mercados dt: dinero. Por otro porte, los instituciones 

financieros, tienen que limltnr su cartera de crédito o empre­

sas con generoc!ones tiolvcntcti de recursnti perdiendo un grun 

mercado potencial de clientes de crédito a los cuales se les 

puede ofrecer un programo acorde o sus posibilidades. 

Los proccdimientoR de financiamiento que se enuncion 

en esto tesis estAn sujetos o un sin número de agentes de 

los cueles dcpendc su éxito o fracaso, entre los cuales se 

pueden citar el tener personal capacitado paro operarlos, 

tonto contable como operocionnlmentc • os! como el tener los 

dispositivos de comunicuci6n adecuados paro que el sistema 

de cr6dito sea captado por el usuario potencial. 
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Independientemente de un enfoque tc6r1co, este trabajo 

puede utilizarse como un punto de partido poro futuras adminis­

traciones del cr6dito en M6xico. 
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CAPITULO 1 

LA INFLAClON Y EL CREDITO 

l • 1. tNTRODUCCJON 

En lu ~ctuolidod, ni un~'-persono'solicita ·un financia­

miento y si le -es autorizado por alguna i~stituci6n de crédito 

del pata, sucede lo siguiente: 

En ¡1rimer lugar, se le entrega u la persono una canti-

dad de dinero, un bien o un servicio o cambio de una obligoci6n 

comerctol como puede sor una letra, un pogar6 o alg6n tipo 

de contrato mercantil, donde la persona. se compromete o devol-

ver el importe equivalente al beneficio adquirido más un coso 

ndicional llamado ''Inter6s" en periodo de tiempo precstablcci-

do. 

El problema radien básicamente en que, el equivalente 

en dinero del bien, del servicio o del dinero mismo que adquie­

re el usuario del ftnonciomiento al ser otorgado el cr6dito, 

no tiene el mismo valor adquisitivo o comercial que el dinero 

que tendrá que pagar al finalizar el período de su obligoci6n, 

debido u un fcn6meno denominado 1nflocf6n. Ocasionando, dcpen-

diendo de lo magnitud de este fen6meno, variaciones en los 

derechos y obligaciones tanto de In persona lJUC solicita el 



financiomiento como- .de· lo Institución de Cr6dito que ln otorgo 

·pudiendo pcrjud~·cai- o i:itsunn de las portes, 

' '·-:. ' . . .· 

l ."I. I. Algo d·e .. llis_to~-~n· -~-~_,-· 

En 01· ~url.do ·a·cfu~l~.:lo i
0

fÍflÚCiórÍ es uno···d~·-_:10~-- proble­

mas más noto bles· de .n~·Ostf~.-·--,:6p'ó.'c_o_', · ,d~~,¡~--~--'. en primero:- inston­

c io 1 o que los. p~Í-8-óri~~-; p1-~ r·dcn·~: d:io:i':á·fd~~'.: ~'¡_>-~~~-~ ~ .- o"dQ~,¡~ i ti vo 

de sus suu Idos o S:ª to·r_1o·s ;_ :::_·~-~:;: ~-i'~ Í:.-~:-¡(';· i~ :'. ·qú_C ;~l'~s:· · ~'¡·~'~~~-m~~ - de 
.,. i·' 

pago de loR remuneroctóries- :dc:~--1·~:~ ,-'P_i!t-SüriD_B·:.·::~--~-:·.,-r~-~~on.den o 

Ja mismo ve loc-:i d·ad· de· <j-r¡-_-_'(i~n:..:.f~j~:¿·i ·6c.:~=:.·:/:pi~-i-y·o i-~-~- ·,pD _r te, _·a -·ni ve 1 

in ti? rnoc ion o 1 , cado -¡;-~{~:·~:·:~·-i;~~·~-~: ·.con-. ~a'~·,._' P'~·a·p·i·o~- ·i--n ri'á'·c16#_,·· ·o re·c­

tando con ella los:, p~-~:id·~'.d·~:~:~;- ·de-~':~-~.-~-- -~ciítCdos'·'. contrs los de 
- - _, -, 

intOrnOs;· con pulses y 
"_-. _. .. _, __ '. •.·.·::-·:. 

sus ·-.e·~:-. t·ós·::_:d~'- · ¡;ro:du¿c··16Ó lÓ_quo otros 

el comercio mundiol·:co-ciO ,-_voz'::~C::vu'~i.;ii_·~s sofisticado.· En ·1fnpor-
. : - - - .. ' ·. -, ' . - ' ' - ): . ' - '·. 

ton te destocor ·que-:· l_os,_·probl_e.n:io_s,--~~fl.~cio_norio~··doton de tiem-

pos muy remot~s ·. ~ienda '·d-~ ·h'~~-h:·~:::~·n·····t~-~~- ~~; nn-~i-~uo. 

Los primeros en el mundo 

do ton de Ll.empos 'poco, como en 

de diversos roctorCS como externos, siendo 

en eso 6poco, · uno dC las causas de la inflnci6n 

el gasto con lo defensa del imperio·, otro causo, y probablemen­

te lo más importante. er·a el hecho de que el gobierno central 

de Romo gostobo más _de lo que rccoudoba. 

4 



El imperio romano tén!a dentro de su presupuesto 

como el rubro m6s importante ·la defensa· del pueblo. -Paro dar 

una idea de lo masnttud 

nen te 300 mil 

de sus muros, 

soldados ::··su.or~~ciri~., las · .. ~.r~.~·~ei.aB :_.n · 

eSloS · -s~id'~d~·~:·._ ci:;·n:·· b:i.'eili r·e-iau'nCradns 
·- -. ·/ .. -:_-~-·- ·:.:--.·;-·:':-. :··, -;-·_·:·: _._· __ ._·_ ;_ ·, .;_· .. .-·.:: .. ·; __ :-,- < - ". 

vcin ti cinco años¡ ·al ·· final.,;'cde>_ lOs-~-·c'uBles:-?r~cclb!nn\ :. _P?~ ·.-el· 

tiempo de servició· , .• ·;~~~/~{i'.<~i'~iÜ'o~~~i~t~º:'~ '~,:'1l~u'e~dos 
anuales, lo qu'e represento'b'o un· nltci". costo _peri{ ~~f~ gób

0

iUC110, 
. -·<" , ) '-,~-' )~---'..:,.~ •. : •.. _ ''.·-'··;···.'.: ·:·>;~_'.,_~,' .;._ ', .... : -··-~ ~ • .:-;'.c:Cf/:• .. : .'·'·;-•"e. ·, 

pe ro q uc i ne en ti vo b-o ··loa _Soldados!. o'.· cumpl i r:•·su · sC rvici_o_; 

. . . ·.· . :.f·f~'',.:;·~:,;:¡;;~{·'.,¡,¡'.;';~'f.~y~i;t;¡~~'~' ... · ' 
Otro . d C_" los.<fUgoSr~cn ., gasto_~ m&s'.'~ im¡ioi ton~tc', del , imperio 

·. ' .. _- --_: . .-_: ::<·.~:' -·~:"'-:" ·": :'· , .. ,.'.-' >-' ~ r 7 '_-,, r' ~;,._ -~-~ ,_- --(:·-.. _ ".-' .- . 

e ro que lus Cmper_odores _-.man ten_ion', :una_·;.,lujoSo ",:_cor te -.- en Romo-

y do bon opulent~~ ~.~~~~~~p~·f;'f~.~'i,'~~i't:r:~~~~·;.t····. 
", ~--:-:. ~ _:·,~:~·:.' ·'-- ,' ··.; ::- -.. -.:,_,. /,;'.~-

Todo esto i.:Os'tobo .mu_ch~,/;_y·; ··\'r"r~~·~~-~~-t.~_J;CntC • costaba 

m&s de lo que los b&rboros 

tnvudtan o hoblu amenaza ._de suerro .civil, los emperndores 

se sentton comprometidos o ·gastar ·Y no pod{on limitarse n 

lo que los cofres públicos contenían. 

De Ner6n en adelante, uno tras otro, Jos cm¡ierodores 

lanzaban mono de dos urtificlus. En primer lugar, redujeron 

srodualmentc y de formo casi imperceptible, el peso de los 

nuevos monedas acuñados en plato¡ generalmente, estos reduc-

clones eran experimentados primero en los provincias. En sugun-

do lugar, disminuyeron el tenor de plato de codo moneda. Lu 

5 



combinoci6n de esto~' ,dos· táÍ:ticas· hizo que se ocuiiusen más 

monedas; ut111z8ii.do: .le ·plato reéién extraído y aquella prove­

niente de ln fundic'i6n de moncdoA .en ·circuloci6n, rccoudodos 

por los co.br~doi-cs· d'e -·impuestos. 

El volumen· de lo monedo en circulaci6n oumcnt6 y 

Jos ·precios lombién. Esto práctico se occJ~r6 o partir de 

lo mitad del tercer siglo d.C. El cuadro siguiente muestro 

lo adultcroci6n progresivu de las monedas de plato y su proba­

ble impocto ,sobre Jos precios. Bojo el imperio de Augusto 

{JI a.c. 14 n.C.) los monedas lle plntn eran pr~cticomcnte 

puro (98%). En 110 ti.e. todavía era 90% puras, pero su peso 

yo hob{o sido reducido en un 14%. En 215 d .e, los monedas 

contcn!nn apcnns un 52% de pinto y en 270 d.C, solamente el 

3%, plnlu suíicientc para ~arles lu apuricncin brillante cuando 

toduv{u eron nuevos. Los precios aumentaron dram.Sticomcnlc, 

pues hnb(o un mayor volumen de monedas en ci rculaci6n Jlora 

comprar la mJsma y busto menor cantidad de productos, 

campesinos 

Las consecuencios de esto iníloci6n íueron que los 

¡ior vivir de su propio producci6n, permanecieron 

casi ajenos o lo detcrioruci6n de lo monedo, los que dependlan 

de sueldos íijos, sobre lodo los soldados y empleados pGblicos 

íucron los mús afectados. 

Los soldados rcuccionoron e intentaron proteger su 

6 
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modo de vida, orroncondo o 

mento que 

un pcr lodo 

necesitaban. El 

de crecientes 

8 

lo fuerza n los_ campesinos el oli­

perlodo de inflaci6n fue también 

dcs6rdenes, de guerras civiles e 

invasiones extranjeras. El gobierno romano hobto cnt:.rndo en 

un circulo vic.ioso: lo rcpresi6n a los tumultos ocorrcobo 

aumento de los gastos p~blicos, Estos significobnn mayor odul­

tcroc:i6n de lo monedo que, o su vez, prnvocsbo aumento de 

los precios y por lo tonto, en el desorden reinante, mucho 

optaron por el true1¡uc de? mcrcodcr!ns, posando o exigir el 

pago de 11roductos o servicios en especie en vez de confiar 

en lo moncd3 debilitado (presiones similores, hoy en d{o 

estimulan la crcoci6n de uno cconomlu paralelo o contra comcr­

c io). 

En :301 d .C. el emperador Diocleciano tntcnt6 quebror 

este circulo viciuso, promulgando uno ley sobre Precios y 

Sueldos. En todo lo enorme extensi6n del imperio fueron íijoJus 

listas conteniendo lo::> precios m&ximos autorizados ¡iuru l .800 

productos y sueldos del garbanzo n lus cnmisos, de lo curpinte­

r!o al Lronsporte mnr!limo. Lo medido, con todo, [rucns6. 

Los fuerzas de mercado eran demsiodo grondcs y los condiciones 

demosiodo vnriodns puro que pudiesen ser controludns por uno 

Único y centrolmunte establecido listo de precios. 

Lo infloci6n rue el s!ntomo y no lo causo de las 

dificultades ccon6micos y ¡1ol!ticos de Romo. Lo lnflociGn 
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de aquello ~poca era tan difícil de ser controluda como lo 
• 

de los dios de hoy. 

