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INTRODUCCIO

En 1995 sc aprobo la in

Ciativa del cjecutivo federal para crear las Unidades de Inversion en

Meéxico A partir del 4 de abril de 1998

entraron en Vigor ¢stas u

ades, esquema disefado
por ¢l Banco de Mexico ¥ que implementa ¢l Gobierno Federal, cuyo propoésito fundamental
es estimular el ahorro interno y en el corto plazo ayudar a reducir la carga financiera que

enfrentan ahorradores v deudores asi como empresas, que resulta del rapido crecimiento de

1as tasas dc interes

internas

La instrumentaciéon en Meéxico de las Unidades de Inversion (en Chile existe algo parecido

denominado Unidades de Fomento), deriva de los problemas que genera la dificultad de

prever la velocidad con que crecen los precios, in

qUE SU AUMENTO N Si NSO, Y

vorecer

la certidumbre respecto al rendimiento real de las inversiones que ¢l pablico realiza

Dentro de todos los cambios y fenomenos que se han revelado en la nueva realidad
mexicana, surgen estas unidades de cuenta que no son un nuevo nstrumento bancario,

simplemente son una forma novedosa ue permitira

ontar” Jos activos y pasivos de forma
real, permitiendo que los valores iniciales de deposito o creditos que se hagan a traves de
dichas unidadc

no picrdan poder adquisitivo al considerar la inflacion como se¢ vaya
presentando

En cualquier etapa economica de nuestro pais, vs evidente que toda innovacion financiera
requiere de un periodo en ¢l cual el pablico y los intermediarios del mercado conocen o
instrumentan las estrategias respectivas que las nuevas medidas implican, hasta ¢l momento
de haberse comprendido, y estando en condiciones de evaluar la aplicacion de Unidades de
Inversion en operaciones financicras  Sin embargo, uno de los problemas mas dificiles de
resolver en la Teoria de las Decisiones es cdmo evaluarlas Para la mayoria de la gente, una

buena decision es la que tiene buenos resultados, pero esto no necesariamente es cierto Sc




sabe que la dificultad de tomar decisiones viene precisamente de que no se cuenta con toda

la informacion necesaria en ¢l momento de decidir, de otra forma no habria ningan
problema Por lo que resulta destacar algunos clementos de ta fase inicial de la operacion de

las UDI'S, ya que éstas no son la excepcion

OBJETIVOS DE LA TESIS

Introducir al lector en el campo financiero empresarial proporcionandole los elementos
necesarios para poder formarse un juicio para el uso de Unidades de Inversion, y asi tener un

eficiente mancjo de operaciones financicras con el empleo de ellas

OBIETIVOS

1.Dar a conocer ¢l origen de las Unidades de Inversion (UDUD'S). explicando el concepto y

funcionamiento dc cllas

2. Fincar bases que permitan al lector una mejor comprension de este instrumento financiero,

proporcionandole informacion sobre aspectos que envuelven a las Unidades de Inversion

3. Evaluar ¢l funcionamiento de las Unidades de Inversion en operaciones financieras

empresariales

4. Que mediante la consulta de cste material se logre disipar cualquier duda acerca del

esquema de UDI'S

HIPOTESIS
Si el deudor o ¢l inversionista conoce realmente el esquema de UDI'S, entonces estara

ones

capacitado para decidir su uso en reestructura de créditos o en inv



PROBILEMATICA DEFINIDA

En un pais como el nuestro donde constantemente  estamos  cayendo en  altibajos
economicos, donde hay fallas en ¢l propio sistema financicro, y donde ¢l sistema de
comunicacion nacional, en lo general, no ha sabido crear un clima de estabilidad en el
desarrollo cconomico. es necesario ¢ indispensable  preguntarnos son las UDIES

convenientes en México”

Pcro antes de ver Ja conveniencia de su uso, preguntarnos  que tanto sabemos de las
UDI'S? , qué soporte nos dan en la reestructuracion de creditos”® (Seran rentables en

inversiones? o simplemente ( queé son y como funcionan?

Basta con hacer una encuesta sencilla entre 1a gente que nos rodea Pedir que nos expliquen
como esta eso de las UDI'S. Visitar hoy una sucursal bancaria y pedir al gerente o

subgerente que nos describan como funcionan las UDU'S Luego. sacar conclusiones

Las UDI'S no acaban de conocerse, porque han padecido del mismo defecto que toda la

politica econémica de las Oltimas admi

traciones, deficiencia en la comunicacion

Sc han dado casos en que tras prolongadas sesiones, con acetatos o transparencias de quien
s¢ dedican a explicar el nuevo mecanismo cntre empresarios, funcionarios v gjecutivos
bancarios, al final algun sincero y atrevido sc levanta por alli entre el auditorio y dice “con

todo respeto, no he entendido nada™

En el sistema de UDI'S, como en otros proyectos economicos, se ha invertido mucho
tiempo cn ¢l disefio y confeccion del esquema, y muy poco en la difusion y medios de

comunicarlo. Siempre pensando en que los de Comunicacion Social emitan un boletin y ahi

se va.



Sucederia que los pocos que si conocen el funcionamiento van a demandar su reestructura
en UDI'S, micntras que los que después lo hayan medio conocido y perdido ¢l miedo ya no
les tocaron UDI'S Y, hasta hoy ni autoridades. ni banqueros han hecho ¢l esfuerzo

necesario para cllo

Una vez gastado encrgia, tiempo y recursos en explicar ¥ discutir todo el esquema de UDI'S
con sus pros y contras, ¢l deudor y ol inversionista habran comprendido la razon de ser de
este instrumento financicro, y estaran en condiciones de evaluar Ia aplicacion de Unidades de

Inversion en opceraciones financicras



CAPITULO 1
GENERALIDADES

1.1 ANTECED

ntecedentes de fas Unidades de Inversion, hablando mundialmente. pucden ubicarse
una unidad de uso ¥

Los
en ¢l modelo ccondmico chileno, donde actualmente
caracteristicas muy similares a las UDI'S, conocida con ¢l nombre de UF (Unidad de

se emple

Fomento), que tambidn busca eliminar el efecto de Ta inflacion en las tisas de interés y
ademas en el tipo de cambio de cese pais contra otras divisas. Al igoal que aqui donde el

ico se epcargaria de fijarla y publicarla, en Chile la banca contral tiene osa

Banco de Mdé
funcion, aunque la diferencia radical en ose pats contra ¢l nucestro os que ¢! que quicra

utilizar las UF, en ki citada nacion, lo pucde hacer para Lo indizacion de bicnes v senvicios
de diferentes tipos, cubriendo anicamente los requisitos que marcan Las autoridades

bancarias chilenas, mientras que en el modelo mexicano aun no se ponen de acuerdo en
va alternativa hinanciera o solo

determinar si todos podriamos ser beneticiados con esta nu
unos cuantos. Hoy en dia se estudia la posibilidad de extender su uso i diversas formas

es v financicras,

comercis
Pero, vamos a conocer 1o que ha sido este esguema financicro on ol pais de Chile, donde

nos podemos dar cuenta de por qué, como y qué resultados arrojo el uso de ellas

Ante cl shock de [a deuda externa, Chile experimento problemas econamicos y dificultades
latinoamericanos B ajuste chileno se realisd

de ajuste similares a las def resto de los paises
conforme a las sugcerencias del Fondo Monctario Internacional (FNI) v del Bance Mundial




¥. por consiguicate. proporciona evidencia en tormno al tipo de resultados s a las

s que produce 1o aplicacion  de tos programas

consecucncias sociales y  distribut

tradicionales de tales organizaciones internacionales.

te esquema forma parte de los sistemas de reajustabilidod autorizados por el Banco
Central de Chile, como Jo son:

e  Unidad de Fomento

= Indice de valor promedio

e  Valor del tipo de cambio del dolar de los Estados Unidos de América.

ad de Fomento para nucstro fin, ¥ que a continuacion se

ndonos el sistema de Uni

Intere

hara referencia.

