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De=zpule de enplizzr los principales preotlemas que las
empresas  han tenide Que péronter durante lor Gltinos ahos
debido = los constantes cartios que lé econonla mexicana ha
cuférido, han hecho al dircctor financiere analizar los
pancvanas pore €lcajr lée mnejores alternotivas Que

benefizien en mayor grado & l& etprceo.

l.p&bgéécieh s Je plents productive ¥ ol enplen hen sido

iécfnfe:rquc €l gobicrno he encontredo conc prioritericos

cunles se contraponen a radicar al proceso

iﬂf!?éidﬁbrio en ¢l qgue diico B¢ encuentia. Eslas
peliticze gubermenentoles ee reficjan e lan disposiciones
leji!es de cerdcter gerncral quec esta entidad emite y ¢ aqul
donde ¢€) director financicro las aralizae, asesorado por un
egpecialista $iscal, pues actualwente las decisiones
4inencieres sienpre ven enirelzzades con la plansacibn

ficscal,

Actualreonte, ecsts dres requiere de gran sensibilidad por
parte de los recponcetlen, y& Que la iwportancisa adguirida
per la misma durante durante los Cltimeos afics &5 tal que al
temar cualguier ruts de zccidn, le. cOrporacidn a cualqguier
nijvel receiente e! cantio.

El evaluer uns fuente de financisniento no es un renglon
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€2ci) . gc dctcrmin Virtud de los faclotes e

interviengn en "men!ai el‘pnden de negociscidn sobre las
impanen pare olorgar  reCursos
Qn eik coste, €1 cual Puste

Telipresi, . i busca nuevas

vnncrttcianes eg. Ai4lcil buﬁcs"nuavos EOC i pPOr motivos de
'rontrol .o por lé, 1‘4icultad ‘pala  encontirar BUMGKE  tan

l‘#uertes.

Al buezezr {financiar @lgin pro,ccto de cipansibn, . se depen'

annlizer tode 1z gewe ﬁe positilidades otcﬂg{dgs th

evaldan su  costec 3 despulds cﬁmo‘ﬁminarbn
lo=  bteneficios 4iscoles ouve 12 Ley <o) !np*c:tJ Sob:e i

Pente v les demde lever ¢ribuvtnrize otorasn.

Ce rgredér- s coleharrcipr v dytecoria dc Lodie lae EErsSOLED
jrvclrreadas en lp vrazlizecibn de lé precvente investligecibn,
=l cenn. & les irnctiticicihee cue les fue requeriaga
in(nrmazign; gsparandn que &l presente ecludio sea una
canthiﬁuéibﬁ :-ﬁarm difundir algunei de las Ffueantes de

financismiento circcidos en México.

TESIS COx
FALLA DE ORIGEN




INTF ODUCCION.
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Este presente trabajo de invecitigecibn se ha nealkxado con
1e ¢4inelidad de evaluar  nostiar loks principales “uﬁntei
de firencicniento ofrecides ¢ ¢} centento néicional y &l del
drr B) lector alzunos criterics tobre €l riensgo de Enpiear

erpitr) de terceror.

Eete extudio ez de interds para cucslquicr persona interesada
er. e) drepr fincncicre ¥ concretincintc &n ¢l lado derecho del
belence, exclivyendo & 105 accionictss. L& idnvorwacibn
contenide se¢ extrajo 43 litros 7 publiicaciones
especielizadas en ¢l Lree, ¢©cl cowc la experiencie de

perernze con emplice conccinientor e€n €)1 temu.

e dijctribucién de lor capltules se llevi @ Cabo de ia

sicvierte manera:

E)l ceptivio 7 es bhegiczmente 1o coitructura dél trabajo y sus

objetives.

El cepltulo IT trrte sobtre le sctual situacidn que afrontla
Meéviczo, lag principales verisbles que ia sfectan y sus
expectctives pere 1927 bocscdos enh 10 ocurrido en 1965 ¥

19249,

E1 cerpitulo 117 trate brovenente elguncs cspectos fiscaies

e
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que l1z Ley del Impuesto Scbic la Rents afrece &l eupresario
v loe beneficicor derivedos de loa plancacibn {isciel, asl

cono s interrelancidn con lis decisiones financCieras.

En 12 cuert: perte dentro de) $inancianiento bancario se
clasifican l1or scie créditor mde cowdnes, desarrallando sus
ceracteristices en cuvento al plazo, requisitos, clausulas de

contratos, etc.

te W1tire secccibn teldrice, e¢ ubican loe Fondos de Fomento
Industrirles ofrecidas for bancos dé¢ segundoe pisO0 gue
trabajen dircctoment: con ¢l pltlico, & tames preferenciales
y otras carpcteristicas impbrtantas que difieren del crédito

bencario comdn.

El cago pridctico trate de la aplicacibn de Jos conceptos
desarrollados en los cepltulos anterviores, demos trando
el cumplimjiente de los objetivos buscados en un principio e&n

ecsts investigecion.

n_ﬁsis'l‘,d’ |
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CAPITULO 1

PLANEACION DE LA INVESTIGACION
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CAFITULOD 1.
PLANEACICGM DE LA JNVESTIGACION,

1.1 OBJETIVOS.

1.1.1 OBJEYIVC GENERAL.

Eveluar las diderentes pliernetivas que tiene una ewmpresa al

. -
buscar financismientco a largo, mediano ) corto plazo en una

&época indlaciorarie.

1.1.2 ORJETIVO ESPECIFICO.

Identificar pleranente las fuentes actuales nés atractivas

pare cubrir las necesidades de operacidn de le emprésa.

1.2 PLANTEO DEL PROBLEMA.

Qut efectos acarrein loe diversos tipos de financiamiento

| TESISCOR ] €
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en urn momento actual de repunte econdmica con inflacidn
controlada en la wediana empresa dentro del area

metropolitana?

~

1.3 DISENO DE LA HIFOTESIS.

Los altos costos del dinero ¥y los bsjos niveles deé ventas,
abligan a1l empresario a investigar y estudiar todas las

alternativas ofrecidas por &l nercsdo firnanciero.

1.2.1 IDENTIFICACION DE VARIABLES.

Variable Dependiente: Investigar y estudiar todas las

2lterrativas ofrecidas por el mercado financiero.

Verible Independiente: {tos altos costos del dineroc y los

bajos niveles de ventas.

1.4 | D!SE:;O DE LA PRUEPA. 'IESIS mN
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1.4.1 IMVESTIGACION DOCUMENTAL.

Fuentes de Informacibn:

- Universided Anthuec,
- Inctituto Mesicano de Ejccutivos ae Fincrnzas.
- Bence Macional de Comercio Exterior.
- Rancomer, €, M. C.
- Bensnes, €. N, C.

- ‘Percreger, €. N, C.

- FOGATNM.
- FONEP.
- FOMIN,
- FIDEIN,

- Libros 4= Feferercia 3 de Consulta.
- Pevistes Especializades en la Materia.

- Perronse Eepccislizades en 1z Materis.

La indarmacién cec¢ obtcndrd por mnedic del procedimients
meneral wutilizado pere 12 elaboracién dc todos los trabajos
de investigociérn realizados €n 1a Escuela de¢ Contadurla vy

Administrecidn de 15 Universidad Ardhuac.

Los pa2peles de trebajo servirdn psra trenscribir, comparar,

4
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analizar [ integrer los datos contenidos ©h la

investigacibn.
1.4.2 DESARFOLLO DE UN CASO PRACTICO.

El deserrollo se llevard por medio de¢ un Caso Practico,
vtilizando informacidn otorgada por diversas instituciones
con el 4in de ilustrar 1lo0s efectos de los diversos
finenciamientos en la estructura financiera, complementando

le. informacitn de 18 investigzcibn.
1.4,2.1 JUSTIFICACION DEL CASO PRACTICO.

En la siguiente matriz se muestra la relaciodn existente
entre €l objetivo gereral, especifico y la hipbtesis con los
puntoe que integran los capltulos de la investigacioén, asl

como con €l caso préctico.

o b
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RELACION DEL INSTRUMENTO DE PRUEBA CON OBJETIVOS E HIFOTESIS.

CaP. 11 CAP.III1 CAP.IV CAP.V CF
21222324 31323334 414243444546 5152538455%457
OBJETIVO
GENERAL X XXX X X XX XXXX XXXXXXX X
OBJETIVO
ESPECIFICO XX XX XX XXXX XXX XXXX X
HIPOTESIS XXXX XX XX XX XXXX XXXXXXX X
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1.a.2.2 LIMTTACIONES AL HACER EL ‘CASO PRACTICO.

La prlh:ibél’;limita:ian encontrada al realizar el Gaso

Rr&cti;ci'fue' la de que es dificil encontrar enpresas que

-

yacilkﬁen@ informacitn sobre su situaciéon financiera, as

cohp los gravamenes que sus activos tienen, ©o bien, todas

/éﬁsirﬁollticas respecto al cobro y pagn & clientes
rbyeeaores siendo dificil estimar el costo ponderado de su
struttura tinanciera, teniendo .que reculrrir a

estimaciones.

craditos .en
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{ FALLA DT ORIGEN

R | " _ §i

7




Falta Pagina



CAPITULO 11

LA ECONOMIA MEXICANA EN 1994 Y PERSPECTIVAS PARA 198S
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CAFP1TLLO 11.

LA ECONODMIA MEXICAMA EN 1984 Y PERSPECTIVAS FARA 1985.
2.1 LA SITUACION ECONOMICA EN LOS ESTADOS UNIDOS.

L2 econonla que he dominado durente un largo pericdo y sigue
ciendo la més fuerte en l: ectusnlidad e l& norteanericana,
la cual ¢e ve rcowpahade de veticinios fivorables & 1o largo
del aho, debido 2 que ef diflcil poder prever una nuweva
recesidn aungu= c£€ eegpers un crecimiento mas wodesto al

obzervado en 1984 (23.3% ve. 6.8% respectivamnente).

Este creciniento modesto se considera como tal basado en las

siouientes razones:

a) Mientree que &1 inicio de 1984 hatla la percepcion
generalizade de que los niveles de inventarios eran bajaos en
relacidbn & les ventes etperades Y realizadas esta situacisn

no s ha presentado en 198C.

by Un elementc que contribuyd al incremento de los
inventarios, <fue el notabtle crecimiento de la inversidn en
plante y equipo, Qque hizo prepararse a fnuchas empresas para
r‘?’ Av,.“,_:'_m . °
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incrementos esperadoe en sSuS respectivas demandas. Muchas
empresas  en 1985 se encuentran con gran céntidad de& bisnes
gt rno han podido vender y han tenido que recurris al

otorgamiento de descuentos.

c) Los geetos de inversibn en planta ¥ equipo s& espera
tengan tasps de crecimientc poeitivas pero wds reducidas a

las de 1984.

En el rerncldn de decempleo se¢ espera baje nodestamente, o
sea, de una tasr en 19€4 de T,.%% & 7.2% en 1985, Aunque
para el A\ltimo semcstre se¢ espera que s& controle wds el
desempleo sigue siendo un problemna muy marcado dentro de la

administracidn Reagar..

Las evpectativas de inflacidbn se mantienen bajas y bajo
control debido 2] éxito del dblar fusrte y estable, el cual
ha abatido en forma contiderable €l costo de las
importacionec; loe bajcs precios prevalecientes de la
materie prima y laeg reduccicnes experimentadas en el
petrdleco, el cuzl S€ @EpEra GuUe UNd VeZ Que pase la
temporada frlz le demande cdieninuird presionando «l precio &

}e bejs.

El nundo econtmico ha esperado la& declinacién del dblar, &l

TESIS CON N
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cual e=ique mostranda una extraordineria fortuleia apoyada
por las fuertec «ntrzdes de capiteles hacla Estados Unidos

erjginsdse por:

&) Las elevadas tasae de interés reales (tasa

cfrecida-inflecién),

-3} " Cembioe en la composicibn de portafolios del
piblico que ha moetrado una mayor preferencia por los
activee finencieros, bl-icenecnte decpuds del control dei

procesc inflacionariao.

c) E} cbatimients de la inflacibn y parte del

desempleo.

d4) Le exietencie dc nayores y nejores oportunidades de
inversién en Estadcs Unidos respecto & otros palses, con la

inestabilidad politica y social.

Loe principales prcblemees que ofronta ¢l dblar es ¢l de
desplazar la competitividad dc mnuchas industrias
norteencericenas, 1o que indice €]l sozteniniento de los altos
njiveles de proteccidn. Se estima que la pérdida de 1la
competitividad de l& industria, en el comercio internacional

es de v 38% ¥y un 4%%,

TESIS CON 2
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De los @sspectos més preocupantes e ¢! elevado

gubernamental, que como proporcién del productao,

elevado que en ahoc anteriores, se espera &h 193% un
de 222.2 billonee de dolares Yy representa el 5.7% de
e} S.2% de 1984,

DEFICIT E. U. A

125.30

110.60

199.60 7 90

deficit
&8 hs
déticit

PNB vs.

~S2dBEESERR

1900 1981 1982 1983 13 1

1985

As! mismo los intereses sobre la deuda han incrementado en

mas de S veces en los ultimos 10 aNos, incrementando la

' 1315 CON
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participecién en el gasto total de un 7.2% en 1925 al 13.6%
en 168%, Ecta carge probzblemsnte se& busque compensar &
trovée de une mayor cerge tributarisa o nmediante una nés

elevadr tere de inflacidn.

Pesgen he propureeto recortar el presupussto desde 50.8
billones de délares en 1986, hasta 1035,3 billones de& dbl;ros
en 1932, for otra parte adn cuando no S¢ «speran cambios
en impuertos =] habrd simplificaciones y refornas +fiscales
que permitan ausmentar ligeramente los ingresos

qubernamerntales.

Ectoe renglones son loe que Estados Unidos debe de controlar
para evitar repercusiones profundas que pudieran lesicuar a

le economia.

E) dé¢icit a 1o feche no he suérido ringdn descontrol debido
2) apoyo dedo por capitsles extranjeros que siguen entrando
a un buen ritmo, pero cf dejars de ser atractivo pare los
cepitales el panorena cstadcunidensc presionaria &  elevar
las tersaz, reprimiendo la continuidad del creciniento
econémico 1o Que ilevaria al dolar a devaluarse

paulztinsmente.

Sin embargo los indicadores en ¢l corto plazc indican que ¢l

75518 CON *
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crecimiento seguird en lo que resta de 19€5, lo que
propicierd el mercado protecciconismo de los Ectidos Unidos
dificultande el eccioner de las exportacicnes nexicanss &
todos los paleer en general y& que al depender del dolar el
peéa ee ha vieto sobrevaluado ante las dewmds divisas

desplzzéndolo de los precios competitivos.,

l.Los productores estedounidencses que inportan materia prima
se verdn beneficiadoe 8] ccuprar a bajos precios y poder
disminvir sue coetcoe eayudendo con ecto ¢ tener un  control

inflacionario.

Siendo Estados Unidos el principal comprador de MMéxico,
plantea problenas a 1o largo del affo puesto que un dolar tan
cara otligar? a México a buscar otros canales de comercio,
lo cuel pare estar dentro del plano competitivo es wnuy

probable que tenga Que devaluarse en €l transcurso del aho.

2.2 LA CRISIS DE LA DEUDA. T'ESIS CON
FALLA DE ORIGEN

Las caractericstices imperantes en Estados Unidos har
perjudicado @& mnuches de las economias subdesarrolladas por

acontecimientos tales como la elecvacidn de la tasa de

1%



interéds en los mercados internacionales, que elevd de una
menera <c=ignificativa los pagos por concepto de servicio de
la deudas loe menores flujos Jinancieros hacia ¢stos palses
b un elevado grado de proteccioniswo &n palses

desarrollados.

8i bien perte de su crisis se vio afectada por estos
elementos exdgenos, los 4actores idinternas tambidén la
agudizaron, siendo los principales factores que propiciaron

lo= grandes desequilibrios que experimentan loe siguientes:

Una polftica monetaria marcadamente expansionista Yy
totainente dependiente, en su comportamiento, de 1los
grardes déficits fiscaless una& inflacién ascendente, cowo

resultado de estos desequilibrios de la politica econdmicaj
una Mmarcada tendencia del piblico a comprar dolares y la
actitud poco interesads de los gobiernos por corregir el
tipo de cambio, creando déficits en la balanza de pagos Yy
financindola con deuds ©o en su defecto con reservas

internecionales. Todo ecsto queda enmarcado &n ios BO's.

La generalidad de estos palses ha iniciado un proceso de

ajuste, en los gue algunos palses lo han logrado con éxito.

El grado de endeudamiento fue tan pronunciado durante tanto

tiempo qQue algunos especiclistas no ven tan optimisticamente

TESIS CON N
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o las{tuacién como el Fondo lHonetario Internacional vya que
istns'opinan que el problena de la deuds permanece latente y

,amenase la estabilided del sistema {financiero.

Lé‘ rgituacien se ve ‘difictl para todos los palses
lgéﬁ:ermundistas, puesto que adicionalmente & una calda de
‘E;as‘ tasas de interés, ®¢ reguiere de un crecimiento
<eé§nbﬁico sostenido que cuando wenos el 2.5% como prowvedio

'féndé!. Todo esto se ve amenazado por el de&i:it fiscal vy

:f‘“tomercial de Estados Unidos hue a sus niveles actuales, vy

“pbr' sue medidee proteccicnistas, e€s inevitable que frenard

el crecimiento econdmico, presionando las tasas a la alza,

El comercio exterior para 198% e¢ preve gque siga con la
misma tendencia, a menos de que adopte medidas politicas nmds
liberales en la materia, que con 1a actual crisis es dificil

poder generalizar esto para todos los mercados.