1.2. TEO~fAS SOBRE LA INFLACION 

lo 

Los principios sobre el origen 

Inflación ~e hon lntcntadu cxplicnr 

cscuclus a trov6s de lo historio. 

y el desarrollo de 

dentro de diversos 

Estos escuelas de pensamiento se pueden ngrupor en: 

u) Monctnristo 

b) t.'.eyncslunu 

e) Sociológica 

d) Estrncturnlistu. 

o) LA ESCUELA MONETARISTA (2) 

Se remonto esto corriente n los principios del capita­

lismo en el siglo XVIII dentro de lo tcorlu Cuontltotivn del 

Dincru. lo cual, hablo de que el nivel de precios es ajustado 

por el nivel de producción de la sociedad de acuerdo con lo 

cantidad de dinero en ctrculnci6n. 

Esto escuelo sostiene que lo Inflación es, como afirmo 

uno de sus representantes el Dr. Milton Fricdman: ''Simprc 



y en todos. portes un C_en~_mCno mónéterio". ~3) . 

.' "".''~­
~· ~ _-. 
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Henry llozlitt nÍéni:·i~n~·::,: '-1_s1·:·.·.1a ·"cantidad de Dinero 
' ,-.. " -_., 

en circuloci6n se -duplicer8 y .. s_1-·/1a··existe~cio de mcrconcJas 

permonecc igual, el nivel geslerol de los precios se t.cnflr{o 

que duplicar", (li) 

Esto Escuelo rechazo los controles artificiales de 

precios y los medidas políticos 11oro conseguir uno just.icin 

económico, ya que estos acciones producen desajustes y distar-

:iioncs más sruves que los que pretende corregir, menciona 

también que existen niveles naturales tonto de crecimiento 

pobloclonol como de dcmo11du en le sociedad uce11tundocomo v~li-

dos Jos medidos pura el control de lo cantidad de dinero en 

circuluci6n 1 como tnmbi6n el control de las varlnbles relaclo-

nudos con ellu, 1..omo f!!l lu tusa de 1nter6s, el Presupuesto 

Gubernamental, cte. 

b) ESCUELA KEYNESIANA. (2) 

Uno de los economislas, cuyos tcortus han influido 

más sobre las decisiones de los gobernantes en el presente 

siglo, es John Haynurd Keyncs, u quien se le puede otorgar 

el título de "Pudre Intelectual del Intervencionismo Estutal 

y de lo Inflaci6n Contemporánea". (6) 
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Esto escuelo soRtiene que existe uno rcloci6n inversa­

mente proporciono! cntrc·lo in.i1~?~6n y el nivel de desempleo. 

Afirmo que mediante' cnmbtos ·en los tosas de impuestos 

o en el monLo y distribuct6n del Gnsto Público, el gobierno 

puede ofcctur el nivel to~ol de empleo tcnJendo como consccuen­

cto, moderar los demandas excesivos que dcsotor!on la Inflo-

ci6n. Por otro porte tomb.tén u(irma que lu toso de inLcrés 

es un regulador del ahorro por consecuencia del clrculuntc. 

e) ESCUELA SOCIOLOGTCA. (2) 

ENtD Escuelo resume los dos corrientes anteriores, 

de lo kcyncsiono adoplu 1¡uc el nivel de desempleo es en si, 

un derivado de la ocL:lvidod ccon6micn y lo Infloci6n está 

en funci6n inversa con el desempleo, y de ln escuelo Monclorio, 

que existe unn "Tnsn noturnl de desempleo" rclucionndn c:on 

uno "Tnsn natural de Inílnct6n". 

Lo "Curvn de Phtllips" puede cstnbJcc:er c:lnrnmentc 

eHtns ideos e~trc el Desempleo y lo Tnflnc:i6n. 



TASA DE 12 

DESEMPLEO 

CURVA DE PllILLIPS 

TASA DE INFLACION 

Otru de los causas de lo lnfloci6n. que osum<." esto 

corriente 11 Es lo curreru entre Salarios-Precios''• sin mencionar 

quien lo inict6, pero establece que los sindicatos aceleran 

este intercambio. 

Aumento en 
costoN por 

alzo de 

salarios 
- Aumento en 

recios - EncorccJmtcn­
to del solo-­
do 
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Esto escuelo tombi6n-' D
0

st.~bl·~.~~:. que ,lo Inflact6n es 
. ' ':-:._.. -, 

Compctonct'o; .O_ntrC. ~:fas ol resultado de lo clases sociales, 

en el sentido· de que los empr_esorios :quieren conservar el 

nivel de sus Utilidades y lo's ·trubajodorcs quieren mantener 

su poder odquisilivo. 

d) ESCUELA ESTRUCTURALlST1\(S) 

Surge de Jo cxpcricncJo lotinoomericnno y de lo apare~ 

te incapacidad de controlar la infloci6n con los corrientes 

anteriores. Como bnsc sostiene que "Lo Inflación se produce 

por Ju falta de madurez del slstemu productivo y no por canse-

cucncio del sistema monctnrto o fiscal". 

En otros polubros "El sJstcmu productivo no satisface 

o las necesidades de lu Población ocusionnndo carestía y o 

Jo vez olzn en los precios''. 

En H6xico es evidente que lus presiones inflocionurins 

no son consocucnciu de un oscesivo poder de compra, por parte 

de la publuci6n~ sJno más bien ol de contar con uno e::ilructura 

productiva que no corresponde a las necesidudes sociales. 

lino vez mcncionudas lns diversas teorías que trotan 

de expl icor ln Inflnci6n, y tomando premisos de cada uno de 

ellas se llego u lo siguiente definic16n: 
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''Lo Inflaci6n es el aumento del medio circtilontc 

y/o el aumento de lo demando sin el respaldo equivalente de 

un lncrcmen~o en lo oferto de bienes y servicios en el Merco~ 

do". 

Lo siguiente informaci6n reflejo el dcsnrrullo del 

circulontc .Y el impacto relativo a lo inflaci6n en M6xico 

desde 1964 (7,9). 



CRECtHlENTO DEL ClRCULAnTf. EN HEXlCO 

(miles de ~iliones) 

Pf.RIOllO OINF.RO EN 1 NCRI:Mf.NTO HlOICt: 1 NCR F.Mf.NTO 
C:IRC\11.ACJON ANUAL POR ") <2 l {'l} Sf.XF.NIO 

1 <)64 2 7. (> -. - 100 -.-
l 9C.5 29,5 6.8% 107 

196(, 32. 7 10,8% 118 

1 •J67 JS,4 8.2% 128 77.3% 

196fl 40,0 11.o:t "' 1969 44,J J0,9! 160 

1 •11n ,,, o 10 ">:°'. 177 

1971 53. 1 8.J% 192 

1972 (,4. 3 2 \, 21 233 

1 <)7 J 79,0 24.;?% 289 

1974 <)7. 5 2 2. o:: 353 215,9% 

l'l75 110. 3 21. 3% 428 

)')76 154 ,9 J0.9% 560 

197 7 195.7 26.4% 708 

1978 260. 3 33 .o: 9:.2 

197<) 346. 5 33 .1 % 1254 

1980 461. 2 31. 1 :t 1669 502 .6% 

1981 612. 4 32.8% 2216 

){)82 fJJJ. '.\ "12 .4% 3377 

1983 1326. 2 42, J % 4799 

1984 2100.7 58.4% 7601 -.-
1 9A'i ) \f,7 • 'º "' 114(,'l 

(l)Bilh•te9, moneda mctf1llcaycucnta!l.dc chc<11cs, Fu0>nlc: l\ancu tic ~llixtco, 
(2) De tHclcinbrc a Diclcm\Jrc, 
(3) En 198(1 El lncrcrni.mto Anu.i.l fue del 64% y para 1987 l!C cNllrM en 125% 

" 
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México es ~n· po1s qu~ ~ebido o su posició~ geográfico 
.; .. ' 

y a sus recursos n~-~ü-ioles, ·puede ·tener ·un !Uturo bastante 

·~i~--- 0emb-~r~o~· existe el peligro constante de crisis alentador. 

econ6mico -~-ie~'i:ras los efectos de lo infloci6n se sigan sin­

tien.do ~ 

Lo 6poco en M6xico de aumentos excesivos del circulan­

te se inició en el sexenio comprendido entre 1970 y 1976, 

llovondo ol po!s a uno crisis económico que terminó con lo 

devaluación del peso. 

Entre los aspectos económicos mds importonLcs de 

ese 6poco, se pueden mencionar los fuertes incrementos o finan-

ciomicntos y subsidios o lo C.f.E,, o Fcrrocorriles Nocionulcs 

y demás poroestutoles, de posar de un importe de subsidios y 

finonciomicnLos unuolcs d<> $ 64 mil mllloncs de pesos en 1970 

a $ 119 mil millones de pesos en septiembre de 1973, tumbién 

aquel Dumento de emergenc:lo tlel 18% dcs¡1ués de que en años 

anteriores se rcvlsubo el solario ir.{nimo codo dos años, lo 

cunl inlci6 lo carrero Precios contra Snlnrios y el increíble 

aumento del circulonte nunca visto, finalizando con el incrcme~ 

to de lo paridad pcso-d6Iar de 12.50 o 19.90. 

En el siguiente sexenio, comprendido entre 1976-1982, 

se di6 el increíble cambio del vnlor del d61or, de costar 
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$26.91 en febrero 1982, tcrmin6 c_oRt~rido _$1~0~.~0. pera 

diciembre de ese mismo año, lo· que · .-~r_:r&1n6 :-~:·d-~s~qú i_ÍJ br ios 

financieros· de todo 

volumen de producción 

tipo, un_ ~~-rt~-.-:.-.~-~-'.-:'_~:¡6'-,,~¡~mi~~-uid:~ el 
po_r, la ·,'_ci·¡;~~i--~~'.C16n __ -.:-.d-~_l-;_---~~~e-r industrial 

adquisitivo de la población, por 'otra _portÍ?_·_.:e~ .:fi1V'el-tir ·en 

instrumC!ntos en dólares era más pro_ductJvo que .:apoya~ a las 

indu"strius mexicanas, lo que originó fuga de dlviSes y reduc­

. ción de la producción industrial, pero lo más grave ero que 

la dcmundo del mercado nacional día a dlo se controla. 

Al ocurrir Jn devaluaci¿n de febrero de 1982, lo 

Inflación yo venia en pleno n~ccso, en 1981, se hab!n nccrcndo 

ol 30% nnual y en enero 1982, los precios al consumidor hob!un 

aumentado 5% lo 11ue sugnificuba en aquel momento uno tnsn 

nnuoliznda del 80%, odemús, de diciembre de 1977 o diciembre 

de 1981, el monlo dcl circul1.111le, se hnlt!o mlis que triplicudo 

y los efectos de tul expansión tcnfan nccesorlomcnte que comen-

zor o notarse. 

Vcndr!a dcspul!s o principios de 1982 In recomendación 

del 10-20-30 paro el incremento de solnrios, el control de 

cambios y nuevas dcvnluocioncs, fortaleciendo lo lnflnci6n 

yo existente y ayudando o crear nuevos presiones inflnciono-

rios. 
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En el siguiente cuadro se_ pueden apreciar lns incre­

mentos habidos en el dinero circulante y su rcloci6n con el 

incremento de precios. (7) (9) 

INCREMENTOS '.EN EL CIRCULANTE Ml Y EN EL INPC 

'ERIODO ' INCREMENTO EN I NCR EMENTC 
' EL CIRCULANTE EN PRECIOS 

1965 6.8" 0.2% 
1966 10.8% 2.8% 
1967· e.2: 2. 7% 
1968 13.0% 2.5% 
1969 10.9% 2.5% 
1970 10.5% 5.4% 
1971 8.3% 2.7% 
1972 21.2% 5.4% 
1973 24.2% 25.2% 
1974 22.0% 14.2% 

' 1975 21.3% 13.4% 
1976 30.9% 45.9% 
1977 ?fi.4% 18. 1% 
1978 33.0% 15,8% 
1979 33.1% 19.9% 
1980 31.1% 26.4% 
1981 32,8% 27.2% 
1982 52.4% 92.5% 
1983 42. 1% 80.8% 
1984 58.4% 59.6% 
1985 50.8% 63.7% 
1986 64.4% 105.7% 
1987 125.0% 159.2% 

ucntc: uonco de MC!Xico, lndicodorcs Economtcos. 