L.a Unidad de Fomento (UF) se reajusta a partie del dia dies de cada mes ¥ hasta el dia

nucve del mes siguiente, en forma diaria. a fa tasa promedio geomidtrica carrespondicate i

1a variacion que haya experimentado ¢l Indice de Precios al Consumidor que determina el
Instituto Nacional de Estadisticas o el organisimo que lo reemplace, en el mes calendario

inmediatamente anterior al periodo para ¢l cual dicha unidad se calcula
La Unidad de Fomento tuvo un vilor de $ 5,438 97 ¢l dia 9 de Enero de 1990

Fue creada mediante ¢l Decreto Supremao No, 40 del 2 de Encro de 1967, Dicho decreto
establece que la superintendencia de bancos e instituciones financieras  determinaria

trimestralimente el valor de la Unidad de Fomento. El valor de la unidad fijado para el

trimestre IFhcro~-Marzo de 1967 fue de E* 100 (Cien Escudos).

Para determinar el valor de fa Unidad de Fomento en cada trimestre (trimestre O+ 1) consiste
en indexar cl valor de la unidad correspondiente al trimestre en curso (trimestre (1), de

acucrdo con la variacion experimentada por el Indice de Precios al Consumidor entre ¢l



sundo mes del trimestee anterior {trimestse O-1) ¥ el segundo mes det trimmestre en curso

(uimestre 0},

rudos, a partir de octubre

n el periodo comprendido entre el primer trimestre de 1967 v ¢ mces de septiembre de

n expresados en

1975 las valores de Ls Unidad de Fomento esi

de 1975 vstin esprosandos en Pesas
s 1 v -1 de abril de 1995, En los Diarios

Algo muy similar se presenta on Mevico tos d
sderavion se publicaron el Decreto y el procedimicnto seferido. Decreto por

Oficiales de la T
ol gue se establecen fas oblipaciones gue podriin denominarse en Unidades de inversion
del valor en moneda

(UIDETN), acd «mo ¢ procedhimiemao para el calcalo ¥y publicacion

macional de 1a 1D

to confirmuaba ks especulaciones gue se hahjon realizado por semanas en Jos mereados

financicros, en relacion g que Mésico podsia adoptar medidas cconomicas del modeto

chileno, que hasts ahora Tes ha resaftado exitoso o ellos

gubicrno mexicano proponio un plan Jde apoyo a las empresas medianas v pequeiias v al
estabihidad  cconomica. Coano parte el progeamna
as obligaciones de pago

I3

sector financicro

destacaba {a creavion de una nueta unidad de cuenta By cual diee
tcicros vy las pactadas en cualquoer acto de

recuperar la

para

rius i

4 pacional por intermedi

©n mone:
comercio se podean denominar on una unidad de cuenta Hamada Unidad de tmveraon

(UDI'S) v, su valor vn pesos para cada dia se publicani periadiciunente por ¢l Banco de

Meéxico™.

Pcro. ¢por qué surgen las Unidades de Invenion en México?, vale s pona preguntarnos

En un pericdo on el que fa trayectoria de 2 intlacion cambia bruscamente, s de un oscenario

con bajos indices se pasa a otra con tendeneia al alza, se genvra una fueste distorsion en los
1 de fa cconomia: debido o que fas personas v las

mercados financicros y cn el sector r



empresas tienen que modificar sus planes de consumo ¢ inversion, sobre todo si los costos

financicros que impli

an sus deuwdas se cle

n en forma importante en relacion con el

avmento de las tasas de interés.

Desde el punto de vista de los ahorradores, se gencra un tuctor de incertidumbee subre el

rendimicnto que otorgan sus insersiones on ténminos o

tes, fuctor que seancorpora en las

tasas de

Nterds nominales Que SEIICTEMeNLEIN por este concepto, nuis atun en la etapa
inicial de un programa de estabilizacion ¢f publico pucde percibir un may or ricspgo de gue
este no se cumpla y que en el futuro se requicren ajustes posteriores. Fatre otros factores,
e¢llo condiciona a que las tisas de interés reales 'y nominales aumenten substancialmente

Por otra parte, en el corto pliszo el ingreso de los deudores crece on menor medida que los

flujos que los Nujos, que se destinan para cubrir sus deudas; ello debido a que

a inflacion

conlleva a una amortizacion ¢n érminos reales miis acclerada de o que se habia

presupucestado.

Adicionalmente, en el caso de nuestra ceconomia. ¢l erédito otorgado por 1a banca comercial

al scctor privado en los aflos recientes, cre

i0 de forma accelerada; en parte debido a las

nccesidades de modermizacion de la planta productiva, lo que produce ahora, con un cambio
sustancial en el escenario de tasas de interés v de actividad econdanica, problemas para el

cumplimiento de los compromisos financicros.

As

. ¢l esquemna de las UDE'S busca, por una parte fomentar ¢! ahorro interno, al otorgar
rendimientos reales para los abhorradores, en tanto que para los deudores pretende dar la
posibilidad de tener un respiro en el corto plazo y plancar de manera mas adecuada el
servicio de sus deudas, sobre todo en espera de que ¢l contexto ccondmica mejore

gradualmente.

Ahora veamos qué condiciones econémicas propiciaron la introduccion de las Unidades de

Inversion en el sistema financiero mexicano.



Debido a la crisis de cconomia por la que estd atravesando el pais b surpido la necesidad

de hacer fuertes ajustes cconamicos encaminados a trinquilizar a los mercados » encontrar
el cauce que permita retomar tendencias de crecimiento. Dichos camibios incluyen una scernie
de puntos, algunos por demas dotorosos, que van desde Ja hiberacion de precios hasta la

creacion de medidas financicras que busquen aposar de n

imeta directa a los inversionistas
¥ que por el fuerte aumento de los mveles de tasas, en ocasiones de les ha hecho smposible

enfrentar los clevados pagos que deben crogar.

Hoy. 1a nacion corre el peligro de derrumbiarse. Fos miesi

anos Hicnen ante si un pais que

sGlo podra ser reconstruido con cnotmes diticultades: 1a cconomic

i politica y 1a sociedad
estin a punto de rendicse comao resultado de fas acciones v Ja falta de pericia de un régimen

que no ha podido asumir sus compromisos,

I.as devaluaciones del 20 v el

1 de D

iembre no solo desencadenaron 1o inflacion. s no

que también destruveron ¢l poder adyuisitiva de los salarnios, Hevaron al desemplico o
niveles muy altos » descapitalizaron la planta productivi ded pais. Para Scptuembre de 1995,

cerca de 21.000 establecimicntos habian cerrado sus puettas, mientras las empresas

sobrevivientes solo ttabajaban al 50% de su capacidad instalada Por su parte, durante ¢l

primer sem

tre de este ano, Ja inversion cayd en 18.4%. v el Producto Interno Bruto (PB1)
decrecio 4.5%0. Nunca antes a lo largo de 1o historia de México la situacion cconémica habia

sido tan dramatica.