2.2 COMERCIO EXTERIOR,

La balanze comercial mexicana en 1984 mostrd un saldo con
superavit al haber realizado 12,799.3 millones de dolares de

exportaciones netas (exportaciones menos importaciones) a

17

TESIS CON
2+.1A DE ORIGEN




pesar de heber registrado un wenor dinawismo de las
exportaciones no petrolerzs, &sl como 1535 mayores compras &

merced de la meyor dicponibilidad de divisas.

Las evportecionee petreleras lograron mantener un buen nivel
superando a 1983, pero al haber disminuido la produccion
petrolera en 198% ha provocade una baja dé divisas' en
México, aunade & una eotrevaluacibn del peso en los mercados
interrnazcionalecs que hs dificultado €l accionar de México

para cutrir ese flujo de divisas.

As1 micsno, las exportaciones no-petroleras después de haber
moetrado un creciniento (32.5% en 1983), en 1984 +{ue
contraria esta tendencia hasta registra: un crecimiento
negativo el cual se espera tenge la misma tendencia para

1985,

£E1 declizamiento del! peco he obligado al gobierno a seguir
con politicas proteccionistas la cual aunado a la
restriccidbn de exportacibdbn de algunas actividades, limité &al
envip de mercanclas o) exterior durante €l aho pasado y al
tener un dolar ten fuerte se espera un panorana diticil de
afronter mlds ehora que se preve una posible alza en las
tasas de interés lo que acrecentard la carga por servicios

de deucds.
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FPor Wltimo el crecimiento de los palses endeudados tendra

que descancsar principalmncnte en su capscidad para generar

recureos propios, medioante el estinulo & la Formacién de
ahorro doméstico v a las exportaciones. Para que esto
suced2, ec necesario tomar medidas apggadas a un mayor

realismo econdmico.

El mercado en los Estados Unidos, no obstante de representar
un gran atractivao para las exportaciones mwexicanas, ha
dificultado su acceep a través de medides proteccionistas
para contrarrestar €l elevado deficit comercial.
Paralelamente el constante revaluar del délar frente a otras
monedas ha marginado la competitividad de productos
mexicanos en el exterior. Por este fenbmeno serd ditlcil
el incremento lae importaciones ya que por este motivo &e
hen encerecido con la subvaluacibn, la. menor disponibilidad
de divisas y las menores tasas de crecimiento de la

economle.,

19846 €2  un aﬂn‘diilcil de prever perc €i Estados Unidos
empieza & crecer & taeas menores o0 & entrar en una recesian
b l1a c=obrevaluacién emnpieza a ajustarse por un lado
beneficiard e 1la competitividad del peso en 1 resto del
mundo ¢ por otro lado presionard la inflacidn y por tanto

las tasas de interés,
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2.4 ’ LA ECONOMIA EN MEXICO EN 1984

¥ SU PRONGSTICO ENM 1985.

E1  Gobierno Mesfcano &l reactivar la economla se encontrd
. con el problema de no haber encontrado 1los cabjetivos

establecidos en el principio de la administracidn.

Se abservd un meurﬁantebrcpunte en su tendencia en la
produccitn de la generalidad de la rama y sectores, misma
que al prinecipio dé~1984 era con tendencia a la baja. No

obstante gque se registré este aumento fue inferior al habido

en 1982.
Gran parte de las inversiones realizadas en los
afros expansionistas (1978-81), que aparentemente eran

rentables, apoysdas por el gasto plblico e inflacion,
dificilmente podran volver a tomar los niveles de actividad
dentro de una estrategia que intenta, gradualnente, aplacar

el proceso inflacionario.

Paralelamente a este recuperacitn del producto, el enpleo ¥y
la inversibn también empezaron a registrar tasas positivas
de crecimiento. Un elemento que favorecit la recuperacibn

del empleo, fue la politica de incremento salarial, adn
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cvando perdia“véluu d: ‘dquiﬁ

minimo de 1902, Pars 10 5

enero- febrern'_h;
dejando ‘él‘)
"epre=én{a

inflacio

Pur lo que‘respe:ta Ia dxspns:u;bn 6155¢l ue
‘ eu*nrx~er una depr&:ia:}én de hasta &€l 705% de los activos
' edquiﬂidc= -;n 'xéeq, perwmiti& cerrar el alo coa tasas
'paritivrs de creciniente. El porcentsje avtorizedo parva
ecste renglén en 193% e€s dcl 50% en &€l gue s€ esperan Lasan

 positives de crecimiento pero no tan pronunciadas como <t €1l

segundo semestre de 1924,

e ecpersa que €] gobiernc & lo larén de 1935 doble esfuerzos
para continuar con una politice dg estabilizacidn tan rigida
como ls establecida -zl }prihcipin de la presente
adminictracibon. A esto ge-; e ateibuye &l Siran
dictenciamiento entre le& nets de inflecibn anunciada en 1983
vy - la. finalmente abserveda, farte de esto se refiere al
creciniehtq de le beee monetaria recdl, la cual en 1933
regisg}o‘tasas negativas, revirtiéndose en 1984, estimulando

.1a dersanda € impuléandn la produccién, aungque esta tendencia
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.nt es esperada en el primer semestre de 198S5.

Uno de los aepectos que mayor importancia tendrd en 1935 vy
‘!986 serd el combate & 1a inflacién, aunque mayor
imﬁortancia estA empezardo a asumir la defensa a la planta
productive de) empleo. En base a este esquena, el
crecimiente para 1985, estard en un 3.5% a un 4%.  Sin
embargo l1a expectativa del gobierno sobre la inflacion dista

mucho de estar cercana a la realidad.

Le principel ‘recictencia que enfrenta el fenteno
inflacionario se e¢ncuentra en las pollticas f{iscal vy
monetaria. FPor lo gue toca & lc politica fiscal, mwientras

en 19283 el déficit se ajuctd a lo presupuesiado siendo el
8.6% del P1B, en 1984 el saldo de las finanzas plblicas

distd de la materia previcsta, al reducirse a 7.1% del PIB en

Jugar del S.5%.

Aln cuando se reelizd un ecstuverzo por reducir el gasto total
de]l sector ptblicp, no fue posible hacerlo, por lo menos
hesta donde se tenle programado: De un 43% que representa
=] gasto como proporcitn &el PIE en 1983, se pretendla
bajarlo al 38.2%, lograndose reducirlo tamn s8&lo al  40.49%.
Por lo que respecta al sector externc de la economia tue

coma =& mnencicona en comercio s.terior, se observaron los
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m ¥ erpectu:ulares e it et c“e"ta

resulta dns

‘Le pal!ti:a.ﬁnnetaria revirtxa .su tenden:ia »;Sqtfa:cipnista
de ;983,; 21 regiftrarse,‘ durante précti:aﬁeﬁté g;&n 1984,
'c;é:jmiéntos cada vez mayores de lé base monetar{a,b la cual
‘.registra iﬁcrementos por arribs del $SS%, ain cuandﬁ la causa
 mé§ importante de esta expansion monetaria fue la
acunmulaciodn de reservas internacionales, due por temﬁr a

debrimir le2 actividad econdmica, no las reprimieron.

Otro +actor a cnnsiderarse es la pre:aria estabilidad que
regis*ran las mercadus petroleros mundial Yy ha:iunal y cuyas

mani+estacinne= han empe-ado a seltirse jal Cdisminuir el

:‘pPe:iu ‘ asi comn la praduc:tbn.‘frgsgo”tiene un
}qran : ac "puesto que en lo que bespectava'los ingresos

dgl sector: p&blico,vdo ?% proviene de cpera:iones petroleras
nceptp;ﬁe divisas representa cerca delv "70%. Esto

l?eszé”tener una mayor austeridad en las finanzas

elementc que ya s¢ cbservd al anunciarse un ahorro
oo millones de pesos sobre el presupuesto ¥y una

'mayob{apertgha'de la economla, que se ve dificil, a fin de

‘1{ en alguna medida el sesgo antiexportador de la

L;
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polltiﬁa comercicsl seguijda en 1964.

Ler evpectativee con respecto ¢ la tosa de interds, son de
que se€ mantengan, pero con €l nuevo deslizawienta & 21
centavoe es dificil que =e logre & que la brecha entre el
rendimiento con dblaret Yy pesoc es mME&nor, lo que& puede

causer uvna mayor demanda por le divisa extranjera.

La liquidez que enfrente la economia mexicana sigue siendo
una incégnita’ Si el scctor pidblico decide financiat con
recurcsos inflacicrarios su dé+icit, comenzard el conflicto
entre écste y €l privado por €l uso de recursos disponibles;
por otro lado si €]l gobierno decide no sacrificar €l gasto
vde particulares, tendrd que recwirir, en nayor nedida, al
crédito primario, acrecentando les presiones intlacionarias.
€{ optere por le primere elternativa, evitark parte del
crecimjento, mediante la escase disponibjilidad de recursos
reales, con e€leveades tasas de interécs, 1a cual planea
llevarse a trcvés de loe bonos de regulaciodn bancaria, Que
buscan la'estabilizacién econdmica. Si s¢ optara por la
segunda alternative, se ectinularia el crecimiento, habria
recursos disponibles y la inflacidn no seguiria su tendencia
o la baja, lo que hace suponer que la segunda opcidn no se
hard puesto que por cualguier camino el gobiernc quiere

$renar l2 carrera inflacionaria.
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En  sinteeis el aftpo de 198% se ve &n gerneral mds austero que
ei pasaédo, con un crecimiento moderado tr&atando de cantrolar
la inflecitn Que g€ eepera cntre un 45 ¥ un 52% que dista
muche del 3%%"% €l empleoc ¥y le plente productiva crecerdn
modestamente Yy el gaobierro debe ser bastaute rigido en la

politica de estatilizacion.

Este tipo de crisis debe cer siempre znalizada por €1l
director financiero para que a travée de sus herranientas
logre €] mejor beneficio para la cnmpresa; el aspecto fiscal

hea pecadeo e ser inportantleinoc como en €l siguiente capltulo

= erplicea.
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CAPITULO 111

ASPECTOS FISCALES CUE BENEFICIAN A LA EMFRESA
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CAPITULC 111
ASPECTOZ FISCALES QUE PENEFICIAN A LA EMPRESA.

Los directores finoncicroe que hoy en dia se enfrentan &
retor ‘que ‘la crisis les plantea, lose obliga a buscar
?p!ﬁcinnes pere encontrar los recursoes suficientes que
)'ljeven & -buen r}tmo lacs operaciones de la enpresa. De aqul
Aﬁue" estae perscnas pueden utilizar las therramientas que
surgen de les diversas disposiciones tributarias para
p;oponer soluciones clternctivas a 1os problemas financieros

que pudiers tener en algun wmonento 1a cumnpahla.

E}! utilizar adecuadenente los mecanismos planteados por las

leyes tributarias, permite realizar diversas operaciones las

cuales, de eprovecharse, tracr an inmediatamente al
contribuyente teneficios Que distiinuwirdn sy cargo
ficcel.,

Tode. decisibn que se toma e¢n la actualidad &n el Area
f$inanciera, adembs de buscar quec sesd productiva y fortalezcas
le estructura +inanciera debe tanbién perseguir otro
beneficio due es el fiscal, el cual con €l encarecimiento de
loe bienes ¥y servicioe en Meéxico ha sido estudiado con nayor

profundidad logrando comperncar 1l1& carga tan alta que
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represents para las compahles €l nanejo del dinera.

FUSION, ASQCIACICH EN PARTICIPACION Y FIDCICOMISO.

"
-

La ley: permite a l&as ¢mRreeas realizar gperaciones entre
ellag en al actualidod debido £]1 alto graedo de competencia
qbc 'egiste en €l mercedo cobligz a los piguehns negocics a
'bﬁéﬁaf~éjgﬂn tipo de apoyo prro nt verse fuera del mercado

seé,bnr cur 21toEe costos © o la colided con gque cuebtan

'déé. de meyor capital, 1o que viene & terwinar can
o tipo 4de esociacibn dc sgequchias enpréisas & Jia de

rollar.al miximo su potencial.

- Eata ‘peociecibn  viene a presentorse de JiVErsas  Nenéras

;&owc‘ un convenio dc suninistrc de walerias prinae, 1a
~transferencic cc tecrologles, la contratacidn de présianos,
1a adquieicidn de 18 mayorle dc leg scciGhes dE& une EMpIena,
az) coma le fueitbn de rociedode:z, le &smociacibn en

participecibr: v e} $ideicomiso.

15318 CON
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‘pnpr;mahtns‘,iucinlaﬁ;: ;uyos titulares desaparscen para dar
/nacimien(n‘ 2 unb‘ﬁueyo;-.n cunndo sobrevive un  titular,
este absarbe el patrincnic de todos y cada uno de los

dembs®. 1
En la practica exieter varioce tipos de fucitni

a) Por incorporecibn o abtorcidn Que €& cuando una de
1es soriedades que intervienen e€n el proceso de fusidn &6 la

que subciste.,

b? Por integrecibn, que €% aguclle que BE presenta
cueando desaparecen les socicdades que participan en +$usién,

dando lugar &l necimieto de una nueva compahia.,

Ecta figura juridica si se utiliza oportuns y adecuadamente
de 2cuverdo 2 lo que dicten las leyes en materia tributaria
[ 23 pueden obtener beneficios los cuales a continuaciédn se

mencionen?

a) En empreces que tienen uns situacidn wala Yy que

(1) Productividad Fiscal en Epoca deé Crisis, ANAEFAC,

México 1984,
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presenisn pérdidae ejercicic tras ejercicio, | 1 logra
la utilizacidn de dichae pérdidas con enpresas con
utilidedes, logrzndo una reduccibn €n ¢l pago de iwnpuestos

fobre 1a renta.

b) Adicionalmente & lo anterior, la enpresa obtiene €l
dbeneficic de la amortizecidn de pérdidas que de otra manera
se aprcvecharion! ve que si le emnpresa fusionada no genera
utilidedes jemses podrds smortizerles dentro de los plazos

que l1a ley ecsteblecs.

Fetpne ‘%encsdicice con e€inileres a los que ¢ obtienen a
traveés de le& coneolidacién fiscal, pero para poder disfrutar
de talees beneficios no se requiere de requisitos ¥y controles
que la ley esteblece para celebrar la consolidacién fiscalj
sin erbtargo e€s indispensable que 1la ewpresa que haya
subcsietido e€ea quien suire las pérdidas +iscales, as!
como cuidar que las empresas que s& fusionan sSean
senejer tes, Ya que estae eon lac bnicas condiciones a
cumplir pars poder amortizor l&s pérdidas sufridas con

anteric~idad a la fusiédn.,
<) Otra venteje que puede obtenerse al realizar una
fu=sidr ¢= aquells que debido a la ¢poca inflacionaria por la

qQue c&traviesa Mexica, consiste en aprovechar los aspectos
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ncgativos de la fluctuaciodn cambiaria para que a través de
1 fusidn se revierta &n un beneficio para 1los soCcios qQue

se fusionan.

Como ejemplo se pude mencionar €1 CasD d& UnNa ENPress Que
tenga pasjvos en maneda extranjera, Si ¢sta no tiene
vtilidades significativas, 1los suficientes para cubrir el
carge de ijnteresee y/o copitsl de tal manera que la
proyeccion de sus gastot superarn a los ingresos para los
proximos atos, perderd [ 3] derecho  a realizar la

amortizacién.

Ahore bien, €i esta emnprecse se fusionara con otra que
tuviera wutilidades podrian cancelarla contra la pérdida
cambiaria que =se abtenga posterior a la fusién, cuande

hayan liquidado los pasivos corespondientes.
*En materie de IVA, no s€ considera enajenacidn la
transnmisién de propiedad de bienes Que se realice como

consecuencia dcl acto de $usibn”. (2)

As) mismo es importante contiderar la probzbilidad de que la

............................ TESIS CON
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fusidn  pudiera resultar. enutilidad, miswa Que guedarla
grabada al pago dél'iﬁﬁueétd”snbre 1a renta, obligando al
dircctor financ{ﬁro & ser  sunanente cuidadoso  en la

plarcacitn de la fusion.
3.1.2 ' ‘ASOCIACION EM PARTICIPACION.

QOtro beneficio +ficscal que se puede obtener al realizar
opersciones con otras enpresas e: &l de celebrar un contrato
entre wun asociante y uno o m&és asocidados en €]l que el
primerc participard a los asociados de las utilidades o
pérdidas que se pudieran obtener en la realizaci1bn de una
empresa, & cembio de lps bienes y servicins que estos le
aportaraon, eiendo esta relacidon de tipo privativa, ya que

esta e mantendrd en secrcto a terceras personas.

Este e2csociecibin a diferencia de las demds sociedades
ecsteblecides €&n l2 Ley de Sociedadecs Mercantiles carece de
personalidad jurldica, de patrimonio, de razén o
denominacion, de domicilio ¢y de nacionalidad propia por
fal motivo, los terceros establecen algin tipo de actividad
con €l asociante decconocen €l nexo habido con los

feociédos.
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Con este tipo de asociacitn se pueden aportar bienes sin
causar e}l impuesto sobre adquisicién de ‘inmuebles, en €l
otorge finenciamiento sin cobro de intereses, €«h Que &&
aporte  mnaquinarie Yy en el que ce aporten inventamios y
cuentas por cobrar deduciéndose de inmedistamente de su

‘costo.

Por - tanto, el conocer esteéz ventejas pueden servir cono

apoyn para determinar una mejor estrategia fiscal.

2.1.2 FIDEICOMISO.

Otro ospecto fiscal e eveluar serd el de la utilizaciébn de
una institucién fiduciaria que administre los recursos de
ung © varios sujetos & un fideicomiso que se dedique &

realizer uns activided empresarial.

