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INTRODUCCION

La Gltima dfcada del sigle XX enfrenta a Néxico con un reto y
una oportunidad para salir de 1la crisis econfmica e
incorporarse en forma dinémica a 1os mercados mundiales y al
proceso de globalizacibn.

Esto implica la 7revisién de formas de produccién, el
mejoramiento de la calidad, nuevas técnicas de capacitacibn y
apoyos accesibles de parte de entidades gubernamentales y
financieras.

las empresas © entidades productivas tienen que desavrollar
las transformaciones necesarias dentro de su industria que
proporcionen a sus productes los elementos de competitividag
que reguieren los nuevos consumidores. Estos elementos
permitirdn gque México fpueda participar en los »nercados
mundiales baje las mismas condicicnes gue cualguier otre
pais.

Ante esta situacién, 1a planeacién estratégica a largo plaze
se hace cada vez més necesaria. Esta planeacién requiere de
un conocimiento profundo del entorno, de sus caracteristicas
cuantitativas y cualitativas y de la enpresa nisma. Re hay
tiempe ni recursos que se puedan dagperdiciar. De ahl gue
cualquier decisién gque se tome dentro de la empresa debe ser
dentre de un marco gue minimice el riesge y maximice las
posibilidades de éxito, especialmente cuando Iinvolucre el
dispener ds fondos o recursos financiercs.

Esto es especialmente vdlide cuando se trata de proyectos de
exportacién en los qua, adicionalmente, va de peor medic la
imagen de México como pals proveedor.

El esfuerzo de promocién y comercializacisn gue debe llevar a
cabo una empresa para vender sus productos ep el extranjero
es mucho mayor gue si se dirige al mercado nacional. ElL
riesgo también se incrementa. Adem&s, una vez gque el
fabricante se ha introducido en los mercados internacionales,
éste reguiere de consistencia en cuante a los volGmenes y
calidad de su producto. .



Estas caracterSsticas del comercio internacional incrementan
la necesidad gde contar con un instrumento gue permita evaluar
integralmente los proyectos de empresas mexicanas destinados
a la fabricacién y exportacién de productos de calidad.

El propbsito de esta tesis es proporcionar diche instrumento
que podrd ser utilizado, tanto como indicador de proyectos
visbles de recibir apoyos financieros, como de proyectos que
merecen un esfuerzo para lograr su implementacién.

Adicionalmente, a través de esta evaluacién, se contar& con
una visién estructurada del proyecto que permitirs detectar
cualquier 4rea débjl o negativa de éste, gque requiera de
canbio o reforzemiento.
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En el Capitulo 1.- Antecedentes, se presenta un panorama de
lo gue ha side el comercic exterior en México a partir de su
constitucibn como pais independiente. En este capitulo se
observan a groso modo, tanto las peoliticas adoptadas por los
gobiernos, como los resultados y las consecuencias de éstas y
su evolucién hasta adaptarse al momento actual de
globalizacién.

El capitulo 2.~ Clasificaciétn de Proyectces de Exportacién,
delimita el alcance de aplicacién de la evaluacién
presentada, exponiendo las principales caracteristicas de lo
que, para fines del trabajo, se considera proyecto de
exportacién. Como complemento a este capitulo se presentan en
el Anexo 1, las Reglas de Operacién del Programa de Apoyo
Financiero de BANCOMEXT.

Posteriormente, en el Capitulo 3.- Formulacién del Proyecto,
se presentan los aspectos fundamentales que debe abarcar la
formulacién del proyecto, con objeto de contar con todos los
elementos gque permitan una evaluacién 1ntegral s6lida. Se
destacan ademés las caracteristicas propias de los proyectos
de exportacién.

La petodologia para evaluar estos proyectos consta de cinco
secciones principales:

Evaluacién Cualitativa
Evaluacién Financiera
Evaluacién Econdémica
Andlisis de Incertidumbre
Andlisis Financiero

[INR I I 2 |

La evaluacién cualitativa, cuya metodologia se presenta en el
Capitulo 4, analiza aguelles aspectos de la empresa, el
mercado meta Y el producto a comercializar, gque pueden se la
clave para el é&xito o fracase del proyecto. Este anflisis
reguiere de la experiencia del evaluador, gquien debe tener un
conecimiento armplio del mercado meta y el producto, para
incorporar todos los parSmetros gque sean inmportantes para
cada caso particular.

La evaluaciébn financiera, que se trata en el Capitulo 5,
expone los indicadores utilizados para wedir la rentabilidad
de un proyecto de inversién cualquiera, as{ como una matriz
comparativa de precios gque resalta 1la conveniencia de
exportar, frente a la comercializacién a nivel nacional.



El capitulo 6.~ Evaluacién Econbmica, determina la
contribucién del proyecto a 12 econorfa nacionzl. La
profundidad a gque se debe llegar en esta evaluaci6bn depende
de 12 entidad evaluadora y decisora. $in embargo, el llevar a
cabo la evaluacién econbmica puede proporcionar un punto
adicional de apoyo para la empresa ante las entidades
gubernparentales.

El an&lisis de incertidumbre que se presenta en el capitulo
7, ofrece tres alternativas para la evaluacif6n del proyecto:
el anSlisis de umbral de rentabilidad, el de sensibilidad y
el de riesgo o probabilidad. cada alternativa tiene un grado
de profundidad diferente y, una vez n&s, su aplicacién
depende tanto del evaluador, como de la institucién que esté
considerando el proyecto.

En una etapa posterior, el Capftulo 8.- Andlisis Fipanciero
proporciona las herramientas para analizar las fuentes de los
recursos y poder determinar la wviabilidad del proyecto,
consjiderando diversas opcliones de financiamiento.

Finalmente, el Capitulo 9%,.- Toma de Decisién, retoma los
resultados de las evaluaciones y los andlisis llevados a
cabo, para vertirlos en una gufa resumen. BEsta guia
facilitard la toma de decisidén para la realizacién y el
financiamiento del proyecto de inversién.

El trabajo pretende contener los elementos necesarios para
analizar y evaluar en forma ordenada los proyectos de
exportacién.

Su utilidad, sin embargo, se soporta en gran medida en la
disponibilidad de la informacién requerida y en los criterios
del analista que los aplique.



CAPITULb 1.~ ANTETEDENTES

"Mexico tiene en BuU misma sitvaciébn y en la ricueza natural
de su suelo, elementos bastantes para progresar en esa linea
(el comercio exterior) ceon mas rapidez gue otros pafses y si
a pesar de los obst&culeos gue hasta shora se han opuesto al
libre desarrollc de esos elementos, hemos visto ya los
progreses que ha hecho el comercio en los Gltimeos 30 afios,
puede muy bien suponerse io que adelantard este ramo cuando
ge remuevan agquellos obstdculos y se adopten los medios
conducentes para favorecerlo, promoviendo al mismo tiempo la
prosperidad de todas las dem&s fuentes de la rigqueza
pGblica." (Miguel Lerdo de Tejada, 1853} (1)

Esta aseveracitn, hecha por Miguel Lerdo de Tejade en 1853,
cobra 2cpecial importancia en un mundo en donde la idea de
globalizacién impulsa a los palises a ver hacia afuera y,
simulténeamente, les ofrece un medio pleno de oportunidades
para desarrollar estrategias de crecimiento.

México, ante la necesidad de encontrar caminos que conduzcan
a resultados mis favorables para superar la crisis, ha
vislumbrade el potencial del comercio exterior y, ya en el
Plap Nacional de Desarrcllo 1982-1988, se plantea el lograr
el cambio estructural de la economia, como el eje central del
desarrollo econémico del pais.

Este camblo estructural consiste en la adopcibn de un modele
industrial exportador con especializacién del sector
industrial. Actualmente, el gobierno mexicano ratifica esta
posicibén, didndole un lugar prioritario a la promcci6n de
exportaciones no petroleras.

René Villarreal, en st articulo "El Modelo Industrial
Exportader. Una Nueva Estrategia de Desarrclle en México" (2)
afirma gue existe una correlacién entre el sector externo y
la efectividad del desarrollc econbmico de un pais., México no
ha sido una excepcistn.

Al iniciar su vida como pais independiente, México continGa
con el esguema primario exportadeér, gue tuvo su origen en la
Colonia y su auge durante el Porfiriato (1880-1910). Este
esquema se caracterizé bSsicamente por la exportaciédn de
bienes primarios, inicialmente bajo el control de Espafa y
posteriormente bajo Francia, Inglaterra y los Estados Unidos.
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A partir de la Gran Depresibn Yy la Segunds Guerra Mundial,
surge el modelo de sustitucibn de importaciones. El ebietivo
de implementar este nodelo fue el de desarrollar la capacidad
de producci6n mediante 1a proteccisn Yy loe estimulos a 1la
industria incipiente y racionalizande 1las importaciones,
sucesivamente, de bienes de copsumo, intermedios y de
capital,

Esta politica proteccionista fue excesiva y no sblo no
alcanzé sus objetivos, sino que deteriord la competitividad
de los productos mexicanos a nivel internacional. Los
subsidios a la industria se otorgaron en forma indiscriminada
Y su generalizacién hizo que perdieran su efectividad.

la deuda externa aupents Y la planta industrial limits su
crecimiento, que dependis de las importacienes.

RESULTADOS DE LA POLITICA PROTECCIONISTA

PLANTA ./ IMPORTACIONES
INDUSTRIAL NECESARIAS

NUEVAS
IMPORTAGION ' NECESDADES
" DE

IMPORTACIO!

PLANTAINDUSTRIAL DERIVADA DE

LASUSTITUCION DE IMPORTACIONES
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En 1970, el 60% de las importaciones correspondiaz a bienes de
mantenimiento (partes, refzcciones, lubricantes, etc.) y el
20% a2 bienes de expansitn. El detener estas importaciones
representaba para Méxicoe un alto riesgo de pardlisis y asi,
la politica proteccicnista y una falta de integracién
tecnol6gica vertical, se convirtieron en un frenoc y causaron
una espiral ascendente de precios, mala calidad y mayor
necesidad de proteccio6n.

Para nediados de la década de los 70’s, las importaciones
habian aumentade considerablemente, sobre todo en el rubro de
bienes intermedios (64.43% del total de importaciones).

IMPORTACIONES
MEXICO 1965 - 1989

PORCENTAJE
B8O

1965 870 1875 1985 080
ANO

I BIENES DE CONSUMG BIENES INTERMEDIOS

T BIENES DE INVERSION

FUENTE: MEXICO - BANLD DE DATOS 080

TASA DE CRECIMIENTO DE LAS lMPORTAClONE.; POR TIPO

1965~1570 | 1970-1975 | 1575-1980 | 19801965 | 1985-1529 )

BIENES DE CONSUMO 5528 4% 59 S57%]  225.5%]
BIENES INTERMEDIOS 4% a3 1600 -169% 3%
BIENES DE INVERSION s2.45] 81% 188 -1n0% 4794
TOTAL [0 [ZRLEALYE] 375 [EEL:

FUINTE: MEXICO BANCO DE DATOS - %0



Estoc contribuyd 8 ampliar la capacidad de produceibdn y elevar
el consumo intervo pero, paralelamente, los requerimientos de
importacibn de bienes y servicios incrementaron el
endeudanmiento externo.

Por lo gue e refiere a las exportaciones, durante el periodo
1965 & 1975, éstas registraren un cambio importante en su
composicién, gue favoreci6 a la industria manufacturera.

COMPOSICION DE LAS EXPORTACIONES
MEXICO - 19656 Y 1975

L
s

LoracTe.
1

1965 1975
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FTE Medio Bigto de FL Jarnt y ded

Esteriar de Mexloo~Vall

5in embargo, su crecimiento global en términos reales no fue

suficiente para evitar un saldo deficitario creciente en el
sector externo.



BALANZA COMERCIAL
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Es en este contexto donde aparece el espejismo del petrbfleo y
#éxico cambia drésticamente el mwodelo de desarrollo. Las
exportaciones petroleras y el endeudamiento externo pasan a
ser los factores principales de impulso. La industria
florece, 1la demanda interna se incrementa y el sector
exportador no petrolero pasa & un segundo término.

.El arribo de la década de los B0’ encuentra a un México
exportador de petrbleo, con amplias perspectivas en su planta
productiva y con requerimientos tecnolb6gicos mayores, pero
con acceso limitado de sus productos & mercados extranjeros
por limitacicnes en produccibén y diversificacién.

En el foro "El Sector Externe de la Economia Mexicana®,
llevado a cabo en el Colegic Nacional de Economia en febrero
de 1981 (3}, se dijo que "de nada sirve tener un gran
instrumento de negociacién hacia el exterior como el
petréleo, 6. no tenemos nada que vender."™

El no haber aprovechado las ventajas como exportadores de
petréleo Yy haber caido en la monoexportacién Y
nmenodependencia financiera, hicieron wvulnerable al sector
externo y al palis a tal grado que la caida del precio del
petrbleo, 1la disminucién de los vollimenes exportados y las
elevadas tasas de interés internacionales, hundieron a México
en una seria crisic econémica en 1982.



Esto obligé al gobierno a efectuar cambios drésticos en sus
politicas econbmicas, orient&ndolas hacia el exterior Yy
promoviendo el desarrolle de una s6lida base erportadora.

El presidente De la Madrid (4) reconoci6 que el problema
fundamental era incrementar 1la competitividag de nuestras
exportaciones no petroleras y ectablecer flujos de capital
neto gue aceleraran la recuperacién de la economia. Con este
objetivo se elabor6 el Programa Nacional de Fomento
Industrfal (21384-1988) {PRONAFICE) orientado hacia las
siguientes acciones (5):

1. Conformar un nueve patrén de industrializacién y
especializaci6tn del comercio exterior.

2. Configurar un esquema tecnolégice més autdnomo.
3., Racionalizar la organizacién industrial.

4. Propiciar que 1a localizacién de la industria sea
tal que se utilicen plenamente los recursos
nacionales.

5. Aprovechar las capacidades creativas de los
sectores productivos, fortaleciendo nuestro sistema
de econonmfa mixta.

6. Conducir el cambio estructural hacia una sociedad
més igualitaria.

En 10 gque concierne especificamente al comercio exteribr, el
Programa planteaba como objetive el "equilibrar, ampliar y
diversificar las relacivnes comerciales sobre la base del
fomento permanente a las exportaciones de productos no
petroleros y de la sustitucién selectiva y eficiente de
importaciones y bienes intermedics y de capital". (6) Esto se
lograrfa a través de una poliftica de racicnalizacién de 1la
proteccién, de fomento a las exportaciones, de negociaciones
comercialec internacionales y de la integracién de franjas
fronterizas y zonas libres.

Las acciones iniciales gue surgieron del PROHAFICE fueron las
sustituciones del permiso previo por el arancel como
instrumento de regulacién de las importaciones; se pusieron
en préctica un conjunto de medidas para promover el comercio
exterior, como los incentivos a la industria automovilistica,
la ampliacién de los estimulos a las empresas de comercio
exterior, el impulso a las operaciones de crédite al
comprador, etc.. Se celebraron también convenios y acuerdos
de cooperaci6n con diversos paises.
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Siende el Acuerde General sobre Aranceles Aduaneros |y
comercio (GATT) el principal instrumento mnultilateral de
negociacién del comercio internacional, fue a través de la
adhesién de México a este organismo, como se implementd la
politica de regociaciones internacionales gque sefialaba el
PRONAFICE.

Ya en 1979, se habis copsiderado la posibilidad de entrar al
GATT, pero en ese entonces, el esquema de sustituci6n de
importaciones en el gque se hzbfa basado el crecimiento del
pals, regueria de politicas gue protegieran el desarrollo
industrial y, al entrar al GATT, México estarfa a expensas de
otros paises gque estudiarian, condicicnarian y aceptarian
esag politicas. hdicionalpente, alrededor del 75% de las
exportaciones eran petroleras y, como Ya se expuso, el
mercado internc era el eje del desarrollo del pais : se decia
gue México no necesitaba al GATT.

Desafortunadamente, esta concepcibn equivocada de
independencia, autonomia 7y autosuficiencia y 1la falta de
visiébn al futuro, aunada a decisiones tomadas en la Ronda de
Negociaciones Comerciales Multilaterales del GATT en Tokic,
pusieron a México en una situacién desventajosa frente a los
paises industrializados.

Antes de la Ronda de Tokio, los pafses en desarrollo tenian
derecho a beneficios que obtuvieran incidentalmente, al
reducir los paises industrializados sus barreras arancelarias
(aplicacién del principio de no discriminacién dentro del
GATT), sin que hubiera compromiso de conducta reciproca.
Adem&s, la cliusula de Nacién M&s Favorecida (NMF) exigfa a
cada parte contratante la concesién inmediata e incondicional
a las demis partes, de toda ventaja o privilegio concedido a
" un tercer pais sobre derechos de aduana, gravémenes, reglas y
formalidades relativas a las importaciones y exportaciones.

México gozaba del privilegio de NMF y su comercio en ese
tiempo no se vefa afectado seriamente por no pertenecer al
GATT.

En la Ronda de Tokio, y como respuesta a la competencia real
o incipiente de 1los pafses subdesarrollades, 1los pafses
industrializados lucharon por la eliminacién del tratamiento
no discriminaterio a pafses en desarrolleo, se eliminaron
barreras arancelarias y, a través de cédigos de conducta de
obligacién reciproca, se intentaron regular barreras no
arancelarias {Subsidios e Impuestos Compensatorios,
Valoracién Aduanera, Compras Gubernanentales, Normas
Técnicas, Procedimientos para el Tré&mite de Licencias de
Importacién).
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A rafz de estas acciqncs, México perdié mercades y
ogortunidades de erportacién y su comercio internacional se
vio rodeado de incertidumbre e inestabilidad.

La evolucisdn de la economia mundial en la década de los BO's
se caracterizé por la internacionalizacién de la produccibn y
el desarrollo de sistemas baratos y rdpidos de comunicaciones
Y transporte.

Estos factores enfatizaron mis la necesidad de gue el pais se
incorporara activamente a los mercados pundiales y a los
foros desde donde pudiera defender sus intereses.

A través de su ingreso al GATT, México tendrfa una plataforma
para solucionar controversias comerciales, contarfa con una
instancia de negociacién parz lograr acceso m&s seguro a
mercadous internacionales y partiziparfia er la reforma del
sistema comercial internacional.

El 22 de noviembre de 1985, el presidente De la Madrid dié
instrucciones al Seeretaric de Comercio y Fomento Industrial
para conducir las negociaciones de la adhesién de México al

GATT.

El 24 de Agosto de 1986, el palis pasd6 a formar parte
contratante del organismo. Al adherirse al GATT, México se
comprometié a consolidar sus derechos de aduana a un tipo
miximo del 50%, asi como a ajustar medidas fiscales, el
sistema de licencias de importacién y otras medidas no
arancelarias.

Esta nueva filiacién no convirtié a México en potencia
exportadora, pero s{ resolvidé en gran parte el problema de
acceso a los mercados.

SECTOR EXTERNO - MEXICO
(FOB-MILLONES DE DOLARES)

1986-1989
EXPORTACLONES
1586 * 1587 * 1983 b 1989
TOTAL 16,031.0 100%) 20,6562 100%; 20,5651 100%) 22,7649 100%)
PETROLEQ Y DERIVADOS 6,307.2 PR 86293 2% 61112 3% 17,8260 35%)
NO PETROLERAS 9.72).8 61%] 12,0164 S8 13.853.9 E1%{ 148889 45%
MANUFACTURA 7.418.7 445 9.907.4 A8%] 11,523.3 S6%|  12,530.2  55%

FUENTE: MEXICO-BANCO DF, DATAOS 1990
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SECTOR EXTERNO - MEXICO
(MILLONES DE DOLARES)
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Esto se reflejé en un inc
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manufactureras, tanto en 1o
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INCREMENTO RELATIVO
EXPORTACIONES NO PETROL.ERAS

PORGENTAJE
50

1086 1087 088 680
ANO

Bl 10 PETROLERAS MANUFACTURAS

FUENTE: MEXICO - BANCO DE DATDS 1990

Esta papertura comercial tuve también un efecto ini

1 nicial
explosivo, en lo que se refiere a las importaciones. De 1987
a 1988, las importaciones de bienes de consumoc mostraron un
incremento de 150.3% Y la balanza comercial (FOB), aungue

siguié siendo positiva, se acercé a linmi
habfa estado desde 1982: mites en 1os que no

sin embargo, estas cifras requieren de un anilisis mnayor,
pues de no Gser asif, se corre el riesgo de una mala
interpretacién.

En 1979, por cada délar que se importaba, se exportaban 0.33
U.5.Dlls. de petrbleo y 0.40 U.S5.Dlls. de exportaciones no
petroleras {(0.23 U.s.Dbl1s. de éstas correspondifan a
exportaciones wmanufacturadas). En 1382, estas cifras
cambiaren a 1.14 U.S.Dlls. y 0.33 U.S.Dlls. respectivamente
(0.21 U.8.Dlls. de exportacionhes wmanufacturadas) y en 1988
fueron de 0.31 U.S5.Dlls, de exportaciones de petrbéleo y
derivados y 0.78 U.S.Dlls. de productos no petrecleros, que
incluyen 0.66 U.S.Plls. de manufacturas por cada dblar de
bienes importados.
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A través de estas cifras, se puede apreciar en mayor medida
la importancia que han adquirido 1las exportaciones no
petroleras en el marco del comercio internacional de México.

Aun cuands en 1988 destach el crecimiento del sector externs,
la competencia internacional a la que se enfrenta México es
cada wvez mayor, de mejor calidad y mis bajos preciocs. Las
tendencias proteccionistas de 1os paises industrializados
persisten y su unificacién en bloques regionales es un
ejamplo de ello.

Sin embargo, la década de ilos 90’s principia con el inicio de
negociaciones que pretenden dar accese a KMéxico a esos
enormes mercados conglomerados. AsY, estd en proceso la
elaboraci6tn del Tratado de Libre Comercio con E.U.A,, que
busca upa reciprocidad de la apertura comercial mexicana, la
eliminacibén de barreras arancelarias y no arancelarias y la
supresion de medidas unilaterales. Canadf podré formar parte
de ese acuerdo.

Del mismo modo, se esti confermandns ur acuerdo de libre
comercio con Chile y se esté&n consolidando los acuerdos
comerciales con los integrantes del  ALADI {Acuerdo
Latinoamericano de Integraciénj.

México ingrest este afio (19%0) como miembro de la Corporacién
aAndina de Fomento y como miembro en pleno derecho en el
Comité Permanente de la Conferencia para la Cooperacidn
Econbémica Asia-Pacifico. Asimismo, se est&n buscando férmulas
que abran las puertas a los mercades de Europa 1592.

El empresario mexicano se enfrenta a retos desconocidos en
los que la rapidez y oportunidad de respuesta son sS6lo una
parte del conjunto de elementos de que tiene que disponer
para introducirse en los mercados internacionales.
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Los recursos materiales y humanos no se pueden desperdiciar
en esta etapa, en gue las circunstancias mundiales ofrecen
uns plataforma de despegue de la crisis, siempre y cuandu se
sepz aprovechar, optimizando y uniendo esfuerzos.

De ahi gue sea importante el gue las empresas Yy 1los
organismos oficismles cuenten con un instrumento que permita
una evaluacibén rapida y confiable de la viabilidad de un
proyecto de exportacibn, tanto desde el punto de vista de
factibilidad a nivel nacional, como de la posibilidad de
tompetir en calidad, precio y confiabilidad con industrias
extranjeras.

El presente trabajo pretende ofrecer esta herranienta al
exportador mexicano.
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CAPITULO 2,~ CLASIFICACION DE PROYECTOS DE EXPOKRTACION

Con el objeto de delimitar el alcance del presente trabajo, a
continuvaci6bn se definen los proyectos gue se consideran de
exportacién y a los gue es factible aplicar la metodologia de
evaluaciébn que agul se presenta.

Esta clasificacién se elabord con base en 1los apoyos
financieros proporcionados actualmente por el Banco Nacional
de Comercio Exterior (BANCOMEXT) guien, a través de
sociedades nacionales de crédito (SHC) (en proceso de
reprivatizacién), apoya a 1la industria mexicana en su
esfuerzo por incrementar y consolidar la oferta exportable.

Los proyectos considerados de exportaciédn son aguéllos gque
presentan los siguientes objetivos:

- Exporta;ibn de Manufacturas y Servicios
- Equipamiento Industrial Generador de Divisas

A continuvacién se comentan con mayor amplitud, exponiendo las
reglas de operacién de BANCOMEXT para la aprobacién de apoyes
financiercs.

l EVALUACION DE PROYECTOS DE EXPORTACION 1
T
— T T T

EVALUACION EVALUACION  EVALUACION ANALISIS ANAUSIS
CUALITATIVA  ECONOMICA FINANCIERA DE RIESGO FINANCIERO

EXPORTACION EQUIPAMIENTO
DE INDUSTRIAL
MANUFACTURAS GENERADOR
Y DE
SERVICIOS DIVISAS
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2.1. Exportacién de Manufacturas y Servicios.

Esta clasificacién comprende los proyectos dirigidoes
exclugivamente a la exportacién de bienes o servicies. Esto
no significa gue laz empresa deba dedicar su produccién
Gnicamente a mercados extranjeros, pero si que el proyecto a
evaluar defina especificamente cu8l va a ser el ingreso de
divisas y 1la rentabilidad del misme, en funcién de las
exportaciones y no de las ventas nacionales.

kungue esta divisién en principioc pudiera parecer complicada,
se debe de <tomar en cuenta que, en case de requerir
financiamiento, éste se determina en funcién de las
proyecciones de ventas al extranjero.

Adicionslmente, cabe mencionar que los productos susceptibles
de apoyo son los autorizados en los programas de exportacién
¥ pre-exportacién de FOMEX, las manufacturas con un grado de
integracién nacional minimo de 30% dentro de su costo directo
de producciébn y los servicios que generen un ingreso neto de
divisas minimo de 30% dentro del valor total del proyecto.

En lo que se refiere a las reglas de operacién para el
otorganiento de créditos, no existe ningln requisito en
cuanto al capital de trabajo. Para financiar unidades de
equipo, las empresas deben generar divisas, estar
establecidas en el pais en zona considerada de
desconcentracién industrial. Ademfs, para proyectos de
inversitn, éstos deben ser viables y rentables desde los
puntos de vista adninistrativo, técnico, financiero y de
" mercadoe.