A finales de Agosto de 1993 Rudiger Dornbusch, uno de los investigadores  mis
prestigiados del Instituto Tecnologico de Massachusetts, dio a conocer un estudiv intitulada
“Tendencias en Ja ecconomia mundial™ donde - en ¢l capitulo dedicado a NMéxico - se insistia

en la necesidad de devaluar un 20% ¢l pe

o frente al dolar a fin de corregir los

desequilibrios internos ¥ externos, asi como tambidén para lograr una baja on las tasas de

interés ¥ alentar los indices de erecimiento que permitirian mejorar las condiciones de vida



a devaluacion habia aparecido por primera vez en la

de los mexicanos  El fantasina de

cscena

salinista no podia darse el fujo de

Sin embargo, todos iunoraron su presencia el regtmen

aceptar el fracaso de su proyecto ccononuco, puesto que su hder no solo perderia la

aportumidad  de dimir Lo Orgamizacion Nundial de Comercio,  sino que  tambien  se

enfrentana con el descredito v 1a derrota pohitics

no amponaba que cn ello fuera el

El valor de la moneda tenia que mantencrse o toda costa

futuro de Ta nacion Parg el poder, su superavenca €s mas importante que la vida de fos
4 I

ciudadanos

Al cabo de unos dhas de conocerse el anforme eluborado en el Instituto Teenologico de
Massachusetts (I'TM), las discusiones sobre Lr quicbra lecnica de la planta productiva, fa

violencia polivica, Ja cartera vencida v los fraudes bancanios cubinieron lias primeras planas de

la prensa nacional

Evidentemente, una situacion de este tipo definiao el destino de las empresas y los

trabajadores Tras la brutal apertura comercral. v como resultado de una politica econdmica
orientada solo a fortalecer a gran indastria. e panorama era desolador o finales de 1993,
solamente ¢l © 9% de la planta productiva comerciaba con el extranjero’ | mientras que la
mayor parte de las micro. peguenas v medianas empresas -las cuales conformaban el 9726 de

* La tragedia habia comenzado

Ia planta industrial - s¢ encontraba en quichra tecmic

En efecto, en los ultimos meses del sabnismo, la cartera vencida se incrementd en un 2529%%°

Asi, antes del error de Dicicmbre de 1995, era casi predecible que los exuberantes intereses
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uiacion  insostenible para las

risgn una

cobrados por los ncobanqueros desencaden

personas ¥ las empresas

Las tasas de interés volvicron a supcerar, despuds de varios ados, el nivel del 30%. los

cambistas reportaron que ose dia habun salido del pais entre 2,000~ 3.600 mitlones de

dolares, v el Indice de Precios v Cotrizaciones Lo Bolsa Mexicana de Vadores Hego a coer

s de 1126

Asi. para tener una imagen mas nitida del problema, es necesario valorar caatro aspectos

1. Una devaluacion de la moneda no os, ni puede ser. un acto instantineo ) momento on

que algin miembro de la ¢lite pobernante hoce ol anuncio de una depreciacion de Ja moneda

- aqui poco importa las rasones que se empleen para justificarla - o> el climax de un

proceso de deterioro ccondmico.

-De esta mancra, las causas de la devaluacion - mas alli de los hechos estrivtamente

financieros - se encuentran en ¢l deterioro politico del pais, on la incapacidad del gobierno

para garantizar 1a pasz v la segunidad, en un proyecto nacionasl que solo povilegio a unos
cuantos ¥ lo aposto todo a Ia especulacion. Bn ceste sentido, s posible pensar Ja

desvalorizacion comao un sintoma mas del tracaso del sistema palitico.

2. La devaluacion bien pudo haber ocurrido meses antes, sin embargo, por razones de

tado se contuvo hasta e) altimo momento. i ¢lite gobernante pospuso [y devaluacion

ya que a unos cuantos meses de las clecciones no pedian darse el lujo de una medida o

suficientemente impopular,

3. La devaluacion no exculpa al actual gobicrno. Depreciar el peso en Dicicmbre de 1995
Sin embargo. no pucde

aparcniemente permitio al nuevo gobicrno quedar libre de culpas

“ibid. pag.19




dejarsc de pensar que una bucena parte de la élite gobernante tuvo puestos clave duranie et

régimen anterior y, por ende. su responsabilidad ccondmica no pucde ser minimizada

¢strictamente econdmicas, permitio acreditar

4. La devaluacion, mas afla de sus condicione
el discurso en contra de los opositores del proyecto de nacion planteado por ¢l actual
régimen.

Asi. el 2 de Encro de 1995 ¢l Presidente de Ly Repoblica anunaio ¢l arranque del Programa

dic y se conviruo en ¢l blunco de

de Emergencia Economica. El cual no convenci
las criticas,

onomica (PEE) seria terriblemente

Para todos era claro que ¢l Programa de Emergencia 1
lesivo para la poblacion, puesto que ¢l gobierno no buscaba la mejotia de los mexicanas,

AFEON DAL Larantizar su supervivencia

sino establecer los mecanismos nec

Sin embargo, apesar de los discursos edificantes, 1a situacion se complicaba a cada

momento: [a Bolsa de Valores se desploma, ¢l peso sigue cayendo, las tasas de interés no

dejan de subir, los capitales huyen, los mercados financicros s¢ mucstran cn exceso

. se¢ recrudece, Aparecen crisis de

nerviosos, y la desconfianza, dentro v fuera del  pais

pagos.*

s habia perjudicado a la industria, al

La incapacidad del régimen para remediar la cri

comercio vy a los servicios. La moratoria de los empresarios a causa de los intereses
cobrados por los neobanqueros ya era una realidad irremediable. Fn Febrero de 1995, ¢l
Grupo Sidcek - consorcio conformado por 247 empresas que daban empleo directo a cerca

gar los 20 millones de

de 9.000 personas ¢ indirecto a 20,000 - anuncia que dejaria de pa
dolares de su dcuda. al tiempo que Jos industriales regiomontanos seiialaron que no

pagarian a Jos bancos, ni tampoco cumplirian con sus compromisos fiscales - incluyendo al

3 Carlos Acosta Cordoba Proceso. 20 de Febrero de 1995,



IMSS y al INFONAVIT - si ¢l gobierno no iniciaban un programa capas de privilegiar a la

produccion subre el control influcionario. ®

die podia pagar. Los gobicrnos estatales imposibilitados para cubrir sus

A esas alturas g
adeudos con el fisco federal y con la banca. Las empresas - ahogadas por Jos altos intereses

ad de cerrar o reducir su

por la caida en las ventas - se encontraban en la posibi

produccion y planta de trabajadores.