El director financiero o representante de los intereses de
las pesonas gQue jngresarédn al fideicowmiso, dependiendoc de
su poder de negociacidn podrén determinar si los costos que
implica formar este a cambio de los benenficios +¢inancieros

Yy ftiscales conviene establecerse bajo esta figura




juridiza,

resultadbﬁ

‘rulilx.ar ’le
initituLiaﬁ
"bbligaciones

esearrolle en el

rticipacibn, el {ideicumiso
;qde»lpi fideicomicarine  sun

del  impucsto.

'"que conocer ampliamente estas
Lales comnt de ectablecerste como

NELEra {inanciar & i&s
. de recurcus, con dinero de las

xfbasez grabebles =itos, o0 bien para

- Eefon &de,les*ra aue e} &rez de $inanzas ¥y principalmente el
responeeb!e‘ al tomer cuzlquier decicitn deben de cansiderar
a ;: leyes parea cbtener cl éptino berneficiao de la accaidn a

S tomer,
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2.2 DIVIDENDOS.

En 1982 las personas fisicas residentes en México, cuando
tuviesen un ingreep por concepto de dividendos pagados,
podtan optar ‘ por cualquiera d& las siguientes dos

elternatives,

a) El pago del 21% sobre el dividendo, que constitula
e)l impuesto definitivo ¥y eliminaba la obligacién de acunular
dicho ingreso por los demds ingresoso que &l contribuyente

hubiera causado.

b} ' Seguir el sistema de integracibtn en el cual e}
contribuyente acumulaba a sus demad ingresos al dividendo

recibido por la prestacién de un servicio.

A pertir de 1963 este¢ sictena se ecstablece en la le&y en
forma obligatoria, pero con una mecAnica diferente dando a
las empresas un nmayor aliciente para decretar dividendos,
puesto que estos son deducibles (son acumulables en la
utilidad fiscal, pero se deducen de¢ esta para determinar la
utilidad +fiscal ajustada), con lo que &l financierc puede
compensar contra los altos costos de financiarse con

deuda.

———r e e
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F1 ;rqgﬁm;ént' 'é,:bgérgé__a lbsyfdi&idgndos en

efectiva 1t3ico puesto que - la euliedad

cirk ¢i mGhlo en ei momento

flai Qque recibe los

4quilibiio tribularia.

v aceptar una polltica

SERE

ente ciertas consideraciones

.:‘idaqcﬁla‘mcjar opcitin en cuantu & le&

oﬁviéne:pa5ar dividendos, considerando

cag1y f ‘P5oVbcar: unz. deduccibrn fisczl eprovechable y con
efecto :1{§nenclero hagte que 1a declaracibn anual b
p»esente; 0 bien probzablemsnic antes en materia de pagos

provisionales.

a.2) Praoveocardn a 1z pe2resona flcica unc retencibin del S55%
el cuwel 'lus accicnicetes ecterbn incapacitades de acreditar

hzata no presentsr l& declaracién.

3] Se reguiere de proyecciones adecuadas del efecto
4¢iscal de la dedupcitn de les dividendoo pasgados, pucsto que

gi exceden ds lee deducciones dz iz uwtitidades del
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‘ejércﬁcia en que tce repartan, provocardn una pérdida fiscal

qué puede no tener un efzcto finarciers canveniente.

c} Tembign ce~d importarte vigilar deé cerca los
inaresot quec leoe accionigtar pudieran tener puesto que se
1o puede aplicar une czobretase del 10% el arceden de¢ cinco

veces 21 =alario minimo =levado al a¥o.

d: Hay que cenciderar deéentro do  las utilidades
retenidas el a2%c en que estas fueron incluides en €ece& rubro
puesgﬂ qQue en ciertos etos {1963 y de 19686 a (1§72 tstas

deber tener ur tratamiento espec.al.

e) Eventuz)nente 12 ley del impucilo sobre la raata
permite que con un plazo no menos a cinco afos la empresa
pueda cambiar 4e¢ ejercicic fiscal, lo gue puede aprovechar
f$inencieramente pare 2] mejor efecto fiscel de un pagu de

dividendtre » @@ inpuestoc & retcner a los accionistas.

Une. vez determincda 12 estrategisn de dividondos, towendo en
consideracidn los puntos anteriores 4 las caracteristicas
ghre  enveelver & la enprcee, ¢l director financierc y ia
emnresns  £n gercprcl eslarl observando los Lenefici1os que 1é
tree enrn lrezs de lo estructura financicra {(pasivoe Caiosi,

lo que <fpcilite el <+inencizrge con wmuchae Fuentes d&
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tinanciamiento que bajno condiciones de desconocimiento deé la

ley le hubiere sido imposible aceptarlo.

Ast mismo estos beneficios favorecen de tal manera al
director +financiero que &l ir y¥ negociar restricciones,
tesas, etc. con instituciones <financieras estard en
ventaja ya que 1a sola firma en muchos casos les servird
como garantla no teniendo que arriesgar la estructura de la

empresa en caso de incumplimiento.

As! como existe una estrategia para determinar una politica
de dividendos cuyo objetivo es €l de tener o ayudar a tener
una estructura financiera sana, €] director +inanciero se
debe bacar tambiérn en otros beneficios Que la ley otorga
tfusibn, ¢ideicomiso, asociacibn en participacién)
coneolidando & la empresa, par2 gue «Bta creica en el
futuro, puesto qQue 13 respoiaabilidad del director
finenciero no stlc so limite ¢ optimizar elv uso de los
recuvrans, sino tambiér €l haser gQue &SDS recursos e
incremconten pars elever el nivel de vida de todos los

empleados gque forwman la entidad econdmica.

te <ilosofla que debe llevar el responsable del area
financiera respecto a la importancia financiera en ¢l area

fiscal debe orientarse al ciguiente criterioc:

P ———— s e e ————————
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a) ~El “aﬁdrr§r un peeo legolmente il  aprovechar los
beneticios 'gue.ofra:e le ley representa un peso de  ahorro
que puédé ‘inii:arln para invﬁrtir el algdn activo Que e
prodfuzca vn rendinieto superior al ofrecido gor las ‘asas
ac%iv:s_lban:aries{ prestarle 2 una conpahla qQue ofiréics un
bueﬁiﬁen&imiéﬂté por €l dinerc, o bien, pagar deudas gue la

empréépf éﬁgaiitndo depznde de las carccterlcticks del medio

1éeﬁtevo5 de tencficio, lo que acrecenla la

-3@rnﬁiéﬁc(s del buen uso de la ley ¢ ISR.

'Lg anprese @1 elegir la estrategia & seguir sobre la
planerzibn fiscal debe perseguir los sizuientes objetivos:
Ahorreo de impuectos, incremeantc de efectivo, wantener un
negocic sanc y tode csto a través de clegit unea wstructura
lega?! que bien puede ser una S.A., €.C.y, A.,C., wmegin lau
operaciones que realice la Enpresa, evaluacion dér

inventarios, ventz de¢ cempreécas, as! cowo la depreciacién,
2.z DEPRECIAZIONM.

E) gobiernc federal con el fin de incentivar la rana de la

e o ST TP RSN
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construccitdn, permnitid en 19€4 depreciar laow activas fijos a
una tasp de ?2%, pudiendo diferir ¢l 284 restante a lo
torge de la vide Ati]l que la ley establece, para ¢l allou de
19085 este estinulo £e vio modificado, pero adn siguisndo el
mieme objetive, no con la misna intensidad ;8 QUE uha de las
ramec industrieles Qquc mejor redccionercn @én €l s&gundo

semestre del affo fue la de lz construccién.

Muchas enmpresas  tomaron este bencficio puesto que la
deprecizciin es un coeto hundido €l cual no representa
ninqunsa erogaribn efectiva pare le eupress y por el
contrarie es un proceso de dietribucibn necdiante ¢l cual la
empress recupers €l valor de la inversidn dé sus &activos

fijos & través de las cuentes de costor y gastos.

Esto  representz pare el financierd> un punto a favo WUy
interesante a utilizar dentro del marcoe tributario, jya Qque
12 jrversitn quc herd 2] principio del perlodo s& re&cCuperard
rbpidenente er el trenscurso deil cjcrcicio puesto que ¢l
carge gor depreciacitn €6 nende 2l costoc dée los articuios
termjrsndes ¢ debidec a lag caracte:r lsticas de este rubro
fAcilmente leos consumidores finkles hardn volver la mitad

d4el flujo en un perledo wmeror o igual a un affc.

Ls recuperabjilidod mie répide del flujo de efective dei
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activa 4ijo hace tencr una herranienta mds &l Jinanciero
pare utilizar el dinerc que antoe do 1983 lée era inposible
coreeguir o trevée de le cuente de depreciecibng, yk Que la
ley por su estructura eviteba loc {lujos por medio de¢ &stie

rengloén.

Anteriaormente 1z preocupacién del drea financiera se vela
reflejada en 1o intereses qQue le elpresa iba a pagar yé& que
estos eran vy son deducibles, petO NUNCE CONBIdErarolr Que lia
ey lec derle ta cclided de no acunulebles & iom dividendus,
1o que he vernido & canbiar €l panoranc para la eEenpresea en
mater~is de pzalanca operctivs, pueste que ahora puede
decreter cantidedes fuertez de dividendoe siendo daducibles
s+ logrando desvirtuar lag ide€as ant&ricres que se tenlan e
buscar apalancerse financizramsnte Yy desarrcilar a la
empreer er todas suc &rerx par: pgoder cubrir es0s costos

mds pera ser renteble e! rnegocio.

Hoy en dle ¢! dividendo deducitle hite @ la enpresa tener
dos camiros para apalencesse pudiendo determinar [T
sgtructura financiera mis estable ¥y solida, aprovechando
también la alt& inflacidén, pucs una palanca operativa
constituida por J0OE costos fijox y variables aunado & una
polftica de dividendos ¥ las dends estratesias tratadas a

lo larco del cepltulo, la fortalecen prinerc en el constante
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incremento en precios y ventas de productos que se refleja
aen las utilidades que con un alto reparto de utilidades

beneticia tanto al accionista cono & la compahia.

3.4 Otroc Aspectos Importantes.

lLos cambioe socisles Yy econbmicos habidos en l1la Gltima
décade hen obligasdo a1 empressrio a sensibilizarse vy
utilizar todos los medios que tenga a la wmano para primero
haberse alcanzado y rebasado por la compstenciat msegundo, el

alta de los costos y tercero, la csrencia de efectiva.

Estos Yy muchas variables son la causa gque llevan hasta
cierto punto a prever el medio que rodea al director en ¢}
corto, mediano y largo plazol de aqul que las estrategias de
planeacidn a utilizar son importantes puesto que de Qlfos
puntoe €1 desarrollc de la empresa depende en gran parte
puesto que el camino a seguir se basa en lo anterior,

E! director de <+inanzas al ver que tiene que poseer la
capacidad para poder prever de una manera bastante acertada
1o Que pueda paser en un plazo suficientenente cOmodo por si

es que algin prondstico importante fallase é1 podrd hacer
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los ajustes necesarios sin poner &n ningdn womento e&n

peligreo la existencia de la corporacidn.

Como B2 ha demostrado el Area de finanzas en al actualidad
para & ser una2 parte medular de la ewpresa, Y& Que Su
interaccién abarca todos los departamentos y las decisiones
que =me toman en ese Area inmediatamente afectan a cualguier
nivel corporativos el crecimiento obtenido €n 1os uUltinos
affoe ha hecha que las finanzas adquieran un pap&l muy
importante » por ende se interrelacionen intinamente con la
planesacidn +fiscal y2 que en la actualidad &s diticil
ectablecer un lineamiento financiero si no se va a
coneviderar la repercusibn fiscal y el beneficio doble que se

tiene al implicar ambos conceptos.

El crecimientc que ha suérido el &rea de finanzas orilla
al responsable a tener conocimiento cada vez wmayor para
detectar sus necesidades y manera de satistfacerlas, para que
al lograr esto se llegue a limpiar todos los malos lazos de
-operacibn habidos en las Areas para Quée en conjunto s

coordinen ¥y logren el objetivo esperado por la enpress.

Ademds de corocer los cambios internos, tiene gque investigar
cubles son los factores externos que afectan a la entidad

econdimica Yy 1a& manera de canalizarlos hacia adentro para

v o
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beneficio de la empresa} tal es el caso de las leyes
tributarias que 21 tener caracteristicas de +¢lexibilidad
atectan de difererntes maneras las estrategias financieras,
aunque no negetivamente, pero sienpre habrh que estar
21 tanto de estas y su mejor interpretacién sin romper Jos

lineamientos establecidos en la miswma.

Por G1timo e) director financieroc siempre debe estar
asesorado por un departamento fiscal qQue por Jo general se
encuentra en la miswma empress o bien por asesores externos,
que debido a las mGltiples tareas y responsabilidades de
este director le es imposible mantener un estrecho contacto
y amplio estudio sobre la ley del]l ISR y las demad leyes

tributarias.

En una junta las personas especialistas en wateria
tributaria propondrén muchas de las alternativas gque ofrece
12 planeacibn +iscal, ¥y el director de dJinarzas y los
accionistas determinarbn culdl serh la wejor estrategia a
seguir dentro de un perilodo determinado considerado los
elementos internos y externos que existen alrededor de 1la
compatriajl si hubiera alguna nmodificacion en el
perfodo volverédn » reunir evaluando el wmejor camino u opcién
de acuerdo a las caracteristicas del entorno

macroecondmico. ey
et Gemon s T O
» roittig ol ." ‘

| paiaDEORGEN|




En este capltule 6¢ ha establecido la estrecha relacién que
el México sctual ha observado entre la Planeacion financiera
Y la +iscal, asl como diferentes Opciones que se fueden
tener para e} mejor .beneficio corparativo Y por bGltimc )a

enorme responsabilidad del director financiero.

Pr—
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CAFPITULO IV

CREDITOS BANCARIOS DISPONIBLES EN MEX1CO
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CAFITULO IV
CREDITOS PANCARIOS DISPONIBLES EN MEXICO.

4.1 DESCUENTOS MERCANTILES.

4,2 PRESTAMOS QUIROGRAFARIOS.

Q.2 PRESTAMOS PRENDARIOS.

4.4 PRESTAMOS DE HABILITACION O AVIO.
4.5 PRESTAMOS REFACCIONARIOS,

4.6 PRESTAMOS HIPOTECARIOS INDUSTRIALES.

LLe funcidn del crédito bancario es bldsicauente la de poner
a disposicién dc las empresac dedicadas a la distribucion,
produccién y consumo, los capitales que reciben para su

depbsito por parte de tercero.

Para qQue 1a economia Yy los inversionistas se vean
beneficiasdos, se exige Que estos capitales sean empleados
productivamente, para fouentar el desarrcollo de las fuentes
de trabejo ervistentes o0 crear otras, as)! como tawmbién el
¢omento A las actividades de¢ producciébn, distribucidn o

consumo.
4.1 DESCUENTOE HMERCANTILES.

Es una operacidén activae de crédito en la cual un banco
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adquirird en propiedad un titulo de crédito no vencido
(letra de canbio), .ﬁtl:lunndn sy valor actual s« le deduce
el valor nominal del documento una determinada cantidad
equivalente & 1loE intereses GQue se supone fueron acuhulados
por el tiempo que transcurrirle entre la +echa de la

transaccién y la del vencimiento del titulo.

En la actualidad el descuerto se puede efectuar sobre
cualquier titulo de crédito, pero, la letra de cambio es la
utilizade preferencialmente por ur ser en caso tipico en las
operaciones de compra venta, asi{ comoc en las operaciones

y transacciones comerciales.

Este descuento de documentos se otorgas a clientes a quienes
con anterioridad se les ha +¢ijado una linea de

crédito.

La Jetra de cambio dobq ser expedida nominalmente. si
$uera expedida al portador, no surtirias efectos de letra de

cambio.

€i se¢e desea transmitir este titulo de créadito podra

endozarse y debe cumplir los siguientes regquisitos:

epa——
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- Firma de! endosante o de¢ la persona que suscriba el
endoso & SU ruegdo o # SuU nonbre.
- Clase de¢ endosa.

- Lugar ¥y fecha,

ci en la 4echa de venciwmiento no se presentara la persona
responsable de liquidar el documento, entonces se cargard el
total 21 cliente, el cual deberd pagarlo, ademds se le
cobrardn intereses moratorios segin se estipule; en GCltima
instancia se requerird a la ley a travets de un abogado,
siempre y cuando €l monto lo amerite. Los gastos irdn a

cargo del cliente.

4.2 PRESTAMOS QUIROGRAFARIOS.

Al igual que el anterior, es uria operaciédn activa de
crédito, por virtud de la cual, un banco entrega cierta
cantided de dinero a una persona (prestaleric), Yy ésta se
obliga & través de la firma dc una pagard a devolver dentro
de un plaze cierto la cantidad recibida y 1los intereses
cevsedeos por el miemo. Asl mismo los bancos podrbn exigir
mde de una <$irma para tener una tayor garantia en la

cperacitn,
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Si e les denonina quirogratarios ya que no existe ninguna
garantle real o tangible, sino que es representada por la
eolvencia moral Yy econbmice de las personas que suscriben

los pagarés.

En 12 asctualidad la ley bancaria los ha incorporado con el
términoc de préstamox directos con garantia colateral, con
objeto de darle mayor gqarantia. Eate respaldo puede
consistir en que el banco se le otorgue ¢l derecho a caoabro

de fecturas & clientes del prestatario.