Es interesante comparar en lo siguiente gr6.fico el 

comportamiento entre los incrementos onualcs del circulante 

y los incrementos en el Indice Nacional de Precios al Consumi-

dor. 
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CRECIMIENTO PEL CIRCULANTE Y DEL INPC 
:/INPC JOO 
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INPC 

Fuente: Cun bosc a datos del Banco de México, Indices cco116-
micos, 

Por último cabe mencionar, como se abservn en l.a 

gráfico que el incremento en el circulante y el incremento 

en precios cstún altamente relacionados, o c,::cepc16n del año 

de 19?6 y los años subsecuentes o 1981, en donde el Indice 

Nocional de Precios ol Consumidor creció en muyor praporci6n 

ul incremento cu el circulante, dcbi6ndosa este fenómeno en 

gran purtc a un aumento en la vclocldnd de este. 
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l.J PROBLEMATICA DE LAS INSTITUCIONES DE CREDITO. 

En una época Inflacionaria o lliperinflocionaria, 

donde es casi imposible prcveer el poder adquisitivo de la 

moneda, les instituciones de crédito presentan, nparte de 

sus problemas habituales, un desajuste en los siguientes cnm-

pos: 

l. Obtenci6n de Recursos i Cobranzas 

2. Colococi6n de Fondos 

J. Presupuestnción 

1.3.1. Obtcnci6n de Recursos y Cobronzas. 

Los fondos ,nonctnrios que puede utilizar una Insti-

tución de Crédito, proviene de dus fuentes principalmente: 

Externas e lnttrnas. 

Lns Fuentes de Financiamiento Externas, se pueden 

dividir en dos: Préstamos Bancarios y de la Cnptnción del 

Público, 

Los pasivos o favor de bancos extranjeros o de 11lgún 

otro tipo de financiera extranjera tienen el inconveniente 

(JUi.! están en funci6n directa a la paridad cambinria entre 

las monedas del país acreedor y del país deudor: siendo les 
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paridades dependientes de la toso de Infloci6n de ambos paí­

ses, lo que hoce muy dificil el pago de los pasivos en el 

tiempo preestablecido en virtud o la alta infloci6n que tenemos 

y principalmente debido a la dificil recuperaci6n de lo cartero 

no se realizo o lo mismo velocidad que los peri6dos de pago. 

Lo que produce en algún tiempo, uno no muy bueno 

imagen de los instituciones de crédito nocionales, diflculton­

do por esto el otorgamiento de nuevos financiamientos. 

Por otru parte la 

inversiones o ohor-ro, está 

cnptoci6n de dinero por medio de 

Intimomentc ligado a lo relaci6n 

existente entre lo toso de inlcrés que se otorgo y la toso 

inflacionaria, o su vez de lo capacidad de ahorro del públi­

co. 

L.a principal Fuente Interno de co¡.it.:ici6n de recursos 

de uno instituci6n de crédito es el grado de recuperaci6n 

que tiene de su cartero; la inflación en este os¡1ecto afecto 

en dos formas distintas: 

Primero, las empresas en unu economía inflacionario 

tienen un mayor riesgo de disoluci6n en comparaci6n de uno 

economlo uscoble, situoci6n que aumento el riesgo poro lo 

institución 

término, el 

de crédito 

dinero que 

de recuperar su 

está recuperando 

cartera; en segundo 

lo institución de 
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cr,dito no tiene el mismo Poder adquisitivo del que ella prest6 

en un pri.ncipio, o lo largo, pueden traer estos factores uno 

serio dcscopitolizoci6n de la instituci6n financiero. 

1.3.2 Colococi6n de Fondos 

A~! como se seflolo, lo inflaci6n afectu o lu coptoci6n 

de fondos por medio del ahorro o de inversiones, dependiendo 

de la relaci6n que 'eta guarde con la tosa de interés; también 

afecto el volumen de lo colococi6n de financiumientos de dichos 

instituciones. En otros palabras: ni la tosa de interés es 

mayor que la infloci6n, encarecerá lo colococi6n de créditos, 

y si sucede lo contrario lo facilitar~. 

Por otro porte el incremento del f~n6meno influciono-

ria rcducirA el número de cmprusos que sean sujetos de cr¿dito, 

por la inestobilidod de la econom(o. 

l.J.J Presupucstoci6n. 

La presupuestoci6n no s6lo es problema particular 

de los instituciones de crédito, sino también de cualquier 

compofi{a de c11olqulcr tipo de giro. En uno época inflaciono-

ria, la dificultad de calcular un sistema de rentas, pagos 

o una tasa de interés es muy grande, di no se quidre pCrder el poder 

adquisitivo del dinero equivalente al crédito otorgado o al 
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bien vendido o través del tiempo. Por otra porte, se puede 

estor fuere del mercado por el alto costo de crédito, 

1.4 PROBLEHATICA DE LOS SOLICITANTES DE CREDITO. 

El fcn6mcno más importante dentro de uno época infla­

cionaria, es el que experimenta el solicitante de un crédito, 

ol tener que desembolsar una serie de rentos o amortizaciones 

o través del tiempo poro cubrir el importe del mismo. 

el 

el 

Con cxcepci611 del nuevo sistema de pagos 

pros romo de cobertura de riesgos combinrios: 

cual se trotará mds lHleloute 1 lo muyor!u de Jos 

que ofrece 

"FICORCA", 

préstumos 

financieros o largo plazo tienen c¡uc 

uniformes. Siendo los primeras rentas 

cubrir y los Últimas rPntos lus más 

ser pagados con rentos 

la<i más diflciles de 

fóciles, esto se debe 

a que el dinero de las rentas u umot tizacioneR las c111tles 

se van pagando, van perdiendo su poder ndquJsitivo. 

Por ejemplo, no es lo mismo rogar una renta de 

$10,000.00 en agosto de 1976, a la misma renta en agosto de 

198~ dentro de un cr6dito a pagar en 8 años. 

Estv problema que experlmentn el solicitante de crédi-

to es un oroblcma de liquidez a corto plazo, el cual se va 
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n ir slucionondo en tonto lo scneroci6n de efectivo del soli­

citante voyo numentondo, debido o lo Jnflac16n. 

1 ·'. i. Ejemplo 

El efecto de lo infleci6n en uno serie de pagos de 

rentos, y en el flujo de efectivo de uno empresa. 

Poro el 

de producci6n de 

siguiente ejemplo, se supone una empresa 

bienes, lo cual cuento con $100,000,000.00 

de cxccdc11tc de copttnl de tC"ubnjo. l.n empresa genero utilida­

des brutos mensuales de $)00,000,000,00, Esto utilidad se 

Incremento en un 10% mensual, debido ul alzo en los precios, 

Lo tablo siguiente reflejo el comportumicnto del 

excedente de capital de trabajo suponiendo, que ln empresa 

tiene que rcnltzor un desembolso extra de sus hnbituolcs gastos 

poro el pago de un cr6dito de $150,000,000.00 pesos mensunles 

durante 12 meses. 

En el ejemplo, 

factor que salva o la 

liquidez, debido o la 

se obscrvu como 

empresa de tener 

disminuci6n que 

In lnfloci6n es el 

serios problemas de 

sufrirla su capital 

de trabajo, por el pago de las rentas o amortizaciones relati­

vas ol cr6di to. 
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De todo esto surge la interrogante de coma solucionar 

este tipo de problemas. 

En el pr6ximo capítulo se discutirá que se ha hecho 

para encontrar un sistema de cr,ditos que no altere lo liqui­

dez de la empresa y que los instituciones de cr6dito obtengan 

altos rendimientos sin erosionar su capital. 



Dtsponibtlid11d '" Recuros p11r11 •l Pago do un Crédito 

Enero Feb. Hzo, Abrt 1 Hll)'O Junto Julio Agoato Scpt. Oct, Nov. Dlc 

Sobrante dol copttnl 

do trobojo nl tnlc1u 

del pcrfodu. $100 50 10 (19) (36) (40) (29) ( 2) " 108 195 306 

UtiliduJ bruto JL•l -
pcrfodo (en función-

"l lncrem .. ntu dl• l I~ 

Jicc "" prt'(' los 10%-
mt•nsua 1) 100 110 121 l 33 146 161 177 195 215 237 261 287 

ílis11on1ble 200 160 l 3 l "' 110 121 1'8 193 258 3'5 '56 593 

Rentos tic Crl·J l to 150 150 150 150 150 150 150 150 150 150 150 150 

Sobr."lntL' 50 10 (19) (36) (40) (29) e 2 > " 108 195 306 "' 
CIFRAS t:s ~IILLOSES DE PF.SOS 

N 
~ 
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En csLc copllulo se me11cionon diversos tipos d~ flnun­

cinmicntos, que han surgido poro pro_tcRc:r en ·alguno formo 

a las instituciones de cr6dlto como o los solicituntcs del 

mismo, c11 muyor o menor medido cunLru los efectos de ln influ­

c 1611. 

Lo~ Llpos de iinunciomicnlo que se cnunclnn son: 

Créditos Inflncionorios de Brasil 

Créditos del INFONAVIT 

Cr6ditos del tipo FICORCA 

Cr6ditos Buncurtos del tipo tic Vtvicndu de Interés 

Sociul 

2.1 CRED1TOS INFLACIONARIOS DE BRASIL.(l} 

Los uconlcclmicntos cconórnJc.os del Brasil, llevaron 

en 1964 la implnntuctó11 de un Progrumu de Estubllizoci6n Nucio­

nul, <JUC tenía por objeto eliminar los fuentes de lnflaclóu 

y rcstahlcccr ln confiunz¡¡ pública, en el ¡1cr{odo de 1964 

lu inflación fue de 15.5% y exlst[a uno crisis financiera 

este programa se implnnt6 debido a que se l1ub{o permitido 
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que los torifas ·de muchos servicios póblicos se rezagaran 

en comparoci6ri.con el nivel general- de precios, muchos empresas 

pGblicos tuvier~n pérdidas considerables, que fueron cubiertos 

con subsidios del Gobierno Federal. 

El programa impuso pol!ticos restrictivos de Índole 

fiscal, monetario y salarial. El gobierno ajust6 el tipo 

de cambio y otros precios controlados o niveles más realistas. 

Sin embargo, debido o uno bajo de la prudur.ci6n industrial, 

se rclujoron algunos restricciones crediticios y fiscales 

en 1965, con lo que estimul6 el alza un tonto más rápida de 

los precios en 1966. Aunado el efecto del mol tiempo sobre 

los coseches. 

EN 1967 se incluy6 al programo una serie de medidos, 

tales como las deducciones del Impuesto sobre la Rento, prórro­

~us de 30 días en el pago de algunos impuestos y un ritmo 

mús rápido de expunsión del crédito ul sector privado, liberó 

la pol[ticu de snlurios y se volvió a devaluar el cruzeiro. 

El Indice de precios aumentó un 2B% en ese año. 

Un novedoso sistema crediticio fue implantado en 

julio de 1970 por el Banco Nacional de la Habitación, el cual 

consist!a en que en las operaciones de dicho Banco, se utiliza­

ró una Unidad Patrón de Capital (UPC), cstu unidad de rcfcrcn­

clu de valor es igual a lu obligación rcujustublc del Tesoro 
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Nocional, la cual .. es corregida ·trimestralmente d~ Rcuerdo 

con 1a.- ~1uCtu~c~6~ -~-~{> Índ.t~~-- de precios ni por mayor. 

Lo.· Uti_lizacf6n de la UPC permite al Banco Nacional 

de llobitaci6n_~ontc11:er·.sus programas a salvo. del proceso infla­

cionario. 