2.2. Equipamiento Industrial Generador de Divisas

Para que un proyecto pueda clasificarse como de eguipamiento
industrial generador de divisas, debe provenir de una empresa
generadora de divisas establecida en el pais. Asinismo, es
requisito que sus plantas productivas estén localizadas en
zonac concideradas de desconcentracién industrial.

En estos proyectos se estudia la conveniencia de adquirir
maguinaria y equipo unitario, equipo de transporte,
instalacién de bodegas y construccitn, equipamiento y/e
ampliacién de proyectos productivos.
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En el Anexo 1 se pueden revisar las Reglas de Operacién del
Programa de Apoyo Financiero de BANCOMEXT, que contienen:

Instituciones intermediarias

Beneficiarios del crédito

Requisitos de elegibilidag

Destino de los recurscs

Moneda

Porcentaje de financianientc

:gnto méximo de responsabilidad por beneficiario
azo

Procedimiento de autorizacién y disposicién del

crédito

Amortizaciones

Pagos anticipados y prepagos

Tasa de interés al beneficiario

Epoca de pago y revisisdn de intereses

Comipibn de intermediaci&n a favor de las SNC

Comisiones

Recursos

Comprobaciones

Garantfa por parte de BANCOMEXT a favor de las SNC

Condiciones generales

LN T O T S I I I |

Cabe mencionar que en lo que se refiere a la evaluacién
econSmica del proyecto, generalmente las Sociedadee
Nacionales de Crédito no la regquieren, pero sf se considera
un requisito para un financiamiento internacional.

Sin embargo, es conveniente llevar a cabo esta evaluvacién,
pues, de ‘ser positiva, puede ser un punto de apoyo adicional
en el otorgamiento de cualquier financiamiento. Finalmente,
el gque se lleve a cabo 0 no una evaluacién econémica en estas
condiciones, dependerf de los recursos de la empresa y del
formulador del proyecto.
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CAPITULO 3.~ FORMULACION DEL PROYECTO

Con objeto de tomar una decisién basads en una evaluacién
integral y gue tome en cuenta todos los elementos criticos
gue inciden en el é&xito de un proyecto, es necesaria una
formulacién adecvada de éste. Esta Zformulacién debe
considerar en forma especifica y clara, aguellos parémetros
gue sustenten y apoyen cada ctapa de 1a evaluacién final.
Asimismo, es importante gue se defina el alcance del nismo,
en cuanto a magnitud, complejidad y costos de inversién
previstos.

La evaluacién es 1la consecuencia de 1la formulacibén y 1la
calidad de !a primera depender8 en gran medida de la calidad
de la formulacifn.

Los aspectos fundamentales que debe abarcar la formulacisn de
todo proyecte industrial son:

~- Antecedentes del proyecto y de la empresa
- Factibilidad de mercado

- Factibilidad técnica

- Factibilidad financiera.

3.1. Antecedentes del proyecto y de la empresa.

Los antecedentes del proyecto incluyen la definicién del
objetivo fundamental y la descripecién del an&lisis a realizar
Yy el alcance de los resultados esperados, asf copo las
condiciones micro y macroecontmicas que dieron origen a su
creacién.

Esta informacién es bésica para ubicar al proyecto dentro de
un marco de referencia.

Es importante conocer la estructura y la experiencia de 1a
erpresa gue va a implementar el proyecto, asi como
identificar a los promotores del mismo dentro de la compaffa.

Esta seccion permitird evaluar, cualitativamente, la
capacidad de la empresa para sacar adelante el proyecto y
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determinar las fortalezas, en cuanto a preparacién y
experiencia del personal involucrado.

3,2. Factibilidad de Mercado.

Para poder definir con mayor detalle el tamafio y alcance del
proyecto, es necesario conocer el mercado al que va a ir
dirigido. Pocr mercado se entiende el ambiente en el gue la
empresa ha de vivir y al que tiene que adaptarse y eguivale a
1a necesidad evidente del bien o servicio que resultard del
proyecto.

si esta necesidad no existe o no es de la magnitud apropiada,
los beneficios del proyecto ser&n insuficientes y éste no
serd viable.

Come introduccién de esta secclén, debe proporcicnarse una
descripcién del producto, con sus caracteristicas y
especificaciones.

Adicionalmente, hay dos grandes rubros elementales gue deben
analizarse: la oferta y la demanda, y otros complementarios
como la comercializacién y el entorno macroeconémico.

Esta etapa debe contener 1la informacién necesaria para
determinar el consumo nacional aparente (Producciébn +
Importaciones - Exportaciones), la distribucién del mnercado,
un pronéstico del consumo para al menos 5 afios (0 o que se
estime gue durard8 el proyecto}, 1los precios de venta
presentes y a futurs y la meta de participacisn del proyecto
en ese mercado.

Esta participaci6tn se decidir&, tomando en consideracitn a
los competidores, su tamafio y las caracteristicas del
producto.

De aqui se podrd estimar el valor de las ventas aproximado
para el pericdo que se haya determinado.

El elemento mis importante y més complejo de este anélisis es
la proyeccién de la demanda, pues de é&sta depender§ la
deterninacién de la capacidad de la planta y, lo gue es mas
importante, la de la viabilidad misma del proyecto,

22



3.3. Factibilidad técnica.

Una vez gue se ha decidide que el proyecto es factible desde
el punto de wvista de mnercsdo, se procede a elaborar el
estudic de factibilidad técnica.

Bentro de éste y con base en las ventzs a futuro determinagdas
¢n el estudic de mercado, se planea la planta y el equipo
necesarios para satisfacer dichos requeririentos. Se elabora
un diagrama de proceso, se seleccionz la ubicacién de 1a
plants, se determinan 1los requerinmientos de materia prima y
mano de obra ¥y s& calculan los costos de eguipo e
instalacién,

Con estos datos, se progede a farmular un  plan  de
inversiones, de donde se desprenders el costo final del
producte. Si astos costos son congruentes con 105 precios del
nercado definidos anteriormente, 5i hay disponibilidad de
materia prima y la adquisicién y asimilacién de la tecnologia
no es dificil, se podrd considerar como factible el proyecto,
desde el punto de vists técnico,

1.4. Factibilidad financiera

La formulacién de l1a etapa financiera del proyecto consiste
en la proyecciSn de costos de materia prima, de mano de obra,
de gastos de fsbricacidn, de vents, de adninistraecién y
financieros, con base en las ventss y los costos determinados
anteriormente.

8a calcularf el capital de trabajo, el financiamiento del
proyecto y todas estas cifras se vaciardn en estados
financieros proforma. Con &stos se habrs determinade el
resultade del proyecto, expresado en dinero.

Una ver forsuladas las cuatro etapas del preyecto, se
procederd a su evaluacion y snalisis econémico y financiero.
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3.5. Proyectos de exportacion.

Los proyectos de exportaciébn forman un subconjunto de los
proyectos industriales con caractericticas propias
adicionales. De zhf que se tenga que adecuar la formulacibn
de proyectos de exportacién, para gue pueda abarcar dichas
caracteristicas.

A continuacién se presentan estos elementos.

El primer aspecto gue determina una gran diferencia entre un
proyecto industrial cualguiers y un proyecto de exportacién
es el mercado potencial. En este Gltino caso el mercado
objetivo es el mundo.

obviamente, por razones de tiempo y costo, generalmente no es
posible efectuar un anélisis de todos los segmentos de este
gran nmercade (distintos paises).

De ahi que, a partir de la primera fase de la formulacién del
proyecto, se definan 1los objetivos, el alcance ¥y los
parémetros que permitan ir discriminando mercados y obtener
un sub-universo probable.

Los principales elementos que debe contener esta fase son:

- Hercados en los que puede haber preferencia o' rechaze
por:

contactos previos
experiencia previa
conociniento

. idioma

~- Rangos de volumen {capacidad) e inversifn planeados
~ Capacidad de adecuacién o modificaci6n del producto
- Capacidad administrativa de la empresa

Una vez efectuada una primera seleccitn, se iniciard la etapa
del estudio de mercado, analizando otras variables, en base a
informacién documental recabada para, a través de una pre-
evaluacién, definir el o los mercados en los gue se
profundizars la investigacidn.
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SELECCION DE MERCADOS POTENCIALES
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El primer sondeo que se tiene que efectuar y gue puede ser
determinante, incluso para cancelar el proyecto, es sobre 1la
existencia de regulaciones comerciales de México, que afecten
al producto o a algunc de los mercados pre-selecccionados.

Estas regulaciones pueden ir desde la prohibici6n, como en el
caco del comercio Con Sudifrica, hesta trémites y licencias,
tan complicados, que le resten atractividad a la exportacién.
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En una segunda etapa se podran eliminar mercados, verificando
las barreras comerciales v arancelarias de los palses
destino, asf como posibles restricciones legales vy

sanitarias.

Son candidatos a descartarse también paises gue presenten
problemas de cambio de divisas y de pagos.

otro parémetro a analizar es el de las importaciones. Por
nedio de las estadisticas de importaciones se examinard el
tamafio y crecimiento de é&stas, asi como sus origenes.

Con base en la informacién anterior, se harf una nuava
seleccién de mercados potenciales. El conjunto resultante se
volverSs & evaluar a la luz de la situacibn politica, las
economias, la distancia, la competencia interna y un estimado
grueso desl consumo local.

Es posible que todo este proceso no genere una situacién muy
definida. De ahi gue sea. necesario ponderar las diferentes
variables, compardndolas entre si Yy tal vez se tenga gque
recurrir a parfmetros adicionales para poder obtener una
selecci6én adecuada.

En el capitulo denoninado Evaluacién Cualitativa, se
presentan estos aspectos con detalle.

En los casos en que el proyecto nace con un mercado
determinade como nmercado-objetivo, estas bases servirin para
contirmar © rechazar 1la posibilidad de penetrar dichos
cercados y tal vez para ampliarlos.
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CAPITULD 4.- EVALUACION CUALITATIVA

Con objeto de poder implementar exitosamente un proyecto de

. exportacién, es necesario considerar aspectes cualitatives
que pueden ser factores tante o nés importantes gue los
cuantitativos.

Estos factores existen a varios niveles y pueden o no ser
controlados o modificados por el exportador. Para fines de
este anélisis, se clasifican como sique;

- Factores relacicnados con la empresa exportadora
- Factores relacionados con el mercado meta
~ Factores relacionados con el producto.

Aungue las diversas variables involucradas en cada uno de
ellos se comentarédn por separado, cabe sefialar que su
anfilisis debe hacerse en forma integral, ya que, por ejemplo,
un producto puede no ser adecuado para un pais determinades,
per¢ 55 para otro; la idiosincrasia de una empreca se adapta
a los tipos de negociacién de un mercado meta y no a otro o,
inclusive, a 1la venta de cierto producto especifico en ese
pais.

4.1. Pactores relacionados con la empresa exportadora.

En esta seccién es lmportante evaluar, tanto la estructura de
la empresa como su actitud ante la perspectiva de exportar.
Estas consideraciones son m&s relevantes cuando se trata de
compafias que ya estén en cperacién a nivel nacional y que su
preyecto implica una ampliacibén ¢ redistribucién de sus
mercados meta, y2 que les factores de éxito casi siempre son
diferentes al operar en mercados internacionales.

Lags empresas que van a iniciar sus actividades con un
proyecto de exportacién, se enfrentan a una doble
problemdtica: echar a andar un negocio y exportar. Esto
incrementa sus riesgos, sobre tedo cuando los ejecutivos que
se van a involucrar en el proyecto, no han tenidc experiencia
en mercados nacionales y/o internacionales.
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la empreess debe estar preparada para comprometerse con un
plan & mediano o largo plazo, precicar cuiles son EBus
objetivos y ou migién y adoptar una mentalidad abierts y
flexible gue Jler permita adaptarse a las necesidades
cambiantes de los diferentes mercados meta.

cuando Jlas compahfas se van & iniciar con un proyecto de
exportacién, es difficil medir su capacidad y fortaleza
futuras con otros parfimetros gue no sean la experiencia y
conocimientos de cus empleados y ejecutivos potenciales.

Por otroc lado, una empresa gue ya opera en el mercado
nacional, presenta variables conocidas que se pueden
calificar para emitir un diagnbstico sobre su potencial
exportador COmo empresa.

A continuacitn se presenta un listade de los principales

parfmetroc a evaluar sobre la compafiia.

exhaugtivo y su aplicacién dependers del evaluador.

PARAMETROS SUGERIDOS DE CALIFICACION
DE LA EMPRESA

Este listado no es

o = o
[y — 2 - - 3 acrvpaper | acrvinaoa
1. LXPLRILACIA ANTLRIGR D LIS DA CUTIVGS
ATEALIE SACIDRALES - L LIGTADA 0 x -
LK CADOS INTIRNACIORALTS AMTLIA ey . *o x x
1 MANLAO DL LK EACUT VS D0 LA MTRLSA nutbe Ly =TTIvy LD XTI K PO no X x
DEL IHOMA DE 108 MIRCATOS MTTA CON LIMTTA CIONTS NDLD HAKA
TULTIMAL Y HABTIOS 1 AMPLIG LTALD NINOUND - x x
FLUOCIATION £X £l MURTADO MITA °
4. CUAUCIMILKTO LSTECI 00 1] MLRCADO MIT 4 AMrLID LINTIADO - NINGUND X x
3 GRHTIVD LI ABA N MIACALRN EXTENINA QCLO U6 [ESTARLIZAN VARIA- VENDER . 1
TARDO PLAZD VIPA DL FRODUCTD |CFOWTS D MIRCADD | EXCEDENTES
MLDAAR REVTA-  (REDUTI k2300 DO
BLIDAD CLORAL UK 1000 IR CADO
UE I vExsiow
L Coure oM D X T03 LTV, IS TAL = - | EECE T - 3
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4.2. Factores relacionados con el mercado meta.

Como se mencions con anterioridad, en el momento en que una
empresa decide internacionalizarse, su mercado potencial
adguiere una c¢imensi6n diffcilmente abarcable, De ahi gue sea
necesario delinitar estos nercados, seleccionando aquél o
agquéllos que presenten mayores ventajas.

Generalmente, la enmpresa tiene preferencia por ciertos
mercados © regiones y ésta puede ser una primera seleccidn
natural, antes de entrar de lleno al an&lisis de factores.

Los factores relacionados con el mercade meta a evaluar,
pueden ser cualitativos, cono los culturales, -]
cuantitatives, comc el PIB o el nimero de habitantes. Para
evaluarlos se propone svbclasificarlos seglin el entorne al
que pertenecen (politico, social, econénice, ete.) y cada
entorno serd valorado y calificado de acuerdo a su impacto en
la comercializacién y venta de los productos de la empresa.

Es inmportante recalcar esto Gltimo, ya que este analisis debe
llevarse a cabo, considerando especificamente, el producto
que se guiere conmercializar.

Los entornos a evaluar son los siguientes:

i) Entorno fisico y demografico

- Nmero de habitantes

Indice de crecimiento demografico
Estructura de la pirimide poblacional (edad y
sexo)

Densidad poblacional

Distribucibn rural y urbana

Extensién geogréfica

Clima y variaciones climiticas
Distancia de México

Redes de comunicaci6n - infraestructura
Topograffa

Puertos y aeropuertos

1
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ii)

LIS B

t

Entorno politico

Sistema de gobierno
Estabilidad polfitica

Orientacién ideolbgica

Relaciétn gokierno - iniciativa privada
Politicas de comercio exterior (restricciones,
tarifas, barreras no arancelarias, acuerdos
corerciales)

Prioridades nacionales, econbmicas y de
desarrollo

Control de precios

Cliima laboral

Riesgos politices

iii) Entorno econémice

iv)

[ I I )

Crecimiento econémico (PIB, PIB del sector
industrial, PIB per capita)

PIB generado por exportacicnes en general
PIB del {los) sector (es) en que se insertan los
productos s exportar

Balanza comercial

Tasa de inflaci6n y tendencia inflacicnaria
Tipo de cambio (disponibilidad, control,
estabilidad)

Ingreso per capita

Distribucibn del ingreso

Estructura de gastos personales

Entorno Sociocultural

Kivel educacional

Egtﬁuctuza social

Similitudes y diferencias co

fimidd Yy N el mercado pexicano
Religisn

Otros elementos culturales:

Institucionen sociales

» Papel de las mujer y el hombre en 1

« Nacionalismo ® cultura

» Elementos considerados como esté&ticos

. Patrones ds consumo

Resistencia al cambio
Costumbres en el entorro de los pegocios
Actitud hacia productos extranjerog

la calificacién de los factores anteriores se podria hacer

cono cigue:

+2 = muy favorable

+1 = poco favorable
0 = ne influye

-1 = desfavprable

-2 = puy desfavorable
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4,3, Factores relacionados con el producto.

i~
los factores relacionados con el producte.-sofi, enh. general,
los finices que puede controlar y modificar el fabricante. Su
éxito en el nercado depende de una buena adaptacién a los
requerinientos del mismo.

Los atributos de estos factores estdn siempre en funcién de
la cultura del mercado meta. Para poder llevar a caboc un
anélisis integral del producto es conveniente dividirle en
los diversos elementos gue 10 componen y para esto se ha
adoptado el concepto de producto expresadoc en el 1libro
"International Marketing" (6) En &1, el producto se visualiza
como un "paguete de satisfactores" que recibe el comprador al
adguirirlo. Este paquete contiene tres componentes:

= El nficleo del producte, que incluye el producto
como tal y sus caracteristicas funcionales.

- El componente de empague, gue incluye el empague en
sf, la marea, caracteristicas del disefio, el precio y
los niveles de calidad, etiquetado, etc..

~ los componentes de servicio que incluyen

B instalacisn, servicio de reparacitn y mantenimiente,
entrega, garantia, refacclones, instrucciones y otros
servicios relacicnados con el uso y la compra del
producto.

La evaluacién del producto a exportar debe abarcar los tres
copponentes Yy, para llevarla a cako, es indispensable tener
un amplio cenocimiento del mercado meta.

Los principales elenmentos a considerar son los siguientes:

=~ Elementos a evaluar en bienes de consumo:

Uso de ciertos materiales

Color

Sabor

Reglamentacicnes sobre seguridad, proteccién al
consumidor, sanitarias, etec.

Requisiteos de mantenimiento del producto

H&ibitos de consumo del preducto

Etiquetado en el idioma del mercado meta, con los
regquerinientos del paSls

b e

.
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Garantias ofrecidas

Servicios de instalacién y mantenimiento

Tipo de empague

Tamafios

Reglamentaci6n de pesos y mfrgenes de los mismos
Adaptacién del producto a las condiciones
climfticas del pais

Disefic del empague (color, forma, etc.)
Medidas de proteccién durante el transporte
Marca (registro, factibilidad de pronunciarse,
connotaciones, etc.)

. Normas

e e e e

Elementos a evaluar en productos de uso industrial:

Requerimientos de desempefio

Condiciones de cperaci&n en el mercado neta
Reglamentaciones de seguridad

Términos de la garantia

Especificaciones del usuario

Reguisitos de capacitacién de operarios
Disponibilidad de refacciones

Patentes

L

Elenentos a evaluar en el enpague:

Materiales

Taumafio

Proteccidn

caracteristicas ecolégicas {(reciclable, etc.)
Normas

Etiquetado

Textos

Requerimientos de transporte

Al igual que en el caso ce los factores relacionados con los
mercados meta, el listado anterior no es limitative, ni todos
los enunciades son aplicables a todos los procductos.

La calificacién de estos factores podria hacerse con la base

siguiente:

+2 = adecuado al mercado meta

+1 = parcialmente adecuado al mercado meta
=1 = no adecuado al mercado neta

-2 = imagen negativa en el mercado nmeta.
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4.4. Evaluaci6bn Global.

Una ver gque se han calificado todas las variables, el
an&lisis se puede hacer con &nfasis en producto o en mercado,
dependiendo del proyecto. S5i la empresa tiene una linea
amplia de productos, se pueden evaluar varios en relacibn a
un e&olp mercado. En caso de guerer cowercializar Gnicamente
un producto, se puede llevar a cabo un anilisis comparativo
de diversos mercados.

La metodologia sugerida propone una ponderacién de los
factores, ya que no todos tienen la misma importancia para
todos los proyectos. Esta ponderacién se hace por grupos de
elementos, como serfian per ejemplo: entorns econémico,
entorno fisico, factores relacionados con la empresa, etc. Y
se puede llevar a cabo a través de una comparacién per pares
o utilizande un programa de evaluacién multicriterio (tipo
Expert Choice) (7). También se puede hacer por elemento,

aungue esto representa un procese de ponderaci6n demasiado
largo y tedioso.

Los resultados obtenidos pueden expresarse como sigue:

ls n
1
C. = E CF;./J-. Pl s=a,.m Z Pl =
kaes a=t

donde:

n = nmero de grupos

& = pGoero del grupo (1,n) ‘

X = nGmero del elemento en el grupo & (i,1)
& = nGmero de elementos del grupo s

c.- calificacién ponderada del grupo de elementos s
CF. = calificaci6n del elemento kX del grupo s
P> ponderacién del grupo &

—

para facilitar 1la toma de decisiones en relaci6bn con esta
evaluacién, es conveniente graficar primero 1las diversas
crlificaciones de cada elemento sin ponderar, como sique:
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FPERFIL DE EVALUACION CUALITATIVA

-.JIPO DE EMPAQUE SCFa
+ESPECIFICACIONES *CFa+l
+ETIQUETADO SCFae2
CALIFICACION -2 -1 [ -1 2
AREA 1 n m w

En el eje de las ordenadas aparecerin cada uno de los
factores calificados, ordenados por grupo. En el eje de las
abscisas aparecen las calificaciones (-2,+2), que perniten
dividir el espacio en columnas. Cada columna equivale a un
drea gque refleja diverso grado de riesgo y Qque requiere
también de acciones diversas a tomar.

En el caso de gue se hubieran calificado muchas variables,
este procedimiento puede resultar largo. Sin embarge, vale la
pena llevarlo a cabo, ya gque muestra un perfil cualitativo
preliminar del proyecto y permite apreclar una tendencia, asf
como los factores gque pondrian en peligro el éxito del mismo.

El espacio de la grafica se divide en columnas:

{=2,-1) = Columna I: Los b
s actores cuya
calificaciones aparecen en esta Area, podr¥a:
provocar el rechazo del Proyecto. Se  debe
profundizar en las consecuencias de los mismos.

(~2,0) = Columna II: Las calificacio
b nes en esta
sugieren una alerta Y una evaluacién mss detanuér.irae.a

(0,+1) Columna IIXI: Es Probable que con ciertas

adaptaciones menores el proyecto
por estos factores. proy no esté en riesgo

(+1,+2) = columna zv:

Estos facto:
para' el proyecto. res son favorables
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Como ya se mencion6, no todas las variables consideradas
tienen el mismo peso relativo frente a la evaluaci6n del
Pproyecto.

La matriz de evaluacibn cualitativa que se presente a
continuacién, muestra la importancia gue tiene cada.elemento
ya ponderado, asf como el impacto gque tendria en el
desarrolle futuro del proyecto. Este impacto estd medide en
funcién de la factibilidad de cambio del factor, asf{ como la
posibilidad de adoptar medidas que ninimicen o anulen por
completo el impacto negativo de ese eclemento especifico en el
proyecto.

Esta matriz ge puede elaborar por elements o por grupo y esta
decisién dependers del evaluador.

MATRIZ DE EVALUACION CUALITATIVA

+02
1 1 1 1
+01
CALIFICACION m I o n
0
PONDERADA
v v v n
-01
v v v )
-0.2
CATASTROFICO SEVERO LIGERO NULO
IMPACTO

catastr6fico: No se puede modificar el factor, ni se
pueden adoptar medidas que atenfien el riesgo. (Por
ejemplo, la nacionalizacién repentina de algGn
sector importante en el palis destino, una invasién
de otro pais o un moviniento bé&lico.)

Severo: No se puede modificar el factor, pero si se
pueden adoptar medidas que atenGen el riesgo. (Por
ejemplo, un aumento de tasa impositiva a las
importaciones en el pais destino, cuctas de
importacién, ete..)

Ligero: Se puede modificar para leograr una

adaptaci6n parcial. (Por ejemplo, un capmbio de
presentacién en el empagque del producto.}
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ulos Ge pueda adaptar totaimente el factor. (Por
¥ ejemplg, g;u adecuacién integral del producte a las
necesidades del pais destino.)

Los factores en el Area I representan una ventaja competitiva
6 situacién favorable para el proyacto.

Area 1I1.- Definir 1las acciones & tomar para adaptar
empresa/producto/mercado y asimilarlas al proyecto. Estar
alerta a cambios.

Area IYI.- Revaluar un posible cambio de producto y/o
mercado.

Area IV.- Incorporar ectos factores al anflisis de riesgo y
evaluar el proyecto.

Area V.~ Cambio de producto y/o mercado.

El que haya variables posicionadas en el Area V, representa
un alto total en el proyecto y una reconsideracién seria de
su factibilidad,

81 aparecen factores en las Areas I1I, III y IV, esto implica
una evaluacién mis detallada y a fondo, con signos de alerta
a lo large de la misma.

Factores en el Ares I, equivalen a condiciones muy favorables
para el &xito del proyects.

e considera que el resultade positive de 1la evaluacién
cualitativa global es requisito indispensable para poder
llevar a cabo el proyecto.



A continuacién se presenta el caso de una gmpresa fabricante
de productos cerénicos para pisc que pretende ampliar su
capacidad de produccién, implementando una nueva tecnologia.
El propbsito de esta arpliaciftn es exportar su producto,

inicialmente al estado de Florida, E.U.A..

se llevé a cabo la

evaluacisn

cualitativa,

resultados de los siguientes parémetros:

sobre

los

7.