Este tipo de préstamos se otorga generalmente para la compra
de mercencliacs o materia prime, o bien para gastos normales
del negocio, de¢ nanera que se tenga efectivo para llevar a
cabo operaciones de rdpida consumacidn Yy preferentenente
cuando se tengan que incremetar inventarios paor temporada

fverte, de cuyas ventas salga ¢l dinero.

ta +finrlidad de estos préstancs ¢ la de incrementar el
ceapital de ¢trabeajo a empresas que tienen Ja necesidad
justificada del creédito y prefieren este tipo dq préstamo
debido a sus necesidades operativas respecto al plazo lo

requieren,
Estos préstamoe los otorga el banco una vez Qque se hnyn
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vvietc que no t£c  pudo otorsgat financiamientos mnediante
decscuvertos mercantiles, Préctamnos Prendarios, Mrtstanwcs de
Habixiiacibn o Avio, o bien por un Préctamo Refaccionario,
ya que tienen un altc grado de recuperacibin que €l prlliero,
en  virtud de que Ee otorgan garantiss reales sobres bases
que  apoyan el sentido de la inversién 5y de la recuperacion

de recureons,

LLa Lew General de Inctituciones de Cré&dito y Grgenizaciones
Auxiliares, sefala qus estos préctanoc deberdn de sel-
reembalseblesven urna plazo no mayor de 180 dias, renovables
€n ura o mds veges sin exceder de 3460 dias contadous a partir

de l1a ¢echa que se otorgd.

4.2 PRESTAMOS PREMDARIOS.

Al jguzl que loe anteriores, ¢&ste préstenc €s una opecacibn
active de crédito mnedionte €l cual ce le¢ otcrga & una
pereons llansds prestetorio, una cantidad de dinero
equivalente a un tanto por ciente del valor de sus
inmobiliarios, mercenclss © créditos en libros, Qué Se
entreger 21 banco &rn garentic, ctorgando adicionaluente un

pa2garé en el cval se obligz o devolver en une tfecha
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establecida 1a cantidad’recibidé junto.con 1os interesesa.

La ﬁc:i@n,que [ 3} prenlaterio e€fecttue dando su nercancla o
el inrueble que eirve de garantia 2l préstano s le conoce

con rerbre de pignnra:lén.

Como <su nombre lo indice estes présteanoe ectén  preotegidos
con mercanclias o productos de diversae ciases, de cuyo valor
se prede otorgar un cr¥dito mbuino entre 60 » 70% de dicho
valor de zcverde a lo establecido con &) banco, L& préenda
que e) prestatario dio, a U Vez puedec EStalr auparada con uh
ceptificado de depbeito o con un recibo de depbsilo

mercentil, aungue et recomnendable ¢l princroc.

Este tipo de crédito ec decsecble pars las instituciones de
crddito puecteo nue ofrecen un anplio norgen qe seguridad,
porque adicionclmente de e obligecits Queé asume &1
precstetaric al firmar los pagarés a f&auvar del banco, este
ottiene wuna gerantisa con la mercancla u otro valor de

naturzlezs tangible,

Pera cocue @)1 benco tome 1» garentie conu ciertia, tiene Que

eeguir ciertos linezwientos, los cusles se muestrah &
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continuacidn: (3)

1) Gue las prendas Ofrecidas sean de wmercado constante,
consumo neces2rio y de cardcter inpereécedero, o bien valores
mebiliarioe debidamente respaldados, cotizados en el
mercado bursatil, de valor estable b4 t+acil

realizacién,

2) Verifticar previamente la legltima posesibn de la

prenda que se encuentre libre de gravdmenes y adeudos.

<} Que haya pacadao por las rnorwmas de control de

calided, estado de conservacibn, peso y cantidad.

4) Que todas las prendas pignoradas estén debidamente
protegidas por el seguro que se requiera, segin sea la

naturaleza de las mismas.

(3 Algunos aspectos sobre las Alternativas de
Finenciamiento que ofrece la Sociedad de Banca Multiple a
Empresas Industriales, Bartolo, Franciscao Revilla.

Page. 41 y 42.
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E) Crédjto Prendario es muy utilizado en México, se
ceracteriza por ser a corto plazo y la Ley Bancaria autoriza
a lee instituciones de crédito a efecluar este tipo de

cperacibn en una plazo que no exceda de 180 dias y se€ podrd

renovar hesta por 360 dias & partir de dla Que se
otorgéd.
4.4 PRESTAMO DE HABILITACION O AVIO.

El préstamo de Habilitacidn o Avio se encuentra regulado
dentro de la Ley General de Titulos y Operacones de¢ Crédito
en los articulos 291 y del 32! al 333 y se puede definir de

la siguiente manera:

Es une ocperacibn de crédito por mnedio de la cual el
acreditante (banco) se oObliga a poner una cantidad de
dinero a disposicidn de ura persona (fisica o mnoral), para
que haga uso del créditoc, concedido en la forma, términos y
condiciones convenidas ;n un contratc de apertura de
crédito, obligando 21 acreditade a restituir al acreditante
la suma que disponga segtn el contrato y a pagar los
intereses, presteciones, gastos y comnisiones que se pacten o

estipulen en €1 contrato.
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ta ley restringe al crédito lo siguiente: "En wvirtud del
contrato de Habilitacidbn o Avio, &l acreditado Qqueda
obligedo a invertir €l importe del cré&dito precisamente en
la adquisisiédn de materias prinas, Yy €l pago de los
jornales, salearios Yy oastos directos de explotacion

indispensables para los fines de su enpresa.” (4q)

De acverdo & la anterior vemos que éstc tipo de cré&ditos van
destinados al fomento de la praduccidn o transformacion de
bienes agropecuarios o industriales, consecuentemente con

créditos no deetinadoz &l comercio.

El Préstamo de Habilitacidn o Avio se encuentra garantizado
con las materias prinas y mnateriales adquiridos, y con
los <frutos, productos o artefactos Qque se obtengan con &l
crédite aungque estos sean futuros o perdientsst asl mismo
podrdn quedar gerantizados con hipoteca, sin perjuicio de
las demas garantias del porcentaje qu; mediante
disposicionee de carbcter general, establezca la Secretarla
de Hacienda Yy Crédito Publico recspecto al valor de Jlos

bienes dados en garantia.

(4 Ley General de& Titulos y Operaciones de Crédito,
Articule 321.
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El plazo m2dximo que autoriza la Ley General de Instituciones
de Crd2ite y Orgznizaciones Auxilisres para este tipo de

présterios es de un mbiiimo de 3 ahos.

"Los contrator de Habilitacitn o Avio que celebren las
Ingtitvcionese Y Orgarizaciones Auxiliares de Crédito, se
ajustardn a 10 dispuesto por la Ley Gereral de Titulos vy
Operacionee de Crédito Yy a la ciguientes reglas

oficicsles”? (%)

1. Se congignarkn, segln convensa & las partes vy
cuslquiera que se: su monto, en EU @gscritura publice o en
contrato privadeol en estoc Vltine caso se Ffirnard por
triplicadeo ante doc testigos y ratificard arnte notario
piblice, corredor pablico titulado, juez de primera
instancia en funciones de notario o &nte el - encargada del

registro pdblico correspondiente.

11. Sin saticfacer mhs formalidades de¢ las sehaladas &n

l2. $raccibbn anterior, se podrAn establecer garantias Ireales

sobre bienes mnueblesr o© inmuebles, sdenbe de la qQue
(5) Ley General de Instituciones de Crédito y
Orgernicacionez Auxiliares, Articules 128,
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constituyen la garantlia propia de estor créditos, o sobre la
unidad industrial, agricola o ganadera con las

caracteristicas que se mencionan en &l articulo 124,

I11. Los bienes sobre los cuales se constituya la prenda,
en su caso podrbn quedar en poder del deudor en los térwminos
establecidos en el articulo 329 de¢ la Ley General de Titulos

y Operaciones de Clredito.

v, El deudor podrd usar y disponer de la prenda que
quede en su poder, conforme a 10 que se pacte en ¢l
contrato.

En el articulo 326 de la anterior ley sehala que "Los
contratos de¢ Cledito Refaccionario o de Habjilitacidn o

Avio*: (&)

1 Expresarhn el objeto de la operacidn, duracibtin, y la
4orma en que el beneficiario podrk disponer del cledito

material del contrato.

(T3] Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito
Articulo 326.

-ty
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2) Fijardn con toda precisién los bienes que se atecten

en garantla y seMalardn los dewmds términos y condiciones del

contrato.
2y Se consignardn en contrato privado que se firmard por

triplicedo, ante testigos conocidos y s& ratificardn ante el

encargado del registro pidblico de la Propiedad y Comercio.

4q) Serdn inscritos en el Registro de Hipoteca segun 1la
ubicacién de los bienes afectados en garantla, o en el
regietro respectivo de comercio, cuando en la garantia no se

incluyan los bienes innuebles.

Los contratos de Habjlitacibn © Avio surten efecto cuando se

ha llevado su inscripcidn al registro.

Los responsables de cuidar que @] importe del cr&dito_ se
invierta precisamente en los objetos ern el contrato es. el
mismo ecreditante; si se¢ invierten los +fondos en otro
destino a sabiendas del banco, perderd el derecho que tiene

spbre le materia prina y las demds garantias.

Can motivo de lo anterior el atreedor debe de llevar una
esztrecha vigilencie sobre los fondos de la inversién,

pudiendo pedirle al acreditado, comprobantes de los gastos

S8
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que realizé c bien llevar un estrecho contacto, a travis de

vicsitae de inspeccién.

Asl tanbién deberl de llever una vigilantie wobra 1a mnarcha
de) negocio en generrl, viendo que la enpresn cunpla con €1
programa que anteriormente se haya trazado y poder tener
gegurided de que e! crédito Lerd ri:upera&o en wl

plazo previsto.

€1 banzo podrd nombrer un interventor pzra poder realizar
1o anterior, £l suelde Yy ogestes ven a carge del
acreditado, ezlve que m¢ estipule lo contrario, ael niswo
tendrd que dar toda clase de facilidades nrecesarias al

interventaor para realicar sus obligaciones.

Una vez formnalizado &l contrate respectivo )
independientemente del vencimiento, &6 uUbual Que &l
screditado suscriba pagarés por cada uno de los plazos de
pago, o de acuerdo al calendario de disgpositiones pactados
el vencimiento de lot pagarée en ninglun wonento podrdn

exceder al que tenga &l cnnfrato.

Este tipo de créedito bancaric tiene 9ran denandse 6n  La
ectualided, debido & que muchae corporaciones tienen &pocas

en dorde la demands sunenta y &l liquides de ¢sta no es
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buena, por tal motivo tienen que acudir & una institucion de
crédito pre satisfacer sus necesidades temporales de

efectivo y una vez terminado ¢} ciclo, cuando nuevamente

cuenta con ligquidez ¥y capacidad de pago, liquida su
sadeudo.
4.% PRESTAMOS REFACCIONARIOS.

El Crédito Refaccionario puede definirse como el contrato en
el oque una persona llanada acreditante (banco), pone una
cantidad de dinero a disposicidn del acreditado, que éste
obliga a invertir en la adquisicién de adercs, instrumentos,
Otiles de labranza, abono, 9anadt, animales di cria, &n la
realizacion de plantaciones o cultivos ciclicos o
permanentes! en la .porturh de tierra para el cultivaj en la
compra de instalaciones de maguinarial} en la construccibn
o realizacidn de aobras nateriales necesarias para el fomento
de su empress O a cubrir una parte de esa suma, las
responsabilidades fiscales que estén a su cargo o gue poseen
sobre 1o0s bienes que usen con motivo de sus actividades al
tiempo de celebrarse €1 contrato} as! misno se podra
vtilizar otra parte del crédito en pagar los adeudos

_contratados por e] acreditado con motivo de los gastos de
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expotacién, la compra de muebles e innuebles, etc.

En los articulos 323 y 332 de la Ley General de Titulos vy
Operaciones de Crédito se nmwenciona que los “Préstamos
Refaccionarios quedarhn garantizados siwmultlAneamente [~]

separadamente, con las fincas, construcciones, edificios y

muebles inmobilizados, comprenderid: (7)
- E] terrenc constitutivo del predio.
- Los edidiciocs de cualquiera de las otras

construcciones existentes al tienpos de hacerse e) préstans,

o edificados con posterioridad al misno.
- Las accesiones y mejorlas pertenecientes.

- Los wmuebles inmobilizados y anivales fijados en el
documento en que se consigne &l préstamo, con pie de cria en
los predios risticos dectinados total y parcialmente al ramoc

de ganaderia.

- La indemnizacidn eventual que se obtenga por seguro

et
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en caso de destruccidn de los bienes dichos.

"En virtud de la garantia a que se refiere nnteriorﬁente
el acreedor tendrd derecho de preferencia para el pago de su
créddito con el producto de los bienes gravados sobre todos
los eacreedores dcl deudor con excepcin de los llamados de
dominio Yy de 1los acreedores por créditos hipotecarios
inscritos con anterioridad, Yy la preferencia que se
ecstablece &n &zte articuleo no se¢ extinguird por @l hecho de
pasar los bienes gravados a poder de¢ terceros, cualEsquiera

que sea la causa de la trasladacidn del dominio.” (&)

Este tipo de crédito tiene caracteristicas semejantes a las
de) Préstamo de Habilitecioén o Avio, debido a que el importe
del crédito tiene que invertirlo precisamente en €@ fin u
objeto pera el que se le concedit, adembs de obligarse a
pagar dicho monto dentro del el plazo convenido. El
monto también incluye intereses, gastos Yy comisiones

ectipuladas,

Otras de la condiciones importantes a las gue quedan sujetos

ta) Ley General de Titulos y Operaciones de TCré&dito,
Articulo 327, pArrafo 20.

1
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Josnyr{s(aﬁp”

4racci&n

y Orgeni

- Mo se otorgan & un plaze méyc dengndu

‘pa:tar_. el reentolsc por amortizacid vﬁlééos no

mayoree de una affo ctads uno.

- Los bienes en garentio e:taf&n libres de todo
aravemen, salve en el caso de que ecstando gravidos, el
acreeder O acreedores distintos dél tanco subordinern sus

dereches a los de &ste.

- 8w importe no excederd del 7?S% del valor comprobado
mediante avallo de 1los bienes dados en sarantla. En el
cbmputo de¢ 1a garantla relativa ge tomairdn en cuenta el
valer: ogue se a2dicione & lez micme por ¢l ejercicio d¢ los

creditos.

- Podr&n quedsr gecrantizeados con hipoteca sobre los
bienes gQue ce den en 5a"ant‘- v podrd agreésarse igual

garantla real sobre otras bienes, {9 .

(%) ‘Ley de. Inetitucicnes de Credito ¥y Organizaciones

Auxiliares, Articulo ¥, Fraccion MNV.
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Una vez que se haya llegado a un acuerdo entre las partes
respecto al monto y condiciones, es normnal que €]l acreditado
suscriba pagarés por cada urno de los perfodos de pago,
siendo que por ningdn motivo €1 vencimiento de estos podrad

ser superior al que apsrezca enh €l contrato.

Al analizar las caracterlistices del Crédito Refaccionario,
ze pueden analizar ‘grandes sengjanzas en cuestion de
proteccidn con el Freéstamno de Habilitacion o Avio, lo que
hace al! banco sentir gran confianza, al otorgar a cuaiqQuiera
do estos & un cliente. Adenas de saber que €l dinereo va &
regrecer, tienen loc intereses generados por adelantado en

alguneos casos.

TESIS CON
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Se pueden definir como aguelloe financiamientos que las
"inetitucicnes de crédito conceden & la industria con
garantle complets sobre al unidad completa de la

acreditada.

Los importes de estac garentles no podrén exceder del S0%
del wvalor y deber&n de conprender todas las concesiones

respectivas, lae Que pueden cerj todos los elenentos
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materisles muebles o inmucbles, afectos a la explotacion,
consjideredoe en su unided, y adewmdAs podrdn comnprender el
dinero en caja, de l1la explotacidn concerniente y los
créditos & favor de la empresa, nacidos directanente de mus
operacionee, e€in necesidad de consentimiento del acreedor,

=alvo pactado lo contraric.

Este tipo de Crédito €8 de los mds flexibles, Y& Que se
puede destiner para los mwmisnos Fines del Crédito de
Habilitacidn o Avio o0 para un Retaccionaric, sin las

limitaciones que csehals l& ley &n concesidn de uno u

otro.

Cuendo por los pleazoe o por la inversion del inporte
del crédito, o por cualquier otra circunstancia no puede
obtener wun Preéstamo Retsaccionario o de Avio, existe la
poeibilided de obterner estc tipo de financiamiento, cuyo
importe sirve para reforzer cenjunte o indistintamente la
conmpre. de diferentes activos de la empresa o bjen, cowno
norm2lrente =¢ utiliza, para consclidar pai{vos. cualgquiera
qQue ser su antiguedad, siempre Yy cuanido proceda & la

explotecidn normal del negocio.

La ley 2utorize come plzzo mbximo €l de 15 afios, pero &n la

practica suelen ser mencores, dependiendo del tamnano Yy
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capacidad de prgo de 18 empresa.

El} Crédito Hipotecario Industriczl como se dijo tiene 3ran
$lexibilided, pero entec de pedir este crédito se tiene que
hacer un efxtudio de dfactibilidad =sobre el proyecto a
re;!i:ar debide 2 que gi por &l1gln motivo de previsi&n no
llegare 5 cunpliree lo esperado, la enpresa puede perder sus

rctivon, que en tete casgo ¢c lo unidad (ndustirisel y €l banco

pase a tomar control de lc corporacibn.

Fn éste capltulo se anczlizaron los Jdiferentes Lipos de
rréstcmeos otue ofrcoen loc bancos al publico en general, las
restricciores de ceda uro y le forma de obtenerlos. Asl
mismo, cada uro de estas pide difercites garantias, Yy las
formal idades serdn proporcionales al wmonto del

crédito.