2 .1.1 Ejemplo de un Crédito Indexado al UPC 

En junio de 1970 uno cosa habitoci6n de un nivel 

econ6mico medio tenia un valor de 18,480 cruzeir-os. A usa 

fecha el UPC Cue fijado en 46.20 cruzeiros, lo que implicaría 

que ln caso hobitoci6n tendría un valor original de "400 por 

UPC". 

El comporLumicnto de un crédito o psgur a 4 años 

con amortizaciones mensuales a una tusa del 30::= unuul, se 

iluntru en lo hoja siguiente. 

El tipo de cambio libre ¡1r.lmcdio en ese año ern de 

4 cruzciros por US $1. 

Es fÚcil observar que tanto el cupitul como los inte-

reses fluctú11n en funci6n del valor del UPC. Cun el valor 

de la rentu de "14 .40 x UPC" se cuhrc el 2.5% d~l saldo no 

amortizado por concepto de intereses, y lu diferencia se amor-
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tiza al capital. 

En esta forma lo institución de crédito protege el 

poder adquisitivo de su patrimonio por concepto de la inflo­

·ci6n, ol mismo tiempo 1¡uc protege su utilidad pendiente de 

realizar. 

donde: 

UT " MARC X UPC - HRP X urc 

UT • (MRC - MRP) X UPC 

MRC Monta de rentos cobrados en un intervalo de 

tiempo, 

MRP • Monto de rentas pagodas en un lntc-rvulo de 

tiempo. 

Por otra p..irtc el solicitante del crédito puede en 

cualquier momento, saber cual es el saldo insoluto de su odcu­

do, yo que se le atoi-go uno tabla de omortizncl6n en funci6n 

del UPC., coma lo que se pr~scnt6 ontcriarmcntc, 

2.2 CREDITOS !NFONAVIT, {3) 

En obril de 1972 se creo un Instituto denominado 

INFONAVIT (Instituto del Fondo Nocional de lo Viviendo poro 
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los Trnbajodorco), el cual tiene por objeto: 

l. Administrar 

la Viviendo. 

los recursos del Fondo Nocional de 

11. Establecer y operar un sistema financiero 1¡ue 

permito a los trobojsdores obtener crédito barato y suficiente 

para: 

o) La odquisici6n, construcci6n y mejoras u sus hobi-

taci OllCS. 

b) El pago de pasivos contraídos por conceptos unte-

riorcs. 

Paro profundizar en lo mccúnico financiero del 

tuto, a continuución se insertan algunos artículos de 

del INFONAVIT y de lu Ley Federal del Trabajo, los 

Insti­

lo Ley 

cuulcs 

establecen en términos generales, la estructura y rcglamcnto­

ci6n de Jos finnnciumientos otorgados por esto Institución 

Gubernumcntul ul trabojador. 

Ley INFONAVIT, Artículo 48 

Con sujeci6n a los requisitos que f.ije la Asamblea 

General, el Con.1:1ejo de Administruci6n deLerminarú los montos 
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máximos de los créditos que otorgue el Instituto ••• 

Ley INFONAV!T, Artículo 29 

Son obligaciones de los patrones ••• hocCr loB descucn-· 

tos o sus _trobojodorcs en sus snlorios conforme a lo previsto 

en el art!culo 97 de lo Ley Federal del Trubajo. 

Ley Federal del Trabajo, Artículo 97 

Los salarios mínimos no podrán ser objeto de 

descuentos y reducciones, salvo los cosos siguientes: ••• 

tes del 

III. Pago rle abonas 

Fondo Nacional de 

poro cubrir préstumos 

ln Vivicnda, ••• cstos 

provenien­

dcscuentos 

deberán haber sido uccptodos libremente por el trabajador 

y no podrán exceder del 20% del solario. 

Ley JNFONAVIT, Artículo 44 

Los créditos a los trabajadores ••• dcvcngor6n un 

interés del 4% anual sobre soldas insolutos, 

Tratándose de cr6ditos poro lo odquisJci6n o construc­

c:16n de habitaciones, su plazo no será menor de 10 años •••• 

pudiendo otorgarse hoste un plazo m4~imo de 20 años, 
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Ente tipo de finunciemiento contcmpln unn grlln flexi­

bilidod 1 yo que en un momento los rentas son vorioblcs depen­

diendo. del sueldo del trabajador, esto lmpl ice que a unu toso 

fiju, no siempre se amortizar& lo misma cantidad ol saldo 

insoluto del crédito. 

En una ~poco inflocionorlu como lo oclunl, lo m6s 

factible es que el crédito se cubro nnlcs de lo estipulado, 

en otros palabras que se amortice onticipodomcntc, yo que 

los rentos tienen uno tendencia creciente. 

Este financienicnto tiene In cnracter!sticn de dar 

pleno seguridad nl trabajador que lo odquinre, siendo el desem­

bolso de los rentas siempre el mismo en proporci6n u su sueldo. 

No siendo lo mismu puro el Fondo que otorga el finnn­

clnmienta, el cuol recobrurá n unn tusu fijo, un cu¡iit:ol que 

se está desvulorizondo. 

2.3 PROGRAMA DE COBERTURAS DE RIESGOS CAMBIARIOS (4) 

Lo (alto de divisos y la imposibilidad de que nuestro 

po!s cubro su déficit externo en los mercados internoctonules 1 

forz6 o nuestro Gobierno u reestructurar lo deudo externo, 

con buse en un nuevo progrumu de rcordcnomicnto econ6mtco. 
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El programo del FICORCA e& porte del plan de reestruc­

turoci6n, mediante el cuol se pretende diferir a largo plazo, 

los amortlzociones de los obligaciones externos de las empre-

sos. 

2.3.i Objetivos 

El programo del FICORCA busca los siguientes objeti-

vos: 

1. Ofrecer un mecanismo o lo empresa con posivos 

en moneda extranjero con el cual puedo ''cubrir su riesgo cam­

biorio o largo plazo''. 

2. Establecer un plan oficial que sirvo de base paro 

que empresa y acreedor extranjero "reestructuren sus cr6ditos''· 

J. Ayudar o "mejorar lo liquidez" de las empresos 

que han sido fuertemente afectados por los pasados devaluacio­

nes, presiones inflacionarias y controcci6n de sus ml'rcodos. 

4. Diferir o largo plazo las amortizaciones de lo 

deuda externo privado. 

2.3.2 Alcance del Programa 

El programo cstA or~entado o la deuda externa del 
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sector privádo, estimado entre 12 y 14 mil millones de d61ores, 

con los siguientes caroctcr!sticns: 

l. Adeudos contraídos con anterioridad al 20 de Di­

ciembre de 1982. (Los adeudos posteriores s61o bajo autorizo­

ci6n). 

2. Adeudos a corgo de empresas establecidas en el 

pn!s (personas físicos o morales). 

3. Adeudos o favor de entidades íinoncicres nacionales 

o extranjeros o proveedores extranjeros. 

4. AdC?udos denominados en monedo extranjera y cuyo 

obligaci6n de pago es en el cxtronjcro. 

5. Registrados en SllCP. 

6. Que venza en el largo pinzo o se reestructure 

poro que venzo en el largo plazo. 

2.3.3 Curoctcrísticns Prlnci11ulcs: 

l. I11cJuyc cuatro oltcrnntivos de cobertura poro 

el principal del adeudo y pura el pago de intereses. 
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2. Contemplo In· posi_bilidad dC o~orgur · finan'ctamicnto 

en pesos a_ largo plazo, p~ro :·que· 10 ,~mp~e~o· ti'qu:Í.de sus 11osivos 

en moneda uxtronjero. 

":]:/·: 
3. El financ_t'om._ién~_();:cn :/~-~~-.?-~-'-l?stablece uno nuevo 

.-,_. 

fórmula de p_ogo~ __ · c~.e-~Í~:~~~:~·,\'.~;~;~~:;}.::~f.~~:~·~;_\{;~-:~:-:_~-~~minuir la cargo 
de los pagos. 'net~s en'-los.-;Prillie'rOs~::oilos:ó:.de ls vida del cr6dito. 

;::·; : i·' ¿_-·_ ;;'_':,' ;'" , ... ,. :;\.'" 

,-<<_~'-:··_._:.''_/-'.~~~(~{~:;},~;:;~:~~:? .,., 
-4. No ·:_-~,i¡·~t.~ ',la ~,·necesidad ::/,cf._e··: andlisis finunciero 

_,,- -:_-:.'.'f,_ •. {~·;:_::.'/-1,_\·;.t,;<~--':-'. 
para el oLorgñm_i~~~~--º do-. cr6dito-:r;en:-:peso_s; .yo que opera como 

un seguro de riesgo :c8in·~~~~-~}~·~Í;~;j~~: 1e.s -'~-~-~~:~loble. 

2.3.4 

Planteamiento del 

' - ' - :-,·.~ - ;-·~; -
'".·.:::, \,>' ,._':,;:. 

.' '..-'e:- .. ;· 
Pi-obfCm~ 

Ln influci6n adc'.lanto. lo cargo de los pugas de un 

crédito en· tér111inos · r-e~i~'~, --est~- colocu ul deudor en unu posi­

ción de insuficiente liquidez que le impide cubrir los pagos. 

Solución: 

Redistribuir los pagos a cargo del acreditado, pura 

que no se concentren en los periodos iniciales. 

Contar con un método sencillo pura determinar los 
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pas.os, uusccptiblcs de adoptarse a los cambios en lus tnsos 

de interés. 

F6rmulo propuesta como· soluci6n ·al. pr()blemo:. 

- .;I.· 

Se .. divide"·.·~·~'.~· ;-~~_iÍl_CtpOl· entr.e (n) poro 

"bnse". (Po) de n corso del 

Po g 
n 

Flujo neto de efectivo o ·corgu del ocrcditodo 

Lo primero crogaci6n P¡ es iguol o: 

Lu segundo erognci6n P2 es igual o: 

Lo tercero erogoci6n es igual o: 

culculor In 

ocrcd:ltudo. 

Ejemplo; Pago de un crédito de 100 pe!iuS, pugodcros 
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en tres periodos. 

Periodo 

2 

3 

P
0 

• 100/3 • 33.J 

Tasn dc Interés 

60 

50 

30 

Flu1o neto de efectivo onuol 

JJ,J X 1,60 • SJ,J 

53,J X l,50 • 80,Q 

80,Q X l,JQ •104,Q 

Por u propósitos con to bles y fiz1coles, en lo nuevo 

[ormuloci6n se contin4on usando los m6todos 

paro estimar los intereses sobre los soldas 

crédito, 

trodicionalcs 

insolutos del 

El flujo neto de efectivo tiene un volar presente 

igual ol cr6dito otorgado, con lo que se gurontizu lo liquida­

ción total de dicho finunciamicnto, 

En las perlados iniciales el flujo neto de efectivo 

no alcanzo poro cubrir tudas los intereses, ¡1or lo que se 

recibe un finunciomicnLo por la diferencia correspondiente. 

El finunciomiento udlcionul neccsurio en lo fórmula 

propuesta es m~s adecuado ¡1arn resolver el problema de liquidez 

de lus empresas, que la rcnovacJ6n de cr6ditos en formu contl­

nuu, lu 1¡uc conserva a las cmprcsus en una situnci6n de inccr-
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tidumhre y ca11so rnmfsiones por renovnci6n. 

2.4 CREDITOS DEL TIPO DE Vl\'IENDA DE INTERES SOCIAL.(6)(7} 

El Banco de México rcsolvi6 aslablccer un nuevo régi­

men oplicabJc de los créditos porn lo vivienda que otorguen 

las Instituciones Nocionales de Crédito o partir del de 

marzo de 1984. 

Ajustándose éstos o lo siguiente: 

l. Tipos de vivienda 

Existen 4 tipos de viviendo catalogados dependiendo 

del tipo de construcci6n y 4reo del terreno. 