EMPRESA

EXPERIENCIA ANTERIOR DE LOS EJECUTIVOS: -1
MERCADOS INTERNACIONALES LIMITADO

MANEJO DEL IDIOMA INGLES LIMITADO -1
CONOCIMIENTO DE LA CULTURA NORTEAMERICANA AMPLIO b
CONOCIMIENTO DE HABITOS DE NEGOCIACION EN KINGUNO =
E.U.A

[CONOCIMIENTO DEL MERCADO DE FLORIDA NINGUND 3

OKIETIVO DE ABRIR MERCADOS INTERN ACIONALES
COMPROMISO DE LOS EJECUTIVOS

EXPANSION A LARGO PLAZO
APOYO INTEGRAL

«2
2

ENTORNO

[N
2.
3.

w

[COMUNICACIONES MEXICO - FLORIDA

PUERTOS Y AERGPUERTOS

2

POLITICAS DE COMERCIO EXTERIOR DE E.U.A. NO HAY BARRERAS -2
PRIORIDADES NACIONALES RIESGO DE IMPUESTOS -t
COMPEN SATORIOS

PATRONES DE CONSUMO:CONSTRUC.INSTITUCIONAL [CERAMICA NO GLASEADA o2
CONSTRUC.FARTICULAR MADERA, ADOBE -1

ESTANDARES Y ESPECIFICACIONES DE DIFERENTES A LOS -1

[CONSTRUCCION MEXICANOS

{IMAGEN DEL EXPORTADOR MEXICANO [NEGATIVA -2

PRODUCTO

REGLAMENTACIORES SANITARIAS Y ECOLOGICAS

JREQUISITOS DE MANTENIMIENTO DEL PRODUCTO
COLORES DEL PRODUCTO

NO CONTIENE PLOMO NI
PRODUCTOS NO PERMITIDOS
NINGUNO

SIMILARES A LOS
UTILIZADOS EN EULA.

2

ol

4. |TAMARO DE LAS LOSETAS 10220, 20220, 30530 CMS, 1

S. TAMANO Y PESO DE LA UNIDAD MINIMA DE DIFERENTE A LA UTILIZADA -1
EMPAQUE ! PARA DISTRIBUCION NAL.

6. [REQUERIMIENTOS DE ALMACENAMIENTO JNINGUNO -2

7. REC 10 DE TRANSPORTE SIMILAR AL NACIONAL 2

Y]




PERFIL DE EVALUACION CUALITATIVA

=3 -1 51 2

EMPRESA

EXFERIENCIA ANTERIOR DE LOS EJECUTIVOS: X
MERCADOS INTERNACIONALES
MANEIO DEL IDIOMA INGLES x
CONOCIMIENTO DE LA CULTURA NORTEAMERICANA X
CONOCIMIENTO DE HABITOS DE NEGOCIACION EN X -

EUA
CONOCIMIENTO DEL MERCADO DE FLURIDA X
ORJETIVO DE ABRIR MERCADOS INTERNACIONALES X
COMPROMISO DE LOS EJECUTIVOS X

ENTORNO

N

COMUNICACIONES MEXICO - FLORIDA
POLITICAS DE COMFRCIO EXTERIOR DE E.U.A.
PRIORIDADES NACIONALES X
PATRONES DE CONSUMD:CONSTRUC.INSTITUCIONAL X
CONSTRUC.PARTICULAR X
ESTANDARES Y ESPECIFICACIONES DE X
CONSTRUCCION
IMAGEN DEL EXPORTADOR MEXICANO X

 »

PRODUCTO

REGLAMENTACIONES SANITARIAS Y ECOLOGICAS X
REQUISITOS DE MANTENIMIENTO DEL PRODUCTO X
COLORES DEL PRODUCTO
TAMARO DE LAS LOSETAS
TAMARO Y PESO DE LA UNIDAD MINIMA DE X
EMPAQUE

REQUERIMIENTOS DE ALMACENAMIENTO
REQUERIMIENTO DE TRANSPORTE

o

o

AREA: I 11 IrY v

EVALUACION:

Empresa.-

La empresa y sus ejecutivos se encuentran con una motivacién
adecuada para incursionar en mercados internacionales. Sin
embargo, es conveniente que las perconas directamente
involucradas en este proyecto tengan una capacitacifn
profunda en los procesos de exportacién y se asesoren sobre
las caracteristicas de las negociaciones con los E.U.A. ¥y
especificamente en el estado de Florida. Esta asesoria se
puede obtener en instituciones oficiales tipo BANCOMEXT, en
enpresas privadas especializadas o en eppresas
norteanericanas.
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Entorno. -

L2 tendencia actual e construccidn institucional en E.U.A.
es favorable para desarrollar el mercado de pisos de cerdmica
dc 1a empreca. La situacion geogréfica con respesto a otros
pajses proveedores de losetas, cono Italla y Brasil, debe
representar una ventaja cosparativa para las ezpresas
mexicanas., 5in embarge, existe la desventaja de la mala
imagen de los proveedores mpexicanos, que puede ser superadr a
base de una calidad constante, formalidad en los tiempos de
entrega y buen servicio. Es necesario estar alerta a posibles
acciones de proteccionismo por parte del gobierno -
nortesmericano.

Producto.-

En genersl, las caracteristicas del producte son adecuadas
para el wercado meta. Hay necesidad de adaptar las wpedidas de
lag lcosetas a las que se utilizan en E.U.A..

Ponderaciébn de Parimetros

utilizande el programe Expert Choice, los ejecutives de la
expresa y los copsultores llevaron 2 cabo la ponderacién de
loB parsmetros utilizados, de acuerdo a la importancia de los
mismos en el desarrollo del proyacto. Se optuvieron los
siguientes resultados, con los gue se procedis a elaborar 1a
Matriz de Bvaluacién Cualitativa.

39



PRIORITIES W1TH RESPECT TO
GOAL TO jerarquizar parametros

EMPRESA  :PARRMETROS DEPENDIENTES DE LR EMPRESA

ENTORNO  :ENTORNO POLITICO Y COMERCIAL
PRODUCTO :PARAMETROS DEL PRODUCTO

©.2332
EMPRESA  XUXYXEXXXAXXAXAXLEX LA XRRXXX L XA XA LR XX KA XA XKL AR AL XXX XK XX K XXX XXX ANAALY,

0.333
ENTORNO  XXXXXXXXXAXXXXXKXXXXXXXLXXXXXXKNXXAXXXXXKXRXLX XXX KX LXK KK X KX XK A KKX KK KX

0.333
PRODUCTO XXXXXXXXXXXEXXXAXXXXAXXREXAXAXKXXX XX XXXAXKAXXXKXE XX XXX XXX XAXAXX XX EXX
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PRIORITIES WITH RESPECT TO
EMPRESA < GOAL .

EY.PERIEN :EXPERIENCIA EJECUTIVOS MDOS.INTERKLS.
IDIOMA
CULTURA
NEGOCIA
FLORIDA
OBJETIVO :0BJETIVO DE ABRIR MDOS.INTERNALS.
COMPROMI :COMPROMISO DE LOS EJECUTIVOS

0.154
EXPERIEN XXXXXXXXXAXXAXXXXXXAXKXXAXXXAAXKXXXXAXXXAXXXKRAXAXKXAXXKXXXE

0.144
IDIOMR XAXXXXXXXXXXEXXXKXKALXX XXX X AKX EXXX XXX XX RXXXXKX XX XXXAXX XX

0.100
CULTURA  XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX

0.123
HEGOCIA  XXXXXXXXXXXXXXXXXAXKXXXKXXXYXAXXXXXXKAXAAXXXRXXX

0.123
FLORIDA  XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXREXXXXXAXXXEXXKXKXXXXXXXXX

0.177 .
OBJETIVO XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXAXKXXXXXAXXXXXXXXXXXXXXXXX XXX

0.177
COMPROMI XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXAXXAXXXKAAXXXXAXXXX XXX XXX XXX XXX XXXXXXXX



COKUNICA
COM.EXT.
PRIORIDA
C.INSTIT
C.PARTIC
HORMAS

IXAGER

0.126
COMUNICA

0.231
COM.EXT.

0.156
PRIORIDA

0.146
C.INSTIT

0.055
C.PARTIC

0.106
NORMAS

0.181
IMAGEN

PRIORITIES WITH RESPECT TO
ENTORNO < GOAL

: COMURICACIONES HEXICO’FLORIDA

:POLITICAS DE COMERCIO EXTERIOR E.U. A,
:PRIORIDADES RACIORALES DE E.U.A.

:PATRONES DE CONSUMG-CORSTR.INSTITUCIORAL

: PATRONES DE COHSUMO- CONSTR.PARTICULAR

s EESTANDARES Y ESPECIFICACIONES DE CONSTRUCCION
:IMAGEN DEL EXPORTADUR MEXICANO

AXXXXXAXXXAXXXAXXXKXAAXXXAAAXLXXXXAXXAXK

KAARXKKXXAXREXX XXX KKK XXX K XXX XXX XXX L KX KXKXXXEXXXKAX XXX XXX LK EXKAXXKX KKK

p00000000900000600000000090000008000009000000004

R8.80.0040000020280900 000000808000 00000000000¢ 04

KAXKXXAXKXXKXXKKKX

XXXXXXXXIOKXXXXAXXAXXXAXXXAXAXAXX |

AXXXAAAXXKAXXX XX XXX AXAXKKXAXEX XX XXX KAXKX XXX XK KX KXXXXX

T h2



REGLAS
MALTITO.
COLORES
TaMREO
EMPAQUE
AL¥ZCEN.
TRAHNSEOR

0.206
REGLAS

0,161
PAETMTO.

0.115
COLORES

0.135
TAMAEO

0.106
EMPRQUE

0.151
ALVACEN.

0,147
TRANSPOR

PRICRITIES WITH RESPECT TO
PRODUCTO < GOAL

sREGLAMENTACIONES SANITARIAS Y ECOLOGICAS
:REQUISITOS DE MANTEMIMIENTO DEL PRODUCTO
:COLORES DEL PRODUCTO

:TAMAED DE LAS LOSETAS

:TAMRED Y PESO DE UNIDAD MINIVA DE EMPAQUE
:REQUERIMIENTOS DE ALMACENAMIENTO
:REQUERTMIENTOS DE TRANSPORTE

XIDAXXXXXNXAXKAXXXXLEX XXX X XXX K XXX L XXX X XK KKK KX AR AXKAXXXKAXX XXX K XXK
EXREXXAAELXXXARAKXXAXRXL XXX XXX XA XX AKX XXEXXHAXXRXXXAXXKK
XXXXXKXXEAX XXX XXX X XXKXXKXAXXKXXXAAXNAXK
AXXXXXXXAXXARXXXAX XKL XXX XA XAXXXXXXK
FEXKXRXXXAXAXXAXKX X LR LXK KX KK XXXKXX

AXLXXXXLKXX XXX ARRKXXXKAXKEXXARKKEXK KL XXX XK XXX XXX XRAX

XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXiXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX
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GOAL
ALMACEN.
C.INSTIT
C.PARTIC
COLORES
COM.EXT.
COMPROMI
COMUNICA
CULTURA
EMPAQUE
EMPRESA
ENTORNO
EXPERIEN
FLORIDA
IDIOMA
IMAGEN
MANTMTO.
NEGOCIA
NORMAS
OBJETIVO
PRIORIDA
PRODUCTO
REGLAS
TaMAEO
TRANSPOR

G

7 T 7

TEMPRESA ! IENTORNO | TPRODUCTO!
] 1! 1! !
{ G 0.333¢ ! G 0,333! ! G 0,333
1 -EXPERIEN !-COMUNICA !-REGLAS

! G 0.051 ! G 0.042 ! G 0,069
1-IDIOMA  !~COM.EXT, !-MANTHTO.
f G 0.048B ! G 0.077 ! G 0.054
{~-CULTURA !{~PRIORIDA !~COLORES
t 6 0.033 ! G 0.052 ! G 0.038
1-NEGOCIA !-C,INSTIT !-TaMAaEo

! G 0.041 ! G 0.049 ! G 0.038
1-FLORIDA !-C.PARTIC !~EMPAQUE
! G 0.043 ! G 0.018 ! G 0.035
{-OBJETIVO !-NORMAS  !-ALMACEN.
! G 0,059 1 G 0.035 ! G 0.050
1 -COMPROMI !~-IMAGEN  !=TRANSPOR
1 G 0,059 ! G 0.060 ! G 0.049

jerarguizar parametros

REQUERIMIENTOS DE ALMACENAMIENTO
PATRONES DE CONSUMO~-CONSTR.INSTITUCIONAL
PATRONES DE CONSUMO-~ CONSTR.PARTICULAR
COLORES DEL PRODUCTO

POLITICAS DE COMERCIO EXTERIOR E.U.A.
COMPROMISO DE LOS EJECUTIVOS
COMUNICACIONES MEXICO’ FLORIDA
CONOCIMIENTO DE CULTURA RORTEAMERICANA
TAMAEO Y PESO DE UNIDAD MINIMA DE EMPAQUE
PARAMETROS DEPENDIENTES DE LA EMPRESA
ENTORNO POLITICO Y COMERCIAL

EXPERIENCIA EJECUTIVOS MDOS.INTERNLS.
CONOCIMIENTO DEL MERCADO DE FLORIDA
MANEJO DEL IDIOMA INGLES

IMAGEN DEL EXPORTADOR MEXICANO
REQUISITOS DE MANTENIMIENTO DEL PRODUCTO
CONOCIMIENTO DE HABITOS DE NEGOCIACION EN E.U.A.
EESTANDARES Y ESPECIFICACIONES DE CONSTRUCCION
OBJETIVC DE ABRIR MDOS.INTERNALS.
PRICRIDADES NACIOWARLES DE E.U.A.
PARAMETROS DEL PRODUCTO

REGLAMENTACIONES SANITARIAS Y ECOLOGICAS
TAMAEO DE LAS LOSETAS

REQUERIMIENTOS DE TRANSPORTE

GLOBAL PRIORITY: PRIORITY RELATIVE TO GOAL
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TABLA PARA LA ELABORACION DE LA MATRIZ DE EVALUACION CUALITATIVA

CALIFICACION]PONDERACION[CALIFICACION] INPACTC
PONDERADA
EMPRESA
EMP] EXFERIENCIA ANTERIOR DE LOS EJECUTIVOS: 1 0.052 0,052 JLIGERD
MERCADOS INTERNACIONALES
EMP2 [MANEIO DEL IDIOMA INGLES 1 0.048 0.048 [LIGERO
EMP) JCONOCIMIENTO DE LA CULTURA NORTEAMERICANA 2 0.053 0.066 {LIGERD
EMF4 |COROCIMIENTO DE HABITOS DE NEQOCIACION EN -1 0.041 {0.041)| LIGEROD
EU.A
EMPS |CONOCIMIENTO DEL MERCADO DE FLORIDA -2 0.041 (0.082)|LIGERD
EMPS |ORIETIVO DE ABRIR MERCADOS INTERNACION ALES 2 0.089 0.118 |sEVERD
EMP?|COMPROMISO DE LOS EJECUTIVOS 2 0.05% ©.118 [SEV.CAT.
ENTORNO
ENT} |COMUNICACIONES MEXICO - FLORIDA 2 0.04 0.088 |SEVERD
ENT2 [POLITICAS DE COMERCIO EXTERIOR DE E.U.A. 2 0077 0.154 |SEVERD
ENTI { PRIORIDADES NACIONALES -1 X+ 0.052)[SEVERD
ENT4 |PATRONES DE CONSUMO:CONSTRUC.INSTITUCIONAL 2 0.049 0.058 lLIGERO
ENTS *  CONSTRUC.PARTICULAR -2 0.018 (0.036){LIGERD:
ENTS {ESTANDARES Y £SPECIFICACIONES DE -2 0.005 ©.co)sEVERD
CONSTRUCCION
ENT? |IMAGEN DEL EXPORTADOR MEXICAND -1 0.060 [0.060)/LIGERD
PRODUCTO
PDT1 | REGLAMENTACIONES SANITARIAS Y ECOLOGICAS 2 .08 0,138 |SEVERO
POT2 [REQUISITOS DE MANTENIMIENTO DEL FRODUCTO 2 0.054 0.108 |[LIGERD
FDT3 [COLORES DEL FRODUCTO ) oo 0,033 |LIGERO
PDT4 ITAMARD DE LAS LOSETAS 1 003 0.038 {LIGERD
POTS |TAMARO Y PESO DE LA UNIDAD MINIMA DE -1 0.08 {0.035){LIGERO
EMPAQUE
PTG | NTOS DE ALMACENAMIENTO 2 0.050 0.100 |LIG.-SEV.|
POTT |REQUERIMIENTO DE TRANSPORTE 2 0049 0.098 J01G.-SEV.

us




CALF POND.
+b2

+0.1

MATRIZ DE EVALUACION CUALITATIVA

' 1 [ [
ENT2
PDTM1
emi 7 EMPE  POTE poT2
ENTA
B ¥ PDT; Empa L]
EMP
ENT EMP2
POT3
POT
v v enrs |V poTs | *
ENT3 EMP4
ENT?
BNTS EMPS
v v Y] - Th
CATASTROFICO SEVERD UGERD NULD

MPACTC

AnSlisis de la Matriz de Evaluacién Cualitativa

Bisicamente, <tanto la actitud de 1a empresa ante las
exportaciones, como a paturalezza misma del producto,
presentan coendiciones adecuadas para la exportacién.

S§in embargo, es necesario llevar a cabo acciones que adapten
la loseta al mercado norteamericanc y en especial al de
Florida, en lo que se refiares al tamafio y colores gue ne usan
actualmente. Esto es posible gracias a la flexibilidad de la
nueva maquinaria. .

Los ejecutivos y el personal del 4rea de exportacién deber&n
recibir un entrepamiente intensive en comercio exterior.
hdicionalmente, es conveniente que la empresa contrate en
forma temporal, un asesor legal-comercial, residente en
Florida. .-

Se recomienda evaluar detalladamente alternativas y costos

del empague y embalaje, as{ como de diferentes rutas y medios
de transporte.
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CAPITULD 5.- EVALUACION FINANCIERA

La evaluacién financiera de un proyecto pretende nedir la
rentabilidad de los recursos involucrados en el misimo, & lo
largo de toda la vida Gtil del proyecto, cualesguiera gue
sean las fuentes de financiamiento.

En la literatura sobre evaluacién de proyectos, esta
evaluaciébn se denomina también anllisis de rentabilidad de la
inversién.

A diferencia de 1a evaluacién econfmica, se toman en
consideraciétn los efectos monetarios directos, basados en
precios de mercedo vigentes o previstos y, en este caso de
proyectos de exportacién, en dblares, gue para efecto del
presente trabajo, se consjdera como meneda constante,

Log indicadores de evaluacién financlera m&s utilizados son:

- Valer presente neto (VPN)

- Tasa interna de rendimiento o de retorne (TIR)
- Periodo de recuperacién de la inversién

- Tasa de rendimiento simple.

A continuaciétn se presenta cada uno de é&stos en forma
detallada.

5.1. Valor Presente Reto (VPN)

El valor presente neto es la diferencia entre las entradas y
salidas de ecfectivo, actualizadas a wuna tasa de interés
predeterminada y durante toda la vida Gtil del proyecto.

”n
VP = [ CI,-E2 ¢ « + 15}
=0

donde:

VPN = valor presente neto

19 = ingrescs de efectivo en el afio §

Ej = egresos de efectivo en el afio

3 = afio desde el inicic del proyecto (0,n)
n = afios de vida Gtil del proyecto

i = tasa de interés.

La tasa de interés debe ser igual a la tasa de interés actual
sobre préstamos a largo plazo en el mercado de capitales o la
tasa de interés pagada por el prestatario.
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En cuanto al perfedo de vida Gtil de) proyecto, es
conveniente tomar como base la duracién de las partes
esenciales de los ectivos fijos de la empresa (Por ejemplo,
el eguipo bisico en una f&brica).

Para calcular el Valor Presente Neto se consideran 1los
siguientes rubros:

1. Ingresos de efectivo
1.1 Ingresos por ventas
1.2 Vvalor residual o valor de rescate
(de eguipo de produccién, edificios,
terrenocs y otros activos fijos)
1.3 Prestaciétn de servicics complementarios

2, Egresos de efectivo
2.1 Inversitn total
2.1.1 Actives fijos
. 2ienes de eguipo
- Cesto CIF
- Derechos de impuestos
- Gastos de transporte
+ Gastos de instalacién
. Terreno
. Edificios
. Varios
2.1.2 Gastos antes de operacién
. Licencias, regalias
. Planificacién y consultorsia
. Capzcitacién del personal
Gastos de puesta en marcha
otros gastos
.1.2 gapital de trabajo
.1.4 Impuestos antes de operacién

Gastos de Operacifn
1 Materia prima
Remuneraciones
otros fastos

NRNNN NN e

Voo e
wN

Gastos de Ventas
1 Materiales
2 Remuneraciones
2 Fletes

4 Impuestos
5

G

1

2

3

NN NNN

Otros gastos

astos de administracién
Materiales
Renuneraciones

Otros

o NN
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2.5 Impuestos

3. Factor de actunlizacibn: 1/csy + 35¢

Este filtino indice refleja el efecto del tiempo en el valer
del dinero y es ademis un auxiliar para adoptar las
decisiones de inversisn adecuadas a lo largo de un periodo de
tiempo.

El criterio de aceptacién dp un proyectoc por este indicador
es:

Se aceptas cuando VPN & O

En los casos en que se presente m&s de una variante de
financianiento, es conveniente determinar la relacifn entre
el valor presente neto {(VPN) y el valor presente de la
inversi6n reguerida (VPIj. A esta relacién se le denomina
relacién de valor presente neto (RVPN), que es equivalente a
una tasa actualizada de rendimliente y gue muestra cudnto del
valor presente nete es generado por una unidad de la
inversién, tomando en consideracién el factor tiempo.

RVPN = VPN / VPI

donde:

RVPN = relacién del valor presente neto
VPH = valor presente neto
VPI = valor presente de la inversién.

El proyecto con RVPN m&s alto es el que .debe tener
preferencia.

5.2, Tasa Interna de Rendimiento o de Retorno (TIR)

La tasa interna de rendimiento, también conocida como tasa
interna de retorno, es la tasa de inter&s que, aplicada a los
fiujos Qe ingresos y egresos de efectivo esperados durante la
vida Gtil del proyecto, reduce el valor presente neto a cero.

n

£cI, - ED
Plral ]

TIR = § tal qua me--smwv—cee- & 0O

¢1 + 13d
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donde:
- TIR = tasa interna de rendimiento

1§ = ingresos de efectivo en el afio j

Ej = egresos de efectivo en el afio

4 = aho desde el inicio del proyecte (1,n)

n = afios de vida Gtil del proyecto

i = tasa de interés

El c8lculo puede hacerse por aproximaciones sucesivas, hasta
lograr encontrar dos tasas no diferenciadas, por ejemplo, en
més del 1% & 2% gue al aplicarse, den como resultado VPN
positivo y negativo cercanos a cero. Para obtener la TIR
puede utilizarse la siguiente f&rmula:

i « VP O3 - 40
I 2 1

TIR =
YP 4+ VYN

dondes
VP = VPN positivo & la tasa de interés baja 4,
VN = VPN negativo a 1la tasa de interés alta i,

También se puede utilizar el método gréfico como sigue:

aﬁ\P TASA INTERNA DE RENDIMIENTO
<

VPNG
WHES D€
DOLARES
TIR
100 | -

- 1007 \x
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La TIR no existe cuando:

a) VPH{i) = ¢ tiene raices mtiltiples
b) VPN(i) > 0 para tuda {.

Este {ndice determina el rendimiento del capital invertide y
es l» mbxima tasa de interés a la que la empresa podria
obtener un préstamo Y pagarlo sin dificultad. -

El indicador de la TIR para .e]. proyecto no distingue si los
recursos son propios © ajenos, por lo que no se deben incluir
gastos financieros.

Sin embargo, también resulta interesante calcular la TIR para
el inversicnista, en cuyo caso Ef se incluyen los gastos
financieros.

El criterio de aceptacidn del proyecto por este indicador es:
Se acepta cuando TIR 2 |

donde i es la tasa de interés efectiva de los préstamos a
largo plazo en el mercado de capitales o, para el casc del
inversionista, 1la tasa méxima de rendimiento que podria
parcibir en otras alternativas de inversién a su alcance.

5.3. l;erlodo de Recuperacién de la Inversién

Este indicador permite calcular el tiempo necesario para que
los ingresos de efectivo netos sin actualizar de un proyecto
igualen la inversién total.

N
N tal que E “‘-2,3 - IT
) e
donde:
N = periodo de recuperacién de la inversién
1j = ingresos de efectivo en el afio J

Ej = egresos dé efectivo en el afio j
IT = inversién total

El criterio de aceptacitén del proyecto por este indicador es:

Se acepta cuando N , Na

donde Na es el periodo limite de recuperacién del capital
adoptado por la entidad decisora.
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5.4. Tasa de Rendiniente Simple (7TRS)

Este indicador se define como 1l& 1relaci6én entre las
utilidades de un afic normal de producci6n y la inversiébn
inicia) (activo fijo y capital de trabajo). )

Como afio normal se debe considerar aguél en el que la
produccién haya alcanzado su méxipo nivel y en que continGe
el reepbolso de préstanos. La dificultad al aplicar este
indicador estriva principalmente en determinar cudl es un afio
norral representativo. Adicionalmente, tiene la deswventaja de
que el indicador se basa en un perfodo limitado del proyecto
(un afio) .5in embargo, puede ser un ipdicador preliminar.

TRS =~_U.
IT

donde:
TRS = taga de rendipiento simple
U = utilidad neta en un afio normal

IT = inversién total

Bl criterio de aceptacifn es:
Se acepta cuando TRS 2 i

donde 1a es la tasa de inter&s efectiva de los préstamos a
largo plazo en el lu:cado da capitalen.

5.5. Matriz Comparativa de Precios

¢omo e pucde apreciar, no existen diferencias en los
indicadores utilizados en 1la evaluacién financiera de un
proyescto cualquiera y ‘aquellos utilizados en un proyecto de
exportacién.

Sin embargo, el inversionista requiere de algln parfmetro que
le muestre la ventaja de exportar, contra el comercializar su
producte a nivel nacional.

Con este fin, se presenta una matriz que relaciona el precio
interno, el precio en el pais destino ajustadoc por costos de
transporte y tipo de cambio y el precio minimo gque determina
el umbral de rentabilidad (Ver Seccién 7.1.)
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MATRIZ COMPARATIVA DE PRECIOS
PE/P)
>1

v v

<]

< 3 >} PIPM

P1 = PRECIO INTERNO

PE = FRECIO EXTERNQ AJUSTADO

PM = PRECIO MINIMO QUE DETERMINA EL UMBRAL
DE RENTARILIDAD

= AREA OPTIMA

- 81 el recultado del proyecto se sitGa en el &rea I y
PE/PM > 1, se deben revisar ccstos, evaluando la posibilidad
de sustitulr materias primas, procesos o tecnologias. Si
PEJPK = 1, el proyectoc debe descartarse.