Por Oltimo, alguros de los préstemos vistos e este capliulo
€on ofrecidoc por €l CGobtierno Federal, a travis de
fideiconmicose, los cuales se analizan con detalle ks

adelante.
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CAPITULO V

FONDOS DE FOMENTO INDUSTRIAL.
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CAPITULO V

FOMDOS DE FOMENTO INDUSTRIAL.

5.4 ' GENERAL IDADES.
5.2 FOGAIN,

5.3 FOMEX.

5.4 FONEP.

5.5 FONEI.

s, FIDEIN.

©.7 FOMIN.

5.4 GENERAL IDADES.

El Gobierno Federal ha creado diversos fideicomisos con &l
4in de apoyer el desarrollo de la industria. Desde hace
algunos affos se crearon fideicomisos para financiar la
industrializecibn, le descentralizacibr, &l comnercio

ertericr y el desarrollo econdbmico del pals.

Estos fideicomisos de cuyas reglas de operacion vigentes se
han tomado locs datos, qQue € mencionardn, las cuales son

amoldadas a las condiciones que rrigen Al pals, Yy han sido

TESIS CON *
FALLA DE CORIGEN




.eﬁtébletiﬂés‘gn,ei Banco de México y en Macional Tinanciera
Eon"é(ffiﬁ'dé Gtilizarios come instrumentos financiedros de
'desa?pql)o . industriel, a trevets del ofrecimiento de

dondictoneu ventajosae tales como!

- Tarae de interés preferencitles, inferiores & las

vigentes en loe rercados financiecros.

- Plezos de recuperacitn determinados e€n funcibn  de

las condiciones de rectuperacién del proyecto &poyado.

- Créditos concedidas principalmente @h moneda
nacionetl, adn cuando ge utilicen pars €l pago de maquinaria
o equipo de importecibn.

Todoe lcs fondos esthAn enceminados hacia &6 puntos:

1) Impulsar el decarrollo industrial del pais, asl como

eu descentralizacidn y el desarrollo regiaonal.
2) Aroyar aquellos proyectoc que Lienden & la
exportzciédn o a la eficiente sustitucidn de importaciones a

£in de ayudar a mejorar la balanza coxercial.

) Motivar & Jos empre=zerios & que fornulen estudios de
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factibilidad para minimizar los riesgos de una inversioén

equivocada,

4} Animer & l2s instituciones de crédito a participar

en l» evaluacidn de dichos proyectos.

) Apoyar el crecimiento de las eNMPresSas,

principalmente la pequetta Yy mediana industria.

é1 Fomentar lo produccitn de artliculos considerados
como bisicos para el consumo de la poblacitn y 1los
neceserios que permitan consolidar la estructura mexicana y

el desarrollo industrial.

Alguros +fondos trabajan directamente con el piblico, y en
cambio, la otra parte opera como banca de segundo piso,
utilizando a los bancos cowo intermediarios; sin embargo la
intermediacidn del sistema bancario no determina que el
gobierno (wmiero, pero Blgunoe bancos siguen trabajando con
cierta independencie) tenga gque agregarse a los lineamientos
establecidoe por éstos, Yya que las oportunidades que
corresponden & los fondos se encuentran regulados por
ciertas reglas, donde se determirna €l tipo de operacién, los

sujetos ¥ las Areas de prioridad de las inversiones.
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Los fideicomicos adn cuando tienen que apoyar & diversos

sertores, todos tienen caracteristicas comnunes, tales como!

a) Los recursos gque constituyen su patrimonio han sido
entregados por €l Gabierno Fedcecral en fideicomiso para su

manejo al BRanco de México o Necional Firanciera.

-3 Generalmente los fondos no operan directanente con
los prestatarios, ya que las opersciones son transmitidas e
traveés de los bancos, revistiendo las {formas de descuento,
redescuentn ¥y garantiag ge¢ crearon a nivel intermedio para
aprovechar 1les facilidades de la red bancaria y se obtiene
1la gsrantia de lac instituciones intermnediarias para 1la

recuperacibn de los financiamientos recpectivas.

) Estan especializados por lineas selectas 'de
actividades econbmicas, ¢tanbién sus reglas de opecacibn
indican las tases mdximes de¢ interbés que deben cubrir los
splicitantes y la participacibn que corresponde a las

instituciones intermediarias.

d) Par 1o general las operacioner de descuento
corresponden a créditos de inversidn especifica;
hatilitacion e avio, refaccionarios con garantia

hipotecaria y fiduciaria.

73
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e) - ‘La concesién de estos créditos, trae, con ciertos
linites, asesoramiento teécnico, logrando con esto una
aplicacién de los recursos obtenidosi asl mismo se le da

mayor control a uso efectivo del creédita,
Estos <fondos van a reducir &l riesgoc en operaciones que la
banca no zceptarla bajo condiciones normnales, dando liquidez
y estimulando & acepter estas operaciones.

Los fondos que el gobierno da en apoyo a la industria sont

1. Fondo de Garantlia y Fomento & la Industria Pequeha y

Mediana (FOGAIN).

2, Fondo Nacioral de Estudios ¥y Proyectos (FONEP).

3. Fideicomiso de Conjuntos, Parques, Ciudades

Industriales y Centros Conerciales (FIDEIN).

q. Fondo Nacional de Fomento Industrial (FOMIN).
S. Fondo de Equipamiento Industrial (FONEI).
&, Fonde para el Fomento de las Exportaciones de

Productos Manufecturados (FOMEX),
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Debido a que estas fuentes de financiamiento no han sido
debidemente promocionadas, muchos empresarios e industriales
no utilizan estas fuentes, donde pueden obtener tasas

preferenciales, pudiendo bajar su costo de capital.

En algunas de estas fuentes los tramites son adn muy lentos,
con tal motivo el Gobierno Federal, a través de Nacional
Fin.ﬁciorn cred el Programa de Apoyo Integral a la
Industrial Pequeta Yy Mediana (PAI) buscando apoyar a la

industria.

El PAl se encargs de coordinar siete instituciones, las

cusles tienen los siguientes servicios: (10)

Institucibn Servicio

FONEP Créditos para la elaboracion de

estudios y proyectos.

FOMIN Aportacitn  temporal de capital

de riesgo.

(10} Naciona) Firnanciersa, Programs de Apoyo Industrial a

la Industriz Mediana y PegueMa, P. 1.
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FOGAIN Créditos y garantias.

FIDEIN Venta de terrenas b2
arrendamiento de maquinaria ¥y

naves industriales.

INFOTEC-CONACYT Infarmacibn cientifica bY
tecnolégica. '
IMIT A.C. Elaboracién de estudios

técnico-econdmico.
CENAMPRO-ARMO Capacitacidn a empresarios Yy

adiestraniento a trabajadores.

También e) PAI se encuentra coordinado con otros organismos
con Jlos que tiene establecidos convenios de cooperacitn e

intercambio de informacién.

- Fondo Nacional de Equipamiento Industrial (FONEI).

- Fando para el Fomento de Exportaciones de Productos

Manufacturados (FOMEX).

- Instituto Mexicano de Comercio Exterior (IMCE),
- Consejo de Recursos Minerales.

TESLS LOR
- Comicién de Fomento Minero. >
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- Fideicomiso Instituldo en Relaciédn & la Agricultura

(FIRA) (11).

El PAI tiene criterios de eligibilidad los cuales se basan

en 4 aspectos:

1. Ubicacibn de la Empresa.

El PAY para el otorgamiento de sus servicios ha adoptado 1a
zonificacion dada por el Plan Nacional de Desarraollo
Industrial (Disrio Oficiel 9/111/79) el cual se encuentra de
la siguiente manera:

ZONA I De Estimulos Prefererncialecs.

A. Desarrollo Partuario Industrial.

B. Desarrollo Urbano Industrial.

“TESIS CON
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ZONA 11 De Prioridades Estatales.

Se encuentra integrada por aquellos municipios que los

ejecutivos esctatales, seNalen como prioritarios para la
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uSl:lc!On de sus industriales dentroc de¢ sus respeclivos
planes estatalec de desarrcllo urbano y coordinados en el
Plan Nacjional de Desarrollo Urbanag, medianle los convenios
que €1 respecto existen entrec €l gobierno federal y las

entidades federativoc.

ZONA YIY! De Ordenaamiento y Regulacitrn deé acuerdo con la

siguiente clasificacion:

A. Area de Crecimienta Controlado.

B, Area de Coneolidecibn.

Les municipios no comprendidos en «stas Zonut e consideran

como “regto del pal;;.
. 2. Tamato.

Lo recursos con loe que cuent:. &l FAl son destinados

b2sicamente al apeoye de lae industrias pegueham y nedianas.

1]

. Actividad Yndustrial.

El1 PAYl en €] caso de les industrias pequetas, las considera
come prioritarias por = mismas sin importar a las QqQue

rez2licen en actividades prioritirias (agroindustria, bienes
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de capital, insumos para e] sector salud, bienes de consumo

no dursderp, bienes intermedios).
q. Caracteristicas Financieras.

Para poder recibir algtn apoyo del PAIl las enpresss deben de
tener caracteristices financierae sanas, buscando con esto,
reducir €1 rieego e]l otorgar criéditos ¥y que en un +Juturo

cercano la empresa logre consolidarse y desarrollarse.

S.2 FONDDO DE GARANTIA Y FOMENTO A LA INDUSTRIA
~
MEDIANA Y PEQUENA.

Hoy se puede observar como. la pequeta y mediana industria no
solamente constrituyen un pilar de la industria del pais vy
muchos otros, sino que complementa a la gran industria como

sy abastecedorz mas importante.
FOGAIN para poder ofrecer su financiamiento a la pequeha ¥y
mediana empresa necesita de una institucidn de crédito de

intermediario debido & que es urn banco de segundo piso.

Los principales apoyos que ofrece FOGAIN son:
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1. Concedeur créditoe de Habilitacion o Avio,
Pefaccionarioe y con garantia hipotecaria a la boquewl y
mediana industria, a través de las instituciones de crédito

o uniones de crédito.

2. Garantizer 2 las inetituciones y uriones de crédito
hasta el 7%% de los créditos de Habilitacitn o Avio y/o
Refaccionarios que otorguen & la pequeha Yy medians enpresa,

cuando €] monte total no exceda de 1'000,000.00 de pesos.

2. Conceder Jinees de¢ crédito con cardcter general a
lee instituciones de crédito pera el posterior otorgamiento
de crédito a l2 pequeta y mediana enpress, productores de

articvlos basicos.

Las tesas de inter®s que aplica @] Fondo se& orientan a
otorgeaer sUE créditos preterenciales a las eNpresas
}ocglizadns en zonas concideradas como prioritarias y que
desarrollen actividades estratégicas para ¢l crecimiento de

la economla nacional.

Los criterios de e¢eligibilidad que utiliza FOGAIN para

otorgar su cfedito son las siguientes:

1. Tamafo. ' T'ES‘S CON
FALLA DE ORIGEN
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El tamato se considera en base al capital contable de las

empresas ¥ e como sigue’

Pequeta- Aquelle que cuentd con un capital contable

minimo de $%0,000.00 y no podrk exceder de %1%°'000,000.0C0.

Mediana- Aquella gue tiene un capital contable superior
a €15'000,000,00 e inferior a $90'000,000.00 sin incluir
revaluacibn, y i se congidera e] monto podrk llegar hasta

$20°000,000.00 de pesos.

Los tipos de crédito que ofrece FOGAIN a través de la banca

de primer piso son los siguientes: (12)

A. Créditos de Habilitacidén y Avio hasta por
$30°'000,000.00 de pesos. El plazo méxinmo para awmortizar
estos créditos es de 36 meses, se otorgan con la adquisiciéen
de materias primas, mnateriales o para el pago de salarias

de)l personal de produccién.

P. Crdditos Refaccionarios hasta por %30'000,000.00

12y La informacidn anterior se abtuvo del Excelsior, 2

de abril de 1984, P. 6, Seccidn Financiera.
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de pesos, la amortizacién mdxima es de 48 wmeses. La
utilizeciédn principal de los créditos ex para la adquisicidn
e instalacién de magquinaria ) equipo, para la adquisicion,
construcciones, ampliacidn o modificacién de inmnuebles qQue
neceeiten las enpresas para sus actividades industriales;
por Qltimo, se puede dectinar para pago de pasivo (50%) cuya

antiguedad ses menns de un aho.

c. Créditos Hipotecerios Industriales podran tener
un plazo de amortizacidn de 60 meses. Si Nacional
Financiera participe en el criddito, el plazo de descuento

podrd ampliarse hasta 96 meses.

LOS plazos antes seNalados incluyen e) perlodo de gracia,
oque para el caso de Habilitacidn o Avio serd de hasta 6

mes=es, Y para €] Refaccionario Industrial hasta por un aho.

En cualgquier caso, ia suna de los nontos autorizados con
recursoes del FOGAIN, en los tres tipos de créditos, no
deberdA exceder de ®70°'000,000.00 por empresa, Yy hasta
$210°000,000.00 =i se trate de empresas pertenecientes a un
mismo grupo financiero o0 de accionistas.

De acuerdo con la zonificacibn econbmica establecida en el

Plan Macional de Desarrollo Industrial ¥ con objeto de
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disminuir la concentracidn industrial, en la 2zona 111X

solamente se otorgan los siguientes financiamientos:

A, Stlo se otorgan creditos de Habilitacién o Avio
a las empreses cuyo giro ecté contemplado &n las actividades

industrialeg prioritarias.

Los Créditos Refaccionarios & las emnpresas productoras de

bienes alimentarios para consumo humnano.

B. Sélo a empresas existentes que deseen

ampliarse.

$5.3 FONDO PARA EL FOMENTO DE EXPORTACIONES DE

PRODUCTOS MANUFACTURADOS.

*El Fondo pare e! Fomento de Exportaciones de Froductos
Manufacturados, €es e¢] fideicomiso constituido por el
Gobierno Federal con base en la Ley de¢ 1Ingrescs de la
Federacitn desde €1 ejercicio de 1962, de la cual la

Secretarla de Hecienda y Crédito Publico s tideicomitente
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v €l Banco de México Fiduciario" (13).

"FOMEX tiene por objetive proporcionar el aunentc del
enpleo, el incremento del ingreso y ¢l fortalecimients de la
bealanza de pagos, medients el otorgamiento de criditos y/o
garant?er para la exportacién de productoce manufacturados y
rservicios, Yy le csustitucion de importsciones deé bienes de
capital y de servicios prestados por gus productores, Yy la
sustijtucitn de importaciones de bienes de consumo Yy de

servicios en lzs franjas fronterizas" (13).

Dentro de las funciones principales que realiza FOMENX para
poder cumplir con el objetivo anterior se pueden nencionar

las sicuientes:

1. Financle 1las operaciones que reelicein los
exportedores mexicencs de productos manufactuwedos Yy de
servicios, a $in de que estén en condiciancs dz conpstiencia

‘en los mercados internacionales.

2. ' Proteger contra riesgos relativos en  sus

(1) Fondos de Fomento, Asocizcibn de EBanqueros dée México.

t14) ' Ob. cit, A.B.M.

TESIS CON
FALLA DE ORIGEN 62




operacionee de venta al exterior ¥y que no estén cubiertas

por el seguro de crédito comercial.

3. ' Fomenter a le& fabricacibn de venta de bienes de
capital o servicins que sustituyan importaciones; garantiza
al edquirente contre la péerdida de pfecio del equipo &l que
extd expuesto durante el periodo inicial de funcionamiento,
garantizando a las ingtituciones intermediarias contra la

falta de pago del fabricante al que concedid ¢l crédito.

q. Fomentar la venta de bienes de consuma duradero

de $ebricecibn nacional en franjac fronterizas.

FOMEX opers & traevés de conceder 1l1ineas de crédito a
instituciones financieras intermediarias del pals, con -
objetc de que paor este conducto se cancelen los estimulaos

financieros a los solicitantes del crédito.

El financiamiento lo puede obtener €l exportador mexicano a
través de une institucién de crédito, la cual con
anterioridad le abrird una linea de cré&dito, los productos
manufacturados que FOMEX da a conocer en listas, asl como
los servicics, que generen un ingreso o un ahorro neto de
divisas ser&n &aquello eusceptibles de f{inanciamiento,

siempre que cumplan con las reglacs de operacidn Yy las
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pollticas preestablecides por FOME.

El evportedor puede utilizar divcrsos &poyos que ofrece
FOMEX, va sea& en forme individual como conjunta, por
ejémplo, el sclicitar criédito para la fabricacidn de
"articulos destinedes & la exportaci&n y oblerer &l wmiswno
tiempo, el financiemiento adecuadc pira sUus Vventas de

exportacidn.

En cusrto 2 la monede & u\ix::ar, €]l pogo de la mercancla se
pactard en mnnsda'nscianal, «r délaree de Estados Unidos o

en cunlquier otra monede aceptoble para FOMEN.

Les tacezs que FOMEY cargc & les jnetituciones, asl cono las
tages miximas que éstas pueden cobrar a sus acreditados, son
determiradas por €l fiduvicierio, que también puede
modificarlos en cuvalquier tiempo, Sih gue &stas alecten las

aoperaciones ya tramitadae.

@
IS

FONDO NACIONAL DE ESTULIOS Y PROVECTOS (FONEP).

E] Fondo Macicral de Egtudios y Projyeclos €5 un fideicomiso

del CGchierno Federes), administrzado pos lacional Financiera
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con el firn de orientar técrnica y financieramente a las

empresas que deseen invertir en proyectos.

Ecte organismo trabaja caon €] sector pirivado, con organismos
e jinstitucionee gremiales Yy empresariales, empresas Yy
asocjaciones, Yy con el sector publicc cowo secretarlas de
estado, ' organismos descentralizados Y empresas de
perticipacibn estatal.