2. Ingresos de los acreditados 

Puro la zona V (incluye D.F.,) los mdximos de salarios 

que tengan los acreditados deberán ser: 

IiI!O º" V 1v1 s:nd11 Veces o! Snlnrio Mtotmo 

4 .1 

2 5.7 

3 7.4 

4 10.0 
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J. Destino del Cródito 

Los destinos del cr6dito deberán sCr· ~nicamcntc para 

lo odquisicl6n, mejoro y con~tr~cci6n de lo·viviendn, intereses 

no cubiertos por el nuevo .siStemo y. Comisiones cspec1ulcs 

del Banco de plÚo conforme ·:o. má~-f~~-~--~·-~-~-t-¡:p~ú'f~;ió~-... ' 
·;_¡.:;:. 

__ :- \:_--;~:;~~:'.:'.i-:·. · .. ,;_-. -,·,, 
4. trogocl6n Ne~o 'o cargo-del ·Acreditado··-

Durante••,{ .:¡;~j,]:J~~,;~;f:i'?~~·cdeber~ · .. dct~r~inorsc 
.;-_;_(( :i~·,-}.r.;°.~¡_-"i,_-~-,~~;;' ·;··. 

uno erogoc i6n .·neto.- ~U ··c·u rgO 'déf.:.nc red i todo·r:--1ó · 'éllo ·1 - se. 'Ca lculorá 

n pl t con da, ·a 1 r·c:·~'~-~ "~:~-i~\/~·~~f:~·t·1·!·~-;~i-~-~~~-'?~:~-¡.-;::·~a-'.' ~-~- -~-~ 1·or1.o m1 ~i mo 

diario ·general ,.del ··01·st.r1·~·~:-':rcj·er·o1 · ~i"Scnt.·e:. el dC· Febrero 

unt~rior ·o ~~ ¿~nt;d~n~i~~~-jei··c~6dit~~ o'ifge~te en lo fccl10 

tle contratacÍlin. cu'nndo 6s'tu sen un de fcbrcr'o; ·el fuctor 

correspondiente de los que se indican o continuuci6n: 



Viviendo Máximo u Zono 
r·111oncinr 

6000 1-11 

III 

IV-V 

2 6800 I-11 

III 

IV-V. 

3 7600 I-11 

III 

I\'-V 

4 l:\400 lnlV 

Factor 
Apl_icoble 

o.so 
o.55 
0.70 

º~ªº 
o.as. 

1 .·os 

1. 20 

1.2s 

1 .4S 

2.00 

Tosa de 
'tntcr6s 

70% 

75% 

80.'t 

85% 
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NOTA: Lus máximos o ílnunciur y lo tusa du lntcr6s sun ajustados 

mensualmente por el Banco de México. 

Lo erogación neta as{ determinadn se ujusluró el 

l de Febrero de codo afta,· en t6rm~nos de que In nuevo urog11ci6n 

neto sea tau.al al rusultado 
. _.. . ·- .-.· 

lo 0¡1croci611 sigu lente: u lu 

erogoci6n neta'· que corr~s~~~da al mes de enero jnmedtoto unte-

rior ul del ajuste,-, 'se_'.lc· sumnr&S. 1'-1 cnntil!ud t¡uc se ohtcngu 

de aplicar a esn· erogación neto un ¡1urccnlujc e1¡ulv11Juntc 

ul 70% del. incremento porceutuul del snluriu mínimo dinrio 

general del Distrito Federal. 

Poru calcular los ajustes citados se tomar~ en cuento 

la variocilrn de dicho solario mlnimo compuruudo el s11luriu 
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m!nimo vigente_ en lo. fecha en que· se ha_gu el ajuste de que 

se trote con el .~Olari.~ mín·f·m~- vigCilte el. 1 _de Febrero inmedia­

to .ant~rior_ a_~la ·-i_cc_lí~ .. -d_~-~·: .. a·just~~-, 

. s. 

financio-

Primern Etapa> 
- .:; •• -.~·:.·_._: _: 

< ~ --~--:-' '· : • . :_. ·i- -

Los cr6dito~·¿·{~;~~/,,8;~t~e~'.cº'~rón o tosas de lnter6s 
Iniciales no superiores··a: los que· al efe¿to el Banco de MGxico 

da o conocer dur~ni~.):,~i;~;\~_;~j\;~~~-~:~;~;'f~:-,_~~o,. por ejemplo unn Lnsu 
del 75~ anual poro la-:viviendn·'th~J:~_·t~po 2. 

etupu, se~:: .:::::.dt~:[ {;!;:it'f i:fr::·::'::::•oñ0o ::~o,::::::: 
de que lo nuevo tasa· --~-e-~·:_iguol_- ·al resultado de lu opcrnci6n 

siguiente; o lo que corresponda º' mes de 

Enero inmediato anterior· e la fecha del ujuste, se le sumur&n 

los ¡iuntos porcentuales que se obtengan de aplicar u11 factor 

de O.IS al incremento porcentual del salario mínimo diario 

general del Distrito Federal. La tusa as{ ajustada tendr& 

Vigencia u partir del mes de ajuste. 
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Para calculur los ujustcs- citados se tomar6 ~n cucnlu 

lo vorioci6n de dicho solario mlnliii_o~ compornn'do el solario 

mínimo vigente en lo fecho en que :·se ·hago el ajuste de 1¡ue 

se trote con el sulorio.m!nimo_ .. vlgentc el 

to anterior O 10 ·fec.ha· ~-~l ·.-~-~~~s·~-~/;:'·_ .-:. 

'de Febrero inmcdio-

En n_q~cllosi mensuoi'idod-CS:,'c·n· -las que el importe de .-_,. 
los intereses o pagar_. seo s~¡,e·¡:_fór:>n _la_. ·crogoci6n neto, el 

ocrediLodo podró ejcrc~-r ~réd1tO-.":odicionol por lo diferencio 

que se obtengo de restar, ul .:i~pO~-~~ ,de -los i_ntereses a pogur, 

lo crogucf6n nctn. 

El im¡1ortc m1iximo del conjunto de los disposiciones 

odicionolcs del crt':dito poro pago de intereses seró igual 

al 70% del importe m&xlmo de los disposiciones del crl:il1 to 

que de conformidad con el r.ontroto respectivo pueda destinarse 

o financiar lo ndquislci6n 1 construcct6n y mejora de la vivlen-

do de que se trate. 

Segunda Etilpa 

Una vez que el acreditado, u través del ejercicio 

de disposiciones adicionales, alcance el monto total seililludo 

en el 61timo p6rrofo de la primera eto11u, el crédito devengará 

lu tnsil de interés corrcs¡iondienlc u lo segunda ctu¡1a, en 

lugar de la señalada en ln !'rimero etapa. 
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La taso de interás anual aplicable al ·crádit'o en 

esta etapa se colculoró 

cociente que resulte de 

mensualmente y seré. .equivalente al 

dividir, la er0goci6n neto del mes 

de que se trote multiplicado por doce, entre lo cantidad que 

resulte de sumar al soldo in1:1oluto del cr6d1 to en ln fecho 

de cálculo loá pagos anticipados que, en su coso, hoyo efectua­

do el acreditado durante la vigenciu del cr6dit~. 

Las tosas de inter6s determinados conforme a lo nnte­

rior no podrán ser superiores o lo estimaci6n del costo porcen­

tual promedio rlr CBJJtoci6n (CPP) que el Banco de H6xico do 

a conocer mC?nsuolmente o través del "Diario Oficial" de lo 

Federación, correspondiente ol mes inmediato anterior al mes 

en que se devenguen los Intereses respectivos, 

Los intereses siempre se cnlcu1iir6n sobre el saldo 

insoluto del crédito, el cual rcflejar6 todo pago anticipado, 

que en su caso, efectúe el acreditado, 

6. Pago del Crédito 

Los pagos a cargo del acreditado 8er6n por mensualida­

des vencidas, 

En aquellas mensualidades en las que los intereses 

devengados sean i a u al es o mayores a la erogación neta, el 
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puga mínimo mensual a cargo del acreditado serd: iguaJ o los 

intereses devengados. 

El ocrcditodo podrd cubrir dichos intereses: 

a) Con recursos propios; o bien 

b) Entregando el equivalente de lo crosaci6n neta 

y ejerciendo crédito odicionol, conforme a lo señalado en 

el ~!timo pArrufo de la primero etapa, poro liquidar lo dife­

rencie. En ambos cosos el importe total de lo sumo cubierta 

so aplicará o pagar únicamente intereses. 

En or¡ucllos rncn.suniidades en los que los intereses 

dev~ngados sean inferiores a lo erognci6n neto, el pago mínimo 

mensuul o cargo del ocrcdJLudo será igual o le crogoci6n neto. 

En estos cosos, las cantidades pagados en exceso 

a los intereses devengados se oplicorlin u amortJzur el soldo 

insoluto del crédito. 

7. Plazos 

Los cr6ditos ec contratarán sin establecer un plazo 
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pago. ·Dicho ·.Plo~o 
0

sC,r6 el 
. - ·- . 

neé:CSsri·o por a que fijo para el 

el o_credito.do 

señalOdo Cn .ei. 

pegue el ·:c·r~dir:~·.;~,.:;~~diOnte ... ~~, ::pr~cedimionto 
p·~-~~-'- ·de. ·c~é"d1 to~--:'. -.. · .. '>. ~- .'(·~--· - .-- :-2 · ,:.,, 

46 bis 2 

. ;.--:-- ",;:: .. ':;_·,:; .•. ·.~:·:. '''.}';,,<'~ - _;;-·;- .. .. ,_._,, 

Sin embargo,_ en '~)i~-~--~d' de lo éifspu~~to' en ·el orL!culo 

frocC.i6n VIII, de· lo ·_,~~§_<_:d~neral de Instituciones 

de Cr6dito y 0,rgonizocit?RC!I Au:ÍC.il1a_res 1 si transcurridos 20 

años contados a partir de ·10 controtuci6n d~l crédito,_ existie­

re un 1:1onldo insoluto o corso del acreditado, bste no estará 

obligado a pegarlo, siempre y cuando se encuentre al corriente 

en sus pagos. 

Señala lo revJsta "Homes de México" (B), que "Los 

cr6ditos para la construcci6n van en constante aumento y que 1 

junto con el Programa Nacional de lo Viviendo, podrán dor 

lugor o un gro11 uuge en lo construcci6n'', 

M&s adelante lo revisto menciono: 

''Lo signiftcntivu -dice Moncero Aguayo- es que "tiende 

o pul 1ur muchos daños que lo Infloci6n hu causado en uno de 

los ámbitos en que sus estragos han sido m6s notorios 1 y que 

es el cr~dito hipotecario'', 

"Lu clave estA en adecuar en mejor manero los erogo-

cienes del deudor o su copac~dad de pago, evitando que dichas 
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erognciones:~c. re~nrg~cri::•1 an· términos reales'', en la~ primeras 

etapas dC ·la v;télo del· :C~,d·.i·ta,.;· como ·sucede con los pré1:1tamos 

~·P·~'~:~s .~;-de ::.i·n ri~~ión". convencionales· e~ 
. ,,-_,. ·'' 

:"Par·a '._-.-_ib·Si~-~-: ·-1:~ anterior -añadió- los erogue iones 

mensuules que h'ob-~á~~''.de.·haccr los acreditados estarán en fun-
," -.. · 

ción del importC del ·salario mínimo, pero con lo ventaja de 

que al tronscurri~ el tiempo, suhir6n solamente en una propor-

ción equivalente al 70% de los porcentajes de aumento de dicho 

salario". 

"Ello -dijo- quiere decir que lo cargo del servicio 

de lo deuda tcndcr6 a ser decreciente como proporción de] 

Ingreso del acreditado''. 

Como conclusión lo revisto ''!lomes de México'' seiiolo: 

"En suma, consideramos que el nuevo sistema de finon-

cinmlcnto hipotecnrJo recién anunciado por el Banco de México 

permitir& o muchos persones que hostu huce poco hobíun quedado 

fuera de todu posi bi lidnd de comprar ca su propia u realizar 

su deseo. Basta que cuenten con el 30'.t de su ca pi tol total, 

yo que el resto lo podrán finunciur a pluzos de 10 u 15 aiios 

con grandes flexibilidndcs''. 