- En el &rea XX, el proyecto se acepta, en cuanto a este
criterio de decisién.

- Los resultados en el &rea III se rechazan.

- EBEn el &rea IV, i PE/PM = 1, se debe evaluar 1a
conveniencia o poeibilidad de reducir costos, contra los
beneficios gque pueda reportar el entrar a ese mercado
especifico, (Tal vez el producto sea la punta de lanza para
abrir el mercado e introducir a futuro otros productos n&s
rentables) .

8i PE/PM < 1, conviene evaluar otros mercados mis cercanos,
con menores costos por transporte © con precios de venta més
altos.

Finalmente, cabe mencionar que los indicadores de evaluacién
financiera propuestos son (Unicamente herramientas y que su
rejor aprovechamiento dependerf del evaluador.
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A continuacién se presenta la Matriz Comparativa de Precios,
ejemplificada con el caso de una enpresa procesadora de
vidrio plans. Esta empresa planea producir vidrio templado
plano e inastillable curvo, tanto para exportacién, como para
el mercade nacional.

El estudio de mercado y el técnico arrojaron les siguientes
precios por metro cuadrado:

FRECIO
INTERND EXTERNO
PRODUCTO AJUSTADO
TEMPLADO PLANO 4.61 U.S.DLS. 4.0 U.S.DLS.
INASTILLABLE PLANG | 621 1).5.DLS. 518 US.DLS,
INASTILLAELE CURVO |10.73 U.S.DLS. 5.06 USDLS.

El punto de equilibrio se situs, en general, en 5.76
U.S.Dls..

Los Indices para elaborar la Matriz Comparativa de Precios,
por progducto son:

PRODUCTO PE/P1 PIPM PE/PM
TEMPLADO FLANO (2 1] .30 [N 2]
INASTILLABLE PLAND (R3] 1.08 050
INASTILLABLE CURVO 0.84 1.87 1.51

MATRIZ COMPARATIVA DE PRECIOS

PEP)
>l
1
I.PLANO 1.CURVO
T.PLANO|
<1
<l 1 >1 PIPM

Con base en estos resultados, se decididé no considerar 1la
producci6tn de vidrio terplado plano. En cuanto al vidrie
inastillable, a pesar de ser mis atractivo el mercado
nacional, desde el punto de vista financiero, las condiciones
casi monopb6licas de dicho mercado tuvieron un peso mayor, y
se decidié gue una mezcla adecuada de ventas de vidrio
inastillable plano y curvo, harian atractivo el mercado
exterior.
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CAPITULO 6. EVALUACION ECONOMICA

6.1. Introduccibn

La evaluacién econémica de un proyecto se lleva a cabo con el
f£in de determinar y evaluar la contribucién de éste a 1a°
economia nacional.

Este tipo de evaluacién es diferente, conceptualmente, de 1a
evaluacién financiera o rentabilidad comercial en los
siguientes aspectos:

DIFERENCIAS BASICAS ENTRE LA EVALUACION ECONOMICA
Y LA EVALUACION FINANCIERA

ZVALUACION ECONOMICA EVALUACION FINANCIERA
OBJETIVO: EVALUAR LA CONTRIBUCION EVALUAR EL RESULTADO
DEL PROYECTO A TODOS LOS FINANCIERO NETO DE UN
[OBJETIVOS DE DESARROLLO PROYELCTO
FUNDAMENTALES
TOMA EN EFECTOS O VINCULACIONES EFECTOS MONETARIOS
CONSIDERACION: INDIRECTAS DIRECTOS
SE BASA EN: _ FRECIOS AIUSTADOS PRECIOS DE MERCADO i
‘EL PROBLEMA DE LA TASA DE ACTUALIZACION APLICACION DE TASAS DE
PREFERENCIAS SOCIAL INTERES QUE PREVALECEN
TEMPORALES SE EN EL MERCADQO DE CAPITALES
ABORDA MEDIANTE:

cualquier plap de desarrolles a nivel nacional debe presentar
par&netros, a la luz de los <cuales se valoren las
aportaciones y los costos econfmicos de un proyecto dado, de
modo que debe existir una interdependencia entre los
proyectos y el proceso de planificacién de un pais.

Los objetivos nacionaler se deben reflejar en los criterios a
nivel proyecto, asi como la importancia o prioridad que se
asigne a cada uno de ellos y a su vez, los proyectos se hahn
de evaluar seg(n sus cohtribuciones a cada uno de estos
objetivos.
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OBIETVOS . DINAMISMO
POLTEOS S amionn

DESARROLLO NACIONAL
‘ . SOCIALES / CONFLICTO
. ECOLOGICOS.. COMPLEMENTARIEDAD

-ECONOMICOS

PLAN GLOBAL DE DESARROLLO J

| l
OBJETIVOS EVALUACION DE
NACIONALES PROYECTOS

(REGIONALES O GECTORILES)

OBJETIVOS CRITERIOS DE
EVALUACION

E EVALUACION SOCIO-ECONOMICA ]

En México, el Plan Nacional de Desarrollo 1985-1994, propone
una modernizacién econémica que responda al reto del entorno
mundial actual, mediante wun incremento de eficiencia,
competitividad y calided., Este preceso de modernizacién debe
redundar en una recuperacién del crecimiento econémico del
pais, Jjunto con una elevacién del nivel de vida de los
mexicanos.

En la actualidad (19%0), la apertura comercial ha fomentado
el que las exportaciomes sean una de las columnas sobre las
que se basa el desarrollo del pais. De ani{ que los proyectos
de exportaciébn gocen, per se, de ventajas, al ser
instrumentos fundamentales para implementar las politicas
nacionales propuestas por el gobierno.
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En particular, el Programa Hacional e Modernizacidn
Industrial y del Comercie Exterior para el periodo 1950-199%4,
plantea como objetivos:

~propieiar el crecimiento de la industria nscional
mediante el fortalecimiento de un sector exportader
con altes niveles de competitividad.

~Lograr un desarrollo industrial nés equilibrado,
propiciande una adecuada wtilizacisn regional de los
recursos productivos.

~promover y defender los intereses comerciales de
México en el exterior.

~Crear enpleos nés productivos e incrementar el
bienestar de les consumidores.

(Fuente; SECOFI}

A través de estos’'objetivos se coadyuvard al logro de los
propésitos del Plan Nacicnal de pesarrollo gque son: reiniciar
el crecimiento econémico con estabilidad de precies y nejorar
productivanente el nivel de vida de los mexicanos.

PLAN NACIONAL DE DESARROLLO

- REINICIAR CRECIMIENTO ECONOMICO
-MEJORAR EL NIVEL DE VIDADE LOS MEXIGANOS

PROGRAMA NACIONAL DE MODERNIZACION
INDUSTRIAL Y DE COMERCIO EXTERIOR

. PROPICIAR EL CRECIMIENTO DE LA INDUSTRIA NACIONAL
. LOGRAR UN DESARROLLO INDUSTRIAL EQUILIBRADO

. PROMGVER LOS INTERESES COMERCIALES DE MEXICO

. CREAR EMPLEOS MAS PRODUCTIVOS
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£.2. Metodologia

En cuanto a metodnlogia, es importante sefialar gue existen
algunas diferencias conceptuales entre los organismos
internacionales respecto a la evaluacién econbmica.

La metodologia LMST (siglas derivadas de los nombres de los
autores Ian Little, James Mirrlees, Lynn Squire y Herman der
Tak}, estf avalada por el Banco Interamericano de Desarrcllo
(BI1D) y parte de la base de precios internacionales de bienes
y servicios, con lo gue la unidad de cuenta son las divisas.
En este caso se utilizan las relaciones internas de los
sectores productivos involucrades en el preyecto, para
estinar razones de precios de cuenta (Precio de Cuenta/Precio
de Mercado) a través de una matriz semi-insumo ~ producto,
las cuales son usadas para ponderar & los sectores
componentes de los costos y beneficios ideatificados.

La Organizacién de laz Naciones Unidas para el Desarrollo
Industrial (ONUDI} ha desarrellado dos netodologias para la
evaluacién econbmica de proyectos industriales.

La primera se presentd en 1972 en la publicacién: "Pautas
para la Evaluacién de Proyectos®™ Yy se basa en la
cuantificacién y correcci6n, nediante precios sombra o de
cuenta, de los principales insumos y recurses involucrades en
el proyecto.

La segunda metodologia se elabord en con unc

(Industrial Development Center for Arab jscaé::) .c c;ee;rgggrtg
especificamente para su aplicaci6n en lcs palses en vias de
desarrollo y presenta un enfogque m&s simple con base en el
:falor agregado nacional neto (VANN). Fue publicada en el
lg;;mnl para la Evaluacién de Proyectos Industriales® en

58




A continuacién se presentan ambas metodclogias aplicadas a
proyectos de exportacisn,

La metodologfa basada en el valor agregade nacionzl neto
(VANN) se apalizarS§ con mayor profundidad. Sin embargo, es
importante sefialar gque la metodologia de las “"Pautas para
Evaluaci6n de Proyectos Industrjales" es la utilizada por el
Banco Mundial para evaluar proyectos financiados por esta
institucién.

6.2.1. Metodologia propuesta por la ONUDI en 1972

Esta metodologia considera la evaluacifn econémica a través
de la cuantificacién de beneficios y costos econémicos, con
base en los precios vigentes en el pais de implementacién y
ajustados por precicos combra o de cuenta.

Estos precics intentan reflejar, como ya se mencions, las
distorsiones de mercados no perfectos en los gue sus preciocs
se han viste afectados por medidas y politicas comerciales,
principalmente  mediante correccicnes hechas a tres
componentes: divisas, para determinar efectos en la bkalanza
de pagos; mano de obra no calificada, para incluir el
objetivo de incremento de empleo; mano de cbra calificada,
para reflejar 1los efectos del avance tecnolégico y 1la
capacitacién.

Una vez gue se han definido los beneficios y costos generados
por un proyecto, se procede a ajustar la proporcién de
divisag, mano de obra calificada y nano de obra no calificada
gue contiene cada uno de ellos, ponderdndolos mediante su
precio sombra correspondiente.

El indicador de evaluaci6n mds utilizado es el valor presente
neto econtmico (VPHE), definido-como la diferencia entre los
peneficios y los costos actualizados al afic de inicio gel
proyecto, mediante la tasa de actualizacién social.
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6.2.2. Metedologia basada en 21 Valor Agregado Nacional
Neto (VARNR)

Fundamentacion para su utillzacién

El objetivo estratégico fundamental de cualguier naclén, es
elevar el nivel de vida actual de la poblaci6én. Este se
representa, tradicicnalmente, por el nivel de ingreso
nacional, que es la finica fuente para aumentar €l consumo Y
el ahorro (consumo futuro), de acuerdo, tanto a la dotacién
de recursos, como al grado en que se satisfacen las
necesidades de la poblacién.

Al evaluar un proyecto industrial desde el punto de vista
econémico, se trata de definir la aportacién que éste tendria
al ingreso nacional. Esta aportacién a nivel proyecto se ve
reflejada en el valor agregado neto, por lo que, segn la
ONUDI, " el problema se reduce a “la evaluacién del valor
agregado cuya generacién se espera de un proyecto de
inversién a base del valor social efegtivo de los insumos y
productos® (8)

El1 valor agregado neto esté cbmpuesto por dos elementos:
sueldos y salarios y un excedente 6ocial.

Los sueldos y salarios a nivel proyecto, se consideran como
insumos, mientras gue, para la sociedad, forman parte del
ingreso nacional - {ingreso monetario personal de la
poblacién}, aumentando el nivel de vida de la poblacién.

El excedente social es la porcién del valer agregado que se
distribuye a través de impuestos para el fisco, utilidades
netas, intereses del capital prestado, depssitos para
expansién y 1la base del ahorro que serd invertido en el
desarrollo econémico y social del pais.

El VAN es el criterio bisico utilizado en esta evaluacién y
relaciona 1los objetives del proyecto con los principales
objetivos nacionales; existen ademfs los fndices adicionales
Yy complementarios que presentan un cuadro nmultidimensional
del proyecto e indican de manera mds explicita la relacién
entre objetivos.

Estos son: el efecto sobre el empleo, efecto sobre 1la
distribucién, efecto neto sobre las divisas y competitividad
internacional. Las consideraciones complementarias son de
carfcter cualitative y contemplan tecnologia, medio ambiente,
infraestructura, etc.
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6.2.2.1. Caracteristicas del Valor Agregado.

El valor agregedo como criterio de evaluacién econémica de un
proyecto -3 estima incluyendo tanto inmpuestos como
subvenciones, ys gue estos c€lementos estan incluides en los
precios de mercado Gue B¢ estd dispuesto & pagar y de alg(n
modo reflejan las preferencias sociales.

Este indicador se calcwla para toda la vida econbfmica del
proyecto y se basa €n los productos y/o insumos més
importantes.

Asimisme, se le deduce la inversifn para obtener el valer
agregedo neto y de éste £6lo interesa la fraccibén gue se
distribuye y consume dentro del pals, o Bea, el valor
agregado nacional neto (VANN).

6.2.2.2. Reajuste de Precios.

Los productos e insumos del proyecto deben considerarse a
precios de mercado efectivos. Las caracteristicas de 1los
precios de mercado efectivos son;

-~ Son precios corrientes y futuros previstos.

- Bon precios en el mercade interno y mundial donde
los productos sean susceptibles de venderse.

- Son precios en el mercado interno y mundial donde
los insumcs puedan adgquirirse.

- Lor del mercado internacional son preciocs CIF o FOB
efectivos, transformados en internos mediante el tipo
de cambio reajustado de divisas.

Debido a que los mercados no son perfectos y estos precios se
ven afectados por politicas financieras, econémicas o
sociales, es necesario corregirlos y ajustarlos. Para esto se
deben identificar distorsiones, tomando en consideracién los
siguientes criterios:

a) Partidas que figuran de modo mfs destacado en los
insumos y productos d&e un proyecto a precios de
mercado

b) Precios gue muestran nmayor desviacién de sus
respectivos costos sociales.
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los precios

Las pautas gquc presenta onuUDI  para estimar
ajustados son las siguicntes:
[CamgIPIn [ JAFLICATKN
i POLUCTHA
1 DEIAPUR TACHM ATON EATE FA EL PRLCIO SOCIAL PLAL
QUE OFTILNE EL PAIS HA DL
LSESCIRSL CAUTELA PARA QUE EN
IATE PRECIO ND HAYA UN
ELLMINTO OCULTO DL DUMPING U
QTXOS DE ZFECTO DISTOKSIONADOR
2 COMEM CLALIFADOS INTLENAMENTE ACIP 1I0UAL QUE EL ANTIRIOR

BUSTITUCION DY DAPODTACIONES)
3 COMIRCIALIZADOS INTIRYAMENTE
o3 ARTICULOS BASICDS

¥ ARTICULOS NO BASICOS.

0 SERVICKS DE INFRAZSTRUCTURA
COMERCIALIZADOS DN EL PAlS.
ELECTRICIDAD. GAL. AGUA.

VAPOR. TRANLPORTEN. ETC. (31
MO 30N EXFORTARLES)
n pesuMos

. BLFORTADOS INVERLION £

INSUMOS MATERIALES CORRTENTES

2 PRODUCIDOS EN EL PAlS
NVERSION ¥ MATERIALES}
o) EXPORTABLES (SE AN
EXPORTADO ANTEIORMENTE ©
FODRIAN ZXFORTARSE AHORA)

) DAPORTARLES (KE HAN
TMIORTADO ANTEXIGRMENTE Y
POD RIAN DAPORTARSE AHORA)

n¥aks

3. SEVICIOS DE INFRAESTIUCTURA
ADQUIRIDOAS EN L PALS
AD. GAS. AGUA,
VAPOR. TRANSPORTE ETC. (51
NOSOM EXPOXTABLES ©
D4PORTABLES)
4 TERERG

) PUIRZA DE TRABAID

A DMP MAS SUBVENCION (31
La HUBTEXES

ADMP INCLUSIVE D4PFUESTOS
INDIRECTOS 1 LOS
Husn

ADM? O EL COSTO,
ESCOGIENDO EL QUE SEA
MA3 ALTO

ACTF MAS GASTOS INTERNOS
CONTYOS DE TRANSPORTE
SEOLRO. ETC.

ADMP O AFOB, ESCOGIENDO
€L QUE SEA MAS ALTO

ADKP O ACTP, ESCOGIENDO
[FL QUE SEA MAS ALTD

LA SUBVENCION KEPKESENTA LOS
COSTOS SOCIALES ABICIONALES.
QUE 30N $ U} KAGADOS PO EL
Paly

PUESTO QUE EL ADMY 3E

ESTABLECE A VECES POR DEBAXD
DEL CONTO DE PRODUCCION Y SE

DA UNA SUBVENDION AL PRODLCTOR

ESTE £3 EL PRECK) SOCIAL REAL
PAOADO POR EL PAL, SN

| DBAROO. HAY QUE LIEXCER
[CAUTELA RESPECTO A POSIBLES
COMPONENTES DZ DUMPINO
[0CULTOS EN EXTE PRECO

304 DARAROQ, HAY QUE PROCEDER
con Ancio: 81108 PRECICS
INTERNOS 50N MUCHO MAS BAXS
QUEELP O . PODRIA
SOSTINERSE QUE ESTAN

fruavencionaDot 0 QUE Los

ARTICULOS PODIIAN EXPORTARSE,
Y EN TAL RITUACION PUEDE SER
NECESALIA UNA CORRECCION
OWETIVA DY LOS PREDOS .
DNTERNCS

AQLT TAMBIEN SERIA NECESARIO
{OBRAR CON ANCIO PARA
XEAJUSTAR E1 ADMP A ALGUN
INTVEL ADECUADO CURNDO SEA
CONSDERADLEMENTE WA ALTO
QUE FL ACT?

ADMP Mag

ADM? D [T COSTO.
ESCOGIENDO EL QUE SEA
MAS ALTO

ADMP (SOBYE EL TERRENG
PALL CONSTRUCCION
INDUSTRIAL)

10S SUELDOS ¥ SALARIOS
EFECTIVOS MaS

PRESTACIONES SOCUALEY

ADMF o FAEDIO EFECTIVO DEL MEICADO INTERND  AFOR « PAECIC EFECTIVO
ACTF « PUECIO EFECTIVO DE COSTO. SEGUAD Y FLETE
FUENTE MANUAL Paka La EVALUACION DE PROYECTOS INDUSTRIALES - ONUDL- 112
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LA

COSTD SOCIAL ADICIONAL
$UFRAGADO POR EL PALS

EL ADMP DE ESTOS $SERVKCIOS
PULDE ESTABLECERIE A VECES
FOR DERAJO DE LOS COSTOS DE
PRODUCCION. LO QUE EQUIVALE A
UNA SUSVENCION BNCUBIEATA

KANCO A BORDD




En el casp de los proyectos de exportscién se descartsn los
productos cokercializacdos internamente.

La» evaloarién de proyectos se efectiz a precivs constantes
{precios efectivos reajustades) y en el caso de exportacibn,
en dblares.

6.2.2.3. Indicador de Evaluacitn

En esta metodologfa el indicador de evaluacién utilizado es
el wvalor agregado naciopal nete. Este se define como la
diferencia ontre el valor previsto del producto del proyecto
{ingreso por ventas) y el valor previsto de los insunos
materiales y servicios gue se reguieren para cbtener el
producto, mAs la inversién total, nés los pages remitides 2l
exterior por concepto de este proyescto.

n
VM-;V,*(MJ+IJ+EJJ

donde: Lid
v Vi = eg el valor previsto del producte en el afio 3

¥j = es el valor previsto de los insumos materiales y
servicios en el afio 3§

1} = es la inversifn en el afio 3

E} = es le total de pagos remitidos al exterior en el
afo 3§

4 = afic desde el inicio del proyecto {(0,m)

n = afios da vida Gtil del proyecto

Ya gque es Jjmportante definir 1la aistribucitn de los
beneficics del proyecto a lo largo del tiempo, es necesarioc
actualizar los valores que intervienen en el c&lculo del
VANN.

A diferencia de la evaluacién financlera en 12 gue s¢ emplea
la tasa de interés usual come par&wetro de actualizacibén, en
la evaluaciébn econbmica se emplea la tasa social de
actualizacién (TSA). La ORUDI define esta tasa como "la
estimacién coantitativa gque la sociedad atribuye a los
beneficios y costos futuros".

Esta estimacifn la efectGa alguna institueibn a nivel
nacional, en el caso de México la secretaria de Programacién
Y Presupuesto, y de algin modo refieja 1» necesidad de una
us:l?nacién de recursos adecuada desde el punto de vista de la
sociedad,
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El valor del VANN actualizade al afo de inicio del proyecto
es:

Ev! - (nj “+ Ii #_E‘)

Fo

.’]
donde ¢ € et

VANN“ = valor actualizado del valer agredgado nacional
neto
1® = tasa gocial de actualizaciébn.

casda proyecto involucra diversos insumos y servicios, asi
como inversiones y remisiones al exterior. Del mismo modo, el
concepte del valor del producto puede estar compuesto de uno
o varios elementos.

De ahf que: ™
VPJ
donde:

Vyy = valor previsto del sub-producto kX en el afio 3§
p = nfimero de sub-productos.

Q
N = E s M, + K. +t.... * N,
] ot nu [} 2j L]

AOnde:
’fu = wvalor previsto deél insumo o servicio 1 en el
ano 4§
q= ntnero de insumos o servicios.
.rx = I +I_ +....+1
I, =Bl FIO oo
donde:
1. = inversién m en el afio j
r = nfimero total de tipo de inversiones.
a
B, = LE,  =E; +E +.... +E
D=1
donde:

.Eo‘ = pagos remitidos al exterior por el concepto o
en el afio j

8 = nipero de remisiones al exterior.
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Ya gue Jos precios wutilizados en ests metodologia deben
ajustarse seghn las pautas cnunciadas con anterjoridad {Ver
€.2.2.2), Ja férmula completa del wvalor agregado nacjonal
neto quedars:

n a
Ve = T ¢ v - (L ¥ CNA =+ DA o
a 20 31t LY} l:l}: 1 1 2 nlA) * H‘A‘j

.
. *yd
r ]'_‘ [D‘ l)!Az’) +r on A-_‘(bl - 6’A‘J s (1« 5O
et oes
donde:

Vkj = valor previsto del sub-producto K en el afo j
(caleulado ecomo precio efectivo FOB)

M1lj = valor previsto de insumos o servicios tipo 1 en
el afio j
proporcién de insumos importados
proporcién de insumos exportables producidos en
el pais
proporcién de insumos importables producidos en
el pais
proporcién de servicios de infraestructura
adguiridos en el pals (no exportable, ni
importable)
factor de ajuste {a precio CIF més gastos
internos conexos de transporte, seguro, etc,)
factor de ajuste f{a precio efectivo del mercado
interno o precio FOB, escogiendo el mayor)
= factor de ajuste {2 precio efectivo del mercado
interno o precio CIF, escogiendo el mayor)
factor de ajuste (a precio efectivo del mercado
interno o precios de costo)
invereién del tipo m en el afio j
= proporcién de inversién nacional
= proporcién de inversién extranjera

A= factor de ajuste de tipo de cambio
Eoj®= pagos remitidos al exterior por el concepto o

el afio j

&, = proporcién de pagos de utilidades, regalias,
intereses, etc. renitidos al exterior

6_= proporcién de remuneraciones de la fuerza de

trabajo extranjera

A = factor de ajuste (sueldos y salarios efectives

® nds prestacicnes sociales)

= nimero de afios de vida 0til del proyecto

= nimero de Eub-productos

« nlimero de insumos o servicios

= ntmero de tipo de inversjiones

=

> > W3 B w33
L} L] L] L}

‘> ‘>
'

-
o B
o &
1

nurero de remisiones al exterior
tasa de actualizaciébn social

LT -]

[

El VANN  ge expresa en dblares, que es la unidad de cuenta
utilizada en la evaluacién de proyectos de exportacisn.
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6.2.2.4 Criterios de Evaluacion.

Como criterio inicial de evalvacién, el valor aqregndb
nacional neto actualizado del proyecto, debe ser positivo:

v, 5 o

Esto indica la contribucién positiva del proyecto al ingreso
nacional.

si 'VANM_ ¢ = 0, cntonces el proyecto tendrf gque ser revisado
antes de continuar con su evaluacibn.

Pbr otro lado, el VANN, por detinicién se compone de sueldos
¥y salariocs y excedente social:
n

VANN = z(ssr ES)

o

55) = sgueldos y salarios previstos para el afio J
ES) = excedente EPcial en el afio J

donde:

El concepto de sueldos Yy salarios est& formade por diversos
elementos, por lo gue:

u
sS, =L SS,
=0

- ssa + S8+ ..., + SS

J § 2j

donde:

SS,. = sueldos y salarios del tipo t en el afio 3
u =" nfimero total de tipos de sueldos y salarios.

Por lo que una vez que ha pasado el proyecto por este primer
cedazo, se aplica la prueba de eficiencia absoluta.
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Esta prueba liga las dos f6rmulas del VANNa, con el fin de
determinar el excedente social gue genera el proyecto.

n
'Y - n
VANN = E (¥, - e + I+ Ep) VAN = B(SS, + ES))
jo j=o‘ i
n n n
EA = ES = V. - (K. + I + ED}-
’:E i kE i i i ;J) #OSJ

donde:

EA = prueba de eficiencia absoluta de un proyecto en
base a loe valores actualizados del valor
agregado y de las remuneraciones.

&1 EA > 0, entonces el proyecto es ericiente desde el punto
de vista nacional, ya gque este pto repr nta un to
del consumo actual y una fuente de expansién de la economfa
nacional.

si EA <= 0, el proyecto no es aceptable, ya gque ni siquiera
recupera las remuneraciones al personal.

sin embargo, cabe mencionar que, aln en estos casos, puede
haber factores politicos o sociales que justifiquen la
inplementacién del proyecto.