El FONEP se aplica para €l pago de estudios de

preinversién tales como:!: (15)

1. De prefactibilidad técnica o econbmica de
program#s o proyectos que tengan la finalidad de crear una
empresa o la ampliacidn de una yn existente.

2. De especifticaciones de ingenierla y diseho
final, previoe &a la etape de ejecucidrn de proyectos cuya
viabilidad heye sido previamente denostrada.

3. De pretactibilidad de cardcter regional,

t15) FONEP, Procedimientos de Operacibn, P. 9, enero
1984, México.




sectorial o subsectorial, incluyendo estudios de cuencas,

recursos materiales y humanoe.

q. Los destinados al mejoramiento de la capacidad

sdministrativa operacional y productiva o de mercado.

S. De asesoria directa & los enmpresarios durante
todes les etapes del estudio de breinv.rsibn, analizando vy

evaluando las mejores alternativas del proyecto.

fLos ecstudios de preinvercitn eon de gran importancia porque
se pueden identificar lac oportunidades para cre&ar una
empresa, como obtener el &ptimo rendimiendo de los recursos,
la inversibn de nuevos recursos u obtenci&n de un crédito.
Con &etos se¢ pueden rechazar o aceptar proyectos debido a

sus bases de estudio.

Las principales caracterlsticas de los apoyos crediticios

que el FONEP otorga son los siguientes:

1. La durecién de los estudios de preinversibn no

puede ser superior a 29 meses salvo por razones especiales.

2. El solicitante debe aportar cuando menos el 5%

del costo de)l estudio y respecto & las garantlas, éstas

T TEsisCon | e
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serén lac gue.cc 3uigue ccesdriai para cada caso.

2.

13indique que €¢i proyecto es

\'!ab!e y cl

heembnlsar4el

solicitant “con un piazo amplic para

) ‘concedido.

1 apoyo del FOWEP, el solicitante

CMpr €Say

n nlmzcihh gener al de Ia

£l r-'c-’NEP" . solicitud, 5 ®i el

resultpado ea. ] celicitante  selecciciiat b Lres
firnzes coneyd Fégiﬁtrada; en €1 FOREP, favitdnicius a
p*enentgrﬁ ta;'v tonands la mejor. Uha vei

realizidu‘lé terior, e procederd a {foimalizac &l countraio

rédita..

de epertura.de:

FONEPR supervisa 12 parte técnica do la claboracidén del
estudio - en todss gus etepas, y se encérga del trbmite deld
paego al consulior, el coma vigilar que el cohtrato sutre el

cplicitante v €1 consultor ssz cunplido.

*
o

FONDD DE EQUIPAMIENTO INDUSTRIAL (FOHEI).

As]l comn lcz s=snteriorec, o5 tawbidn un fideicomiso del
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Gobierno Federal, establecido por &1 Banco de 0MNéxico, con

los siguientes objetivos:

a) "Fomenter le. produccibn eficiente de bienes

dndustriales y servicios.

b)Y Inducir & las instituciones Yy org;nizaéionos de
crédito del pals (intermediarios ¢finarncieros), para que
tomen er cuenta la viabilidad de 103 proyectos de inversibdn

en sus decisiones de crédito” (16).

Este fideicomiso no opera directamente con el piublico, sino
que » través de descontar & instituciones de crédito, los
préstanos que otorguen para apoyar los programas que tienen

establecidos, loe cuales se¢ mencionan & continuacibn:

1. Equipamiento: Es para crear nuevas unidades,
pars le ampliacidn y modernizacibn de urnidades existentes y

pars reslizar unidades industriesles.

2. Control de Contaminacién: Para adquirir o

instalar unidades que tengan la finalidad de controlar la

136) Ob. cit, Asociacién de Banqueros de México.
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conteminacioén.

2. Desarrollo Tecnolbgico: Para adaptacidn,
produccitn o desarrollo de medios y procedimientos para la

elaborecibn de productos industriales.

4. Estudios de Preinversibng Como lo dice el
nombre, «s para llevar a cabo dichos estudios, con &1 ¢in de

que originen un proyecto financiable por FONEL.

A continuacién se¢ dard una breve explicacion sobre el

contenida de cada uno de los proyectos antes mencionados

(1723,

1. Programa de Equipamiento.

Dentro de este programa, FONE1Z otorga Créditos
Refaccionarios para financiar el equipo de nuevas plantas
industriales y le modernizacibn, ampliacibn o relocalizacidn
de lax existentes, siempre y cuando el proyecto sea $actible

y acorde al objetivo nacional de desarrollo industrial.

—e—
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Las opera:!cnes,dqgibd* HAdquisicxbn de

) maquinaria RV cddipb; de law
mienas,  gestos de Snstalacib "t,uc:ibn de editicion

para la instalaclbn bY administrn X gm;tos preoperalivos

en que €e incurre para la he~li-acibn.de1 pno/ecto.

FOMNEI se encerca de apurtar pcrte'_él'castn del proyecta, y

por lo que se refiere a la= aporthcionus cel industvial, las

puede l1levar e ‘cnbu. n'trave de aumento enel capital

social, o mediante 1z g*ner-cibn interh“ de reCursus durante
el perlddo de :unstru:ci&xt_del~ pro)a:tal aClelds podran
pa~ticipar en el proyecto, ‘otrat inatituciones de crédito y

' proveedorer de eqdiﬁa.
2. Programa de Control de la Contaminacibn.

El objetiva del progrems es el de ayudar a resclver &l
'problema de la centeninacidn fndustrial, a travées de olorgur
Crtditose Retoeccionarios a2 inducstricc, dendo predileccibn a

1re esteblecidac en zonae de clta concentracibn industrial.

Los créditeos pusiden eplicarse 2 la adguisicion ¢ lustasacitn
de maguinariz 3y equipos adecuados para controla la
contaminecibn cxbiental debitndoce contar con la opinion de

les sutoridedes conpetentes.
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‘y-el desarrullo de

tecnolegls im%ﬁ ¢ a.  la produccien

éf@cishférvde‘p;bddcfés inductrial g}:‘principalmente birenas

de capitel.

Los apoyos s 'orma!i:af&nfa'trEVQs de creditos binples ¥y se

orienten & $inanciar l2 elaboracitn de progranas dw

adaptacidn, produccién - o investigacidn (-4 NhuEVas
tecnoloslas, diceto, construccitdn y prusbas de  nuevos
productos inductrialcs, incluyoendo la elabaracion de

prototipos y plantas piloto.
a, Programae de Ectudioo de Prcinversitn.

Este programa  apoya a lo: proycctoc que los enpreéesarios
tratan de llever 2 c=2bo, buecando quec efectien una nejor
evaluacidr de sve proysctos de factibilidad, minimizando los
riergoe de in@erﬁidn. Primeramnente +financla aQuellos
proyectoe Qque pudieran ser {inantiados por el mismo FONLI

considerdndose!

2) Que tengsn un efecto gocitivo en la baiénza de

pegos.
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b) La tasa de rentabilidad econdmica y t+inanciera.
) £} valor agregado.

43 Pue 4omenten la utilizacibn de mano de obra, la

desconcentracion industrial y el desarrollo regional.

5.6 FIDEICOMISO DE CONJUNTOS, PARQUES, CIUDADES

INDUSTRIALES Y CENTROS COMERCIALES.

FIDEIN cosdyuva a la descentralizacibn industrial, dotando a

empresas de instclaciones ¥y otros servicios.

Ezte +fideicomiso realiza actividades €rn {orma directa con
los empresarios a través de venta de terrenos Yy
arrendamiento simple con opcién & compra de maquinaria Yy
equipo. Solamente este apoyo no se da a aquellas altamente

contaminadas. )

A través de FIDEIN se busce la descentralizacidn industrial,
trayendo con esto un desarrollo industrial equilibrado de
acuerdo con los planes Nacionales de Desarrolla Industrial y

Urbano.
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FIDEIM ofrece los,iigu;ehies.servihiaS:

1. “Venta z plazoc y arrendaniento sinple o con opcibn a
comnpra. de nraeves industricles localizadas en ciudades

indnstriales que coordina FIDEIU,

2. Vents & plazoe ¥y arrendamiento con opcidn a compra,
de maquineria y equipa, &l pequeffo ¥ mediano industrial

ecsteblecido en ciudades inducstrizles.

3. Centralee de servicio, que pueden ser: Bodesas de
uso comin, talleres de mwanternimiento, pliantas de trato de
ecvas industriales, etc. Este apoyo & l& actividad
industrial se ccupcoche de ur. cornjunto integrado dée servicius
comunéeés en respaldo & le productividad y seguirridad de la
pequetra & mediars industriz  zu constitucicn ¥y owperacidén
depende del srado de ocupecién de los conjuntos, pargques Yy
civdades industriales y cdel ninero de enpresas predoninantes

ern log mismos.
Ciudeades Industrialee.

Ectes ciudades induetriclec son uno, de 1los principales
instrumentos creafos pare el decarrollo econbumico del pal;,
¥3 Que propician la industrializacién al permitir &l
gre——
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lhversionista conter con 1& infriestructura necesaria para
ev fnetnslacibng 2sunado 2 esto se busca la descentralizacidn
industrial de una manera equilibrada, Y crean condiciones
socio-econdnicas favorables para la integracién de la
poblacidn rural & este tipo de desarrollo, evitando ia
emigracibn rural, ademdc de las enpresas Que s« establecen

eon beneficiadas con estimulos fiscales.
Conjuntos Industriales.

Son agrupemientos de empresas pequetas Yy nhedianas que
re;lizen actividades sinilares 'o conplenentarias,
establecidas en una miena zona, que ofrecen una gana de
servicios a fin de elevar su productividad e incrementar
sus ventas, buscando reducir sus costos.

Centros Comerciales.

El objetivo es el de proporcionar asesorla técnice para el
dessarrollo de proyectaos socbre los siguientes tipos de

centros comerciales:

a) Centro Comercial Vecinal. mISCOH
ne
b) Centro Comercial Intermedio. l‘___ig‘ik DE omam

c) Centro Comercial Metropolitano.

94



d) » Centro Comercial de Abactos.

e) Centro Clvico Comercial.
4 Centro Comercial Turlstico.
g) Centro Comercial de Exhibicidbn y Abasteciniento

Industrial.

5.7 FONDD NACIONAL DE FOMENTO INDUSTRIAL (FOMIN).

Este fideicomisoc del Gobierno Federal, administrado por
Mezcional Finenciere estd destinsdo a "promover 1a creacién
de una nueva capacidad productiva industrial o a la
ampliacidn o mejoramiento de la existente, por media de
aporteciones temporales de capital social, representadas
por acciones comunes o0 preferentes y de otros instrumentos

que promocionen le formacidn de capital de riesgo* (83).

FOMIN opera en forma directa con los solicitantes. Los
recursaos deben de destinarse a la adquisicion de activos
$ijos asi como al financiamiento de capital de trabajo,

siendo el maximo del 49% del capital de la enpresa o del

(SS) Maciaonal Financiera, Reglas de Operacion FOMIN.

95
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'capltélnconkéblgvgratandose de empresas &n operacion,

FOMINMN tlené ung'impnrtante funcidn va Que la €NPréss QuUe se
va a constitQiF, crecer o trobajear adecuadamentc, necesitan
de capitai de rieséc, ¢ &ete te cncarge de  brindar eBe

apoyo.,

Le mportacitn d

'FOH!N ec tan s&lo temporel ¥ 1o pol tanio

Eﬁih trebzjando con dividendos, poue

une vesz quele enprec

tratando que los ‘socios cowpren

Tr;(ﬂnd;sé:.de' transfornecibs de  recursos aQirOPECURr iOS,
FOMIN Qréta qQue lge pcciones queden € Wancs de¢e los
agricultores, o fin de estinalarlcos en la transformacidn de
eus . produ:t:s, o guE ascsuren €l suministro de€ uateria
prime,

Parz gue FOMIM otorgue su &poyo, €3 bise & LS Bi;;i&nlﬁb

puntos de criterio:

- Podrin ®er cujctics de apovo las enmpresas legeiliente
constituides o cquellas en proceso de constitucibn. Las
‘golicitudes tizren que eaconpatarse de cierta informac}én

geners! de la ewnpreea; acpectos ccocondmnicaos, técnicous,

TESIS CON *
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¢inancieros, fiscal, legal y administrativo.

- Si e] monto procede tiene que tener un estudio de
viabilidad econtmico, técnico y financiero. El costo del
estudio se puede considerar como une aportacibn de los

accionistas.

- Loe recursos no deben emplearse para liquidar
pasivos,

- Los productos tienen que tener una demanda real
comprobada.

- Si 1a decisidn es +avorable, FOMIN hablard con los

interesados Yy tratard las condiciones e que aportard el
capitel social, les cusles una vez aceptadas por los
interesados, se fijnrlnvon el contrato que celebrardn ambas

partes,

- Dichas cléusulas tratardn sobre la participacidn de
FOMIN, su temporabilidad y las fechas de¢ pago de las

secciones.

- FOMIN ha venido a cumplir una muy importante funcidn

'dentro de las estructuras financieras ¢ industriales de

[PROpES
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nuestro pals, a]l ppoyar con capital de riesgo ¢l crecimiento
de la industria pequetta y wuediana, favoreciendo la
descentralizacibn industrial, 18 creacidn de nuevas empleocs

vy el deserrollo regional.

A} igual que FOMIN, todos los fideicomisos han apoyado en
igual manera, el desarrollo industrial de)l pais, a travis de
tasas preferenciales, inpulsandc a los inversionistas a
llevar 2 cabo sus estudios y posteriormente realizar el
proyecto. Al jnpulsar la descentralizacion y crear
condiciones favorables en distintas zonas del pails, ha
trafdo comc consecuencia un desarrollo mds equilibrado y no

snlnménte en las z0nas de alta concentracian industrial.

TESIS CON |
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CAPITULO VI

CASO PRACTICO “FARMACEUTICOS PASTEUR, S. A.*

TES1S CON
FALLA DECRIGEN | oo




CAPITULO W1 °
“FARMACEUTICOS FASTEUR, S."A.*

&.1 INTRODUCCION AL CASO,

6.2 AMTECEDENTES.

4.3 SU OPERACION.

&.4 JUSTIFICACION.

6.9 FINANCIAMIENTO.

¢,.5.1 FINAMCIAMIENTO BANCARIO.

&.5.1.1 VOLUMEN.

&.5.1.2 CONDICIONES,

§.5.1.3 CoOsTO.

6.5.1.49 INFORMACION.

6.5.1.8 GARANTIAS,

6.5%.2 FINANCIAMIEMTO POR FONDOS DE FOMEMTO.
6.5.2.1 CONDICIONES.

46.9.2.2 COSTO.

' 6.5.2,3 INFORMACION.

6.5;2.4 GARAMTIAS.

76-6 EVALUACION DEL FINANCIAMIENTO.
: &.6.1 PRESTAMOS BANCAR1OS.

6.6.2 FOMDOS DE FOMENTO.

"6.6.3 ESTRUCTURA FINANCIERA HISTORICA.
&.6.4 ESTPUCTURA FINAMCIERA CON PRESTAMOS BANCARIOS.
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6.5 . .- ESTRUCTURA FINAMCIERA CON FOiDOZ DE FOMENTO.

6.7 ANALISIS DE LOS RESULTADOS.

‘é‘l INTRODUCCION DEL CASC PRACTICO.

Er. este Casr Préctico ce ilustra €l caso de una Compatla
Farmepcéutica que tiene necesidades de expansibn y por tanto

requiere de fondos pare llevar & cabo dichos planes.

.

Se 1levard a cab; un  anz2lisis de las fuentes de
financiamiento que el mercado financiero ofrece y &vallda dos
alternatives: Pfrestamos PBancarios y Fondos de Fomento.
Ambacs alternatives tienen las caracterlsticas para
satisfecer sus planes de expansidn, por lo que seé¢ analizan

cada una de las alternatjvas. *

Por ltimo, cad2a una pase a formar parte de su estructura
$inancierea Yy se evaldae cade nuevo costo, para desputs
compararleo c¢ontra €l costo ponderado prownedio Que posee ia
empresa antes de llevar a cabo cualquiera ae las

alternativas.
i
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6.2 ANTECEDENTES.

*Fermactuticos Pesteur, S.A." ec Una enpresa Que opers desde
1964 con un Cepital Inicigl de $12'000,000.00. Sus
oficinas y planta estdn localizadas en l& Colonia Industrial
Vallejo, rentando el inmueble. Su actividad consiste en
producir erticulos mgdi:inales y 'bioldgicos, tales comno
‘tabietas. soluciones inyectables y grageas. Esta empresa
,hé 'yiétn incrementads su capacided productiva de una nanera

sustancial.
6.3 SU OPERACION.

"Farmacéuticos Pasteur, S.A." produce articulos con €l +{in
de satisfacer 21 mercado nacional y sus insunos los adgquiere
a través de proveedores mexicanos, Y en su defecto, por
causas de fuverze mayor, importe aquellos no existentes en el

pais.

Las ventas vaen orientadae principalmente al sector salud del
gobierno donde e encuentran como principales clientes los

.siguientes:
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CLIENTE ) PARTICIPACION EN VENTAS

1.M.8.8, 35 %
S.S.A. 30 %
I.8.8.8.T.E. 22 %
Hospitales Militaree y Otros 13 %

Su politica de ventas es a 30 dias con prestacion de
contrarrecibos. En cambio, sus proveedores nacionales les
otorgan el mismo plezo (30 dlas) y los extranjeros al
vencimiento de la fectura que generalmente es entre 90 Yy

120 dias.

6.4, ~JUSTIFICACION.