A diferencio con el sistema de pagos 4uc ofrece el 
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INFO_N.AV'rT, el S~stcm~·dc~-·~-º.n~o d·e-.H6.xl~o oy_udu a que el Ingre­

so de sus. ocreedol-'cs ·n·a se .. _vca erosionado con los pagos hipote­

carios en el tr~-r\scur~Ó dCl tiem¡)'a. 

2. 5 COMENTAR 1os--

Antes que ~udo e~ importante remarcar, que estos 

tipos de cr6dito y algunos otros, son_ reflejos de lo evoluci6n 

del sistema financiero 'mundial o· través de los llcn1pos y en 

una segunda ihstancio, de lo evoluci6n mismu del hombre. 

El hombre desde su cxlstcncio en la tierro, ha ido 

buscando soluciones u lo diversos necesidades que se Je prcscn-

ton, éstos coda vez van siendo de uno complejidad mnyor tonto 

técnico como pr6cticn. No es debido cstubluccr qul! cstus 

soJuciones, o través de los distintos épocas de su existencia 

son mejores o peores unos de otras, mi.~s bien son occiones 

posibles enmarcados en una situoci6n y l·pocos muy ¡1articular 

coda una, de lu mismo manera, ul compnror los diversos tipos 

de cr6dito, se dche entender que codo uno fue el mejor en 

su momento y su circunstancia. Asl, flor ejemplo un crédito 

hipotecario con pagos constantes y tusa fiju en uno época 

como lo de 1950 en México, daba la oportunidad de financiar 

uno actividad económico sJn dañar la liquidez de las empr'esos 

}'O ljue la <1morttzuci6n de los crérlitos ero 1"ealmcnte o un 

lnl"go plazo. 
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En lo octunlidod, ln situoci6n es dJRtinLo, hoy se 

están viviendo nuevos niveles de fen6mcnos ccon6micos, tnl 

como en el caso de lo infloci6n que en pocos ofios en un po!s 

como M6xico ho cousodo grandes perjuicios. 

Con busc en lo nntcrior se presento unu cr{tlca de 

los cr6ditos mencionados anteriormente, en el entendido de 

que hoy se está viviendo unn situoc16n di.stinto u lu de ayer. 

2.s.1 Créditos Inílocionorios de Brasil 

Fue un gran avance el que se rcoliz6 con este sistema 

ul proteger el cn¡1itol del crédttu, no por medio de los inte­

reses, sino ¡111r recuperar directamente el ¡iodcr odquisJtivo 

que ihu perdiendo, o lo vez de proteger los utilidades espera­

dos de los bancas. 

El:itc tipa de crédito, no contcmpln la relución enlre 

el incremcnlo de los pn¡;os y el Jncremeuto o decremento de 

los ingresos brutos del solicitanle, pudiendo llegnr en un 

momento dudu o ser imposibles de cubrir. 

2.5.2 Créditos del tipo PICORCA 

Es un crédito rnalmente noble para el solicitante 

de crédito, ya que no genera un rendimiento directamente, 
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sino quc .. Únicam~nt~ pérdido odquisiti-

vn _ po.Si b·_1e 1 ,c.~º~-~, --:1·0· .. -~,-!;~·~-~-- _:·-~.~-~6ri·, / ~S·t·e 

· e_s ~o t raC t ~-v'~·_-~;·p·u ~:~.>·1il_s -'.-~-~-á~-i.tu~c)?ne_s 
tipo de financiamiento 

no de.crédito, al no tener 

2.5~3 CrédÍtoS DOOC:orios del tipo de Viviendo de Interés 

Social 

Esle tipo de. crédito contemplo lo neccsidod tonto 

de proteger el capital del banco, por medio de intereses varia­

bles, como dP protcscr el patrimonio del solicitante de crédito 

vto pagos variables en funci6n ol salario mínimo. 

Por desgracio en lo moyor{o de los empresas en México, 

los salarios superiores al solario mínimo no siempre se incrc-

mento en lo mismo proporci611 que ésta, en los Últimos años 

este incremento ha sido menor, ocnslonundo que mientrns pose 

el tiempo, un mayor porcentaje de salario se tendrá que aportar 

nl pogo del crédito, en contraposición con uno de lus hipótesis 

de este sistemu 1 lo cual establece que se irá aportando coda 

vez un porccnlojc menor que el solario ul puga del cr6diLo, 
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3. !. UIPOTESIS BASICAS DE LAS VARIABLES INVOLUCRADAS EN UN 

CREDITO INDEXADO. 

3.1.1. Copitol 

Debido o que el capital financiado por inedia de cr6-

dito trodicionol vn perdiendo su poder adquisitivo, un ¡1unto 

interesante es pcnRor que el copitnl insoluto se incremente 

en funci6n del poder adquisitivo que vaya perdiendo, indepen­

dientemente de la toso de intcr6s pactado, con el fin de no 

perjudicar al patrimonio de los instituciones de cr6dito. 

Un ejemplo de esto situoci6n, serio: si un deudor 

tlcbc S 000.00 al principio del pcr{odo y no reoltz6 ningún 

abono o su soldo, ol final de cstc periodo, si la tnfloci6n 

durante el mismo fue del St odcudorio S 1 050.00 m.n,, sumandos 

o los intereses generados en el mismo. 

la primera hip6tesis será: 

Con hose a lo anterior, 

"El cupitul insoluto del adeudo se actualizará en 

funcl6n de su p6rdidu adquisitiva.'' 
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3, 1. 2. Pagos 

Ya que el capital insoluto del crédito propuesto 

se actualizo dependiendo del poder adquisitivo que va perdiendo 

es necesario contar con un sistema de pngos crecientes, los 

cuales en alguna formo también se octuoltccn, yo seo en la 

misma proporci6n que se incremento el capital insoluto, lo 

cual nos llevarla o un sistema equivalente el usado en FICORCA 

o en B['osil, o en lo mismo proporci6n que -se incrementan 

los ingresos brutos del solicitante, yo sea persono fisica 

(solario) o persono mornl (utilidad bruto o algun otro Indica­

dor del estado de Resultados). 

Cabe notar que si el pago se incrementa en funci6n 

de los fngrcsos, en uno [armo purccldu como se incrcrncnton 

los pagos en un sistema INFONAVIT o en un crédito bancario 

del Tipo de Vivienda de Interés Social, se garuntizu en grun 

medida ln recupernci6n del capital, ya que el pago del cr&dt­

to nunca restará u ln generación de efectivo mayor porporc16n 

que la que resta al inicinr el sistema de pagos. 

Se puede pactar, 1¡ue no sólo el pago del crédito 

se actualice en función del .incremento que tenga el capital 

insoluto en el periodo o del incremento del ingreso bruto 
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del solicitante. sino como uno combinación de ambos, 

Si los pagos no se octuolizon de alguno manero, eucc­

derls que el soldo insoluto siempre aumentarlo y los pagos 

en un momento no podrlan cubrir ni los intereo~s, o en otro 

circunstancio, los pagos serian ton elevados haciendo impróc­

tico el adquirir crédito. 

Con base en lo anterior lo sc~unds hipótesis será: 

"El monto de los pagos se actualizará en funci6n 

de los Ingresos Brutos del solicitante de crédito''· 

3.1.3. Toso de Interés 

La hipótesis acerco de lo toso de interés es la si­

guiente: ''Los créditos contarán con un rendimiento fijo, 

tomando en cuenta que el capital insoluto está protegido por 

los efectos de lo Inflación''• 

Si se analizo con detalle la hipbtesis anterior se 

puede suponer que las tasas reales del rendimiento oscilarán 

entre un 2:t: y 10~ anual efectivo, dcperldiendo del solicitante 

de crédito y de la situaci6n del mercado de dinero. 
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Lo roz6n por lo que las tasas 

que el capital involucrado en el crédito 

protegido por medio del rendimiento de 

se utilizo en los créditos actuales. 

sean ten bajas, es 

no necesita ye ser 

la operaci6n 1 como 

Esta 

del crédito 

pagos de un 

situaci6n trae 

supuesto, sean 

crédito común y 

consigo que los 

considerablemente 

corriente, yo que 

crédito supuesto se incluyen menos intereses. 

3. 1.4. Plazo 

primeros pagos 

menores e los 

en el tipo de 

El plazo del crl!dito serla por lo tanto uno variable 

dependiente R los supuestos enteriores, 

Los pagos del solicitante están en funct6n o su gene­

raci6n de efec:r.ivo y el rendimiento de la operoci6n lo marca 

el mercado y el tipo de solicitante, el plazo puede ser la 

variable de ajuste en los cálculos de la operaci6n. 

Hip6tesis sobre el plazo del cr~dito: 

"El plazo del cr~dito, sefa el suficiente paro poder 

amortizar el capital involucrado dependiendo del rendimiento 

pactado y el monto del primer pago. 
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3.I.5. Consideraciones 

Si el monto de los pagos se incrementa en proporci6n 

mofar que el capital, el crédito tendrá un vencimiento antici-

podo a la fecho pactado y si el capital se nctualiza 

proporci6n que el monto de los pagos al finalizar 

en mayor 

el plazo 

pactado existirá un saldo o favor de la tnstituci6n de cr6di­

to, se puede estipular de antemano que el suldo i11soluto al 

finalizar el plazo pactado sea soldado en eso fecho o que 

exista una posibilidad de reestructurarlo dependiendo del 

grado de morosidad que se hubiese tenido. 
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En el siguiente cuadro se enuncian los hipótesis 

anteriores: 

A) El capital insoluto del adeudo se actu~lj 

zorá en funci6n de su pérdida adquisitivo 

b) El monto de los pagos se actualizará en -

función de los incrementos de los ingresos 

brutos del solicitante de crédito, previo 

verificació11 y autorización de la Institu-­

ci6n de crédito. 

e) Los créditos contarán con un rendimiento 

fijo, tomando en cuento que el capital i~ 

salute estó protegido de los efectos de -

Ja infleci6n. 

d) El plazo del crédito, será el suficientc­

pora poder amortizar el capital involucr~ 

do, dependiendo del rendimiento pactado y 

el monto del primero de los pagos. 
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3.2. EJEMPLO DE CREDITO INDEXADO 

Porticulorizando las hip6tesis anteriores, con el 

objeto de tener uno imagen más concreto de un cr6dtto indexo­

do, se onolizoró el siguiente ejmplo: 

Lo empresa ''X'', S.A. se encuentro en lo necesidad 

de financiar su capital de trabajo por lo cantidad de 

$1 1 000,000,00 m.n., por otro porte estimo que puede realizar 

erogaciones, sin afectar su situnci6n econ6micu, hasta por 

un 25% de sus ingresos brutos (es importante un análisis de 

crédito profundo para verificar este aspecto), los cuales 

en la actualidad ascienden n $1 1 000,000.00 mensuales, 

La compañia solicito u la instituci6n de crédito 

"Fin, S. A. uno cot1zoci6n de crédito indexado para cubrir 

sus necesidades. 

Cotizaci6n de cr6dito. 

a) La instttuci6n "Fin, S. A. 11 fijn unn taso del 

10% onunl convertible mensual, lo que equivale o .8333% efec­

tiva mensual. 
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b) El monto del crédito será por $1 '000,000.00 m.n. 

e) El pago inicial será inferior o igual n 

$250,000.00 m.n. sin considerar el efecto de 

la inflaci6n; los pagos serán mensuales vencidos. 

d) El plazo se colculu con la f6rmula financiera 

de anualidades vencidas, 

$ 1 1000,000.00 • 250_, 000. a ñ1 .833J:t 

Donde "n" es el número de meses necesarios paro cu-

brir el crédito. 

donde: 

Si 

Q 

e .. R a ñ1 l 

se define corno: 

1 - ( l + i )-n 

t 

Despejando ''n'' se obtiene n • 4.085 

ya que con 4 mensualidades no se alcnn~a a cubrir el crédito, 

se determina como plazo 5 meses, obteniendo pagos mcnorr-s 



o $250~000.00 mn 

Utilizando lo fórmula anterior, 

un plazo de 5 meses. 