Como complemento a estas pruebas, se pueden efectuar anilisis
con i{ndices o razones econémicas tales como:

~- Generacién de valor agregado por unidad de capital
invertido.
P{vA - EAc .
P(I)
donde:
P(VA} = valor agregado actualizado
P(I) = valor actualizado de }a inversi6n total

EAc = eficiencia actualizada del proyecto, desde el
punto de vista del capital.
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- Generacio6n de valor agregado por wnidad cde costo de mano Qe
cbra.

P(VA) = EAm
F{H5)

donde:

P(Mo) = valor actualizado del costo de pano de obra
calificada
EAn = eficiencis actualizada del proyecto desde el
punte de vista de la mano de obra.

El costo de la mano de obra se calevla como la suma totel de
repuneraciocnes (sueldos, salarios y prestaciones sociales)
que reciben los empleados calificados, no calificades,
nacicnales y extranjeros, inclusive, gque se reniten &l
extranjero. EAm se interprsta comoc el valor agregado en
dblares cque genera cada unidad monetaria, en este caso, cada
dblar que se paga en remuneraciones.

Estas razones son de mayor utilidad cuando se tienen que
comparar diversos proyectos, o en el caso de proyectos de
modernizacion/expansitbn para analizar los beneficios del
proyecto, con y sin modernizacibn/expansién.

AdenSs se proponen aplicaciones especificas para estos
proyectos:

~ Comprobar si el valor agregadc después de la
modernizacién/expansifn, ser&é nayor o al menos igual que el
valor agregado sin el nuevo proyecto:

P(VA) después de la modernizacién Z -2
F{VA] antes deé I& modernizacién

donde P(VA} después de 1la modernizacién es el valor
actualizade del valor agregado que se espera sea generade por
el proyecto después de 1a podernizacién/expansién. Los
elementos que componen ests ecifra son los valoras a nivel
corriente de funcionaniento, wnis aquéllos adicionales
generados por el nueve proyecto.
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Del nismo modo 6¢ pueden comparar los excedentes soclales

generados con y &l

{p(va) - P(sS5))

proyecto de modernizaci6n:

después de la modernizacién = 1

(e{va) - P(ssy)

intes de la modernizacién

donde P(SS) es .e] wvalor actualizade de las remuneraciones

previstas.

El proyecto de modernizacifn/expansién debe pasar, tanto las

pruebas para proye
las pruebas de apl

6.2.2.5 Indices ad

En los proyectos

ttos nuevos mencionadas anteriormente, como
cacibén especifica para ellos.

icionales.

de exportzcibn, unc de los beneficios a

nivel nacional ifportantes a evaluar, es la captacién de
divisas que, adic¢ionalmente, se considera como un factor

esencial para apoy

BAr a la economia del pais.

Con este fin se plantean dos evaluaciones: la de los efectos
del proyecto sobre -la balanza de pagos y la del efecto sobre

1a sustitucidn de

Para estimar el

lmportaciones.

primerc es necesario determinar las

corrientes netas de divisas & lo largo de la vida Gtil del

proyecto.

donde:

]

£ <D, - SO
E ?

1 o+ 1%

FD = valpr actualizado de la corriente neta de

divisas

durante la vida Gtil del proyecto (0,n)
EDj » entrhda de divisas en el afio j
£D} = salida de divisas en el afic §

Esta factor nide
del proyecto al p¢

la aportacién o reduccién neta de divisas
is.
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La entrada y salida de divisas son a su vez el resultadeo de
sumatorias de varios cCohceptos gue e agrupan en deos partidas
principales: entradas y salidac directas y entradas y salidas
indirectas, gque son aguellas relacionadas. con piroyectos
€ONexes.

n t-d -] r - .j
FD = [ ¢E EOD, +E EDIp; - CEESD + EBST 3 /€1 +4%
o o o o o

donde:

EDDk = entrada de divisas directas por el concepto k
EDI1 = entrada de divisas indirectas por el concepto

ESDn ~ salida de divisas directuas por el concepto m
ESDn = salidad de divisas indirectas por el concepto

= nfimero de cohceptos de entradas directas
= nGmero de conceptos de entradas indirectas
= nlimero de conceptos de salidas directas

= ntimero de conceptos de salidas indirectas

s
Esta evaluacién es particularmente sensible a factores como
acuerdoes comerciales bilaterales © rultilaterales,
devaluaciones, politicas de comercio exterior, etc., por lo
gue es convenlente efectuar posteriormente anflisgiz de
sensibilidad.

E1 caso de substituci6én de importaciones se aplica cuando los
productos a fabricar serfn vendidos, al menos parcialmente, a
nivel nacional y esto tendré como consecuencia la reduccitn
de importaciones de los mismos. E1 ahorro de divisas ser&
equivalente al valor CIF de los articulos que anteriormente
se importaban y que a partir del proyecto serdn suministrados
localwente,

Otra evaluacién importante para proyectoes de exportacién es
1a que la ONUDI denomina: competitividad internacional. con
este parémetro se pretende determinar 1a ganancia social gque
generen las exportaciones, c¢omparando el valor actualizado de
la corriente neta de divisas con el valor actualizado de los
insumos de recursos internos.

IS
- E RI;
CI = b CED’-SJJJ 0

o

1 o+ 1% a o+ 1')1}
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donde:

€1 = indicador de competitividad internacicnal

RI = componente nacional actuzlizadc de la inversién,
insumos, materiales corrientes y remuneraciones
en el afio t.

Como en los casos anteriores, este Gltimo valor es a su vez
la sumatoria de diversos elementos como la inversién
originada en el pafs, insumos materiales a precios ajustados,
servicios de infraestructura y remuneraciones gue no salen al
extranjero.

RI, = E Ri,; = RI, +RI,+.... «RI,

donde:

PRIt} = valer previsto del componente nacional t en el
afio J
v = ntimero de componentes nacionales.

En principlo, el criterio de aceptaciém de un proyecto para
competitividad internacional es:

cI =1

Esto garantiza al menos la recuperacitn de 1los costos
sociales reales del pals. Sin embarge, este criterio puede
nodificarse, tomando en cuenta la politica de estimulos a la
exportacién vigente en el momento de llevar a cabo 1la
evaluacién del proyecto.

Cabe nmencionar gque estos indices se deben complenentar con
1as evaluaciones cualitativas gue se proponen en el capitulo
4 y, aungue éstas no forman parte de la retodologia de 1la
ONUD1, &f constituyen un factor muy importante de decisitn
para el evaluador del proyecto.



6.3 Evaluaci&n Econbmica y los Objetives Nacionales 1950-1994

y damental gue
se mencioné en el punto 6.1, es fun
::?:taynunu interrelacibn entre los objetivos nacionales y los
proyectos gue e lleven 2 cabo. .

' i6n
Jogra como resultado de esta interrelac
E; ps::::gcgueysere;\?iere de un intercnmbzto co;\ist;:fe dgi
i6n de ajustes por parte del sector ofic A
i:i::a;riva%o Yy dje los organisgmos ¢e los que depende la
adecuada seleccibn de proyectos.

EVALUACION ECONOMICAYLOS OBJETIVOS NACIONALES
INTERRELACION

\ EVALUACION =
= DE
PROYECTOS | sesmmnmly-
—_— DE EXPORTACION
DE MEXICQ / EXPORTACION IMPLEMENTADOS

ENTORNO
MUNDIAL

En gran parte, la formulacién y ejecucién del Plan Nacional
de Desarrollo tendri éxito en la medida en gque los objetivos
de los proyectos seleccionados apoyen y fortalezcan los
programas secteoriales propuestos por el gobierno.

Como ya se indicé, el Plan Nacional de Desarrocllo 1950-1994
tiene como metas principales, reiniciar @ el crecimiento
econdmico con estabilidad de precios Yy nejorar
productivamente el nivel de vida de los mexicanos.
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t6é el Programa
ruencia con este Plan, bBe presen 2 a
ﬁ::igﬁgg de Modernizacion Industrial y Cenercio t:?::flor
1990-1994. Este Programa plantea como objetivos gene :

i industriz nacional,
- propiciar el crecimiento de la ini
mcgiaﬁte el fortalecimiento de un sector exportador
con altcs niveles de competitividad.

Log int 1ibradd
- rar un desarrollo anustriql mis equi B
propiciando una adecuada utilizacibn regional de los
recursos productivos.

- promover y defender los intereses comerciales de
México en el exterior.

- Crear empleos  mas productivos Yy mejorar
productivamente el nivel de vida de los mexicanos.

La estrategia fundamental es la modernizacién industrial y
el comercio exterior.

La metodologia del VANN que se plantea en el punto 6.2.1
permite una serie de vinculaciones entre los objetivos
nacionales y los criterios de evaluacién econbmica
utilizados,

El VANN como indicador, 1lleva implicitos 1la creaci6tn de
enpleos mis productivos y mejor remunerados, lo que a su vez
redundarf en una base mis amplia de mano de obra calificada,
con el consecuente logro de calidad y conpetitividad a nivel
internacional de leos productos mexicanos.

El excedente social es el otro elemento del VANN. A través de
una conpleja red de distribucién y redistribueibn, el
excedente social constituye una fuente importante de fondos
quei apgyaran el logro de todos 1los objetivos a nivel
nacional.

La eficiencia del capital es un indicador importante en la
utilizacién Optima de recursos con gque cuenta el pais,
sobretodo en 6&pocas, Bino de escasez, si de limitaciones
serias de capital. Aunque no se le puede vincular
especificamente con un objetivo determinado del Programa, s{
propicia un desarrollo industrial m&s equilibrado.
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Ls corriente neta de divisas y la cormpetitividad
internacional, entendida como 1a ganancia social que generan
las exportaciones, son Indices que est&n directamente
relacionados con 12 internacionalizacién de la industria
nacional y el fortaiecimiento del sector exportador.

Ya gue el objeto de este trabajo es especificamente este
sector, es conveniente que ge le dé un mayor peso relativo a
los resultados obtenidos agui y que, asimismo, sean factores
de decisiébn fundamentales para la aceptacién o rechazo de lgs
proyectos.

6.4 Aplicacién de 1a Metodologia del VANN a Proyectos de
Exportacibn.,

La estructura de la evaluacién econémica de los proyectos es
la siguiente:

ENTRADAS
SALIDAS
1.PREGDVCTOS
Y CORT08
EVALUACION
2.FACTORES - VALOR AGHEGADO  MACIORAL  NETO
DE ANSTE — g N— - EFICIENCIA ABSOLUTA ACTUALZADA
+ CORWENTE NETA DE DMSAS  ACTUALIZADA
3 TamA D ECONOMICA -
ACTUALIZACION COMPET{TIVIDAD INTERNACIONAL ACTUALIZADA
tociat

En los proyectos de exportacién se presentan unc o varios de
los giguientes elementos de entrada:

1. Productos y Costos
i. Productos

- Ventas anuales en el extranjerc
- Ingresos por actividades secundarias

ii. Costos
- Insumos materiales y servicios de

infraestructura:

. de fabricacibn
importades
nacionales

. de ventas o comercializacién
importados
nacionales

. de administracién
importados
nacionales
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- Inversjiones

nacional y extranjera
activos fijos

gastos pre~operativos
capital de trabajo

- Pagoe remitidos al exterior
. remuneraciones
. utilidades {dividendos)
. intereses
. varios (regalias, seguros, reaseguro, etc.)}

- Remuneraciones pagadas en México
. personal operativo
. personal de ventas
« personal administrative

Esta 1ista no pretende ser exhaustiva ni limitativa.

Con el objetc de poder contar en forma ordenada con todos los
elementos cuantitativos requeridos para la evaluacién
econSmica, la ONUDI/IDCAS propone el useo de cuadros o
formatos gque contienen los siguientes elementos para el
cflculo del VANNa y la prueba de Eficiencia Absoluta (EA).

1. Valor del producte (V)

1.1 Exportaciones (ajustadas a precios FOB)

1.2 Varios (ingresos de actividades secundarias:
servicio, asesorfa post-venta, ete., a precio
efectivo del mercado interno o al costo,
escoglendo el m&s alto)

2. Valor da los insumos materiales y servicios de

infraestructura (M}

2.2 de importaci6n (aljustados a precios CIF nis

gastos internos de transporte, ssguros, ete.)

2.2 nacionales

. exportableg (ajustados a precios FOB o efectivos
del mercado interno, escogiendo el mayor)

. lmportables (ajustados a precios CIF o efectivos
del mercado interno, escogiendo el mayor)

. otros {a precioc efectivo del mercado interno)
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3. Inversiones (I)
3.1 Activos Fijos
3.1.1 Equipo de produccién, inclusive costos de
instalacién
3.1.2 Edificios
3.1.3 Terrenos (ajustados a precioc efectivo del

mercade interno)

1
Gastos pre-operativos .
.2.1 Licencias y regalias naclonales
2.2 Gastos de planificacién

2.3 Publicidad inicial

2.4 Capacitacién

2.5 Otros

3.3 otros
4. Valor agregado neto (VAN) 1 - (2 + 3)

5. Pagos remitidos al exterior (E)
5.1 Remuneraciones
5.2 Utilidades
5.3 Intereses
5.4 Varios (regalias, seguros, reaseguro, etc.)

6. Valor agregado pacional neto (VANH) (4 - 5)
6.1 Remuneraciones no remitidas 2l exterior (Ss)
6.2 Excedente social (ER)

7. Factor de actualizacién
108« 1%

8. Valor actualizado del valor agregado nacional neto

(VANNa) (6 x 7)
8.1 Valor actualizado de las remuneraciones no
remitidas al exterior (6.1 x 7) (SSa)
8.2 Valor actualizado del excedente social
(6.2 x 7} (Eka)

El horizonte cronolégico que se debe emplear al llenar estos
cuadros es el que interesa a la entidad que va a tomar 1la
decisién de implementar o no el proyecto.
vinculade con la vida Gtil econémica del proyecte y Son el

monto de la inversién reguerida.
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Asinismo, es conveniente recordar que la kvaluacidn en este
tasu, se hace en dblares, por lo gue el costo de los factores
nacionales involucrados debe convertirse a esta divisa,
habiendo determinade con anterioridad 5i se normaliza a dSlar
controlado o d&lar libre, con 1la aplicacién del factor de
ajuste correspondiente.

Para determinar la corriente neta de divisaz y la
conpetitividad internacional, se sugiere el siguiente cuadro
base:

1. Entrada de divisas (ED)
1.1 capital extranjero
1.2 Préstamos extranjeros
1.3 Exportaciones
1.4 varios

2. Salida de divisas {SD)

2.1 Honorarios

2.2 Importaciones de bienes de capital

2.3 Importaciones de materia prima

2.4 Repuneraciocnes pagaderas en divisas

2.5 Reembolso de préstamos extranheros

2.6 Derechos de ragallas, know-how y patentes
2.7 Dividendos a sccionistas extranjeros

2.8 Pago de servicios (transporte, seguros, ete.)
2.9 varios

3. Corriente neta de divisas (1 - 2)

4. Corriente neta de divisas actualizada
1 /¢t + 4% x 3

5. Insumos de recursoes nacionales
5.1 Inversiones naclonales
5.2 Insunmos materiales nacionales
5.3 Servicios de infraestructura
5.4 Remuneraciones nacionales

6. Valor actualizado de los insumos de recursos
nacionales
1 /€1 +4™ xS

Tanto el wvalor Bectualizade de los insumos de Xecursos
nationales, como la corriente neta de divisas actualizada, se
calcula Gnicamente sobre el producto de exportacibn.
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6.5 Matriz de Decisién.

como una herramienta de decisién, se propone elaborar una
matriz gue permita evaluar en forma global los resultados de
Jos 4 indicadores principales propuestos: el valor agregado
nacional neto, el indice de eficiencia absoluta, la corriente
neta de divisas y el indice de competitividad internacional.

En principio, el decidir en qué rango o categoria encajan los
resultados, dependerf del sector industrial a que pertenezca
el proyecto y quedara ablerto al juicio del evaluadoy, ya que
no se puede hacer una comparacién aritmética, sino de
rangos: alto, medio y bajo.

A continuacién se presentan ejemplos de varios resultados
posibles y del mecanisnmo de andlisis que se utilizarfa pera
tomar una declisién.

1, VANN alto EA bajo
FD alte cr bajo
MATRIZ DE DECISION
ALTO
MEDIO
EAO
VALOR AGREGADO ~ EFICIENCIA  FLUJO NETO COMPETITIVIDAD
NACIONAL NETO ABSOLUTA  DE DIVISAS INTERNACIONAL

- El producto de la venta es alto, sin embargo, o el
proyecto es intensive en wano de obra, o las
remuneraciones propuestas son demasjiado altas. Dado
gque en la evaluacién financiera los sueldos y
salari’cs representan un insumo, conviene estar alerta
y revisar este rubro, tanto en gastos de operacién,
como en gastos de venta y gastos administrativos, asf
como efectuar un an&lisis de sensibilidad antes de
aprobar el proyecto.
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2. VARK alto EA medio
FD alto cI medio

MATRIZ DE DECISION

ALTO
¢
MEDIO
BAO
VALOR AGREGADO ~ EFICIENCIA  FLUIO NETO COMPETFTIVIDAD
NACIONAL NETO ABSOLUTA  DEDIVISAS INTERNACIONAL
- El1 proyecto gue se posiciona en esta regibn, puede
ser aceptado con una recomendacién de monitorear los
rubros de sueldos y salarios o inclusive, de efectuar
un andlisis de sensibilidad en base a este parametro.
3. VANN alte EA alto
FD alte cI alto

MATRIZ DE DECISION

BAJO

EFICIENCIA FLUIO NETO COMPETITIVIDAD

VALOR AGREGADO
DEDIVISAS INTERNACIONAL

NACIONAL NETO ABSOLUTA

- El proyecto puede ser aprobado sin condiciones ni
recomendaciones.
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4.  VANR medio EA bajo

D medio [o3 ¢ bajo
MATRIZ DE DECISION
ALTO
MEDIO (-
BAJO )
VALOR AGREGADO  EFICIENCIA  FLWO NETO coummvwm
NACIONAL NETO ARSOLUTA  DEDIVISAS INTERNACIONAL
~ En estos proyectos aparecen varias opciones:
a) los pagos al extranjero son altos
b) el precio de venta yfo el volumen propuesto es
bajo
«j:) los insumos, incluyendo remuneraciones, son
altos
Es conveniente revisar costos y proyecciones de
venta, pues aceptar un proyecto en estas condiciones,
ya implica un riesgo a considerar.
5. VAKN nedio EA nedio
FD medio cI medio
MATRIZ DE DECISION

BAJD

VALDR AGREJADO EFICIENCIA FLUJIO NETO COMPETITIVIDAD
NACIONAL NETO . ABSOLUTA DE DIVISAS INTERNACIONAL

- A diferencia del caso anterior (4), la opcién de

insumos altos no se da en esta posicién. Se

recomendaria una revisién de proyecciones de venta y
precio final del producto y/o considerar un cambioc de
mercade, a donde se pueda incrementar el precic y/o
ampliar la penetracién, o una aAiferenciacién del
producto con el mismo fin.
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MEDIO

BAIO

ALTO

MEDIO

BAO

VANN nedio EA alto

FD medio CcI alte
MATRIZ DE DECISION
VALOR AGREGADO  EFICIENCIA  FLUJO NETO COMPETITIVIDAD
NACIONAL NETO ARSOLUTA  DE DIVISAS INTERNACIONAL

-Este caso implica:

a) Insumos nacionales bajos

b) Repuneraciones nacionales bajas

c) Precic baje del producto

d) Pagos al extranjero muy elevados
Estos proyectos pueden involucrar productos con
integracién nacional alta, pero de bajo costo y con
utilizacién de mano de cbra nacional no calificada e
incluso sub-remunerada. Los gastos en el extranjero
se pueden ver incrementados por canales de
distribucibn o comercializaciébn poco adecuados.

VANN bajo EA baje
FD bajo CcI bajo-
MATRIZ DE DECISION

VALOR AGREGADO EFICIENCIA FLUIO N.ETO 6omerme)\.;>
NACIONAL NETO ABSOLUTA DE DIVISAS INTERNACIONAL

- Los proyectos en esta regién deb r
aceptarlos significa un altog riesgg.en replantearse y
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B. VANH bajo EA medio

FD bajo cI medio
MATRIZ DE DECISION
ALTO
MEDIO s .
BuO : : PR
VALOR AGREGADG  EFICIENCIA  FLUD NETD COMPETITIVIDAD
NACIONAL NETO ABSOLUTA  DEDIVISAS INTERNACIONAL
- Estos proyectos presentan las mismas circunstancias
gue en el caso &, pero con el agravante de un volumen
m&s bajo de ventas y/o un precio demasiado bajo del
producto. Se debe revisar la conveniencia de intentar
entrar a un mercade internacional con este tips de
productos.
9. VANR hajo EA alto
FD bajo cr alto
MATRIZ DE DECISION
ALTO
MEDIO
BAIG -
VALOR AGREGADD  EFICIENCIA  FLUJO KETO COMPETITIVIDAD
NACIONAL NETO ABSOLUTA  DE DIVISAS INTERNACIONAL

- Eetos proyectos beneficiarsn mas al

pais comprad
que a México. Desde el punto de vista ge g:
;:giuacién econdmica, no son convenientes Para el
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En este capitulo se presenta un ejemplo hipotético para
j{lustrar los diferentes criterios de evaluacién sugeridoe.

INFORMACION PARA DEFINIR CRITERIOS DE EVALUACION ECONOMICA

[CUADRD 1. Afo (
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3. VALOWDELOS INSUMOS MATERILES J1ee 100 30 31 31 1 1 ;1 N N N S M oo o NN N
3. YALOR ACREGADO INTIRROMITC{I-H{(EN (MY 40 @ 4% & @ @ & o ® & A & 8 & & & # =& »
4. 74005 ¥ EMMIGS Al EXTIAKS (LR T L L D LI L TR 1 wom o A s
S, VALOR ATBIDADO MACIONALNEIOB- JUibe) (0001 33 21 33 3 M M 33 » ”» N R W pa
3.1 REMUNERACIONTS 1 v ¥ L} mowmoonow 4 13 a N o on
33 EXCIRUNTE 0CIAL W oe M B ox @ BN NN DN DN RN A
5. FACTORLI X ACTLALTIACKY
riberdiviniin e 35 03 Ba S AN ew 431 a3 a1 02 A EH
1. ValOw ACTUALZADO DO VANS Cab) {(ion (W30 210 RN XRETN TR RN BTN LR TR B ts te 02 Y4 43 sy
1.4 VALOR ACTUALEZATD
FEMUNTLACKALS (3.1681 . - 5 33 33 50 &4 AT a3 40 34 32 e ) I OB 21 M
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FROFONOION DL LAS .
TXPORTACIONLS DENTIO DEL. .
PRSACTRIOTAL(S) HUE NS TS N0 NI NI NS DI UL R VS NS U NS BE Vs N 1S
1. EXTRADA DE. 13 Ma 130 248 313 M0 15 N0 P 2 NS NI N0 NI MD M e N WA N
i aibiond
CAPITAL EXTRAKIER O ng n
1 3 EQUIRD ADURIDO A
i
10 EXPORTADONLS W3 100 M0 NE L) HA ND NS NI RS NE VA NS PD NE N NS NS NS
1. oA P R T T A A T P e 0 [P
3.1 REGAZIAS
3.3 MATELALES LMeOR TADOS L S e e N I E I Y I ¥ I N S Ry R K A A A I T A N
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El valor agregadsc nacicnal neto actuializado se presenta en
el rubro nfimero 7 del Cuadro 1. Como ce observa en este caso,
1a produccién se inicia en el aho T2 y su valor se considera
constante a partir del afio T3. El valor agregado nacional
neto actualizade para la duracién del proyecto es de 94.9.

VAlia = 94,9

Para determinar la eficiencia absoluta del proyecto se resta
el valor actualizado de las remuneraciones (7.1} del wvalor
agregado nacional neto actualizado (7), obteniendo as{ este
indice. En el caso hipotético presentado, la eficiencia
absoluta del proyecto es de 10.6.

EA = 10.6
En el Cuadro 2 se presentan los datos necesarios para

deterninar la corriente neta de divisas actualizada, que en
este caso es de 230.3.

FD = 230.3

La competitividad internacional se calcula con bsse en los
valores actualizados de la corriente neta de divisas y de los
insumos de recursos nacionales (Cuadro 2-5 ¥y Cuadrol=7).

230.3 / 117.4 = 1.96
Con este proyecto se espera que por cada unidad de insumos

de recursos nacionales empleados, se generen 1.96 unidades de
divisas netas, en términos de valor actualizado.
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Al elaborar la mpatriz de decisibn, -por experiencias
anteriores del evaluador, se considera:

VANN = 94.9 = alto EA = 10,6 = mnedio
FD = 230.3 = alto Cl = 1.96 = medio
MATRIZ DE DECISION

ALTO -

MEDIO .

BAO
VALCOR AGREGADO EFICIENCIA FLUIO NETO COMPETITIVIDAD
NACIONAL NETO ABSOLUTA DE DIVISAS INTERNACIONAL

De ahi gue, en este caso, sea necesario monitorear sueldos y
salarios.
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CAPITULO 7.- ANALIS1S DE INCERTIDUMBRE

Los métodos de evaluacién expuestos en el capitulo anterior
se bagan en el supuesto de un conocimiento pefecto del futuro
por parte del evalusador del proyecto. En la realidad esto no
es asi y muchos de los parémetros involucrados en la
formulacién del proyecto contienen clerto grado e
incertidumbre, gue es necesario considersr.

Adicionalmente, un proyecto de exportacién involucra un mayor
ntnero de factores desconocidos gue un proyecto a nivel
nacional, lo que hace mids importante el llevar a cabo este
tipo de an&lisis.

Entre mayor sea la incertidumbre detectada en las variables,
pds se justifica el esfuerzo adicional de este andlisis, por
los beneficios gue reportard.

Hay tres tipos de an&lisis de dincertidumbre y cada uno
presenta una dificultad mayor de aplicacién. Estos son:

- An&lisis de umbral de rentabilidagd
=~ Mnélisis de sensibilidad .
- Mn8lisis de riesgo o de probabilidad

Toca al evaluador decidir cusl es conveniente aplicar para
poder contar con mejores herramientas de decisién en el caso
de cada proyectc especifico.