Los bancos, al borde de la quicbra, sabian que sus clicntes no podian cubrir sas adeudos. ¥

los particulares quedaron iremediablemente atrapados por créditos con intereses superiores

ar de la comision de grandes fraudes

al 120%. Pcro - contra lo que pudicra pensarse y a pe
por parte de los neobanqueros - la sithacion de Jas empresas financicras era casi

desesperada, tal ¥y como se lee en un reportaje publicado por El Financiero:

bancarios estiman que la cartera vencida bruta aumentara de 344 mil millones

Los analista

de pesos a casi 60 mil millones debido a la recesion cconomica y a los problemas de paso

15 ¥ consumidores.

de empre

is en ¢l sistema financicro habig estallado con toda su fuerza: la cartera vencida era

ra cinco veces mas prande que la de Esiados

superior al 40% y. comparativamente,
Unidos. Para coltno de males. los bancos tenian una deuda externa superior a los 35 mil
millopes de dolares, Los empresarios privilegiados por el nealiberalismo habian fracasado y

sélo tenian ante si las posibilidades de la quicbra v ¢l enfrentamiento con sus deudores,

Micntras csto sucedia. ¢l titular de Hacienda, buscaba reportar los programas para enfrentar

la crisis posdcvaluatoria.

A pesar de que ¢l plan de choque no logré frenar la inestabilidad de los mercados - tal y

como lo reconocioc Emesto Zedillo en una entrevista publicada por The New York Times a

* Fernando Ortega Pizarro Proceso 20 de Febrero de 1995



roaplicando las

principios de Marzo de 1996 - cl régimen parecia empecinado en conting

medidas dictadas por ¢l Fondo Monetario Internacional,

s cconomicas, y el

A pesar de estos hechos, el secretario de Hacienda siguto a pic las re
9 de Marzo de 1996 s¢ anuncid una nucva estrategia; el Progrimma de Accion para Reforzar

). Habia

cl Acuerdo de Unidad para Superar la merpencia BEconoimica (PARAUSE
surgido una nueva medicina que terminaria de arrasar la economia de los mexicanos. Sin

embargo, ¢l novisimo programa “antes que lograr o estabilidad Nnanciera (sOlo) produjo

irritacion on todos los sectores de la sociedad ¥y no logra la aceptacion cabal de los

mercados™.

En términos gencrales, el plan de “salvacion™ contempla - entre otras - las siguientes

mecdidas:

e Aumento Jdel Impuesto al Valor Agregado en 50%.
* Incremento de 35% ¢n los precios de la gasolina y el diesel.

e Incremento de las tarifas eléctricas y el costo del gas LLP en 20%.

® Aumcnto de tan $6Jo 10%6 en los salarios minimuos.

Antes de que ¢l PARAUSEE fuera enviado al Poder Legislativo para su aprobacion, se

generalizéd el rechazo a lus medidas anunciadas el 9 de Marzo. Fidel Velivquerz, lider de la

Confederacion de Trabijudores de México (CTM), anticipd a los medios de comunicacion
que Jos legisladores obreros votarian en contra del aumento al IVA; los dirigentes del

Instituto Mexicano de Contadores Publicos dictaminaron que esta reforma no procedia.

Mientras esto ocurria, el presidente Zedillo trataba de conciliar con los ciudadanos y los
empresarios a través de la propuesta de una Consulta Nacional para claborar el Plan

Nacional de Desarrollo 1995-2000 y asi recuperar la posibilidad de los rituales.

T El Financiero, 31 dc Marzo de 1995



scal de ta

A finales de NMarzo de 1994, 1o Camara de Diputados reformo o) Codigo
Federacion ¥ Ia Ley del Impuesto sobre Ta Renta a fin de crear fas Unidades de Inversion
(UDI'S). y con cllo instaurar un mcecanismo de ahborro que permiticra reconvertie Jos
pasivos de las empresas v los ciudadanos. Tras las ennnendas legales, ¢! poder ¢rey O tener

cn sus manos L varite magica ¥ los neobanqueros - a fin de no perder la nueva oportunidad

- Lanzaron una brutal campana publichiaria para antentar convencer a los particulares que
trasladitran sus cuentas a UDES Sin cmbarpo, Jos clemplos con naranjas v tornflas no
comencicron a casi nadic: desde ¢! 21 de Dacicmbre de 1994 Tos mexicanos habian perdido
su canfianza en ol nuevo régimen o ojusto por ello, no aceptaron ke nuesva propucsta
financicra. En efecto los inmversionistas no podian apostar o un proyecto gque solamente

estaba respaldado por la palabra de fos politicos

a se nepd a comportirse de acuerdo con los

i se sipaid i los anuncios del Plan Nacional de

Pucde afirmarse que fa realidad cconomi
aleg:

o tras la

dictados del plan de choque
Desarrolto » La implomentacion de las VDTS, ¢ gobicrno nucvamcente tus o que reconocer

su fracaso.

Rarrson v la Coordinadora Nacional de U aarios de la Banca (CNUH3) - ontre otras

organizaciones - comenzaron a protagonizar nucvas tormas de lucha social

Pero los enfrentamicntos de Ia sociedad con Jos neobanqueros no se redujeron al contheto
con los grupos de deudores. Ef contlicto con Jos deudores habia rebasado los himates
al s¢ convirtia en

estrictinente cconomicos. La necesidad de vuna Uegua financicra » o

razén de Estado vy, justo por cllo, en Maye de 1995, el entonces Secrctario Je Gobernacion.

Estcban Moctesuma, junto con el presidente de la Asociacion de Banqueros de Mévico.

Jos¢ Madariaga, anuncio la instauracion del Programa Emcergente de Atencion a Chentes de
s de recepeidn instaladas en todos los

la Banca, con ¢l fin de canalizar - a través de me
- lus solicitudes de reestructuracion de ordditos. e nueva cuenta, el

sidia en su union y

municipios dcl p
proyectio gubernamental fracaso, los deudores sabian que su fuerza r

Asic a pesar de Ia

que, si aceptaban las negociaciones individuales, estarian perdidos



invitacion, casi nadic acudio o las mesas de recepeion y, por si lo anterior fucra pogo, sc

recrudecicron las acciones protagonizadas por Bl Barzon v la Coordin

cion Nacional de
Usuarios de 1a Banca.

El 23 de Agosto de 1995 se anuncia la instauracion del Programa de Emergencia del

Acuendo de Apoyo Inmediato a fos Deudores de ta Banca (ADIED), el ¢u

al contemplaba cinco
acciones basicas:

e Reduccion de tasas de interes durante un ano.
e Condonacion total de intereses morstonios

e Suspencion de o

coivnes judiciales hista Octubre de 1996,
e Topes a los pagos

e Limitaciones a las parantias adicionales para la reestructuracion de eréditos.

La instauracion del ADE «¢ convirtio ¢n un nuevo pretexto para dar rienda suelta al

triunfalismo.  Oficialmente, ¢l subsidio

de mil amiflones de pesos del propruma

beneficiaria a poco mis de 6 millones Je dendores. Sin embare

otras Jas afirmaciones del
régimen se ocultaba una reahdad preocupante, misma que fue descrita en los siguientes
términos:

(aparentomente) ¢} ADE significara un respiro i los deudores o partit de Septicimbre,
respecto a la situacion que tenian haca Agosto de 1993, pero en comparacion con
Noviembre de 1992 no se veran beneficiados, sino que estanian pagando mensuahidades mas
altas, a las que pagaban antes de o devaluacion (De tal sucrte que. 1os dendores) obtendran
un respiro de uno a dos afos y lucgo estarian atrapados en un calleyan sin salida por 20 o 30

afos.