R • $205_. 027.46 mn. 
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se obtienen poro 

e) Lo institución de crédito indexa el copitul inso­

luto dol cr6dito ol Indice Nocional de Precios ol Consumidor 

(se podrlan utilizar otros indices inflncionorios). 

A continuación se detallo el ejemplo con diversos 

supuestos ocercu de lo infloct6n y de los ingresos brutos 

del solicitante. 



1, T.\111 .\ Jlf. AnOll:TIZACTOS SHPONtF.NDO QUE El. INOtCf. 'iACfONAI. DF. PRf.CTOS PF.R~IASECTF.RA COSSTASTF. 

,\1, TGl'AI. Ql\F. LOS tsr.RF.SOS l\RllTOS DE "X, S.A." 

r-:;u¡> l tu 1 .1 C;q• 1 t11 I ! ne r!l,. Rcnt11 del Rcntn tncrc- lntcré11 s/c!!_ Amortización 
rr lnc 11' lo - mentudo "º' perlado 1111- 111e11 trul11 por- pi ta 1 actua- "°' perlado 
le 1 pl!r loolo lnfl;1ctón(O'r.) terlor. aumento •• - llzndo 

ingresos br!!, (.8333!) 

'º' (O'l';}' 

1000 ººº·ºº 1000 000,00 205 027,46 205 027.46 8 333.00 )96 694,46 

803 305.54 803 305,54 205 027,46 205 027.46 6 693,94 198 333. 5 l 

604 97~.0l 604 972,03 205 027.46 205 027.46 5 041. 23 199 ')86, 23 

404 9S5,SO 404 'J85, 80 205 027,46 205 027.46 3 374,75 201 652. 71 

203 133.08 :!03 333,68 205 027,46 205 027.46 61)4. 37 203 JJJ,(18 

o.oo 



2. TABLA DE AMORTTZACION SUPONrES[lO QUE- Et. INDCCE NACIONAL D& PRECtOS se INCREHENTARA EL 4t 

MES-SVAL AL IGUAL QUE LOS INGRESOS BRUTOS fJE "X,S.A.'~ 

C(tpitnl al -
prlnctpto 
del periodo 

1000 000.00 
835 437,76 

1154 337. 74 

455 553.94 

237 870.95 

o.oo 

Caplcel inc:re 
mentado por' 
infliu:l6n -(4t) 

1040 ººº·ºº 
668 853.27 

680 511.25 
473 776, lO 

247 385.79 

º·ºº 

llent11 del,,;;,-,·-:' 
poriodo_qn­

. tortor.·-. ·. 

205 02?_; 46_. 
213 ¡2e;S6 

221 757,70_, 

230 628.01 

:'·:.,_-·,1. 240.17 

,s 670. 70 

.J 947.98 

2 961.47 

At11CJC't-lznct6n 
por periCJdo 

204 :562.24 
214 517,53 

224 957.31 
235 905, 15 

2~7 185,79 



J. TABLA DF. AnORTTZACION surONTENDO QllF. F.L INDICE NACJO~AL DE PRECIOS SE TNCREnF.NTARA EL t.% 

HENSllAL Y LOS INGRF.SOS f\RllTOS DF. "X,S,A." EL 3t HESSUAI, DURANTE LOS 5 MESES, 

Cnpttnl •1- Cnpttul tncrs. Renta d•l Hunta tncre- tnterlis S/C!!,. ,\mort1J:nct6n 
principio - mentado 'º' - p!;!rldo an- mcntniJ 'º' - ptto.1 o.et un- 'º' perioiJo 
!el pl:!rloiJo lnílactén e 4"i > tertor, numcnto iJe llJ:ndo 

ingresos br.!!, 
tos (3%) 

(.8333~) 

1000 000.00 1040 000.00 205 027 ,41i 211 178,28 8 666, 32 202 511. 96 
837 488.04 870 987.56 211 178,28 217 513,63 7 257,91, 210 255.69 

660 731.86 687 161 .14 217 513.63 "' 039.04 5 726.11 218 312.93 

468 848,21 487 602.14 "' 039,0li 230 760, 21 ' 063. 19 226 697.02 

260 90S.12 271 341.32 230 760.21 237 683,02 2 261,09 235 li2J ,93 

35 915.39• 

• \'slor re.'ltiJuat del crédito, F.ste puede 11er cuhierto, incre111ontando el Último pago u otorgado 

un nuevo crédito indoxodo niJicionnl, 
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4, T.i.BLA DE AMOR!TZACION SUPONIENDO QUE EL INDICE NACTOS'AL DE PRECIOS SE DICREHENTARA EL 4% 
MEl.'SUAt, Y LOS INGRESOS BRUTOS DE "X,S.A," EL Sf MENSUAL tlURANTE LOS 5 HtSES. 

apital al 
princtpto -
<lcl periodo 

1000 000.00 

833 387,49 

64 7 902.62 
442 391.4) 

'" 391. 4J 
O.DO 

C;tp1t.nl inc.r_.!! 
mentado por -
lnílaclbn (4't) 

1040 000.00 ... 722.99 

673 818, 77 

45? 772,29 

22:! 967,07 

º·ºº 

Ronea del 
periodo al!, 
tertor. 

205 027.46 

215 278,83 

226 cu.2. 11 

237 344,91 

249 2J ,2, 16 

* Renta ajustuJn para anldnr et crédito. 

Renta incre­
mentada por -
P1.J111cnto de -
ingrea\)a br.1:!. 
t.oa (5f) 

:is 279.83 

226 042.17 

237 344.91 

249 ;.? 12. 16 

224 825,0S• 

Inter6s a/cf! 
pitnl actua­
lizado 
(.83li> 

a 666.32 

7 222.40 

5 614.93 

3 SJJ,28 
¡ 857.98 

Amorttznci6n 
por período 

'º' 612.51 

218 820,37 

23! 729,96 

2sr. 380,BS 

222 967.07 

tstn es equivalente n au~or los interese• del pcrludo m6s el captt~l lncrcmcntudo por ln infla 

cJ ón • 

. --.. · ..... _...,~-,--~· ..,. _____ -
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Es importante notar, que los toblos anteriores se 

colculnron presuponiendo que se conoc{n tonto el incremento 

del Indice Nocional de Precios como el incremento de los in­

gresos brutos del solicitante de antemano, lo cual es practi­

comcnte imposible. 

En el Apcndice A hoy una tabla que se formo conforme 

se conocen los incrementos de los dos variables. 

En el Apcndice A también hoy uno Tablo de Amortizo-

ci6n suponiendo distintos incrementos en los voriubles econ6-

micos durante IR vigencia del crédito indexado. 

ejemplo del Ap6ndicc A.) 

Remarcando las hip6tesis nnterlorca: 

(Ver segundo 

Los créditos indexados pro tegcn el capital insoluto 

de los mismos, yo que éste se incremento dependiendo del poder 

adquisitivo que va perdiendo comoº se ve en el ejemplo di? lo 

última tabla. con los incrementos de 4,3,3.2 y 2%. de esto 

forma la compañia financiera no tiene que buscar la protccci6n 

de su capital por medio de altas tasas de interés, lo cual. 

como en los créditos actuales. dificultan la cobranza sobre 

todo en los primeros periodos debido o los altos montos de 

estos pagos. 
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En el ejemplo de lo dltimo tablo, se supuso un decre­

mento en los ingresos brutos del solicitante durante el tercer 

período de visencio del crédito, eso fue con Jo intenci6n 

de ilustrar que las variaciones en las variables económicos 

pueden ser tanto positivos como negativas y o nu vez remarco 

esto situación la nobleza de este tipo de crédito, ya que 

los pagos del !>Olicitonte de crédito no se incrcmcntnn, sino 

al contrario, se hacen m6s accesibles. 

3, 3. M1\TEMATICAS FINANCIER,\S INDEXADAS A DIVERSOS PARAMETROS. 

Definimos: 

C
0 

• monto de cré~ito, 

c
1 

• cupitol insoluto nl final de perlado ''J'' 

R
0 

pago inicial del crédito 

Rj • rento actualizado al final del periodo ''j'' 

n número de perfodos 

1 toso efectivo por periodo 

z valor residual del crédito en otros palabras 

z • Cn 

tCj• Porcentaje de inflnci6n del periodo j-1 nl j 

IRj• Porcentaje de incremento de la rento del peri~ 

do j-J al j 

J,K,L,M - Contadores 
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3. 3. 1. Cálculo de R 

Pura los siguientes procedimientos se supondrán amort! 

zactones vencidos de capital. sin descartar lo posibilidad de 

que se puedan obtener resultados interesantes si éstos fueron -

anticipadas. 

donde a ñl 1 
1 - (1 + i)-n 

i 

3.3.2, Cálculo de R¡.. 

R2•(l+tR 2) R¡•(l+IR 2 ) (I+tR 1) R
0 

•R
0

+R
0

1R 1+R
0

IR 2+R
0

IRfR 2 

Rk• (l+tRk) (1 + TRk-l) (1 + IR 1 ) R0 

k 
Rk • R "ti (1 + IRL) 

ºi. - 1 

como doto curioso si 

entonces 
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3.3.3 Cálulo de CJ 

dondct 

F6rmuln recursivo 

C¡ - eº (1 + IC¡) (l+i) - Ro (1 

' 
C2 • C¡ (1 + IC2 ) e 1 + i) - •2 

e, • c2 (1 + IC 3 ) (l+i) - ., 
. 
cJ • cJ-1 (1 + ICJ) ( 1 +i) - Rj 

J 
R \\ 

o k .. 1 

buscando uno f6rmulo general 

el • eº (l+IC¡) (l+i) - R¡ 

c2 - eº (l+IC¡) (1+i) 2 (l+IC2) - R¡ (l+IC2) (l+i) 

- •2 

c3 • C
0 

(l+IC1 ) (1 + IC2 ) (I + IC3 ) (l+i) 3 - R1 (l+IC2 ) 

(1 + IC3 ) (1 + i) 2 - R2 (1 + tc3 ) (l+i) - R3 



donde: 

e, • e o PtC3 
(1 

- R2 
PIC 3 (1 
PIC2 

k 

P!Ck • \1 
L • 1 
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3 PIC3 (1 + i)2. -+ i) - R1 PIC1 

+ i) - RJ 
PIC 3 
PIC3 

deduciendo una f6rmuln genero! con base u lo anterior se oh-

tiene: 

k k 
i)k-L _R_L_ 

ck • eº PICk ( 1 + i) - P!Ck ':E ( 1 + 
L . 1 

PICL 

PlCk [ C
0 

(l+i)k -
k .':L + i)k-L J ck • E. PICL 

( 1 

L • 1 

k k 
ck • Cl+ilk[ 1T (1 + ICL)J [ eº - R ~ 

_1 __ 
o 

(l+i)L L•l L•l 

L ( 1 + IRml 
-ir J 
m•l 

(1 + !Cm) 
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Si. suponemos en un nivel te6rico 

paro todos los períodos m, como sería en el coso del programa 

FJCORCA; la f6rmu1a se rcsumtr!a en: 

donde: 

s kl i 

k 
(l+ilk(-n­

L•l 

K ,. 
L•l 

Si suponemos en un nivel te6rico que: 

ºk\ l] 

paro todos los períodos m, como si no hubie?ro inflnci6n y 

como si los ingre8U8 brutos del solicitante no vor!on 

laf6rmulo se resumiría en: 

e 6 • c0 Cl+i)k - R0 S -,-.k 1 (sin inflaci n)k K 1 



73 

3.3.4. Cálculo de Z 

Substituyendo k•n en Ju f6rmula general poro C0 , 

se obtiene: 

n 
'2::.. 