En general, es importante identificar las variables b&sicas
que pueden ser una fuente de incertidumbre mayor y estimar la
posible variaciébn de las mismas.

Las principales fuentes de incertidumbre que se reportan en
la literatura son:

- precios de venta
- volfimenes de venta
- tasas de interés
- inversién
- perfodo
¥, en el caso de proyectos de exportacién,

- tipo de cambio.
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Es funcién del evaluador decidir cudles de estos rubros son
mse inciertos, pars efectuar los andlisis de riesgo alrededor
de ellos.

A continuacién se presentan los principales factores gque
intervienen en la determinacién de cada variable:

- Precios de venta
. Costos
.. Materia prima
.. Mano de obra
.. Gastos de venta
«++ Costos de propaganda
++» Comisiones y sueidos
... Empague y embalaje
.. Gastos de produccién
.. Gastos de administracién
.. Gastos financieros
. Utilidad

Cono se vic en la evaluacién econémica, los precios de 1los
preductos se ajustan a precios FOB, por lo tanto, es el mismo
precio que se utiliza en la evaluacibn financiera. De ahi que
en los precios de venta no se consideren fletes, seguros,
gastos aduanales, pago de aranceles, fianzas, etc., ya que
&stos corren por cuenta del comprador en precios FOB.

- VolGmenes de venta
. Capacidad instalada utilizada
. - bimensionamiento del mercadc
. Participacién en el mercade

~ Tasas de interés
- Politicas gubernamertales

~ Inversibn
. Inversion inicial
.+« Terrencs
.. Edificios
.. Equipo
.. Ejecucién del proyecto
. Capital de trabajo

En este rubro hay dos factores importantes: el monto y el
tiempo de aplicacién.
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- Periodos

Esta variable ests muy relacionada con la anterior. El que
los perfodos de construccién y de funcionamiento inicial
requieran un tiempo diferente de 1o planeado repercute,
tanto en los dos componentes de la inversién, como en los
ingresos por ventas.

- Tipo de cambio

Este depende de politicas gubernamentales que a su vez
dependen de la balanza conmercial, las reservas monetarias,
la deuda externa, tasas de interés y factores politicos.

El tipe de cambio tiene una influencia directa en los precies
de venta y en la inversién requerida, en los casos en que el
equipo de produccién ses izportado, asi como la materia prima
utilizada.

hdicionalmente, existen variables politicas y econfmicas por
pais, cuyos riesgos deben ser ponderades por el evaluador, al
mencs en forma cualitativa y, en caso necesario, sugerir
accieones preventivas 2 incorporar en el proyecto,

7.1. Ané&lisis de Unbral de Rentabilidad

A este andlisis se le conoce también como punto de equilibrio
e indica el punto en gue leos ingresos por ventas coinciden
con los costos de produccién. Esto es, determina los niveles
m&s bajos de produccién y/o ventas a que puede funcicnar el
proyecto.

Este indicador se puede calcular para un afio representativo o
en cada uno de los afios de vida Gtil del proyecto, para poder
detectar con mayor precisién posibles amenazas, Se puede
representar por concepto de ventas, produccién o capacidad
instalada utilizada.

La diferencia entre el umbral de rentabilidad y la capacidad
utilizada programada, es el margen de seguridad del proyecto.
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donde:
URp = umbral de rentabilidad expresado en términos de
produccién (unidades)
PV = precio de venta
‘CY = costos variables unitarios

URt = CF
IVT ~ CVT

donde:
URt = umbral de rentabilidad expresade en términos de
capacidad instalada utiljizada (%)
IVT = ingresos de las ventas a plena capacidad
CVT = costos vezriables a plena capacidad.
CF = costos fijos

Para analizar los resvlitades se tiene gue considerar que un
umbral de rentabilidad alto hace mis vulnerable a la empresa
a cualguier cambio en volGmenes de ventas, nivel de
produccién o precio de venta. Entre mis altos sean los costos
fijos, mayor es e} punto de equilibrie, asf come una
diferencia mayor entre precio unitario de venta y costos
variables unitarios, redunda en un punto de eguilibrio menor.

En el caso de evaluaciébn de proyectos de exportacién es
conveniente calcular varios umbrales de rentabilidad con la
siguiente variable:

- Precios de venta
modificados por:
. tipo de cambio
. entrada al mercado de un competidor con mejor
precio, con mayor productividad o mayor
eficiencia en el proceso

La representacién grafica de este ansflisis proporciona una
herramienta que permite visyalizar répidanente las
consecuencias de modificaciones en costos variables, fijos,
volfirenes y precios de venta, que a su ve:r involucran un gran
nGmero de factores utilizados en la formulacidn del proyecto.

La base de la gr&fica son las rectas:
i) VF = PV * X
donde:

PV = precio de venta unitario
X = volumen de produccién (unidades)
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.15) cp = CV * X+ CF

donde:
cV = costos variasbles unitarios
CF = costos fijos

El umbral de rentabilidad gueda determinado por el punto de
interseccibn.

7.2. An&lisis de Sensibilidag

Este anSlisis muestra cémo se ve afectado el valor de un
indicador de evaluvacién por variaciopes de cualquier
variable.

La sensibilizacifén se puede aplicar a cualquier factor, sea o
no ecenbdmico-financiero. En este caso, se hard a través de
las inferencias econSmiczs gue tenga soubre el flujeo de
fondos.

Es indispensable identificar previamente gqué variables
fundamentales son 1as gque m&s pueden influir, ya sea por su
magnitud o porque se prevé una variacién considerable.

En el caso de proyectos de exportacién, ésta es una
herranienta Gtil para considerar las consecuencias gue puedan
tener cambios en las politicas de comercio internacional de
los paises a 105 que se va a exportar.

El an&lisis de sensibilidad se hace a través de la
presentacién de diferentes escenarios, cada uno de los cuales
incluye una de las variacicnes probables de las variables.
Para no caer en un exceso de an&lisis, se sugiere elaborar
miximo tres escenarics: el bisico, con los resultados
originales de la formulacién, uno pesimista y otro optimista.

Esto dari al evaluador un rango de posibles resultados gue le
permitirs tomar una decisién con mayores fundamentos.
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7.3. An&lisis de Riesgo

Los andlisis mencionados antericrmente no indican la
probabilidad de ocurrencia dque tienen las @iferentes
estimaciones de las varlables. A través del anflisis de
riesgo, se busca encontrar 1a distribucién de probabilidad
de alguno de los criterics de evaluacién utilizados,
complementando asi los resultados derivades del caso
deterninistico.

Con el cobjete de simplificar este andlisis, se recomienda
trabajar a partir de las estimaciones bfsicas, pesimista y
optinmista sugeridas en el anSlisis de sensibilidad,
utilizando una distribucién de probabilidad triangular para
el flujo de efectivo.

DISTRIBUCION DE PROBABILIDAD TRIANGULAR

4
i
a D C X
PESIMISTA BASICA OPTIMISTA
donde: para a<b<c
£(x) = 2 (x - a) para a2 ‘= x ‘< b
(c-a) (p-a)
{x~-c} para b £ x5 ¢

—_z
{c-a) (c-P)

Y ECx = i/3 Ca + b+ ]
vm,osxna:.’ab’¢c’-ab—.c—bc>
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Asimismo, el wvalor presente neto (%
VPN) se considera tambié
una variable aleatoria independiente con distribucién ncmall.n

Bajo este supuesto :

n
ECVPNY = I A ECx3
3
donde: #o
Aj =i 4164 j =0

1 sidlo
(1+1)!

i = taga de interés

ECXR = valor esperade del flujo de efectivo

n
y VARCVPID = £ A;’ VARC%D
For)

donde vm;(f = varianza del flujo de efectivo.

Z1 evaluador del proyecto debe decidir el criterio de
aceptacién o rechazo del mismo.

P{VPN>0] = ©A
donde:

CA = criterio de aceptacién

Al traducir este criterio en funcién de la tasa interna de
retorno (TIR), se tiene:

P{TIR <4} = P{vpxco|1-g°}51-_ca

El procedimiento a seguir para llevar a cabo el anSlisis de
riesgo es como sigue:
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i) Determinacit6n de las estimacicnes de los flujos de
efectivo: ’

ESTIMACION  ESTIMACION ESTI_MAC]ON

ARD  PESIMISTA BASICA OPTIMISTA
[ 2] B0 %]
H ? Bl o1
2 P2 B2 o2
a Pr B O

ii{) cilculo del factor de actualizacién Aj para j=1,n (Ao=-1)

Cabe mencionar gque, segn las condiclones del proyecte, los
flujos de efectivo pueden permanecer iguales y la diferencia
en las estimaciones puede ser un resultado de variaciones en
el factor de actualizacién,

El factor de actualizacitn 1/(1+i)j) puede contener no sélo
la tasa de interés efectiva de los préstamos a largo plazo en
el mercado de capitales, sino una tasa de interés ponderada
por factores gue reflejan el efecto del tipo de cambio,
inflacién o© un ajuste por riesge, segtn el criterio del
evaluador.

iii) cé&lculo del valor esperado y la varianza de los flujos
de efectivo.

ECxP = 173 CP, + B‘ +OP

donde:
Pj = esti@acién pesimista del flujo de efectivo en el

afio j
B} = estimacién bésica del flujo de efectivo en el
afio

b
0) = estimacién optimista del flujo de efectivo en el
afio J
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2 2 x _ _ - BO
VIJ!CXP =18 (CP° « B ¢+ O P“,B‘| PJD‘ B‘ JD

iv) Determipacién del valor esperado y la varianza del valor

presente neto.

n
ECYPNY = T ECVPN‘D
donde: e
ECVPHD = A Ecx>  pars j = 0,n
i

n
VARCYPH) = T VARCVPND
jo 1

dende:

VARCVPN,J = A} VARCx? para j = 0,n

v) Por el Teorema del Limite Central

z = Y - E(VPN) donde Y = ©
VYVAR(VEN}

por lo que:

= P 0 = E(VPN)
P{VPN>0]} {z>_V N}

"El valor de P se localiza en tablas estadisticas de areas
bajo la curva normal. (Anexo 2)

Como se puede apreciar, el anilisis de riesgo es un
procediniento que implica un gran nGmero de célculos, por lo
que el evaluador debe decidir si se aplica o no y evitar que
sea un procedimiento de rutinma en la evaluacién de proyectos.
Asinismo, requiere tanto de la intulcién y el sentido comfin
dfl evaluador, como de un conocimiento tebrico bidsice del
nismo.
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CAPITULO 8. ANALISIS FINANCIERO

En esta etzpa del proceso de evaluacién del proyecto se
pretende, analizar las fuentes de los recursos, determinar
hasta que punto el proyecto es autofinancizble y hasta donde
puede recurrir al financiamiento externo sin poner en peligro
su viabilidad.

Para llevar a cabo este anflisis, es necesario elaborar:

- Estade de Resultados Proforma

- Balance General Proforma

- Estado Proforma de Origen y Aplicaciébn de Recursos,
para toda la vida aGtil del proyecto. Estos estados
financieros tendr&n como base el estudio de mercado y técnico

realizado con anterioridad y se elaborarén también en délares
constantes.

Posteriormente, a través de Indices o razones financieras, se
procederd al anilisis financiero, propiamente dicho.

8.1. Estado de Resultados Proforma.
Este estado financiero muestra los resultados monetarios
esperados en un pericdo determinado de operacién.
Se obtiene acumulando los ingresos y substrayendo costos de
operacién, gastos de ventas, de administracién, financieros,
depreciacién, impuestos y reparto de utilidades, para estimar
la utilidad o pérdida neta de cada ejercicio.
Los rubros utilizados en este estado son:

- Ingresos (I}

. Ventas esperadas
. Otros ingresos (intereses, comisiones, etc.)

- Costos de operacién (CO)
. Materia prima
. Mano de obra
. Servicios (luz, energéticos, etc.)
. Otros costos

- Gastos de administracién (GA)
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~ Gastps de ventas (GV)
. Sueldos y conmisiones
, Publicidad
. Otros gastos
- Gastos financieros (GF)
- Impuestos (P)
- Depreciscién (D)
- Reparto de utilidades (R)

El estado de resultados se conforma como sigue:
UBj = 13 - co3
donde:
UBY§ = utilidad bruta en el afio j
Ij = total de ingresos en el afio }
€0} = costos de operacién en el afio 3
Uoj = UBJ - (GAj + GVI)
donde:
U0j = utilidad de operacién en el afo j
GAJ = gastos administrativos en el afio J
GVj = gastos de ventas en el afio j
UAIj = U3 ~ GFj
donde:
UAIj = utilidad antes de impuestos en el afio §
GFJ = gastos financieros en el afio j
UNJ = UAI} - Pj - Rj
donde:
UNj = utflidad neta del ejercicio (afie j}

Pj = impuestos en el afio 3 .
R) = reparto de utilidades en el afio j

UNj* = UNj~2 + UNJ



donde UNj* es la utilidad (pérdida) acumulada.

Se recomienda estimar la utilidad o pérdida acumulada para
analizar el compertamiento global del proyecte durante toda
su vida Gtil.

8.2, Balance General Proforma.

A través de este estado financiero se obtiene el cuadro
financiero esperado de la empresa al final de cada afio
contable. En €1 se desglosan los activos y pasivos u
obligaciones financieras gue contraerd la empresa, asi como
la composici6bn del capital contable.

El active lo componen:
= Activo circulante
. Saldo en efectivo

. Cuentas por cobrar
« Inventarios

Activo fijo

« Terrencs

. Edificios y construcciones (menos depreciacién
.acumulada}

. Maguinaria y equipo (menos depreciacién

acunulada)

Activo diferide

. Licenciass

. Gastos preoperativos amortizados.
El pasivo se desglosa como sigue:

Pasivo circulante

1

Créditos bancarios a corto plazo

Créditos de proveedores a corto plazo
Amortizacién anual de crédito a largo plazo
Otros (previsién para impuestos y dividendos por
repartir, etc.)

El capital contable se compone de:
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- capital social
- Reservas legales
- utilidades o pérdidas retenidas

Ia suma de activos debe ser igual a la suma de pasives nas
capital.

8.3. Estado Proforma de Origen y Aplicacién de Resultados

Mediante este estado, 1llamado también flujo de caja, se
estimar&n las disponibilidades anuales de efectivo
resultantes de clasificar y calendarizar el origen y destino
de los recursos financieros, al analizar las diferencias
entre dos balances.

El origen de los recursos se conforma por el efective
generado internamente (utilidades antes de impuestos,
depreciacién y amortizacién), los aumentos en el capital
social, los créditos a corto, mediano y 1large plazo,
intereses e impuestos por pagar.

. La aplicacién de recursos se dirije a la adquisicién de
activos fijos y circulantes, la amortizacién y pago de
créditos y la formacién de reservas gque incluyen los fondos
para pago de impuestos, reparto de utilidades, dividendos,
inversiones, etc..

El resultado anual o saldo final de efectivo, se obtiene
restando la suma de aplicaciones de la suma de origenes y
supando el efectivo disponible del afic anterior.

Los datos necesarios para la elaboracién de este estado
financiero se obtienen de los dos presentados antericrmente.

DATOS NECESARIOS FARA SE OBTIENE DE
FLUIQDE CAJA ESTADO DE RESULTADOS [BALANCE GENERAL
PROFORMA PROFORMA
ORIGEN

UTILIDAD NETA X
DEPRECIACION X
AMDRTIZACION X
INCREMENTO DE CAPITAL SOCIAL X
CREDITOS A CORTO, MEDIAND x

Y LARGO FLAZO
INTERESES E IMPUESTOS X

POR PAGAR

APLICACION  ADQUISICION DE ACTIVOS X

REDUCCION DE PASIVOS X
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Una vez elaborados los tres estados financieros proforma, se
procede al anslisis financiero propiamente dicho.

8.4. Anslisis Financiero.

El an&lisis financiero se efect@a relacionando

resultados de los estados proforma.

datos ¥y

Los indices
interpretacién,
del evaluador.

o relaciones

que

Los indices mis utilizados son:

se utilicen,

INDICES FINANCIEROS MAS UTILIZADOS

asi como su
depender&n de la experiencia y necesidades

INDICE CALCULD EVALUA:
LIQUIDEZ ACTIVO CIRCULANTE/ - SOLVENCIA A CORTO PLAZO
(RAZON CORRIENTE) PASIVO CIRCULANTE
LIQUIDEZ INMEDIATA (ACTIVO CIRCULANTE - - CAPACIDAD DE LIQUID AR OBLIGA-
.. [RAZON ACIDAY INVENTARIO) / FASIVO CIONES A CORTO FLAZO SIN B A-
CIRCULANTE SARSE EN VENTA DE INVENTARIOS
APALANCAMIENTO PASIVOS TOTALES! - MEDIDA EN QUE SE HAN UTILIZA-
ACTIVOS TOTALES DO FONDOS EXTERNOS PARA FINAN-
CIAMIENTO
RENTABILIDAD (ROT) UTILIDAD NETA/ - RENDIMIENTOS SOBRE LA INVER-
ACTIVOS TOTALES SION TOTAL DE LA EMPRESA
RGTACION DE VENTASANVENT ARJOS - EFECTIVIDAD CON QUE SE
INVENTARIOS EMPLEAN LOS RECURSOS
Como ya se menciond, su interpretacién depende de 1la

experiencia del

consultor,

que

cuenta adicionalmente con

fuentes publicadas de indices promedio del sector industrial
de que se trate (Dunn & Bradstreet, Federal Trade Commission,
etc.).

Cabe mencionar que los indices de retorno de la inversién o
rentabilidad (ROI) son, en general, menores en el extranjero
que en México, por lo gque un proyecto de exportacién no se
debe de evaluar con el mismo criterio de un proyecto dirigido
al mercado nacional.
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Si el empresario mexicano quiere ser competitivo a nivel
mundial, debe estar dispuesto a una recuperacidn m8s lenta de
su capital y a una rentabilidad menor a la que hasta ashora ha
estado acostumbrado.

Se puede observar gue no hay un indicador financieroc que se
utilice exclusivamente para proyectos de exportacién. Sin
enbargo, en el momento de la evaluacién, el evaluador debe
asegurarse gque al formular el estudio se hayan considerado
ciertos factores gue son importantes para este tipo de
proyectos y gue, si bien no aparecen explicitamente en las
variables wutilizadas en la evaluacién, sI las afectan
directamente.

Uno de 1los aspectos n&s afectados es el del capital de
trabajo requerido. Para poder determinarlo con mayor
exactitud en cuanto a monto y tiempo, es necesario tomar en
cuenta lo siguiente:

- Retrasos de tiempo.-

La distancia y el tener gque cruzar fronteras

-internacionales causan demoras en el ‘cobro de las
facturas. La mercancia puede estar detenida en 1las
aduanas, los documentos de pago internacionales se
pueden tardar en 1llegar, pueden surgir disputas
comerciales o las regulaciones de un pais pueden
incrementar la necesidad de flujo de efective, para
financiar eficazmente las transacciones
internacionales.

- Costos de viajes.-
Estos costos pueden ser significativos y  se deben
considerar.

- Costos para iniciar operaciones.-
Estos costos incluyen costos de informacién, de
licencias, de incorporacisn, legales, etc,.

~ Inventarios.-
Para poder ofrecer un servicio adecuado a sus

clientes, algunas empresas requeririn bodegas para
almacenar inventarios mayores y tener disponibilidad
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de pus productos. El transporte es ‘otro factor gue
puede incidir en esta pecesidad.

- Costos de penetracibn.-

Los costos de promocibn y publicidad, asi como los
canales de comercializaciébm, deben evaluarse
correctamente, lo gue implica un conocimiento
profundo de é&stos en el pais destino.

= Servicio post-venta.-

En algunos casos serfé necesaric establecer centros de
servicioc en el pafs destine.

- Crédito a clientes.-

Los términos de crédito a clientes internacionales
pueden ser diferentes a los nacionales, creando una
carga financiera 2 la empresa. Se puede evaluar la
conveniencia de recurrir a factoring, pero cualquiera
que sea la decisién, 1los costos se tienen gque
repercutir en el estudio.

El listade anterior no es limitativo y variaré segiGn el pais
destino. El1 conocimiento que tenga el evaluador de 1los
mercados meta incrementard la seguridad de una decisién
acertada en la evaluacitn del proyecto de exportacién.
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CAPITULO 9.- TOMA DE DECISION

La decisibn final de jinplementar o no el proyecto de
exportacién ege el paso més importante de todo el proceso. La
apertura econbmica exige una alta eficiencia, competitividad
y calidad del aparate productive nacional.

Asimismo, los recursos destinados a fomentar e impulsar estas
caracteristicas en las empresas mexicanas son limitados y su
utilizaciébn y aplicacién debe optimizarse.

De ahi que el evaluador sea una pieza clave del proceso de
fomento al comercio exterior.

A continuacisén se presenta una gufa gue resume los resultados
de las evaluaciones propuestas anteriormente y facilita al
evaluador la toma de decisién.

T

P
P EFICENCIA

°o X

; !r COMPETITIVIDAD
c o

T s

B CAUDAD

9.1. Guia resumen

Con base en las evaluaciones globales propuestas en 1los
capitulos respectivos, se propone 1llenar el siguiente
diagrama gque permitird obtener un cuadro integral de los
resultados de la evaluacién.
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Una vez gue se ha llenado el cuadro anterior, se podrad
determinar con mayor facilidad, 1a viabilidad del proyecto,
definir sus puntos débiles y decidir o recomendar acciones
para incrementar su posibilidad de éxito.

Cabe mencionar gque toda la informacién utilizada para llevar
a cabo estas evaluaciones debe ser verificada inicialmente
por el evaluador, para contar con una base fidedigna gque
sustente los criterios utilizados.

Finalmente y como elemento de vital importancia, aparece la
experiencia de la persona que realiza la evaluacién. Esta es
un atributo insustituible gue determinaré el buen uso gue se
le dé a las herramientas de evalvacién presentadas en este
trabajo.
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CONCLUSIONES

La metodologia de evaluacién de proyectos de exportacibn
presentada en este trabajo, pretende ser s&lo una gufa gue
lleve de la mano, tanto al evaluador, come 2 la perscna gue
formula y estructura el proyecto.

Los conceptos y elepentos que agui se manejan no  son
limitativos, ya que c¢ada proyecto de inversién tiene
caracteristicas propias que pueden reguerir la inclusién o
exclusién de ciertos factores. Inciusive, 1la importancia gue
tiene un mismo elemento en dos proyectos diferentes puede no
ser la misma. por lo que el sentido comn del evaluador juega
un papel definitivo en este proceso.

Por otra parte, en la prictica es dificil contar con toda la
informacibn requerida, ya sea porgue no est& actualizada, por
el costo gue implica el obtenerla o porgue no existe.

Por esta razén es necesario desarrollar supuestos sobre los
que se base la formulacidén del proyecto. Estos deben guedar
explicitos dentro del mismo en forma amplia, ya que podrian
jugar un papel deterninante en la toma de decisién.

Toda evaluacién conlleva cierto grado de subjetividad y la
que agui se presenta no estd libre de ella. Sin embargo, aun
la evaluacién cualitativa se ha traducide a resultados
numéricos, con el fin de proporciopar al evaluador bases
cuantitativas sobre las que apoye su decisién final.

rdicionalmente, 1la evaluacién de proyectos no se  debe
considerar como un proceso terminal, sino tambi&n se debe
sprovechar su utilidad como gquia de adecuacién y adaptacibn
del proyecto en si, por lo gque en la formulacién del estudio
se pueden ir aplicando evaluaciones parciales que lleven a la
formulacién de un proyecto bien fundamentado.
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NOTAS

(1) "COMERCIO EXTERIOR DE MEXICO", Miguel Lerdo de Tejada,
BANCOMEXT, 1967, pag. 62.

{2) T"EL MODELO IRDUSTRIAL EXPORTADOR®, René Villarreal,
Comercio y Desarrollo, Aho 1, Vol. 1, Kum. 1, Sept.~Oct.,
1977, México, pp. 50~61.

(3) “EL COMERCIO EXTERIOR EN MEXICO" Vol. 1, pag. 114.

(§) “MEXICO EN EL GATT - VENTAJAS Y DESVENTAJAS"™, El Colegio
de 1la Frontera Norte, pag. 17.

{5) T"PROGRAMA NACIONAL DE FOMENTO INDUSTRIAL Y COMERCIO
EXTERIOR 1985-1994™, México, pag. 12.

(6) “INTERNATIONAL MARKETING®, Richard D. Irwvin, 19813.

{7) EXPERT CHOICE es un sistema de apoyo a la toma de
decisiones, mediante el cual, a través de combinar datos
cuantitativos y juicios subjetives, presenta como resultado,
un cuadro resumen de las caracterfsticas o elementos
previamente seleccionados, ponderados en forma consistente.
Este sistema computarizado estd basado en el proceso
analitico de jerarquias desarrollade en Wnarton School of
iBusiness por .el Dr. Thomas L. Saaty.

{8) ONUDI, “GUIDE TO PRACTICAL PROJECT APPRAISAL - SOCIAL
BENEFIT - COST ANALYSIS IN DEVELOPING COUNTRIES®, 1978.

(9) YMANUAL PARA LA EVALUACION DE PROYECTGS INDUSTRIALES",
GNUDI, 1982, pag. 126.
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PRESENTACION

E | BANCO NACIONAL DE COMERCIO

EXTERIOR, SNC, con el propgsito de continuar
impulsando Ia exportacidn de manufacturasy
servicios, y considerando la importancia que esto
representa para consolidar el crecimiento econémico
del pais, ha decidido adecuar el Programa de Apoyo
a la Exportacion de Manufacturas y Servicios.

A través de este Programa, y por conducto de las
sociedades nacionales de crédito (SNC), se
otorgaran créditos para capital de trabajo y para
inversién fija a productores y comercializadores de
bienes manufacturados y servicios de exportacién,
para que lleven a cabo la produccién, acopio,
existencias, prestacion de servicios y ventas, asi
como la adquisicidn de unidades de equipo y la
realizacion de proyeclos de inversion que, en su
€aso, requieran.