Las razones de 1a nueva propuesta cran clar.

s desde principios de Aposto, ¢} Presidente no
podia llegar a su Primer Informe de Gobiermo sin presentar una opeion para quienes tenian

adeudos con la banca.




De esta numera, el Pomer Informe de Gobicrno solo dejé en claro una cuestion: ¢l

Presidente no tenia nada gue informe:

r.

Despuis del mensaje del 1o de Septicmbre, el sistema politico mexicano volvid o ratificar

una idea iradhicional s Tos infogmes presidenc

es solo son el recuento de los sucios

1.2.CONCEPTO

Para tedo el mundo resulta comuan pensar que en épocas de alta intlacion, los precios se
toman altiunente impredecibles, por To que se crea incertidumbre entre los imversionistas y
ahorradores respecto del rendimicnto que fas inversiones financieras pucedan proporcionar,
asi solamente resulta conveniente depositar dinero st ademias e compensar por medio de
intereses la pérdida de poder adquisitivo del poncipall se obticne un renditonto real. En

tales circunstancias. los inversiomstas ticnen o iniciativa de abandonar 1o demanda de

instrumentos financ

JTOS, anenos que twengan ba caracteristicn de que Lo tasa que obticnen es

lo suficientemente alta para cubrnrlos del riesgo de que o) rendimiento en téammnnos reales,

pudicri resultar mcnor que ¢l esperado. consecuentemente. s tasas norinales deoimierés
deben incrementarse para que adhicran, ademiis de lnoantlacion, la proima de rniesgo por la

incentidumbre inflacionar

Como contraparte de 1o anterior, los usuarios det credito resultan atectados por las

circunstancias antes mencionadas, yva que la prima Jde riesgo por o incertidumbre se
transficre a las tasas activas de interds, » porgue la intlacion ocasiona que los créditos, en
tenminos reales, se amorticen antes de 1o previsto, Este altimo fenomeno se presenta debido
a que los intereses tienen dos componentes: ¢l real y el inflacionario. Lo podeimos apreciar

claramente cuando mas elevada sca

la inflacion, mas prande  seri el componente
inflacionario (que se incluiri en la wsar y mayores tambidn, los lujos de pago a cargo de
los deudores.




Estos fenomenos se pucden detectar dentro de la nueva realidad mesicana, donde ¢!

~

aumento generalizado en el precio de bienes y servicios, aunado a las consecucne
provocadas por Ta caida de Jas reservas internacionales ba dado un polpe muy Jdure a los
bajos niveles de inflacion que se venian mancjando en o meses anterniores, o que ha

ocasionado mayor  incertdumbre entre los deudores de todo tupo de crddito, dos

inversiomistas v el pubhco en opencral, al no poder determimar el valor real de sus

inversionistas o de sus deudas contrardas oo forma inmedeata

1 Méxcar el Gobierno

Por clo, v con objeto de recuperar la estabslidad ceondmica ©

Federal propuso o ainstrumentaaion de un plan de apoy o o imveraaonestas de la pequena y
mediana cinpresa, » al sector financicro como parte del marco del Programa de Acoion para
Reforzar el Acuerdo Je Unidad para superar T T merpgenca Feononnca (PARAUSEE), uno

de Tos programas mas imnmportantes y quenao a partic del promero de Abril de 1995 dentro

del cual se deataca la creacion de una noeya omidad de cucenta, cuya anicativa presidencial
fue discutida y aprobada por ¢! Congrresos » publicado of Decreto en el Diano Oicial de la

Federacion, en el mes de Abnl de 19095

Se determine que mediante o unhracion de una unidad de cuenta podrian atiacarse los

problemas presentados dentro doe ba cconomia

al. como

De pinguna manera dichas unidiades Jde cuenta son una nueva moneda de curso le
algunos han pensado, <ine mas bicn ~on un factor o instrumento que tendra ajustes
continuos con base al crectmiento del Indice Nocional de Precios ol Consumidor (INPC).

Estas unidades de cuenta tendrin un valor real constante

A esta unidad de cuenta Te dicron el nombre de UDE gue gquiere decir Unidad de Inversion.
Es una unidad de referencia, en by que se pucden desnommar tanto créditos como depositos y
otras operaciones financicras. Serviran para oxprosar el valor de una inversion | un crédito o

una transaccion financicera, considerando la inflacion, es decir. medira ¢l valor de las



opcraciones financieras ajustindolas diariamente por el crecimicnto promedio de Jos

precios.

En sumaza. la nucva unidad de cuenta se designd como Unidad de Inversion (LD, Ta cual se

riamente de acucrdo a la cion de la oaflacion.

ajustara J

: podrin denominar con

cllas opcraciones de crédito. depositos bancarios  §  otras transacciones financicras 3

comerciales. Puede obscrvarse que hay dos conceptos imvolucrados: dinero ¢ inflacion Pe

ahi que resulta necesario recordar brevemente que son dichos conceptos y suinterietacion,

antes de detatlar Lo que representa una Uy e operacion en e ambito tinancicro

En términos generales, el dinero es un instrumento que, normalmente. se utiliza como

medio de cambio de bienes vy servicios, de pago de deadas o en cualquier transaccidn

financicra. Las caracteristicas comunces que presenta son las de ser o la ves:
1) Medio de pago.

2) Deposito de valor.

3) Unidad de cucnta o medida.

4) Patron de pagos diferido

Por otra parte, ¢l concepto de inflacion se refiere & un incremento continuo v gencrahizado

del nivel de precias de una economia, lo cual se truduce en la pérdi

a ded poder adquisitivo

del dinero. Pucde decirse que a traveés de las UDES se pretende aprovechar Las tres altimas

caracteristicas del dinero que se mencionaron y detener el deterioro en su capaaidad de

compra.

Su caracter de unidad de cuenta estriba en que con ella, al igual que con el dinero, podran

medirse los precios. l.a Unidad de Inver:

ion vendra a representar una nueva unidad de

referencia. no monctaria. cuyoe uso sera totalmente voluntario.




1.3. VALOR DEL UDI

L.a valorizacion de 1as UDI'S ex llevada en forma diaria en funciaon de la inflacion, por lo

que si ¢sta resulta mayor a travds del tiempo también serd mayor Ta valorizacion de una

dad se ajustora dianamente de acuerdo o la

deuda o inversion sobre o} principal: Fsta ur

variacion de L intlacion al consunnador

Al constituirse una inversion en UDES) por cjemplos ol inversionista entiepara La cantidad

de pesos equinalente, sepun o) valor Jde da UDD gl dien guie ~e reabice Ta operadiaon, ya que
es una unidad de cuenta, ne una moncdas Fooel caso de contratar un crédito en UDIFS sera

entregada una canttdad  de dinero, ¢sta al momento de entreparse  fisicamente sera

convertida en pesos, debido a que ¢l credito fue vatorado en Unidades de Inversion. Por
ello, cualquicr transacuron amparada por Ia nucva unidad, imphcara movimiento de
cantidades en moncda nacional, cquivalentes ab vator de 1o UDE del dia en que se¢ realice Ia

transaccion.