L • 1 
1 

(l-;7)Z 

A continuacJ6n se tlcmostrnr6 como un crédito del 

tipo FICORCA tiene un valor rcsi1lual de "cero" independiente-

mente de lo lnfloci6n, 

·[ 
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lo que implico que 

n 

z(FICORCA) -( Tlo+ 
L•I 

z(FICORCA) • O 
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CAPITULO IV 

COMENTARIOS SOBRE EL CREDITO INDEXADO 

4.1 ASPECTOS SICOLOGICOS Y ACEPTACION DEL CREDITO INDEXADO 

Algunos puntos en la historio del Crédito en México 

son necesarios poro hacer notar, antes de presuponer cualquier 

impacto de uccptnci6n de los créditos indexados. 

Alrededor de los 11ños 1979 y 1980 se establecieron 

en el pols, créditos con el novedoso sistema de "Tosa Varia­

ble", en el cual el monto cquivnlcnlc por 111Lcrcscs en cado 

erogación del deudor era variable dependiendo de lo~ variacio­

nes que sufriera el Indice "CPP" o Costo Porcentual Promedio, 

publicado mensualmente pur el Banco de México. 

Este nuevo sistema lo adoptaron en su totalidad los 

instituciones de crédito poro protcgr.:r su C1Jpital en alguna 

medido, los solicitantes del cr6dito en raros ocasiones enten­

dían la mecánica del cálculo de esos pDgos extras que tenían 

que realizar pues hasta finales de 1983 la tasn de interés 

fue ol fl17.n. 

Pero a partir de 1984 cuando 11J toso de interés ten­

día o la baj1J, estos solicitantes de crédito, comprendieron 
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la utilidad del método, yn que sus pagos llegaban o reducirse 

en olgunos ocasiones consideroblcmcntc; ésta fue una pauto 

poro el grado de accptoci6n poru lo vuriobilidad de los pará­

metros en los créditos. 

El Pr-ogrnmo FICORCA, en el año de 1983 presento otra 

ventaja al solicitante de crédito, yo que aparte de obtener 

una cobertura contra las devaluaciones de nuestro monedo, 

ofrece un sistema de pagos muy noble, al princt.pio los pngos 

son muy accesibles, los cuales se van variando, dependiendo 

del poder adquisitivo que va pcrdic11do el dinero. 

Este ha sido uno de los grandes ovoncC?s en materia 

de crédito en México, yo que desde que el inicio del financia­

miento, se está protegiendo el patrimonio del solicitante 

de crbdito 1 por medio de lo vorinci6n de parámetros. Cabe 

notar qu~ este financiamiento tiene uno nceptnci6n muy grande. 

A partir de enero de 1984, se establece el nuevo 

sistema de finnncinmienlo de vivienda de inter6s social, el 

cuol cuento con dos pnrúmetros vnrinbles en su estructuro, 

el ''CPP'' y el solario mínimo. 

El director del Banco de M6xico, Miguel Mancera Agun­

yo, el 22 de febrero de 1984, hace el siguiente comentario 

acerco del nuevo tipo de cr6dito: 
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"Lo significativo es que tiende n paliar muchos dados 

que lo inflnci6n hn ·causado en uno de los ámbitos en que sus 

estragos han sido m6s notorios, y es el cr6dito hipotecario ••• 

le clave cst6 en adecuar de mejor manera los erogaciones del 

deudor o su cnpocidad de pago, evitando que dicl1u~ ~roguciones 

se recarguen en t6rminos reales, en las primeros elopos de 

la vida del cr6dito". (1) 

Este es el último poso que se ha <lodo dentro de lo 

evoluci6n del cródito c>n México, con una oceptnci6n práctico-

mc11tc total; 
1 

ya que o junio de J 984, C!l presupuesto anual 

destinado por los bancos a este tipo de cr6dito se hobln ter-

minado 1nlegromcnte 1 bosta con hablar o cualquiera de estos 

instituciones preguntando si se tiene disponible crédito pnrn 

viviendas de interés social, teniendo que nmplior considern!Jle-

mente las l!neos desde 1985. 

Con !Jase en la evo1uci6n que últimamente ha tenido 

el crédito en México, puede presuponerse que el crédito indexo-

do tiene un mercado potencial consciente de los <!fectos de 

lo inflnci6n en el área finonci1?ro, y yo con uno experiencia 

de crl!ditos con parámetros variables, lo cual facilito en 

gran medido de unn posible aceptación del crhdi to indexado; 

es importante mencionar que los promotores de este tipo de 

cri!dito, cuenten con unn imagen muy cloro de su sistema, para 

poderln transmitir o los solicitantes del crédito, sobre todo 
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en el aspecto de que el sisLcmo 4c pogos ofrece, uno protccci6n 

al patrimonio del solicitontc de cr&dito _y o lo liquidez del 

mismo. 

4.2. MARCO LEGAL 

La Ley General de Protccci6n ol Consumidor en su 

articulo 23 cstnblcce que no se pueden cargar intereses sobre 

intereses en cualquier tipo de finonciomicnto, ol se infringe 

lo anterior se comete delito de usuro. Situnci6n por lo cual, 

si el mouLu de uno de los pugas en un crédito indexado, no 

alcanzo o cubrir los intereses del perlado corrcspondicntl' 

ser& ncccsorlo que lo cantidad no cubicrtu por dichos pagos 

no se adicione al principal del c•édito, sino que se otorgue 

un crédito ndicionnl en los mismos términos que en el contrato 

original. 

4.3. COMENTARIOS 

Como conclusi6n final el soldo insoluto de un crédito 

indexodo en términos reales disminuye o por lo menos se montic­

nc iguol, durontc el tronscurso del crédito, o pesor de no 

suceder lo mismo en términos nominales. 

términos 

Asimismo el soldo final de un crédito indexado, en 

reales gencrolmcnto es insi~n.~íicontc al monto del-
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crédito. 

Dentro del ejemplo del op6ndice A el soldo residuo! 

equivale o s6lo el 4% del mOnto original del crédito en t&rmi-

nos rcnlcs. 

Lo siguiente tnbla muestro el dcsnrrollo del soldo 

insoluto del crédito indcxodo del ejemplo del Apéndice A y 

el de un crl:dito Rimplc o uno tosa equivalente, tonto en tér-

minos reales como nominoles. 

En esto ejemplificación, se hoce notar cluromcntc 

que el cr6dito indcxudo es más noble en tl:rminos rcnlcs que 

un cr6dito común y corriente o largo plazo, yu que no Llene 

una amorLizncl6n occlcrndo c11 los primeros plnzns. 

Por cj1?mplo en términos reales C?R un crédito simple 

en el perlado No. ll se ha nmortlzodo un 40% del crédito, 

en cambio en el indexado sólo el 25% cubierto, protegiendo 

sin lugnr u dutlos 111 liquide?. del acreedor y ¡ior otro parte 

el capital del deudor. 

DDS•• 
.. • l.l lllU11tCA 



(. ,, '':01 "' L ; 1 1 S1~1.' ·' 
S.:Jldo dcílu- S.1ldo al Saldo dcfla-

l'crfo- Indice "' S.1ldo ni e lonado ni firu1l o.lcl ¡clonado ni 
tlo deflaci6n final del final tlol perlo.lo final tlci 

periodo • pcdo<lo • • periodo • 
o 100 s 1 000 000 100 ' 1 ººº ouo IOU SI uoo oon IOO s 1 ººº uoo IOO 

1 JOS l 027 073 1113 978 165 98 991 212 99 94.! 011 " 2 109 l 044 374 10• 956 387 96 981 !115 98 899 190 90 

l 112 1 051 276 105 "' 667 93 972 079 97 '" 255 86 

4 115 l 0.$7 071 105 912 675 91 %1 (174 "' 838 Zl9 " 5 117 l 041 957 10. 890 409 89 950 66(1 95 812. 39ú 81 

6 119 1 035 098 10• 867 204 87 939 020 9' 786 710 79 

7 "' 1 047 7·16 105 BH 039 8-1 926 700 9' 74• m 75 

8 128 1 048 768 105 820 254 " 913 66b 91 11.1 589 71 

9 J3l 1 059 135 106 796 502 80 8!19 m 90 6U1 735 68 

10 137 1 057 067 106 771 793 77 "' ?90 " 6.t6 374 65 

11 J44 l 073 466 107 7.tú .i,,5 75 809 858 87 60·1 864 60 

l? IS? l 099 758 109 721 440 72 853 532 85 559 916 56 

13 159 l 10.1 135 110 696 453 70 836 2tJ1 " 5?7 -187 " 
14 163 1 096 486 110 671 48·1 67 817 989 82 500 934 50 

15 167 1 076 307 ]08 646 ?03 65 798 659 80 479 506 48 

16 173 1 071 063 107 620 649 " 778 2111 7B 450 949 " 17 179 1 Ob3 730 106 594 SUB '9 756 576 76 423 056 " 18 185 1 054 115 105 568 675 57 733 669 73 395 811 .¡o 
19 J92 1 042 014 '°' 542 299 54 :'09 477 71 369 235 37 

'° 199 1 027 206 lOl 515 617 " 683 863 68 343 273 J4 

" 207 1 009 452 101 488 626 49 656 765 &6 317 908 32 

22 '" 988 495 99 461 321 •6 628 1198 63 293 127 29 

2l 222 !164 061 96 433 ¡39 43 597 770 60 268 942 Z7 

" "' 935 852 9.1 405 829 41 565 686 57 284 770 za 
25 239 903 549 90 377 SR7 38 531 ¡.u 5l 222 213 " 
26 2·18 !!66 811 87 349 006 lS 495 836 50 199 640 'º 
27 258 S:!S 266 " 320 084 32 4.57 tl48 " 177 579 18 

" 268 778 520 78 290 843 Z9 417 660 " 156 031 16 

29 278 726 144 73 Z61 244 " 375 1-14 38 134 965 " ;o '" 667 682 (•7 231 284 23 330 166 " 114 369 11 

31 'ºº 602 6H 60 200 957 20 282 SH3 28 9' "º 9 

32 312 580 .t91 " 186 305 19 232 244 23 74 537 7 

33 324 450 6(,4 -15 139 195 " 17fi 990 " 55 284 6 

" ,,. ;i62 5-i7 " 107 744 11 122 652 12 36 -151 4 

lS "º 265 486 27 75 901 R 63 051 6 18 026 ' 
36 364 158 774 16 43 fiS'.l ' o o 11 o 
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APENDICE 

UNA AYUDA COMPUTACIONAL 

El siguiente programa calculn tablas dC! amortiznci6n 

de cr6dttos indexados en lenguaje ''Basic-Plus-2''• 

Si na se conocen algunas a todas las variaciones 

de lo Inflaci6n o de los incrementos en Jos ingresos del soli­

citante de crédito, Jlor In raz6n de que no ha tcrmJn111lo lo 

vigcnciu del mismo, el programa r.alcula un pron6stico en base 

o los varinctoncs que si se conocen por el método de rcgrcsl6n 

lineal de m!nimos cuadrados, mostrando el monto probable tanto 

del saldo insoluto como el de los pagos, a,imJsmo el del valor 

residuo! probable del crédito. 
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El prosrnmn se ejemplifico con lo siguiente tabla 

relativa a un cr6dito indexado por $ 1 000,000,00 o uno toso 

del 1.25 efectivo por periodo con amortizaciones vencidos 

o pagar en 36 periodos, 

Los incrementos conocidos de inflaci6n y de ingresos 

brutos del solicitante son los siguientes: 

PERIODO 

2 

3 

• 
5 

6 

7 

a 

9 

10 

11 

12 

13 

14 

15 

INFLACION 

5 % 

• 
3 

2 

2 

2 

• 
3 

• 
3 

5 

6 

• 
3 

2 

INGRESOS 

• % 

3 

2 

2 

2 

• 
3 

• 
3 

5 

6 

• 
3 

2 

2 
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Por 6ltimo, se presentan una serie de 

tablos, los cuales mucslron el desa­

rrollo de los pron6sticos de saldo, 

pago~ y valor residual de un crédito 

a pagar en cinco periodos, mientras 

se van conociendo las variaciones 

t11nto de infloci6n como de lo::i in-

gresos brutos 

crédito. 

solicitante do 
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