Debido a 1la creciente demanda comprobada, "Farmacéuticos
Pasteur, S.A.", requiere de aumentar sU capacidad
productiva, instalande una planta que puede satisfacer el
incremento demarndado de sus groductos, asi como también la
s&quisiclan de magquinaria de empagque y tableteado e tnsuhns

p2ra producir Yy servir con mnds eficiencia.

TESIS CON i
FALLA DE omGEN




Sug clientes estAn satisfechos a la fecha, con el estédndar

de calidad de los productos, coupitiendo exitaosamente con

las compatNiag tresnacionales del sector, por lo qQque la

demande

tiende a incrementarse y la capacidad productiva se

ha visto rebasada al no poder cumplir con ¢sta.

6.5.1.1

EL FINANCIAMIENTO.

FINANCIAMIENTO BANCARIO.

.

VOLUMEN.

Los préstemos suman un total de $12°'000,000.00, que s&

encuentran integrados de la siguiente ranera:l

%%5°000,000.00 Préctano de Habilitacién o Aviag,

destinado para la compra de materia prima.

$%'000,000.00 Cridito Refaccionario, para financiar

parte de lz construccibn deé un edificio.

$2'000, 000,00 para la compra de maquinaria de

TESIS CON pos
FALLA DE ORIGEN




enpaquo Y tebleteado  con un Préstamo de Tipo

Retaccionerio,
6.%.1.7 CONDICIONES.

El Préstemno de Hebilitacibn o Avio qQue sunmea $5'060,C00,00,
cerh a corto plazo (1 e&ho), con un perlodo de gracie sobre
el principel de & mesecc, debido o que l& wateria prina  no
podre s<r recibida de innedizto, y tempoco podird procesareé,
e que parte va dectinsda a 1z nueva maquinaria. A par Lir
de estsz perlodo se eﬁpezara a p&gar en anmortizaciones
.igua]es; ‘el principel. Los intereses e pagaran surante

todo e1 pertodo del préctamo.

En el cago del Crégito Refaccioneario, por  %5'000.300.00
tendr® Jlae siguientes carecteristicas: ¢l plazo d& pago
serdt a 2 phoe, €l rezto del costo del edi{icio serd

finrncizdn con recursos Proplos que l& eNpresse Seuci b b,

"Farmacéuvticos Pastecur, S5.A." nezocid un plazo de 5 ahus

cen un perlado de groacia de 1 &MO, pagandu Suiadcnle

interesez cn ese Rerlodo, Y @ paiLer  del SEQUNGE ARG,

empezsr? o rializar . pesoeE dé principal trineatraluenie, y

, s
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los intereses mensuales, sobre saldos {nsolutos.

Por Oltimo, 1a maquinerisa se financiard con un Crédito
Refaccionario a 2 a¥os, también logrando negociar un perlodo
de gracia, ya que la maquinaria tardard 6 nmeses &n llegar, ¢
inmediatamente se instalard y s¢ empezardn a llevar pruebas
que dilatard adn mAs, por lo que e} banco accedid a la

concesién de este perlodo.

Asl mismo, se¢ negocid lp siguiente: El pagd de intereses
se hard sin fa2lta mensualmente y €l principal se pagard a

partir del tsegundo aho en 12 mensualidades i1guales.

Las reciprocidades ¥y los gastos que cobra por apertura de

crédito se hicieron de la siguiente manera:

- Credito de Habjlitacion y Avioj 20% rocfpro:idad,
1% gastos. . te

- Préstamo Refaccionario (S mill.ds 18.70%
reciprocidad ¥ les comisionecs ascendieron &

$25%5,000.00.

- Crédito RPefeccionsrio (2 mill.dy 20% reciprocidad y

lee comicjones fueron de 0.%%.
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6.%,1.3 COSTO.

*Farmacéuticoe Pasteur, S. A." negocid con «l banco, las

siguientes tases!

CLASE DE CREDITO MONTO TASA

Habilitacién o Avio %5 '000, 000. 00 CPP + 4 = 54.93%

Refaccionario % *'000,000.00 CPP ¢4 3.85 = T54.78%

Refsccionarin #2'000,000.00 CFP + 4.5 = 55.43%

Nota: CPP = S0.93

6.5.1.4 INFORMACION. ainter T
LS Cny

=
Ay
FALLA DE GGy {
E]l benco solicitd como informacibn blsi:l: los 'Esiadas
Financieros de % ahos anteriores, teniendo que estar

auditedos y junto a &stoe los mde recientes, firmados por el

Centado~ General.

AsY riemo la compeNie terla que revelar si es que '.cn,.la

o}



algin gravamen dentro de sus activos que pudiere afectar las
garantias que otorgarla, para la concesitn de dichos

préstamos.

for 4ltimo, el banco solicitd un plan de la manera en Que® s@
grlan empleando los recursos, en base al tiempo para llevar
a cabo visitas durante algunos de los procesos en que segun

la empresa habrd cumplido.

6.%5.1.5 GARANTIAS.

La empresa otargd como garantlas las siguientes:

- Para el caso del Préstamo de Habilitacién o Avlo,
las materias primas y materiales adquiridos con el importe
del crédito y los artefactos o0 productos que se obtengan del

crédito.
‘Asl tambié&n se obligd a tomar un seguro contra incendio Yy
otros riesgos, que ampare todos - los bienes gravados,

endosdndolo a favor del banco.

Para el caso de la construccibn, el crédito se le concedera
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parcialmente de @acuerdo al programa de inversidn Qque
muestre, Y otorgd como Garantia, el total de su activo fijo

endosando los se3uros Qe ya posela a favor del banco.

Por Altimo, el! crédito sobre la magquinaria se garanticz?
sobre las mercanclas 3 maguirarie en tri~sitc y parte de tv s

inventariocs.

6.5.2 FINANCIAMIENTO POP FONDNS I'T TOMEMTD.
6.5.2.1 CONDICIOMES
El Préstamo de HabslitaciBn n avic. con  ur nonto de

%5 °'000,.000.00, <c=erd por v+ aANo. negocizndo con FOGAIN con
plazo de gracia por & mesce, /5 gue aproximadamente serd
este, el plazpo que los articulos gue ceriven, eehpiecen &

venderse.

Pare el Crédito Refeccionario ‘Qui financiara la
corstruccibin, tendra lzs sisuienies caracterlsticas: Plazo
de 2 atos, .perlodo de gracia 1 aho, con pago d€ intereses

mensuales desde €] iricio del credito, ) por Gltimo, el

- A e e e,
———— b b
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principal se pagard trimestralmente.

El Crédito Refaccionario para la maquinaria es a 2 ahos,

con perliodo de gracia de ! aho y pagos de principal en 12

mensualidades.

Los Fondos de Fomento no exigen reciprocidades, ni tampoco
limitaciones 2n el uso de los fondos.

6.5.2.2 cosTo.

Las tasas pactadas entre "Farmacduticos Pasteur, S. A." ¥y el

banco, fueron las siguientes:
CLASE DE CREDITO MONTO TASA
Habilitacidn o Avio % 5°'000,€00,00 49 %
Refaccionario ® 5°'000,C00.00 449 %
Refaccionar.o $ 2'000,000.00 44 %

ey - e PN g sy

"::w Cow
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6.%5.2,3 INFORMACIONM.

El barco £o0licitd & 1l enpreca, toda su docunentacibn legal,
&8l como sv girp pare Que, & travée de ellos, soOlicitaran
ante FOGAIN, 1& eolicitud del crédito, demostrando que la
actividad que realiza “Farnacéuticos Pasteur, é. A."y se

encuentra dentro de las consideradss prioritarias.

Adem&s de 1o &nterior, eolicitd a ' la empresa Estados
Financieroe auditado= de 2 ethos anteriores Yy oOtros mhs
recientes, que no tuvieran una antiguedsd supericr a 3

meses .,

" Tambien requirid del estudio que realizd a través de FONéP

parea conocer 1p viatilidad del proyecto de inversian.
6.5.2.4 GARANTIAS.

FOGAIN, Dentro de sus reglcse, ten sblo pidid, en relacibn al

Crédito de Habiljitaciédn o Avic, una garantia del 143% sobre

la meteria primi u otros produclos Que e coupren.

‘ St et Ve em e
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Ast mismo, para el Crédito Refaccionario sabre la
maquinaria, requirid que se le otorgara como Jarantia la

misma ¥ la que la empresa tiene dentro de su planta.

Por Ultimo, la construccitn del edificio se hark a través de
pagos parciales seéﬁn vaya incurriendo la empreéesa en gastos,

Yy camo garantla, otorgd la misma construccién segidn vaya

aumentando.
4.6 EVALUACION DEL FINANCIAMIENTO.
b.6.1 PRESTAMOS BAMCARIOS.

Buscando la Tasa Real.

Préstamo de lt'abilitacién ¢ Avio

%,0Nn0 Principal
-1,000 Reciprocidad . *

- 50 Apertura de Crédito
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7 228,875 228,875

3'950,000 = ) e ———— + 4. # memmmmmea
. AN S L2 3 é
(£.0458) - - (1.04%8) (1.0458) ti.,0458)
. 1'062;209.33" 1'024,062.50 P85,916.47
4 mmemme—ceaa— 4 mmmmemceo—- + mme—mmme—
: . 4 T8
- ,(1.04%8) (1.0458) (1.0458)
+ 942,770.83 909,425 871,479.17
.......... $ cmmmmmame= § e eme——————
10 11 12
{1.0458) (1.04%58) (1.0458)
Tasa Mensual 72.82 %
Tasa Anual 93.80 %
Préstamc Refacciaonario
2,000 Principal e

- 3735 Reciprocidad

TESISCON
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92,382,332 92,3083.33 92,383.33 .. 92,383.33
1'4600,000 = -~~-=r==m- 4 mmme—emeo ¢ e + 4 cmmeeemao

2 3
(1.0462) (1.0452) (1.0462) (1.0462)

1[5




T 2%9,0%0 251,351.39  243,652.78
P ,mwmme e mm o~ ---- - —————— -
) 13 . 14 1S
(1.0462) (1.0462) (1,0462)
+ 228,255.56 220,556.94 212,858.33
17 ie 19
(1.0462) (1.0462) (1.0462)
+ 197,461,118 1€9,762.%0 162,163.89
21 22 ’
(1.0462) (1.0462) (1,0462)
Tasa Mensual 6.53 %
Teea Anual 78.41 %
Préstamec Refaccionario
&%,000 Principal
-1,000 Reciprocidad
- 25 Comisiones
3,975
228,2%0 228,250 .. 228,250
3'975,000 = ----- = 4 mmemene 4 PR
1 2 12
(1.0457) (1.045™) (1.048?)
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235,954.17

’ 16
(1.0462)

20%,159.72

(1.0462)

174,365.28

24
(1.0462)

228,250

13
(1.0452)

4



229 250

14
(1.04%57)

824,718,725

(1,045

142,6546.25

(1.04%?)

114,125

4 mm—mm——

26
(1.04352)

710,593,273

(1.0457)

28,%31.25

(1.0437)

Tasa Mensual 64.23 %

Tasa Anual 74.76 %

833,230 199,718.75 199,718.73
_______ + e mt . - ————
1S :
(1,0457) (1.04537) (1.04%7)
171,187.50 171,187.50 796,187.50
---------- $ mmmcwecmnm—- § e mae———-
19 20 24
(1.0457) (1.045%2) . (1.0457)
142 &54.25 7467,656.25 114,125
_________ P mmmeomm—-— 4 mm————
3 : 29 23
(1.04527) (1,0457) (1.0457)
739,123 85,593.75 83,593.75
....... 4 memmmmmne § mmmmme——
27 28 29
{1,0457) (1.0457) (1.0452)
37,062.50 57,062.50 &82,062.50
______ mde 4 memmmmme—— 4 mmmeaco———
31 32 33
(1,045”) (1.70452) (1.04%7)
28,331.25 653,531.23
¢ memm——a—— L bt
35 36
(1.0457) (1.0457)
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6.6.2 FONDOS DE FOMENTG.

Buscande l# Tas2z Real.

Préstamo de Habilitacion o Avio.

8,000 Principal sin Restricciones

183 333.33
2'000,000.00 = -en--- ~——-

1
(1.0367)

1°016,6646.67

¢ wmeccccece—a

?
(1.0367)

923,000

10

(1.0367)

Tass Mensual 3.67 %

Tese Anvel 44.00 %

—————
-—————..

183 333.33

2
(1.0367)

9686,111.13

4 memeccacae

-]
(1.03627)

894,444,44

¢ meececcace-

i1
(1.0362)

ey
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183,333.33

&
(1.0367)

9355,555.56

9
(1.03627)

863,866.869

12
(1.0367)

7
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Fréstamo Refaccionario’ (Maquinaria)’

2,000 Principal‘sin Restriccicnes.

73,333.33 . 73,823.83 " ...,

000,000 = ammen

B SR (-2 a
{1,0367)°

22

T61.03671 . . (1.0367) -

29 .

C4r.0267)

e by e g
€ m e

T‘e.sav, f‘e”é“f’z! C .67 ‘/. . TESIS CON
Ti:\sa-l-\.r'\ua‘l\ . 44.00 % FALLA DE ORIGEN
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Préstamo de Habilitacion o Avio (Edificio).

Este préstamo se considerard que serd financiado por FOGAIN.
Por tal motivo, se evaluard como los anteriores, pucesto que
si se financiara a través de FOMIN (capital de riesgo)l, el
costo serla igual que el considerado por los accionistas de
la empresa, va que ellos serlan tenedores de acciones Yy en
ese —aso, el rendimiento esperado por los accionistas serla

de &2 %.

5,000 Principal sin Resti icciones.

183,333.33  183,333.33  ...ceeanen 183,333.33
5'000,000= ==~--mw~-- 4 emm———— + 4 e

2
(1.0367) (1.0367) ' (1.0367)

803,333.33 160,916. 47 160,416.47 785,4916.67
4 mmmemmm——— $ .- $mm——em— 4 mmammmaaa

. S 16 . 12 18
(1.0367) © 11,0367 (1.0367 . (1.0367)

137,5¢0 | . 137,500 762,500 114,583.33

RN TR . 20 21 22
11,0267 7 (1.0367) (1.0367) (1.0367)
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PR s P M e e SR U I S
26
(1.0367)
693,750
D e T e BN I Dl
o - ; 30
L (3,0367)
122,916.6
+ s Tt
34

(1. 0367)

+ : 0 - -
. <L I < T
41,0387 - 41,0862
Tasa Mensual ‘é.srfx.k

Tasa'Anual . 44.60 %

Uns vez detarminado el ‘costo real dé cada uno de los
prastamns, s=2 pasard éh:ra a la determinacidn del Costo
Promedio Ponderada en-‘la Estructura Financiera de la
ampresaj primeramente se-analizard la parte histbrica y en

sequida las dos alternativas de financiamiento.

Para determinar el costo {e proveedores y acreedores, 3w
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considerd un costo de oportunidad en base al descuento Que otorgaa. Para

cast de proveedcres serd de 4/10 netao 30,

20.

En los documentos por pagar,

el

Yy para los acreedares de 3/10 neto”

se refiere a obligaciones que tiene la empresa con

el banco, y de acvuerdo a2 las notas a los Estados Financieros, se determind cual

es la tasa que contrataba.

6.6.3 ESTRUCTURA FINANCIERA HISTORICA.
RUBRO % COSTO ANTES COSTC DESPUES COSTO PROMEDIO
DE IMPUESTO DE INPUESTO POMDERADO
FProveedores 2.22 74.98 37.30 0.83
Acreedores 1.38 55.67 27.84 0.38
Doctos. C.P. 15.97 74.10 38.03 6.08
Impuestos 6.11 - - -
Doctos. L.P. 20.69 73.10 38.33 7.87
Capital Cont. S53.63 - 62.00 33.26
100.00 48.42

En base a la

irformacitn de los antecedentes y a la de los Estados Financieros,

TES!S CON
FALLA DB ORIGEN

120



te pudo determirar el Costo Promedio Ponderado.

las dos alternativas de financiamientn determinado y con esto,

A continuacion

ia Estructura Financiera de cada uno de los casos.

S8 agregaran

la variaciam ea

6.6.4 ESTRUCTURA FINANCIERA CON PRESTAMOS BANCARIGCS.
RUBRO % COSTO ANTES COSTO DESPUES COSTO PROMEDIO
DE INPUESTO DE IMPUESTO PONDERADO
Proveedores 1.98 71.99 37.50 0.74
Acreedores 1.23 55.47 27.84 0.34
DPoctos. C.P. 14.28 75.10 38.05 5.43
Préstamos M.P. 4.41 93.80 22.00 2.07
Impuestos S5.46 - - -
Doctos. L.P. 18.350 76.10 38.05 7.04
Prést. Constr. 4.41 74.76 37.38 1.63
Prést. Mag. 1.76 78.41 39.21 0.69
Capital 47.97 - 62.00 29.74
47.70

Al comparar el casto histbrico contra el que (a empresa teadria al adquirir los

TESIS CON
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Pfestamos Dancaries, e¢s mayor porque gran parte del capital tieme un cesto wmo

deducible, 10 que hace aumentar el Prupdle Poaderado de éste.