Las UDI'S sen caleuladias todos Jos dias por ol Banco Jde Néxico con base en el Indice
Nacional de Precios ol Consumudor (INPCL guien ademas publicara el valor ¢n moneda

nacional do déstas para cada dia Ta publicacion se dlevars o caba en el Diano Oficial de la

Federacion, lo cual permitird que sca taailmente Gitundido . Aqui o importante senalar que
aunque ¢l Banco de NMesico publica os ajustes al INPC de manera quincenal, esta
informucion se clabora de foima diaria con las maestras Gque s¢ recogen en todos las

sectores donde se detectan los aumentaos i los brenes s servicros

Sc debe de apuntar que un indice de precios no es sino un promoedio de precios ponderado

Es unu cifra que trata de resumir, con una mintma idea. lo que significa la ponderacion de
los promedios de un sinniamero de observaciones de los precios de diversos productos. en
diferentes sitios y momentos, durante un determinado periodo. Ademas agreguemos que i

comparacion de la cifra de indice de un periodo. con su similar del periodo inmediato

lo



acion de los precios en ¢l periodo de gque se trate. Pero ¢l resultado

anterior, muestra la vi

se reficre siempre a un promedio.

Ahora s mencionan las caracteristicas que presentan las anidades de inversion de acuerdo a
arceen en ¢l Diario Oficial del 3 de

In publicacion que da el Banco de Meéxico, y que
Abril de 1998, El primer dia de operacion (3 de Abril de 1995) _ su valor inicial fue Gjado
en $ 1.00 (antes NS 1.00), mismo que se ha venido actaadlizando diariamente conforme lo
haga la inflacion, en fonma proporcional al INPC en México. La evolucion de da UID]

mostrara cierto desfiase que es necesario, dado que su cileulo provendra de valores ya

observados del Indice de Precios ¥ no de Jos esperados.

n aumenta el 726 enun mes, Ja UDI valdra el equivalente a S 1.07

Por cjemplo: si la inflacic

al término de este periodo.

El valor de 0.704 UDI'S 1 ano despuds se determina dividiendo ¢l valor de la UIDI ol entrar

en vigor entre ¢l valor que ticne | afo después: 1/1.42_ 0 .704 1IDL

Continuando con las disposiciones del valor del UDI se tiene que:

¢ El dia 10 de cada mes se publicara el valor correspondiente a los dias 11 a 25 de dicho
mes, donde la variacion porcentual del valor de lus UDIE'S de éste periodo sera igual o la
variacion del INPC en la sepunda quincena del mes inmediato anterior.

El dia 25 de cada mes se publicara el valor correspondiente a los dias 26 de ese mes

*

inmediato siguiente donde la variacion del valor de las UDES del 25 de unomes al 10 del
mes inmediato siguiente serin iguales a las variaciones del INPC en la primera quincena

del mes referido en primer término.

Las variaciones del valor de las UDES de los demis dias de los periodos de publicacion

corresponderan a la variacion quincenal del INPC immediata anterior a cada uno de csos

periodos y sc distribuira entre ¢l nomero de dias comprendidos dentro del periodo de




sion de que se trate, de mancra que la variacion del valor de las UDI'S on cada uno

publica

de esos duis sera uniforme

CONPARACION DE VALOR ENTRE UDI'S Y PESOS

L Al entrar en v

Inflacian 4275
I afo despucs

I UDT - S | 60 fantes NS 1 06) 1TUDI=$ 132

$ 1 00 (antes NS Loy 1 UDI $100 0703 UDI'S

Por cjemplo, en el momento amdial se tiene un monto de $
obligacion en UDI'S, de torma que $ 1

decir que solo conserve su valor o poder adguisitive del momento actual

ese periodo fuese de 107a,

momento cgquivalen a $ 11011

tendriamos que represar los mismos

conforme aumenta la mtlacion y mantiene su poder de compra

100 00y

se

contrae

una

I UDI que se saldara al ado con tasa cero, es

Sy da inflacion en

100 LDI'S, que en ese

devir, el valor de el peso se actuahiza en forma diaria

A continuacion se presenta una tabla que muestra los valores que ha tenido fa UDI, desde <l

dia que inicio su operacion (1 de Abnl de 1995) hasta el mes de febrero de 1997

UNIDAD DE

NVERSION®

QU
PERIODO | ABRIL I MAYO JUNITO JULIO AGOSTO SEPT ocT NOV DIC
1 N To6TSAS| 1 T1R00 [ 1 1753521 7 207068 | 1228306 | 1 239621 | | 276328 |1 36317
2 N> FO71020] 1 1383330 1 176036 1 207927 1228993 I 25065060 1277999 | 1 308367
3 NI FOTISIR| T I3GROR ) 177922 1 2080680 | 1 2290%2 | 1251691 | 1 278070 | 1 306556
3 1 OGOOOO LT 07RO 1 1IRIOS] L 1792001 ) 209830 [ 1 23037 1252728 | 1 27x94) | 107747
s TOUIIXT P ORISIZL L 1399333 1 IROIOS ] 1 210207 ] 1 231040 [ 1 283765 | 1 279814 | 1 308938
o FOARIO LT ORSOG3 1 I3IEIRS T IRITRT ) 1 21090X 2317 P 2%3Ka3 1 280680 | ] 31013}
7 T oas7a6) | llenlllJ IR ERIT R N 232439 1 238832 1 281560 1 IIITZXJ
1~



PERIODO | ABRIL | MAYO | JUNIO | JULIO | AGOSTO NOWV 1
® TonFons L Tos AT T 1487 | TIRI3T1 TIRITTIL | 11250
v Foaweas| 1 ousTE2 [ Tia120] 1 IRS66s PaRavon |1 §13718
to Jotrsas]toguexs| 1t 1aTerol 1 kool taxatsa | vam2
1 To1INk2] L 1o P aseer i EIRTO L2xsO3s DL vEsu
12 Pole2osh @ 102338 £ 180 T T EXND IS AL AR BN
" I SR R R I P R RN A R A A 1 2S00 (B TIRAN] 1 3I7
13 JO20NGK] E USSR ST Than iR TS Ay 12RTCOK | ) TIRDI3
15 yovaer ] romize [ psaianfr aatoos 1 217870 1 2xxa0n | 1o
16 TR TN R NI RCEE R B R R IR R 1280328 § ) Aroum
17 LA27002 ) L HHodR [T 1 l-nx-u( [ MR RN 1 200x? I ian
I3 fawe2ss !l pruas i ' l'uxx\i L2 1o 2aanTy [ L owioar [y a2z
IR T OI26n N1 113830 ] i ’ J6sTd [T AV TR 1323958
20 P O33ONI I IESI2a L Feonens il cendTX b op rurTer 1 V2l
2 Los?sssty tler2ol et PR EE T SR ISORUS RN IR B R RN T ]
22 Jowwsazl pissr i teiedaT i seTuNe | ) 204K | 320uss
23 O3S LonTa | Teauso 2eRTar |1 2usiaa 1 32708
21 T oddsori b 2182y I 20086811 1 26003090 1206209 |3 12K9T3
28 [NIE TS I RAE Pl 2oNos {122 1 270251 1207072 | 1 A299Re
26 NI UIRE 202024 122 p27I0ER | ) 208288 [ 1331290
27 [IRR A TN B NI LAY Jox 1224 1245391 1271988 1299437 § 1 132597
2R JOSTITO L 127000 sns1aT | 1 2zsssn | 12360522 1272852 ) 1 300621 | 1331005
20 Toa061T 1 129214 uaNo3 | 1226248 | 1237883 12 I 101806 | 1 335214
30 1 OGIOTS 1 13073 205651 12260932 I 24NSKY 12 1 302992 {1 336S2S
1 1132270 ATEE FELEN [ el i 1 137837