FRIMERA

INSTITUCIONES
INTERMEIRARIAS:

REGLAS DE OPERACION

Las SNC que i sS4 COF i en icipar como iones
mermedianas y tengan vigente € comrato de fingg de crédeo con
BANCOSEXT pora electuat redescisenos, al amparo del cudl se piorgatan
£S10s APUYOS.

Produciores, organizaciones de productones y Bmpresas producionss yio

strrsoe comercialzadoras de manutacuras y servicios de exportacion.
BENEFICIARIOS
DEL CREDITO:
Con ol propdsno ta inar e apoyo 2 otoIgar en atencion al tipo oe
TERCERA P eneticiaria, a i iGn de e se geberd
CLASIFICACION conforme a ks siguientes pardmeros:
DE EMPRESAS:
Clasificacion oe empresas| Ventas torales de exponacionen |
dblares estadounidanses i
&} A desanoliar Hasia 2 miliones :
b intermettias Entre 2 y 20 millones !
¢} Consalidasas De mis de 20 miltonss i
Como ventas intales e exportacion se consideraran 1as ventas totales det
aho inmediato anerior, En el Caso de exponadores indirectos, se
consideraran tas vertas de insumds realzadas a exporadores finales en
dicho afo. siempre y Cuando se hayan incorporado a productas de
i exponacion.
FLARTA ) Capita! de trabajo:
Hinguno,
REQUISITOS DE D) inversion fija:
ELEGIRILIDAD: Unidades de equipo:
-E e divisas idas en e pais
- Que sus plantas productivas estén locatizadas en zan
como de Wation i ¢




QuINTA
BIENES ¥ SLRVICIOS
s PEIGLES DE
APOYD:

SEXTA

DESTING DELUS
RECLURSOS:

pudiingose apoyar empresas ton plantas ubicadus &n
z0mas de crocimsento testringdd, siwmpre y Cuangd
umplan £on I0s ordenamienios para presenvar of medio
amtrertte establecidos por SEDUE.

PIOyectas e inversion.
- Ademds de los pumos artenores, que € proyecio de
tnvershn que se presente 58a viable y remabie desde 10s
punps de vista agmnisitative, 1henico, inanciesrp
y de mercado.

- Manutacuras y sericios no petroleros incluidos en a iista awmorizada
por BANCOMEXT,

- Manufacturas que \engan un grado de imegracidn nacional {GIN) minimo
o8 0%, dertro de su Cos Sitetlo Oe Progduction.

- Servicios que generen un ingreso neto oo densas (IND) minimo oe 30%,
deniro del valor total del proyesid.

@) Caprital de trabajo:

1.- Produccidn;
Cozo directo, gastos indirectos y demés concepios del
precio de verta LAB plama.

2.- hropio:
Consolidacidn oe embarque, smpaque y embalaje. fletes,
seguros y astos aduanales.

3. Existencias:
Martenimiemo de inventarios en o pais @ en el extranjero.

4.- Prestacion de servicios:
Costa directo y gastos indirectos y 0amas corcentos del
valor de factura de la prestacion de ks seryicios que se
destinen 2 1a venta al exterior; suministro da tecnologia;
sefyicios para la produtcion ge peliculas cinematograficas
de exponacidn; y servicios para la reparacidn, conversida y
adaptacion de barcos de bandera nacional que
transponen mercancias Oe ofigen nacional al xeriot,

5. Ventas a plazo oe manufacturas y sefvicios al exteriar,

B} inversion fija:

.- Unidades Oe equipa;
Adquisicidn de maqumana ¥ BQUING Linkasio y squipo ue
transpons, de orgen nacional nuevo, y el establecimiento
da bodegas en € pais 0 en el exranjero, sin que el monto
del financiamierto exceda un millén oe oblares
estadounidenses,

7.~ Proyecias de inversidn:
constrm:cion ¥ equipamiento oe proyectas de inversion o

s de pre VDS,

No serén Tmar\cxabtes conceplbs e inversibn como tereno, costa

financiero, impuesios ni capital de trabaja; sin embargo, podran

ser consiceracios coma panticipacitn de los accionistas en el plan

financiero del proyecton, msmo que N debard nziuie

revaluationes.




ALrTIMa

MONEDA

OCTAVA

FORCIATAIE DL
PINOSUIANMIENTO:

Détates estagounienses.

&) Capttal ¢e trabajo:
1y 2. Produccidn y acopio:

b} y £) imermedias
y consalidadas

]
Empresas % g aptyo H
2) A gesarroliar -+ Hasia el 100% del precio e
venta LAB plama.

- Hasta el 8S% det precio de
verma {LAS plama pam produtics
con GIN superior al 50%.

- Hasta el 85% do la pante
mexicana del precio de verta LAB
plarma para producios con GIN
ertre 30% y 50%.

3.- Existencias:

Hasta ;at 70% def cenfficado de depdsita y bono Oe prenda
expedides por aimacén general 8e aepbsito autorizado.

4.- Prestacion de servicias:

Empresas % Op apoyo

8) A desamoliar - Hasta el 100% del valor de
factura comercial d& exporacién.

b} y £) Imermedias - Hasta el 85% de! valof factura

y consolidadas para servicios con IND superior
al 50%.
- Hasta el 65% dg la pante
mexicana gal valor factra para
proQUCIEs con IND entre 30%
y 50%.

5. Yertas:

- Hasta ol 100% dol valor de factura comercial de
expottacida parz plazos de hastaun aho y para
manutaciuras o servicios con GIN o IND superior al 50%,
- Hasla ef 100% de & pane mexicana de! vator de factura
comercial op exponacién para plazos ss hastaun afio y
para manudacturas o servicios con GiN o IND entre e) 30%

y ol 50%.

- Masta ef 100% de! IND, sin que sg exceda el 85% det
precio 101al de venta de (a3 manutatiuras y/o sesvicios
para plazos de mas de un aNo.



b} Inversidnfia:
€.- Urudades or equipo.
Hasta &l 70% gelvalor ge los Dienes y/o serncios.
7.+ Proyecios de inversin:
Hasta v $0% Oe 12 sta de bienes y semvicing oel proyecio

a) A desarlar

RUVENA
- Capra! du tabajo:

MONTO MAXIMO DE El1osal de sus requenmientos.

IINANCIANMGINTO b) y ¢} intermedsa y consohgada:

FOR BENLEICIARIO: - Capuat de rabaya {exceplo ventas):

De acuerdo a ios parametros estabiacidos £n el cuadro
siguiente, sin excedet de 7 millones de dblares
estadounidenses mensuales:

,l Ddlares estadounidenses orcema;e de apoyo

T
L P
I (miles) [ mensu
i
Hagta 200 j 100
De mis de 200 a 500 . 50
De mas da 500 j 25

Empresas que cuenten conregistroy/o tonstancia
ce (ALTEX),
concedido pot SECOFL, poman disponer de un
monic adicional mensual de 150 mil dblares
estadounidenses.

- Vertas:
Hasta el 100% del valor de factura, de acuerdo al grado de
integtatidn nacional de ios bienes o delingreso nelo de
divisas que generen fos servicios.,
Losp ] se ap alodispuesioenel
punto reletenie a porcertaje de finantiamiento.
), b} y ¢) A desarroliar, intermedia y consolidada:
- Unidades de equipo:
Hasta 1 milldn de cdlares estadounidenses como
saldo méixime insotuto.
- Proyectos de inversidn:
- Hasta el monto equivaletite a Ia generacién neta
Pe divisas aribuible directamente al proyecto
durante sus primeros 5 ahos de operacién, sin
exteder e 50% del valor de la lista de bienes y
servicips del proyesio.
- Hasta 20 millones de Obtares estadounidenses
por ptoy eclo.

o= - Capital de trabajo:
DECII P 1.- Produccion;

PLAZO: 2) Empresas a desarrotiar:

- Hasta 60 dias para produtios 3 granely de
consuma tinal.

- El que se determine para bienes de capital en



DECIMO FRIVERA

FROCEDIMIENTO
DE DISPOSICION
DEL CREDITO PARA
CAPITALDE
TRABAJO:

funcién a su rocesd producive, previa
aprobacibdn de BANCOMEXT.,

b} y ) Empresas imermedias y consohdadas:
- Hasta 45 dias para produclos a granel.
- Hasta 60 dias para productos de consumo fina!
- El que se determine para bienes de capital en
funcisn a su proceso productivo, previa
aprobacidn de BANCOMEXT.

2.- Acopio:
Hasta 45 dias, contados a panit del inicio del acopioy
hasta su entraga a bodega autorizata o embarque de los

Hasta 180 dias, contados & panir de la fecha da
pignotacidn del producto,
4. Prestacion de servicios:
E! que se determine en funcion al proceso oe prestacién
de los servicios, previa aprobacidn de BANCOMEXT.
5.- Ventas:
Hasta 180 dias, contados a panir de la fecha de embarque
©e los productos o Oe la facturarion, raténdose de
Servicios.
Las SNC deberén vigilat que los plazos de financiamiento a las
ventas se determinen en funcion de 1a lecha en que realmente se
efectoe el cobro de la expontacidn. Tratindose de operaciones de
venta entre empresas fliales, ef plaze de financiamiento se
establecerd en funcion de la rotacién de las cuentas por cobrar de
la fika! en el extranjero.
Es compromiso de lzs SNC mantenet a disposicion de
BANCOMEXT las evidencias que justfiquen el plazo del
financiamiemo olorgado,
Estos plazos podran ampliarse previa aprobacién ge BANCOREXT,
considerando las caracteristicas de los procesos oe production,
de los bienes yfo servicios a exponat, de su vakr agregado, dal
monto de la B0 y de las practicas del ir

- Inversion fijc
6.- Umdades de equipo:
En tuncidn del flujo de efectivo daterminado enla
evaluacion porla SNC iaria, sin exceder

de § afos y sin considerar periodo de gracia, comados a
panir de 1a fecha de la primera disposicion del crédito.

7. Proyectos de inversidn:
En tuncidn del lujo de efectivo aprabado por
BANCOMEXT, sin exceder de 7 ahos, pudiéndose ingluir
un periodo de gracia de hasta 2 ahos, contados a panir de
13 lecha de I3 primera disposicidn del crédio.

1.- Las operaciones que St sujcten a las reFias Oe operasisn establesidas
en este Programa podran presentarse a redescuento sin contar con
autorizacidn previa de BANCOMEX‘I’

2.Encaso de requerirse de o di alas
establecidas, deberd contarse con 13 aprobacidn previa de BANCOMEXT,
paraio cual serd necesario presentar os 10MMatos que para tal electo se




DECIMO EECUNDA

PROCEDIMIENTO DE
AUTORIZACION Y
DISPOSICION DEL
CREDITO PARA
INVERSION FlJA:

IR

encueman disponivles en las oficinas de esta Insttucidn.

3-El

se ¢f 4 contra la pr &n de fos sigui -

documenios para cada elapa:

8) y b} Produccidn y acopio:
Contra la presemacion de pedido en firme o cualquiet otre
gocumemo gque pvidencie 1a relacion comercial entre su
comprador y vendedor, o bien dil paquete mensual de
tacturas de venta, URimo o pendftimo mes.

) Exisiencias:
Conira la presertacidn 0e cenficado de depdsito y bono
de prenda expedioo por almacén general de deposto
aulorizado. Para elecio de lievar a cabo el proceso y/o
embargue de los b«enes, los cenmcauas de uepésno
podran ser en
transito o recibos de depésno mercanm pu un plazo que
no exceda de 30 dias naturales.

d) Prestacitn de servicios:
Contra la presemacion de pedido en firme o cualquier otro
documento que evidencie 1a relacidn comercial entre
comprador y vendedor, o bien del paquete mensual oe
facturas de vema, (imo o penitimo mes.

€) Ventas:
Conlra la presentacion da las facturas comertiales do
exportacién, prelerermemente sobre ef paquete de facturas
de vertta, Uhimo o pendhimo mes.

- Fase 08 autorizacion:

1.- La adquisicién de unidades de equipo o proyectos Oa inversién
cuyo financiamiento no exceda de un milidén de dblares
esladoumdenses y que se sujeten a las reglas de uperacuén
eneste P podran pi o

sin la aprobacidn previa Ge BANCOMEXT.
2. En caso de requerirse un mamo da fir nanciamiento superior al
mencionado en el parralo anerior, deberd contarse con ka
autorizacion previa de BANCOMEXT, por lo que [a SNC presentard
1a informacitn y documentacién siguients en la Directién de
Programas Financieros o en 1a oficina regicnal correspondiente,
de acuerdo a los lineamienios y formatos de BANCOMEXT:

- Soliciiud de crédito por escrito, anexando copia de su

autonzacidn.

- Estudio de crédito por 1a SNG inter

qua comprenda ta evaluacién administrativa, 16cnica, de

proyecta,
conteniends las proyecciones financieras en délares
estadounidenses y sus premisas.

- Lista de bienes y servicios dividida en panidas nacionales

y de imporacidn,

- Programa oe ¢ iony 0 de

- Formutarios ge:
- Generacién neta de divisas durante los primeros
& ahos de operacidn.

- Calculo de ta tasa intema de rendimiento
financiero (TIRF) y de rendimiento econémico
(MRE),




2 - En cano de progeder [ solciud, BANCOMEXT crang ymia canta
autorzacdn, orryda a la ST, enta que ve detalian tas
condiwiones y itminos del apoyo linanticro.
- Fuse op dapumcidn
€. El regescuemo se presentard ¢n 1a vertantia de receperdn
de operoznidn de BANCOMEXT. de azuerdo 2 1os siguienies
hngamiemos:
#) Unidadks de £quino y proyeclos de inversdn cuyo
financiathiento nd exteda e un milidn de dblares
gotadounidenses
- Desembotso
Cortra 1 soicttud Uel compragot 8 kaves
de la SNC. El pago lo podra electiuar ta
SHC en furma directa al proveedor de ia
unigad.
- Reemboiso:
Contra la presertacion de copia oe las
fasturas comerciales de compta de los
bienes y/o servicios.
En ambaos casos deberd presentarse enforma
adicionat:
- Evidencia que cendique que el
beneliziatio tuenia con expenencia
exponadora.
- Dictarnen de 1a SNC imermediaria en et
que sk sefialen 125 ventajas y beneficios
esperados por la adkuisicidn de ia unidad,
b) Proyectos de inversidn:
- Desemboiso:
Conira la solictud del compradoty la
Telacion de inversiones pot realizar, el
pago Yo padrd efectuar ta SNC enforma
directa al proveedof.
- Reembolso;
Contra 1a preseracion de 1a relacidn de
inversiones realzadas.
En ambuos casos, las inversiones deberdn estar
corelacionadas ton la lista de bienes y/o servicios,
previamente autorizada por BANCOMEXT y que
sirvié de base para la aprobacidn del
fnanciamiento. En torma adicional deberd
preserarse para cada disposicion:
- Calendario de dispasiciones aprobado
Por BANCOMEXT.
- Cafta compromiso de revisibn de
robartes.
- Cendicado de depdsto de titulos en
administracion que ampare la disposicion
del crédo.
5.- En su caso, podrén reconocerse adquisiciones de bienes,
SemviCios o nversianes realizadas hasta con una antigiedad no
mayo de 90 dias a la fecha de aprobacion por pane de
BANC OMEXT, o ve Ia fecha e preseracidn de 1a operacdn para
sU redescuento cuando No s& [equiera aprobacién previa de
BANCOMEXT.



R TNO TR LKA 8} Capral de vabap.

Una sola af vencimienio gel créono; en et caso de ventas a plazo
AMEOHVIZAUINNLS: de mas de un aho. medane pagos semesteales, SUCESVDS y Por
igual vaior oe capnral
by invkrsidh b

Semestrales, suceswvas y por igual valor de capral, debiendo
ser [ primera a 10s seis meses de la techa en que se inicie la

aispasicidn del esédino 0, en sy caso, del téming del periodo de
graca considerada.

——— P ey 1
PLOIMIU CLAKTA Pagyus antieipados

El benehcians deberd electuar pages parciales o totales por
PAGOS anticipado a ravés de ta SNC, en caso de que el flujo de
ANTICIPADOS electiva da la operacidn o proyecio presente excedertes. En taso
Y FREPAGOS: de apoyos para inversidn fija, este compromiso Cebera quedar

estableciat en ¢l contrate de linanciamienta.

Prepages: i
£t beneficians podra efectuar prepagos a través de 1a SNC :
euands {o considere convenients. b

En ambos casos, la SNC debers comunicar a BANCOMEXT sobre dichos

pagos con 24 horas de anticipacidn a la liquidacidn correspondiente, Los

pagos parciales se aplicardn a los b g yno pagados ala

fecha y, &n su caso, el remanente se aplicard al caphal Sel Gitime

vencimigrto oet crédao,

DICIMO QLINTA

Plazo
TASA DE INTERES AL

Tasa de interés anual
BENEFICIARIO:

Cone (hasta 1 aha) Prime rste mas 0.5
Largo (de més de 1 aho)
- Vertas

« lnversitn fija

OECD
Prime rate mis 3.5 *

* Pumins porgentuales

BANCOMEXT dard & conocer periddicamente, medianie télex Circulas
dirigrdo 8 las SNC, tuaiquier vaniacidn sobre dichas tasas.

DECIMD SEXTA Cono plazo {hasta un ano):

Fijay pagadeca junto ton los vencimientos e capial, Tetangose
EPOCA DE PAGO de vemas, ks intereses s Pagaran por anticipado.
Y REVISION DE targo plaza (mds de un aho):
INTERESES: - inversion fia:

Pagadera y revisable por semestres vencicos sobre saldas
insolutos, Ncluso durante ef periodo de gracia,

-Ventas:

Fija y pagagera por semestres vencidas sobre saldos
insohaos, iNciuso durante el Perke de gracia



METMOSEFTINA

COVISION D,
INTERMEDIACTON
ANUALA FAVGR D1
TAS SNG:

DLCIMO UCTAVA

COMISIONES:

Lono plazo (hasta un afa):

Clastieacionde  Convsianus e
CTpIEsas intermedacion
{punios porcenuales)

Recursos.
i E{ANCOMEXT o
8) Adesatrollar 30 -
b} Inermnedias a5
£} Consokdadas N0 APLICA®

*Las apoyos Se atorgaran con cecursos GOt

¢
)
i

Larga plazo (mis de un aho):
- Inversion fija:
2 pumos potcentuales.
-~ Ventas:
1.5 puntas porcentuales, siendt susceptible de mejorarse
de acuerdo a 1a ofena de Jondeo gue presente la SNC
inermed para cads op i
BANCOMEXT dard a conocer pesibdicamente, mediante 1élex circutar
origido a tas SNC, cualquier vanacién sobre dichas tasas.

2) Capital de irabaijo:
Hinguna.
b} inversion tia:

De apenura:
La instducion intermediana deberd tobrar al beneficiario
par apentura de crédio 1.5% sobre ef monto total gel
tinanciamiento. De 13 comision sefalada, deberd pagarse
a BANCOMEXT ef 50% en a fecha en que se realice la
primera disposieids del crédro.

De compromiso:
Det 3% anual sobre los Créoi0s autorzados y no
formatizados pportunamerte, dentrg de los 60 dias
naturaies iores & 12 comunicacida oe la i
por parte de BANCOMEXT. De ser ei caso, esta comisian
serd pagadera al momenta de 1a primera disposiciony se
aplicarad desde 13 Jacha de aprobaci6n del
créano hasta aquella en que se iormalice

Por saldos programadios nd gispuestos:
Del 0.5% anual sobre 1o crédios auotizados y no
dispuesios opontunamenie, desde 1a fecha en que debiera
realizarse ta disposicion conforme 2l calendario aprobadoy
hasta aguella en que efectivamente se lleve acabe. Esta
comisidn se cobrard en la disposicion inmediata del
créano.




DHCIMUNUVERA

RECURSOS:

VICESIMA
COMPROBACIONES:

VICESIMO FRIMERA

GARANTIA DE
CREDITO:

VIGESIMO SEGUNDA

GARANTIA POR
PARTE DE
BANCOMEXT:

VICESIMO TERCERA

MECANICA DFE
FINANCIAMIENTO
PUENTE:

- Capral de trabayo:
a) Empresas a gesarollar:
De BANCOMEXT pot ef 100%.
) Empresas imermedias:
De BANCOMEXT por el 100% en capral de trabajo
{excepio ventas) e inversidn fija  En operationes de
venta las recursos sefén apanados por BANCOMEXT en
un 50% y con recursos COI el 50% restante.
¢} Empresas consoligagas:
Recursos COI pot el 100%.
Por recursos COf se deberd entender Que 50N 1eCUIsos Que
provienen oe fueriies del extetiof,
- Inversién fija;
- De BANCOMEXT por el 100%.

a) Capttal de traba:
En 1odos los casos deberd comprobarse la exportacién por el
100% del valor de fas manutaciuras y/o servicios apoyados
mediante la presentacién Oe las facturas comerciales de ventay
pedimentos de exp ion. Ti de exi y ventas se
deberan presertar evidencias del ingreso de las divisas
generadas.

b) Inversisn fja:
BANCOMEXT g2 reserva e derecho de solichar a la SNC
L ia las evs ias que b i ibn de los
recursos y, en su caso, el avance del proyecto. La comprobacién
se efectuard por cada operacién y tipo de financiamiento en i3
fechz en que el propia BANCOMEXT o solictte.

Ventas:
Carta de crédito, aval bancario o péliza COMESEC.

Capital de trabajo:

- Produccidn y acopio:
Garartia de pre-embarque automatica riesgo 4, a favor
de fas SNC, para créditos olorgados a empresas 8
desanroilar, con cobertura del90% de la base garantizable.

- Yentas:
A soficiiud del claSnNCi podrd
clotgarse garantia de posi-embarque tontra los riesgos
poiitices, catagirbficos y de fana de pago. Paratal efecto y
en tasd de proceder, Se establecerd una pdliza giobal o
especlica con COMESEC,

BANCOMEXT, a través de la SNC, podra otorgar al exportador por
concepto de flinanciamiento puente, una prérroga del crédeo
denvado de 12 exponacsin, EUaNGo NO $6 oblenga la recuperacion
del mismo a su vencimiento pof causas ajpenas al propio
exporador. siempre y cuando el crédno esté cubieno con



FIGLSIMO CLARTA

MECANICA
CREDITO AL
COMPRADOR:

VIGESIMO QUINTA

SUPERVISION DEL
CREDITO:

VIGESIMO SEXTA

CONDICIONES
GENERALES:

-

girantia Qu Gubra las nesgos somarciales y politicas,

Esta mucdnica conssie g0 una prinoga de inanciamients
automanhca por 60 dias 3 pany del vencimiento del £roddo,
franscurmaa ia cud! sp podrd Bar oirn cédio puenie por 120

tias athtronsles, siemate y cuando BANCOMEXT o la empresa
aseguradora que hoya dado su garantia, asuman la responsabilicad
delresgo y el teponadar cumpla con los demas requistos que
BANCOMEXT deturmine.

BANCOMEXT podsa atorgar financiamienio al amparo o ste
Programa, a los Compradores eranjeros e manufaciuras y
SEMICIOS OB arigon natienal, con bl proposito de hacer mas
cnmpmnrvas las expanaciones de acuerdo a las condiciones
intesnac mejorando ta 6 de las

empresas exponadoras al resibir ol pago af contado pot sus vertas
al exorior,

L3 SNG debard reatizar un gebid cortrol, vigilancia y supsrvision def

crédao, ast como de los resutados de (a aperacidn, para 1o cual debard

presantar informes de evaluatidn periSdicos de acuardo a Ios fineamientas

e BANCOMEXT. La no entrega en tiempo de dichos informes causaré un

cargo equcvalame al 0.25% sotxe of saldo nnsakno Es‘ta cargo podra ser
al io 5ita causa de i P esi

2 éste,

BANCOMEXT se resarnva ai derecho da nacer viskas de inspectidn y
Supervisitn de 1os Proyectas y enel

£n que Io considare conveniente, o do Solichal 12 IGTMACiGN &
documantacidn comespandione,

1.- Exportadares indicettos:
tos ios Oe este Prog:
indi Y. ensu

serén aios

que ven la cadena pfodumwa de
L] axpcmamﬂn de manutacturas ¥ SBIVICIos.
2.- Sevicios cinematogréficos:
Para et caso de iarmi afa Dwenta de
tinematogriticos de e:ponac:én, el ezpnnadov debavé mmal con
una cana de crédno i
garartia bancatia suficiente para BANCDMEXT que gararmce el
PBIo§ del exteriar, i detacalidad o
comerciatizasitn que pueda toner Ia peficula o servicio hnanciado.
3. Compromisos de las SNC:
La3 SNC participantes en bstos apoyos Seberdn cumplr con los
snguxemes COMPIOMmISOS:
~ Ewvitli e Libh de los del erédno,
mediante 1a presemacitn de fa documentacidn
comprobatotia cuando BANCOMEXT lo solicite, conforme
&t punta referente a comprobaciones.
- En case de crédnos 3 a vera, mantener a disposicion og
BANCOMEXT, durante ios 60 dias posteriores a fa fecha
oe cada redescuento, cuaiesquiera de Jos siguientes
gocumentos:
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embaIgue 0 COMpIomst ae venta de drisas
{CVD)}. debigamente suscrt
- Vigitar que 10 se presente Suphcidad en fos crédios
oorgasos al ampard Oe este Programa
- Viglar gue tualguit 1etupbrazdn que se oblenga ames
ge) vencimiento del £160n0 yJ/o Cualguier excedens Que b&
preseme sobre & Juyo de caja de i Operacidn apoyaca. s&
aphgue a efectuar amGagazionks &n forma de pagd
anticipado, Cortorms a 13 Aispuesty en & punip referente a
pagos amizipados y prepagos
- Realizar fa verta t2 cobenutas tambianal a sohotud de
fos beneYitiarios, principaimente cuandd se rate Se
EBXDONadores iNdeectos.
- Conzeder los crédnos para inversidn fija conbase enla
viabilzad De cada operacitn, desde KOs purios de vista
administrativa, CIcD, erondmico, financieso y oe
mercadn. Las garamias se establezerdn en puncipio sobre
Jos bienes objeto del hnantiamients y conforme a ke
refacidn crédap-parantias que marca la Ley.
4- Tasa de interés penal:
BANCOREXT tendra i derecho de dar por vencida el
trédno b Crédnos Que se G1orguen y de aplicar una tasa o
interés ordinaria pava cada etapa, en cass de Que se
Uetetien OpSVIACONES 02 KIS recursos, O cuando no s
hayan efectuado los pagos amicipados con oponunitad
5.- Produnios de impanazidn:

Las pperaciones que comemplen agquisiciones de
imponacién se deberan efectuar 3 través gl Programa de
Imporaciones oe BANCOMEXT, con el propdstto de
wilzar fas fineas de crédno del extranjero disponibles.,
Fara tal elecio geberd incluirse, en los comratos de compra
o pedidos, una cliusula en la que se estipule “Esta

P idn es susceptible de tiqui al emparo de ta
finea de crédro del extranjero conratada con... (strucidn
finantiera del pais proverdorn)”, teniéndose cuidado de no
pagar un anticipo superior al 15% del valor el contrata.
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DIRECCIONES Lépez Mateos Sut 645 Frace. Jardines de! Bosque. Guadatajara 44520,
HECIONALES: Jahsco Tet (9136) 470074 Fax 223281
NORESTE
Av. Lazaro Cartenas 2439 Pte, locat 1. San Pedro Garza Garcia 66260,
Nuevo Ledn Tet (9183) 250300 Fax 350660
ORIENTE
Av. 430te. 21, local A. Col Muexotla. Puebla 72530, Puebla.
Tel. (9122) 370330 Fax 403827
CENTRO
Av.Madero y Dr. Heriéndez Alvarez. Le6n 37000, Guanajuato.
Tel. {91471) §1250 Fax 65253
PACIFICO NORTE
Paseo de los Héroes 56, esq Clemente Orozco, Zona del Rio. Tijuana
22000, Baja Caldornia Tel. {9166) 842933 Fax 540112
SURESTE
Calie 21 niim. 83 E, erire Calie 14 y Av. Alemndn. Col. tzimni. Mérida
87100, Yucatdn. Vel (9199) 262834 Fax 840112
NORTE
Av. de la Raza 4129, desp. A, primer piso. Ciudad Judrez 32350,
Chihuahua. Tel (3116) 131141 Fax 137087

GERENCIAS GOMEZ PALACIO
REGIONALES: Valle del Guadiana 303, local B, esq. Lazaro Cérdenas.