Los <¢ondos tiemen un costo por debajo del crédito urnl otorgado por

Instituciones de Crédito, en coasecusacia, el Costo

disainuird como se demuestra a continuacitna:d

Promedic Ponderado

6.6.3 ESTRUCTURA FINANCIERA CON FOMDOS DE FOMENYO.
RUDRD 1 3 COSTO ANTES COSTO DESPUES COSTO PROMEDIO
BE INPUESTO DE INPUESTO - PONDERABD
Proveedores 1.98 74.99 37.350 C.74
Acreedores 1.23 33.67 27.94 0.4
Poctos. C.P. 14.28 76.10 28.05 5.43
Prést. N.P. 4.41 44.00 22.00 0.97
Impuestos S.46 - - -
Poctos. L.P. 18.90 26.10 28.05 7.08
Construcc. 4.43 44.00 22.00 0.97
Maquinaria 1.76 44.00 22.00 0.2
Capital .97 - 62.00 29.74
45.62

Por tanto, C“Farsacbuticos Pasteur, S.A.", en CasSO de no poder recibir recursos
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de los Fondos de Fowmento, por motivos de la zona econbmica
donde se encuentra localizada, podrd bajar el costo de la
Estructura Financiera como se ha demostrado, puesto que en
ambos casos, e) Costo Promedio Ponderado fue inferior al qQue

actualmente posee la compatria

Se ha denoﬁtrado que el costo de las 2 estructuras
financieras agregando en cada caso el apoyo de bancos Yy
$ondos disminuye el costo promedia ponderado contra el costo
histbrico, pero hay que considerar el riesgo al coantraer
deuda con terceros ya que en un mosento determinado ia
empresa puede tener problemas de liquidez, no pudiendo pagar
sus wobligaciones Yy 1os acreedores podran exigir ésta,
teniendo 1los accionistas gque buscar financiamiento msuy

costoso o displver 1a sociedad en caso extremo.

€n los dos Q1tiwos casos el capital pasa a ser inferior al
S0% por 1o que el riesgo es wmayor de que 10s acreedores
puedan tener algdn tipo de contral en 1la administraciOn,

pudiendo lleivarlo de acuerdo a sus intereses.

Por tanto los accionistas tienen gque analizar la solidez que
tiene Jla empresa, el riesgo gue tiene en cada caso el
apalancarse v el beneticio de tener una estructura

financiera mis barata. . e

TESS iy T
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6.7 ANAL ISIS DE LOS RESULTADOS DEL CASO PRACTICO.

fta inforwmacidbn obtenida en las evaluaciones del costo
ponderado promedio de cada una de las alternativas de
financiamiento analizadas, wuestra que los intereses aungue
sean pagados a tasas elevadas son deduciblecs de impuesto, lo
qQue agquil en Mixico disminuye aproximadamente ei 30%, siendo
en algunas ocasiones inferiores @ los rendimientos que

exigen los socios del capital aportado.

Los Fondos de Fowmento con la mejor opcilin que tienen las
empresas de las otras {ueantes de financiamiento que se
tratan en esta investigacibdn, puesto qQue Sus tasas
subsidiadas por el Gobierno Federal, son diflciles dJde

comparar contra las ofrecidas en 21 mercado financiero.

Los Fondos de Fomento buscan apoyar el crecimiento de la
industria y bYadsicamente a las industrias consideradas con
a2ctividades Drioritarias, segun el Plan de Desarrolio

Industrial, 1a cual divide al pals de la siguiente manera:

Iona 1 De Estimulos Praferentes.
al Desarrollo Portuario Industrial.
k-2 Desarrollo Urbanao Industrial.
= R 124
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zoMA® UTL. integrada por

- aquellos: ‘mun us | estatales, wn

ejefticid sefalen.como prioritarias
‘para’ ﬁduatrialas dentro de
sus ,§eﬂrDesarrollo Urbarno,

fecto se suscriban entre

,de‘iss’prinridadas de servicio

Fomento, estad establecido gue las

as’‘necesarias para consolidar la estructura y

»ol1p del pals, agrupadas en:
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l.; Aérnindustria.
2 Rienes de Capital.
1.2 1Ingumos Estratégicos para el Sector Industrial.

1.4 Insumos Estratégicos para el Sector’ Salud.

Categorla II,

2.1 Biénesvdé’Consumo no Duradero.
2.2 - Bienes de Consumo Duradera.
3

.2, ~-Biene§f;ntermedin5.

nit}ma,ciaslficadian, se puede observar que, de

!TPFAcﬁi:d‘. la empresa si es susceptible al
capital la puedes

en este caso.

gaobierna,
d{*!:if conseguirlos, forzando a las enpresas
' 3 las tasas ofrecidas pur ei1 wmercado,. Los
fénd@s“ﬁggcéh’ef-ﬁtdrgar un crédito a cada empresa que tenga

v RS .
ter!sﬁi:as que ellos exigen, Yy en caso de buscar

para ir_y;ﬁ@s:;r otro préstamo "subsidiado*.
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Una empresa, é_ través . de una buena evaluacion de sus
- proyectos de inversién y logrando conseguir apaoyo de los
Fondos de Fomento, puede buscar una Estructura Financiera
can pasivos de ambos mercadas, logrando un
‘Costo ‘Prumedin Ponderado mAs bajo que el que pudiera tener

1a empresa.

LLas tasas :qbradas por loz bancos tienen un margen de 3 a 4
puntos entre 1a mas alté y el cobrada a las empresas con
alto poder de wegociacidn, por lo que la tasa que finalmente
se bacte, dependerd de la habilidad que tenga el director
*inan:{ero ante el banco, lo que puede representar un

ahorro de mucho dinero para la empresa o una carga extra,

VEi :dirécgérb financiero de la empresa, siempre tiene que
;tengh.fsus sentidos abiertos para as! estar al tanto de cémo
‘mhﬁejaf los' recursos de los accionistas de la manera nds
rentable; esto implica dos lineas de accidn. Una cuando

haya  necesidad de adquirir activos, buscar oportunidades

para comprarlaos a través de prevision (antes de
necesitarlos), para hacer frente al requerimiento con
tiempo. Segundo, el financiar esa necesidad con los

recursos  mas  baratos y gque mids se apeguen a la manera de

g9anerar recurecos del proyecto.
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La previsidn para adquirir un proyecto no sdlo considera los
aspe:tnsb fundamentalmente financieros sino también hay que
evaluar otros aspectos que aunada al financiero hardn
brillar la rentabilidad del proyecto asi coma la

recuperacian.del flujo de $ondos.

De llas‘ consideraciones anteriores una que ha de tomarse
ﬁiémpréi es la fiscalj dentro de la ley vigente exasten dos
muy,!mﬁor(an(es en relacib# a los activos fijos y en general
a 1os costos de financiarse con pasivos.

La . depreciacibn acelerada es una herramienta que el
$inancieroc debe de considerar adicionalimente si la fuente de
financiamiento la buscara a través de préstamos subsidiados
o no, pues el flujo de efectivo invertido en la mnmaguinaria
lo hace poderln recuperar (50%) en un plazo menor a un ano,
lo que es sumamente atractivo el buscar proyectos de

inversibn.

Como segundo punto importante es el de la opcibn que la ley
otaorga para ta deducibilidad de dividendos, por lo que la
empresa tiens hoy en dla dos puntos interesantes dentro. del
maneio de sus pollticas financieras; el primero correésponde
al manejn que siempre se ha dado y es de deducir intereses Yy
segundo 1los dividendos que tiene un :préqger nuy importante

-
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a manejar dentro de la empresa.

En conclusidbn el buscar fuentes de financiamiento s
sumamente importante para determinar una estructura
financiera optima, en el que entra en juego el poder para
negociar . de !a empresa, el tipo de préstamo y otras mas que
al final pasardn a formar parte de la decisidn para integrar

el equilibrio de la estructura.

Es un punto medular la planeacitn fiscal al considerar el
costo de las alternativas de financiamiento ya que la ley
del ISR tiene diferentec alternativas que bajo condiciones

normales serfa imposible cansiderar.
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ANALISIS DE RESULTADOS.
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ANALISIS DE RESUL.TADOS.

COMPARACION DE OBJETIVOS CON RESUL.TADOS.

6bjegivo General.

1.1 Evaluar las diferentes alternativas que tiene
una empresa al buscar financiamiento a largo, mediano ¥y

corto plazo en una &poca intlacionaria. .

Resultados.

El objetivo fue cumplido en los capltulos III, v, Vv y VI,
propaorcionando conceptos e identificando las fuentes de
tinanciamiento mas usadas en México, as) como €1 mecanismo

para evaluar todas las alternativas.

Objetivo Easpecifico.

1.2 Identificar plenamente las fuentes actuales mas

atractivas para cubrir las necesidades de aoperacion de la

empresa.

Resultados.
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Este objetivo especifico se cumplié en los mismos capituias
mencionados en el aobjetivo general 1.1, logrando presentar
las principales <fuentes, asl como sus caracterlisticas de
éstas y donde acudir para financiarse con una O una

combinacitn de é&éstas.

Comparacibn de Hipbtesis con Resultados.

1.3 Los altos costos del dinerov y los bajos niveles
de ventas obligan al cempresario a investigar y estudiar

todas las alternativas ofrecidas por el mercado financiero.

Lo anterior queda seffalado en los capltulos II, IV, V y VI
en 1los gue se expone la necesidad de buscar la estructura
financiera 6ptima, a través de compensar @1 riesgo implicito
que lleva el financiarse con deuda y el posible rendimiento

que se pueda cobtener,

E1l empresario se ve obligado a determinar Yy evaluar las
necesidades de operacidn gue su compafia requiere, as! como
12 fuente de financiamiento mAs conveniente basdndose en el

flujo que la inversidn vaya a generar.

Los bajos voldmenes de ventas forzan al director financiero

132
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a estudiar mis a fondo el mercada Y Sus caracteristicas,
teniendo gque anticiparse a los acontecimientos para verse
favorecido y mientras los volimenes de venta sean bajos,

tiene la obligjacidn de sequir con un negocio rentable.
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CONCLUSIGNES.

r———— s epm—
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COMCLUSIONES DE LA INVESTIGACION DOCUMENTAL.

1. El1 Director Financiero de una empresa debe de
tener en mente siempre que la estructura financiera debe de
mantenerse en un equilibrio, el cual siempre debe de
¢avorecer a los accionistas, por lo que siempre debe tener a
primera mano los principales factores, tales como costo,
volumen, etc., para evaluar el financiamiento antes de tomar

alguna decisibn gque pudiera perjudic&r a la empresa.

2. Cuando por algln motive la compahia requiera
de dinero para poier terminar su cicleo de operacidn, debe de
considerar las caracteristicas de éste para gue los flujos
se produzcan dentro del mismo periodo, pudiendo liquidar la

obligacién.

3. Dentro de los mercados de dinero y de capitalaes
se encuentran diversos instrumentos gque deben ser explotadas
por el respunsable del &rea financiera para satisfacer
necesidades temporales de efectivo cuando tenga, o bien
contratar créditos a largo plazo donde €] proyecto de
inversibn generarh flujos dentro de un plazo wayor al de «i
ciclo de operccibn normal de la empresa, se ird pagando por

s solo.

TESIS CON o
PALLA DE ORIGEN




4. El Gobierno FfFederal ha creado diversaos
‘(idei:omisos para apoyar el desarrolleo de la industria a
través de tasas preferenciales y plazos que facilitan a la
empresa 108 pagos, evitando poner limitaciones al maximo,
para gque se disponga del total prestado. Existen ciartos
sectores prioritarios situados en &reas econdmicas a l1os que
se conceden, 10 que puede ser una muy atractiva fuente para

-¢inanciarse, tanto a corto como a largo plazo.

S. E] administrador financiero tiene que planear
tlas diferentes estructuras, considerando los puntos antes
mencionados para poder proyectar sus alternativas y elegir

la estructurs financiera mas sana y sblida.

CONCLUSIONES DEL CASO PRACTICO.

1. El poder y la habilidad para negociar
restricciones gque un banco puede imponer, son dos virtudes
con las que 21 director financiero siempre debe de 1levar,
Qa que el permitir que la empresa use esos fondos de la
manera mds conveniente sin limitaciones hace que se pueda
explotar 1la oportunidad en el mercado, trayendo beneficios

que nunca se hubieran logrado.

5 hals Cow s
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2. El poder negociar restricciones y tasas hace
disminuir el costo del dinero, lo que #facilita que una
empresa pueda aceptar mids proyectos que den un rendimiento
arriba del gosto y con esto activa a la empresa generando

beneficios tembién a la sociedad.

20 Es importante siempre tener alternativas en las
estructuras financiera, ya que debido a que el mercado tiene
camibos que pueden ponder en problemas a la compahla. Por
ejemplo, si 1a enpresa nota una tendencia a la contracciaén,
tiene que buscar financiarse con pasivos sin costo o

capital, o agquellas fuentes cuyo costo pueda liquidarse.

q, Es impartante concocer la rama industrial en la
que una empresa se encuentgra ubicada, asl como el nivel de
calidad del producto con relaciédn a la competencia, las
perspectivas de un mercado potencial y la capacidad para
satisfacer la denanda, as! como para ajustarse ridpidamente a

cambios importantes,

. Las malas decisiones al utilizar
financiamientaos inadecuados repercuten en forma muy
importante, tanto en la vida de la empreésa como en la vida
de nuestro pals, por lo que es necesario Qque los encargados

de dirigir y adninistrar las empresas industriales, se
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i ALl DE ORIGEN




preocupen por conocer ampliamente las diversas fuentes de
Cinanciamienio que pueden utilizar, asl como requisitos y
trAmites que deben cubrir para abtener dichos

finenciamientas.

.6. El campo de plaheacibn financiera ha toinado
gran ’ ;uerza para el empresario Qque desea tener una
estructura fianciera sarna y estatble, lo que ha hechtio que
éste lnyierta wmdz tiempo y dinero en este caonceptc para

obtener mejores niveles de riesgo y rentabilidad.

2. ) . La situacion actual que vive el pals, con
dinerao. costoso Yy un nivel de ventas fuerté. arilla a la
industria mericana a ser muy selectiva, con recursos que
pueda obtensr para financiarse, responsabilizando al
director <+financiero de estas decisiones, obligéndolo a
no s6lo conocer sus herramientas de trabajo, sino también a
ampliar sus sentidos respecto al medio Gueé 1o rodea para
determinar sotre las oportunidades ofrecidas por el mercado
que beneficien a la empresa ; culdl es el futuro de la rama

industrial en Mé&xico.
- El crecimiento habido en los ultimos ahos

dentro del Area de finanzas ha transformado al director

$inanciero en una persona con caracteristicas de
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interdisciplinario, donde wuna de las Areas que tiene wmayor
importancia es la fiscal la cual prolenti de acuerdo a las
estructuras que presenta la Ley del Impuesto Sobre la Rentaj
hacen cambiar el pensamiento y @l horizonte de las finanzas
pasadas para presentar nuevas alternalivas que bajouo otras

condicones no hubiera crecido tanto.

9. Lae . planeacibn fiscal por ernde viene a formar
part> de 1o que va a ser el desarrollo de la financiera, por
1o que e! responsable del Arca financiera tiene que .scucﬁ-r
detenidamente todas las alternaglvas que pueda proséntar su
asesor fiscal. as! como son 103 cambios Que huba dentro de
la ley de uwuio a otrp cjuerciciu ¥y las ventajas a tonar en

base a lo que establezca la ley.

10. Todos estos linecamientos son los que formardn
parte de la estrategia a seguir, as! como las
caracteristicas que presente la economia, pues el existir
una crisis no significa que no haya ftactores

aprovechables que beneficien a la empresa.

“~TESIS CON
FALLA DE ORIGEN

Sannmats




BIBLIOGRAFIA.

TESIS CON
FALLA DE ORIGEN




1)

N

4)

S

51

>}

BIBLIOGRAFIA.

Administracidn Financiera, Robert W. Johnson, Edit.

C.E.C.S.A., 1981, Néxico, D. F.

Avance Objetivo de la Contabilidad Bancaria, Farlas
Garcla y Pérezx Murilio, Talleres de Iapresaos

Ediciones, 19231, Méxica.

Cddigo Civil para el D. F., Coleccidn Porraa,
México, 1983.

Finanzas en Administracibn, WUWeston-Brigham, Edit.

Interamericana, México, 1982.

Fuentes de Financiasicnto en la Empresa RMexicana,

1.M.E.F,

Fundssentos de Administracidn Financaiera,

¥eston-Brigham, Edit. Interamericana, México, i1984.

. Introduccidn al Estudio del Derecho y Lerecho Civil,

Flores Gtmez, Edit. Porrida, tercera e€dicibn, HNéxico,

1981.

TESIS COR 101
FALLA DE ORIGEN




e)

?)

100

11}

12

13

La Administracion Financiera en el Contexto
Mexicano, Peter Luszting-Bernhard, Shwab-Miguel

Corzo, Edit. Limusa, primera sdicidn México, 1982.

Las Finanzas en la Empresa, Joaquin Moreno

Fernandez, I.H.E.F.. tercera edicion, México, 1983.

Ley General de Titulos y Operaciocnes de Crédita,

Coleccién Porrda, 28a. edicidn, Méxica, 1983.

Legislacién Bancaria, Coleccién Paorrda, 28a.

edicitdn, México, 1983.

Pollticas Financieras e Inflacibn, Area de

Investigaciétn, I1.M.E.F., Mbéxico, 1981.

Seminario de AnAlisis Econbmico del Segundo Informe
Presidencial, Centro de Eitudioi Econbmicos del

Sector Privado, A. C., Septiembre, 1984.

TESIS GON
FALLA DE ORIGEN

142



	Portada
	Índice
	Prologo
	Introducción
	Capítulo I. Planeación de la Investigación
	Capítulo II. La Economía Mexicana en 1984 y Perspectivas para 1985
	Capítulo III. Aspectos Fiscales que Benefician a la Empresa
	Capítulo IV. Creditos Bancarios Disponibles en México
	Capítulo V. Fondos de Fomento Industrial
	Capítulo VI. Caso Practico "Farmaceuticos Pasteur, S.A."
	Análisis de Resultados
	Conclusiones
	Bibliografía