REND Taao7s . TIROIR| T ) TARTIIN |2 72297

AMES

REND TRou 20 33 3376 | 2903 3060

ANUAL . L

TTASA CONPLAZO DE 28 DIA

o UNIDAD DE INVERSION®
——— 1990 —

PERIODO SHRERO | MARZO ABRIL. MAYO JUNIO JuLlo AGOS SEPT
' T T T T T 00 | VGG TRR | 1 a9RR03 | 1814742 [V 5610301 SES0T 1 en7u3d
2 1 unu.zl [ wsteT |1 430242 1) 1500564 |1 815638 {1 <al920] 1 SKST6T] 1 6uRe3S
3 [} un.-u,} | IwaR1S | 1 asidso | 1802327 {1 536553 |1 SO2R2T] 1 SRAISK | ) 000IST

1 U1 tonans |1 ar2Tre 1 detssx g sadoot |y s37a00 | ) s6370 1 ) S8T2S 1 e0918T
] i Pt 11 1 aosnas ] susxeo [ sixion [ iux:.ll{l 231 T ojooTy




PERIODO | ENLRO | FEBRERO | MARZO | ABRIL | MAYO | JUNIO | JULIO | AGOS sept
6 1.338738) 1399772 L 33S200 [ TAO6ORIK| 1 SOT7629 11 S39277 {1 .5GSS00] 1 SKXOGOGR [ 1 6107X3
7 13370861 1400328 [ 1 336442 1 367799 1 309401 ] | SU0IRS | $66301] 1 SKUt6s |1 611490
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1.4. OBJETIVOS Y USO DE UDI'S

En su exposicion de motivos, la iniciativa de crear las Unidades de Inversion, indica que esta

nueva unidad de cuenta ' es oportuna para alcanzar fa estabilidad y lograr la recuperacion

econamica y por cllo es necesario promover el ahorro ¥ contar con mMecanismos que

permitan la rehabilitacion financicra de empresas productivas, asi como de los deudores det

sistema bancario del pai

La medida trata de abatir ¢l alza de las tasas de interés y resolver la consecuente

complicacion que los acreditados enfrentan para cubrir ol servicio de sus deudas adquiridas

con antelacion. Surgen estas unidades de cuenta o UDI'S como un nuevo instrumento



bancario que caplard recursos frescos hacia el sistema financicro, sino simpienmente comao

una forma novedosa que permitica “contar™ los actisvos y pasivos de forma reall penmitrendo

ales de depasito o créditos que se hagan a traves de dichas unic
Con cllas la

ades, no

que los valores inic

pierdan poder adquisitive al considerar La inflacion que se esta presentando

ion en pencral de as empresas y de {os individuos se vuelve mas agil

contabilidad y ope

Otro clemento importante o que reduce la carpa financicra Jde fos usuarnios de creditos al
impedir ¢l pago de una alta tasa de riespo, adeniis que evita Ly amortizacion acelerada e
tos diferentes créditos, una ves que los interescs se caleulan a La tissa real positiva que se

determina en el instrumento que se posea contra b vafuacion de las UDES o un penodo

determinado por ¢! banco y ¢l cliente.

En lo quec respecta a instrumentos financicros denominados en UDES] dstos podrian
extender su plazo de vida mientras que los oréditos que se otorguen podrian ser mas a largo

plazo y, por Jo tanto, los usuarios de estos servicios podrian plancar y realizar operaciones

mas comodamente sin el riesgo de tomar decisiones incorrectas en el hempo

Por una parte, se consuderd convenionte que fas operactones  de captacion bancaria

denominables en esas unidades tengan un plaze minimo de 3 meses, toda ves gque es

deseable procurar el alargamicnto de los plazos de los pasivos de Lo banca. También se ha

considerado que la utilizacion de as UDITS on operaciones de plazo mas corto puadenar en

detrimento de la demanda de los medios de pago muas usuales

Los bancos solo pueden otorgar créditos en UDI'S o convertir a esta unidad los vipentes, en
la medida que tengan fondeo en UDITS. Puede ser que Tos recursos de los bancos capten en
operuciones denominadas en UDI'S no scan muy cuantiosos. Sin embargo | hay fuentes

impontantes de fondeo para los bancos, susceptibles de convertirse rapidamente a UDEPS
n la

o les nene concedidus. Fambi

como son los créditos vigentes que ¢l Banco de NMdé

2]
)



Banca de Desarrollo y los fondos de fumenio ticoen la posibrlidad de converter porciones

importanes de sus carteras a créditos denominados en VDTS

En ¢l vaso que ol inversionista o deador pudiese parnicipan on el esquema de UIDES dste
tendrd o su cleccion o) continuar ¢n dichas unidades o no, dependiendo de sus necesidades.

deberd cumiplic con [os requisitos

so contratio de ingresar por prinicera ves o dsn

yenclc
que marque la institocion buncaria a Lt gue acudio Asimismio, Las instituciones bancanas
del pais deberan ajustarse wtalmente a las disposicrones que arte ) Banco de Mdévico Laos
bancos tendriin tambien Lo obligacton de ofrecer ol sorvicio de o reestractsracion en LIS,
con algunas limitactones, como son <l cumplir con los ndices de capitahizacdn que

determine la autoridad y que se pudicsen revisar periodicamenie

r o depositos que

s ¥ empresas con crdditos vigentes o por contr

Todas las personas fist

descen ser ahorrados, pucden utilizar Las UDIEFS solicitindolo a Jos bancos  Tos aharradores

tendran que realtzar depasitos o transtenie sus imversiones a plazos minmos de 90 dias, para

operar su cuenta, a través de osta fiprura financicra Los deadores deben pedir una

lada de os nuevos términos en los Gue habra de desarrollarse el crédito y

explicacion de

una ves realizado 1o anterior, presentar una solicitud formal a su banco
Podrin determinarse en UDES:

¢ Todas las obligiaciones de pago en moneda nacional convenidas en las operaciones
financicras que celebren los correspondientes intermediarios financicros, las contenidas

en titulos de crédito. Las obligaciones denominadas en Unidades de Inversion se

10e su pago

1indo su equivalente en maneda nacional el dia que se efc

solventarin entre

¢ Todas las pactadas ¢n contratos mercantifes o en cualquier acto de comercio.

No podriin denominarse en UDPS:

o Solamente los cheques (son instrumentos de pago).




solucionaras fas UDP'S?. Veamos... En el caso de los deudores

Pero, cqué problemas
presenta o siguiente:
— Evitard que incurran en pagos cievados de sus eréditos como resultado de la inflacion y

cl incsemento en lus tasas de interés,

~ Permitira distribuir de forma nuis eqpnlibrada a Jo hirgo det ticmpo, fos pagos a la banca.

En lo gue toca a los ahorradores:
~ Contaran con la cerfesa de que sus rendimientos seamnantendran en términos ceales y no

resentiran oy ofectos inflacionarios.