Parque Industrial Lagunero. Gémez Palacio 35000, Durango.

Tel. (9117) 163209 Fax 163209 -
MORELIA

Av, Ventura Puente 999, octavo piso, esq. Garcia de Ledn.

Col. del Empieado. Morefia 58280, Michoacdn. Tel. (91451) 48229

Fax 48126

TOLUCA

Av. Independencia 107, locaies Ay 8 oel Pasaje Lycesa. Toluca 50000,
Estado de México. Tel. (91721) 40040 Fax 40040

VERACRUZ

Edificio Triguetos, PB, Av, Zaragoza esq. Zamora. Veracruz 91700,
Veracruz. Tels. (9129) 311080 Fax 315303

HERMOSILLO

Dr. Paliza 9, entre Allende y Pedro Moreno, Col. Centenario.
Hermasilioc B3000, Sonora. Tel (91621) 34045 Fax 73758
CHIHUAHUA

Av, Universidad 1501, focales Ay 8. Col. Universidad. Chihuahua 31120,
Chihuahua. Tel. (9114) 135486 Fax 139585

GOLFO NORTE

Av. Hidalga 4410, PB, Edficio Maraboto, esq. Rio Sabinas. Col Sierra
torena. Tampico 89210, Tamaulipas. Tel (9112) 13 5474 Fax 135474
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e DECUAG TERCERA:  EPOGCA DE PAGOY
CONTENIDO REVISION DE INTERESES
{continuacién)

DECHAD CUARTA: COMISION DE INTERMEDIACION
A FAVOR DE LAS SNC

DECIMO QUINTA: COMISIONES

DECIMO SEXTA: RECURSOS

DECINO SEPTIMA: COMPROBACIONES

DECIMO OCTAVA: GARANTIA POR PARTE DE
BANCOMEXT A FAVOR
DE LAS SNC

DECIMO NOVENA: SUPERVISION DEL CREDITO

VIGESIMA: CONDICIONES GENERALES
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" REGLAS DE
OPERACION

DEL PROGRAMA
DE APOYO
FINANCIERO

EQUIPAMIENTO INDUSTRIAL
GENERADOR DE DIVISAS




PRESENTACION

[E 1BancoNACIONAL DE COMERCIO

EXTERIOR, SNC, con el propésiio de continuar
impulsando la exportacién de bienes y servicios no
petroleros y considerando la importancia que esto
representa para consolidar el crecimiento econémico
del pais, ha decidido adecuar el Programa de Apoyo
al Equipamiento del Sector Industrial Generador de
Divisas.

A través de este Programa, y por conducto de las
sociedades nacionales de crédito (SNC), se
otorgaran créditos a largo plazo para financiar las
inversiones fijas, para la adquisicién de unidades de
equipo y la realizacidn de proyectos de inversién que
permitan incrementar la oferta exportable.
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REGLAS DE OFLRACION

PROGRAMA DE APOYO AL
EQUIPAMIENTO DEL SECTOR
INDUSTRIAL GENERADOR

DE DIVISAS

ONILNIDO PRLSENTACION

REGLAS DE OPERACION

PRIMERA: INSTITUCIONES INTERMEDIARIAS

SLGUNDA: BENEFICIARIOS DEL CREDITO

TERCERA: REQUISITOS DE ELEGIBILIDAD

CUARTA: DESTINO DE LOS RECURSOS

QUINTA: MONEDA

SEXTA: PORCENTAJS DE
FINANCIAMEENTO

SEPTIMA: ' MONTO M0N0 DE
RESPON:AZILIDAD POR
BENEFICtARIO

OCTAVA: PLAZO

HOVENA: PROCEDIMIENTO CE
AUTORIZEC'ON Y DISPOSICION
DEL CRECITO

DECIMA: AMORTIZACIONES

DECIMO PRIMERA: FAGOS AMTICIPADOS
Y PREPAGOS

DECIMO SEGUNDA: TASA DE NTERES AL
BENEFICIARIO



INSTITUCJONES
INTERMEUIARIAS:

JATRY

R

BENEFICIARIOS
DEL CREDITO:

Ua

LR

REQUISITOS DE
ELEGIBILIDAD:

C1AKlA

DESTINO DE LOS
HECURSOS:

REGLAS DI OPLRACION

1.0 TRC que mandesicn su 2aniimSad en facifal FHmo IntLusisnes
HREENEQALAS Y 101 5a0 A30130 8] COntTaly £@ litba ap Crédas Lon
BANCOMELT para slociuar ietlescuntes, al amparo del cull se cloroatin
©5iDs DE0Y0S.

Prosuniores, orgsnizacionss e froduttares, fMEresas prnd,atons
y/o Camercializagdamns ne LiEnLs ¥ SEFACIOS NO RUIrOIBIoS.

1.- Unidades de equipo’

- Que s0a una emp G! Ga dwisas est
en ol pais.
- Que sus plantzs producivas estén localizadas en zonas
i Jas e 0FCoT i6n industrial, puténdose apayar a

empresas con planics ubicadas en zonas de crecimiento
tesitingido, siempre y cuando cumplan enn (s ordenamientos
pars preservar 8l medio ambierte establecidos par SEDUE.

2.- Proyucios de inversidn.
- Ademds de los purrns antoriores que el proyecio de inversidn
Que preseme sea viable y rentable desde los puntos de vista
admunistrativa, 1chice, hnanciero y de mercado.

i.- Unidades de equipo
AoquisiLiGn fia maguinaria y equipo untano, equipn de transpone,
de origen naciural y nuis o, asi ceano 2 2siaolgimiento e
bodegas en ol Fuis © vo € axtranjero, sin que el monta de
tinanciamiente exteda ge un mildn de dotates estadounidenses
2 - Proyecios da inversion
Construceibn y enupam:anto de oy actos €e inversion o
AMPACIONES 68 [l PEIOS FIOCUELvDS.
7 serdn inanciatles conceptos deinversidn Lomo teneno, cosio
LSANSIOID, iMpuestus ni capual de tabdjol sin embargo. podian ser
1 Orsiderades como parop TGN de E0S arconistas en &l plan financiero
wel Proyecio, Mismo que no deherd ingluir tevaluacionss.




QUIsSTA
MONETIA:

SEXTA

PORCENTAIEDE
FINANCIAMIENTOR

SLFTIMA

MONTO MAXINO DE
RESPONSABILIDAD
POR BENEFICIARIO:

OCTAVA
PLAZO:

NOVENA
PROCEDIMIENTO DE
AUTORIZACION Y
DISPOSICION DEL
CREDITO:

Diiates estagounidenses.

1.- Unidades oa equipo:
Hasta el 70% del valor de los bienes y/o servicios.
2.- Proyectos de inversidn:
Hastz el 50% del velor de ia lista de bienes y Servicios del proyerio.

1.- UnidaZes da equipa:
Hasta un mitién de odiares estadsounidenses.

2.- Proyectos de mversidn:
2} Ha.m el mono equivalente a ia generacién neta de dvisas

al proy durarte sus p 5 ahos

deoperacm mncedmdso%delvaladeiaﬂsudubmy
servicios ol proyecto.
b) Hasta 20 millones da vélares estadounidensas por proyecio.

1.- Unidades da equipo’
En funcitn del ﬂupdanfadwdelemdoen\amﬂuaa&\

f pocta SNC sin excedar de 5 ahos y sin
congiderar periodo de gratia, comados a partir da fa fecha do fa
primera disposicion gel crédio.

2.- Proyectos 0@ inversidn:
Enfuncién del fiujo te etective aprobado pot BANCOMEXT, sin
excedef 0 T ahos, pudiéindose incluir un perfodo de gracia de
hasta 2 aftos, Cortadts a pantir Ge la fecha da la pimera
disposicidn tet crédha.

a} Fass de auiprizacidn:
1-ta isicidn do Ca equipa 0 proy de i
cuyo financiamiento no exceda da un mildin de adlares
estadounidenses durante la vigentia ge este Programa, y que se
sujetenalas vaqlas de operacion establecidas aqul, porrin

sinla batién previa de

BANCOMEXT
2- En caso de tequeritse un monto de financiamiero superior al
mancionado en el p&alo antenor, deberd comarse con la
autorization previa de BANCOMEXT, por ko que 1a SNC presertara
1a informacidny documenacion siguierte en ia Direccitn da
Programas Financleros 0 en la oficina regional corespordients, oe
azuerdo a jos lineamienos y formatos d8 BANCOMEXT:

- Solicttud da créano por escrito, anexando copia de su

Butorizacida

- Estudio de crédito PorlaSHCIr

que eomplenda ta evnluactén administrativa, téenica, oe

iara dol proy

contaniendo fas pmyocctones fzmncmfas on oélam

estadounidenses y sus premisas.

- Lista da bienes y senvicios, dividida en partidas

nacionales y da importacidn,
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+ PIograma ge ejecuciin y Calendario 0b JaD0siCiones.

- Formudarios de:
- Generasibn neta de Qrisas Surants los primerns
& phos de operacin

- Glicuic 8o ta 1ase imtemna de rendimiermo
financierd (TIAF) y de rendumiemd 620nbmis
RE).

(T
3.- Encasd G procedss 12 solictud, BANCOMEXT emia 1ma cana
Eorzackin drigica & la SNC, an la que s& Setallan koS 16mminos
y condciones del poyo financieno.
b) Fass da disposicidn:
4.~ Bl radastuemo sa presertard en ia vernanda de recepcion de
BANCOMEXT, de avuerde B ks siguiertes kneamiemos;
Unidadies de equipa y proyectes da inversidn cuyp
financiamianto o extada de un milkin da ddlzres
estagounidansas:
Dasemboisa:
Corrira t2 solictud 08l comprador a travis
48 i3 SNC, al pago o realzard ta SNG en
forma directa al proveesor de fa unidaa,
Resmbolsa:
Comra la presentacidn de copia oa las
fattisrs comorciales da Compra di ks
bienes y/o servicios, & travis da la SNC.
En ambos cases debers presentarsa,
agamas:
« Evitiencia que cenifique que o
cuenty con

eaﬂqmubaﬂa)enhsmmasy
benafickss esperacos por la
sdquisicién g 12 unidad.
¥ Proyecios de inversion:
Desamboisa:

A través de ta SNC, contra La sohicud ol
COMPrador y la relacion o inversionss por
reafzar, ol pago lo eteciuark la SNC on
forma directa ol proveed,

Contra la prosactacstn de 2 relacion de
irrcersiones reaizadas, a través data SNC,
En ambos Casos, 123 inversiones deberdn astar
mﬂeladmadasmh&nadaboenesyluum
previamente nmmzadaporalmcoum Y qua
oel

umdovbascparala
tinar 8n fomma adick
paracadadsposbén
~Cak Mdﬁ 1 2 apn e w
BANCOMEXY,
« Cang compeomiso da tevision da
comprobantes,
« Centificado da depdska de thulas da
acminisracion Que ampara 1 Gepoesicidn
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S.- En su taso, podrdn reconolrse sOQUSICIONes Oe biengs y
$ErVIZOS O FIVEISIONES fealizadas hasts Con Lha arighedad na
mayeor ok 90 Bias a iz 1szha 09 aprobacién por pane de
BANCOMEXT, 0 de la fecha te presermacion e ta 0paracion para
SU 1BSLSLUENID BAMEIED.

PTLIMA
AMOHRTIZACLONES:

. sucesivas y por iual valor de caphal, debwendo ser 1a primera
abos seis meses de la fecha en qua se e 1 dapasicidn dol trédio o, en
$U Casl, 0! 16rming del periodo 08 gracia conskierasa.

DELCIMU PIUMERA
PAGOS

ANTICIPADOS Y
PREPAGOS:

DECIMO SEGUNDA

TASA DE INTERES AL
BENEFICIARIO:

DECIMO TERCERA

EPOCA DE PAGOY
REVISION DE
INTERESES:

DELCTMO CUARTA
COMISION DE

INTERMEDIACION A
FAYOR DE LASSNC:

DLLIMO QUINTA
COMISIONES:

Pajot ar :

E! 10 Geberd comp 1 los cortraios de c16aio
1espectivot, a realzwr pagos p o iotales por anticipado, en
cas0 ge Qua el Nujo e elactivo 08 1a operacidn 0 proyecins sea
maytx 2l e$timado en la evaluacién del tritito, asl coma a cubrir
CON reCuUTEoS Propios cuakjuier fujo dafichario.

Propagos:
Ei beneficiano podra efectuar prepages 8 Uavis Oe las SNC,
cuanda 10 considere conveniema.

En ambos c2308, 18 SNC deberd comunicar 8 BANCOMEXT sotre dichos

pagos con 24 horas de articipacin 3 a liguidacién corraspondients. Los

pagmpudahsu-plmnaksmmwmympmdmah

lechay, en tu caso, ol remanente se apiicard al cepital det (itino

vencirnienio del crédno,

Prime sate mas 1.5 purtos porcertualas, &nual s0brs £ak60s insolutos.
BANCOMEXT ctard a conocer periddicaments, mediarze 18lex circula
dhirigido a las SNC, cuaiquier vartacidn sobra tichas tasas.

Pagadera y revisable por sobre saldos &
inclusc durante e periodo da gracia.

2 purtos porcertuales.

BANCOMEXT dard a conocer peniddi , mbdiante 18lax circular

icamana,
dingico a las SNC, cualquier variscidn sobre dichas tacas.

De apenura:
La instucidn intermediaria deberd cobrar al beneficlario, par
apenuraae £1éGaa, 1.5% sobve el morto totaf del financiamien o;
1a comasibn sahalada, deberd pagarse a BANCOMEXT of 50%
mulmmqmunaﬁeohmdaposnmwum
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DECIMO SEXTA
RECURSOS:

DECIMO SEFTIMA
COMPROBACIONES:

DECIMO DCTAYA

GARANTIA POR
PARTE DE
BANCOMEXT A
FAVOR DE LAS SNC:

DECIMU NOVENA

SUPERVISION DEL
CREDTTO:

VIGESTMA
CONDICIONES
GENERALES:

De compromiso:
Deal 3% anual sobre kos crégnos nmoduaos y no formalzados
oportunamente, dentro de kas 80 dias taturales postariores a (a
comunitacion de 1a auorizacidn por parte de BANCOMEXT, De
ser 6] caso, byla comision sard pagadera al momermo de la primera
disposicién y se aplicars desde la lecha de aprobacion det crédno
hasta aguella en que s& lormalica

Port £aldos programados no gispuasios:
[re! 0.5% nnual sobre kos Crédnos Butonizados y no dispuestos
oportunamarte, desds fa fecha en que dobiera realitarse la

icidn, conterme al calend y hasta aquella en

que sfetlivamene se keve b cabo. Esia cﬂmlsm s8 tobrari enla
disposicidn inmesizte del crédito.

Do BANCOMEXT por el 100%.

BANCOMEXT so reserva ol darache oo solicitar 2 ka SNC imermediaria las
evidencias que comprueben Ia wilizacién e 10§ recursos y, en su caso, el
avince dal proyecto. La comprobaciin se efectuar por Cada operacion y
tipo de financiamiento en ia fecha en que ol propio BANCOMEXT o
solicha,

Ninguna.

La SNC daberh reafizar un debito contral, vigilancia y supervisién det
crédio, Bsl come de fos resultados O k2 operacidn, para o cual eberg
presental informes peritdicos, de acuerdo & los ineamiertos do
BANCOMEXT. Lana sniroga en tiempo da dichos infonnes causard un
rargo equivalante al 0.25% sobre el $2id0 insolte. Esie cargo podrd sor
fepercutica 8l beneficiarky del crkito st ka causa da incumplimiento es

mputable u éste.
BANCOMEXT £6 raserva 6l derecho e hater visitas da inspeccidny
suparvision de les proyectos y en el en
Que o Considere convenieme, ademﬁcnlrhkﬂom:acmo
documenacin coraspondiente.
1.- Compromisos de las SNC:

Las SNC participantes en esios apoyos geberdn cumpli con los

hulemas eompmmms

I aplicacibn oo kot del crédit,
medsama 13 presontacidn oe 12 documnentacide
comprobatoria cuando BANCOMEXT & solicie, contonma



L

al punio referente 3 comprobationes.
- Vigilar que no se ptesente duplicidad én 108 erédios
otorgados al amparo de este Programa
- Vigdar que cualquier recuperacion que se obtenga antes
del vencimiento del crédno y/o cuaiquier excedente que se
presente sobie &l fiujo de ¢aja de ka operacién apoyada, se
aplique a efectuar amonizaciones en forma de pago
anticipado, conforme a Io dispuesto en & punto referente a
pagos anticipados y prepagos.
- Conceder los ¢rédtos con base enla vaabilidad de cada
operacion desde los puntos de vista administrativo,
1écnico, econdmico, financiero y de mercado, por 1o que
las garantias se estableceran, en principio, sobre los
bienes ebjeto del financiamiento y conforme a la relacidn
crédro-garantias que marca laLey.
2. Tasa da interés penal:
BANCOMEXT tendrd el darecho Oe dar por vencido el £1&d1o o
crédnos que se otorguen y de aplicar unatasa de interés penal
equivalente a dos veces latasa de interés ordinaria para cada
operacién, en caso de que se detecten desviaciones de los
recursos, 0 cuando no se hayan efectuado los pagos anticipados
con oporunidad.
3.- Productos de importacion:
Las operaciones que contemplen adquisiciones de imporacion,
se deberan efectuar a través del Programa de Imponaciones de
BANCOMEXT, con el propdsito de wtilizar las ineas de crédito del
extranjero disponibles. Para tal efecto deberd incluirse, enlos
contratos de compra o pedidos, una cldusula enta que se estipule
*Esta operacién serd suscept-ble de hqundarsa al amparor dela
Enea de crédio de! j
financiera del pals pfcrveedor)’ lEnIénGosB cmdado de no pagar un
anticipo superior al 15% del valor del contrata,
4= Cambio de condiciones:
En caso da requetirse condiciones financieras difereries a las
descritas en este Progi se deberdn someter a id
de BANCOMEXT, con el fin de que emita el dictamen
corespondiente.
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e BANCO NAGIONAL OF COMERCIO EXTERIOR, SNC
DHEINS Cannno 2 13 Teresa 1678 Col Jardines Oel Pervegal. Deleg Alvarp
VIAERATES: Owregon 1Aeuco 0190, DF Tel 5682122 Téler 1764383

————ee QCCIDENTE

l)l}ilr('fl(l\'l s Lope2 Matens Sur 645 Frace. Jardines det Bosque. Guadalajara 44520,
REGIONALES: Jalsco. Tel (5135) 470074 Fax 223281
HNORESTE

Ay Lazap Cardenas 2483 Pie, Yocal 1. San Pedro Ganza Garcia 66260,
tiupvo Leén Tel (9183) 350300 Fax 350560

ORIENTE

Av. 43 Dte 21, 1otal A Col Huesoinla Puebla 72530, Puebla

Tel {9122) 370330 Fax 403827

CENTRO

Av. Wadero y Dr. Hernandez Avarez. Le6n 37000, Guanaualo.

Tet (91471) 51250 Fax 55253

PACIFICO HORTE

Pasoo de fos Héroes 56, esq Clemente Orpzco, Zona det Rio. Tijuana
22000, Ba;a Calornia. Tel (9166) B42933 Fax 840112

SURESTE

Calle 21 nim. $3 E, ertre Catie 14 y Av. Aleman. Col. fizimrd, Mérica
87100, Yucaisn. Tel (9199) 262834 Fax 840112

NORTE

Av. de la Raza 4129, desp. A, primes piso, Ciudad Julrez 32350,
Chihushua. Tel. (3115} 131141 Fax 137087

GERENCIAS GOMEZ PALACIO
REGIQNALES: Vale tel Guadiana 303, Jocal 8, esyg. Liraro Cirdenas.

Parque industsial Laguneto. Gdmez Palacio 35000, Durango.

Tal (3t17) 163209 Fax 163200

MORELIA

Av. Ventuta Puente 559, octavo piso, esq. Garcia de Ledn,

Col. gel Empleado. Morefia S8280, Michoacan. Tel (31451) 48229

Fax 48126

ToLUCA

Av. Inependencia 107, locales Ay B del Pasaje Lycesa. Toluca 50000,
Estadd de México. Tel (91721) s0040 Fax 40040

YERACARUZ

Eadicwo Trigueros, PB, Av, Zaragoza esq. Zamora Yeracha 91700,
Yeragnag. Tels. (9129) 311080 Fax 315300

HERMOSILLO

Or. Paliza 9, entty Allende y Pecro Moreno. Col. Centenario.
Hermosilo 83000, Sonara. Tel. (31621) 34645 Fax 73758
CHIHUAHUA

Av. Universidad 1501, locates Ay B. Col Universidad. Chihuahua 31170,
Chyhuahua. Tel {9114) 135485 Fax 139585

GOLFO NORYE

Av, Hidalgo 4410, PR, Eaficio Marabota, £5q. Rio Sabinas. Col Sierra
Morena. Tampico BI210, Tamaufipas. Tel {9112) 135474 Fax 135474
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ANEXO 2



Tabls . Areas de le curva normal

0 z
z 00 0l 02 0 04 05 05 07 .08 .09
0.0 .0040 .0080 .0120 .0160 .0199 .02)9 0279 .0319 .0159
0.1 0398 0438 .0478 .0517 0537 .0596 .0636 0675 .07i4 .0753
0.2 0793 .0832 .0B7I 0510 .054B 0987 1026 .1084 .110) 114}
0.3 1179 1217 .1255 (1293 .1331 ,1368 .1406 .1443 .1430 .1517
04 1554 1591 .1628 .1664 .1700 .1736 .1772 .1808 .1B44 .1879
0.5 .I915 1950 .1985 .2009 .2054 .2088 .2123 .2157 .2190 .2224
0.6 .2257 .2291 .2324 (2357 .2389 .2422 2454 .2486 .2517 .2549
0.7 .2580 2601 .2642 .267) 2704 .27)4 .2764 2794 .2823 .2852
0.8 2881 .2910 .2939 .2967 .2995 .302) .30S! .3078 .3106 .313}
09 3159 L3186 .3212 3238 3264 .3289 .J31S .3340 .3365 .3)89
1.0 13 3438 3461 0485 3508 3531 1584 3577 (3599 .36
1.1 .364) 3668 3686 .3708 .3729 .3749 .3770 .3790 .1810 .3830
1.2 3349 3869 .3883 .31907 .31925 .3944 .3962 3980 .3997 .40IS
1.3 40J2 4049 4066 4082 4099 4115 4131 4147 4162 4177
1.4 4192 4207 4222 4236 4251 .4265 4279 4292 4306 .4319
1.5 4332 4343 4357 4370 4382 4394 4406 4418 4429 .444)
1.6 4452 4463 4474 4484 4495 4505 4515 4325 4518, 4543
1.7 4554 4564 .457) 4582 4591 4599 4608 4616 4625 4613
1.8 4641 4649 4656 4 467) 4678 4686 4693 4699 .4706
1.9 4713 4719 4726 4732 4738 4744 4750 4756 4761 4767
"0 4772 4778 4783 4788 4793 4798 4301 .4BO .48]2 4817
2.1 4820 4826 4830 4834 4818 "4842 4846 48B30 4854 .4357
2.2 4861 4354 4868 .4B71 4875 4878 .4881 4884 4887 .4390
2.3 4893 4896 4898 4901 4904 4906 4909 4911 .4913 .4916
24 AR 4920 4922 4925 4927 4929 493] 4932 4934 4936
2.5  ADIB 4940 4941 4943 4945 446 4948 4949 4981 4952
2.6 4953 4955 4956 4957 4959 4960 4961 4962 4963 .4964
2.7 4965 4966 4967 4968 4969 4970 4971 4972 49713 4974
2.8 ADI4 4975 4976 4977 4977 4978 4979 4979 4980 .498)
29 A45B)  49B2 4982 4581 4934 4984 4985 4985 4986 4986
30 4987 4987 4987 4988 4585 4989 4955 4983 4950 4950

Version estractada de la ubls | de Sratistical Tables and Formulas, por A, Hald (New
York: John Wiley & Sonk, Inc., 1952). Reproducido con sutorizacién de A, Hald yde la
casa tdilora, John Wiicy & Sons, Inc.
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