En si, sc pucde hablur de que Ja problematica tanto de deudores como de ahorradores son

Jos objetivos que persigue esfe esquema financicro

interds gue

1.5. TASA DE INTERES

te tema os fa referente o las tasas de

Otra de las preguntas nuis comunes de o
pagaran las UDI'S, por lo que es importante seialar que seran determinadas por ef mercado
¢! Banco

¥ su pivel Serd. por supuesio, en wirminos seales, puces con ol gjuste diario que
de Meéxico. este clemento queda considerado plensmente. Esta actualizacion no se
considera interds, ya que el ajuste que se sealiza al principal por el hecho de estar
denominadas las deudas en Jas citadas unidades. No se les caleula o] componente
inflacionario ya quc lo traen intrinsecamente.

s¢

Para determinar Jos intereses en forma global que se cobsan por créditos en UDI'S,

deberdn considerar tambidn como paste del interés de fas UDIS:



H
i
i
H
i

* Todo ajuste como parte delb interés devenpado.  (los ajustes que se realicen con la

aplicacion de los indices o factores que se hagan o los créditos, deudas, operaciones, asi
como del importe de los pagos de Jos contratos de arrendamiento financiero, factoraje,
créditos, deudas, operaciones o ¢! importe de los pagos de los contratos)

Los componentes de Lax tasas de interés en UDIES | son dos:

real

inflacionario

LACIONARIO

El de mayor interés ¢n una deuda en UDI'S es el inflacionario. ya que es el que se actualiza

en forma diaria a través de la inflacion » es donde el acreedor debera pagar en forma
inmediata para compensar las pérdidas que la inflacion  causa por la actualizacion

permanente ¢n ol valor de su deuda en términos reales.

De esta manera, la actualizacion diaria de las UDES a través de la inflacion contribuye a

S que se pagan con una deuda de este

incrementar ¢n forma significativa las tasas de inter

tipa.

Independientemiente de la tasa de interds que se paga por 12 deuda se le debera sumar la

tde Juainversion

paosible inflacion que vaya dandose durante la vigene

1 de interés real serd la que e banco en forma nominal cobre, esta es diferente a la

L.a tas

actualizacion de las UDI'S, ya que se mancja en forma separada,

L.a tasa de interds nominal es segun el Banco de México la siguicente:

25



La correspondicnte a una inflacion esperada de 50 2%
(x) Tasa real de mercado R %o

(=) Tasa de interéds segun Banco de México 1.62%

eulo de las tisas de interds por parte de los intermediarios financieros se

Scgun se ve, el

desprende de la fonmula sipuicnte:

Tasa de interds nominal - inflacion esperada (x).
margen de intermediacion
Sustituyendo:
1.62 - 1.50 (x) 1.08
Esto segun el Banco de MNénico. En donde se ve claramente Qque hay un agregado
inflacionario en las tasas de interés que cobran los buncos o intermediarios financieros, y que
ecse agregado no siempre corresponde a la inflacion esperada por parte del margen de

intermediacion financiera.

Toda ves que los intereses se calculan a Ia tasa real positiva gue se estipula en el instrumento
respectivo y se determina oen UDI'S, dichos intereses tampoco se ven expuestos al riesgo de

pérdida de valor real.

En ¢l esquema de pago documentado en LDIE'S  permite incorporar como  principal
(acumulable a la fecha vencimicnto del crédito) ¢l componente inflacionario del interés,
permitiendo pagar anicamente ¢l componente real de los mismos en el presente. Esto es. de

enera $7.506 de intereses a una tasa de 90% anual. si al

un crédito de $100.000 que g

considerar una tasa de inflacion mensual anualizada de 80%. entonces solo deberd pagarse
por concepto de intereses $833, acumulindose ta diferencia ($7.500- $833 - $6.667) como

capital, pagadero al vencimicento del crédito.

Tanto el capital como los intereses denominados en UDE'S mantendrin su valor real (no los

erosionara la inflacion).




En ¢l cuadro 1 se mucstra un ciemplo, meramente ilustrativo, de un crédito otorgado en ja

nucva unidind de cuenta

Valor del UDI S ) 00

Tasa de micres 4%

100,000 UDI'S

Cantidad secibida al ano $153,000 00
Inflacion anual 50%

$1{4,000 .00

100,000 LIDI'S  » $3,000 (antereses)

I porantlacion S0,000 00

Monto ded UTDT af ano ¢ adicic
$ 151,000 00

Cuadro 1

el caso de los ahorradares, ¢f proposito es impulsar v fomentar fa permanencia de Ty

captacion depominadis eninstrumcentos on monceda nacional. ¥ Lo manera de hacerlol es que
el valor real de los activos no descienda por efectos de Laanflacion. Las inversiones en
UDI'S son un instrumento adecuado para cllo, ya que L tasa pactada se realizz en tiérminos

reales, s decir por encima de la intlacion, independicntemente de caal sea ¢l nivel que esta
alcance.
Al invertir a una tasa del 520 anual v ¢f periodo de maduracion de nuestro depasito es de un

aflo, sila inflacion en el periodo de vigencia fuera del 20%a, on términos estrictos se tendria

una tasa de interés nominal (la sumie de ambas partes) del 25%0 Asic el valor de la UDI seria

n lugar de 1.0, por lo que al final del periodo se obtendria $120 00 muis $35 00

ahora del 1.2

por ¢l rendimicento pactado en ¢l contrato

De esta mancra ¢l valor real de las inversiones financieras s¢ manticnen en ol tempo. al

cion obaervada, Por tanto en cste esquema de indizacion

margen de cual pucda ser la infl
desaparcce el factor de incertidumbre que prevalece al estimar un pivel deintlacion futuro
Para ilustrar lo anterior, se ticne el siguicnte caso: al momento de “nacer”™ 1a UD] como tal

tiene un valor de un peso. ahora, en una inversion de $1.000.00, que tadocidos a UDE'S
o, luego entonces cada UIY

serian de 00O unidades de cuenta | la inflacion del afo os de 2¢



valdria un peso con veinie centinos, gue siomualtiplicados por bas 1000 unidades que se

poscen daria un total de $1.200.00. A oste valor de 1200 hay que ajustar ahors auna tasa de
interds (por cjemplo Ly que recibiria el instrumento que estd denomenado en UDES) de 20005,

nancia Jde 240 pesos (1200 por 20%0). ste monto seria Ly panancsa real

lo cual dari una g

. S5 dicha inversion fuera retirada se recibiria $1330.00 (12000230) ¥

que el ¢liente recibiri,

luego entonces el rendimicnto nominal seriv de 4176 [(1.330°1000)-1) x 100

ron opcraciones formalmente e lunes 3 de Abrnl de 1995, [a

Aunque Jas UIDE'S inic

instruwmentacion real de préstamos ¢ inversiones se pospuso alpunos dias por cuestiones

administrativas.

1.6 VENTAIJAS Y DESVENTAJAS DE LAS UDI'S

L.a puesta en marcha de este programa pretende reducir 1a incertidumbre que en conto plazo

de interés, 3y por odra parte dar ancentivos al haorre a plazos

estd implicito en las t

mayore

Busca fortalecer en ¢! mediano v largo plazos la estructura de ahorro de la economia al

permitir acceder en mgjores condiciones a instrumentos de inversion gue ascguran que cl

valor de las activos financicros conserve su poder adquisitivo en ¢! ticmpo » a la vez se

obtenga un rendimicnto positivo en términos reales. Con una mador disponibilidad de

de interds reales senin menores al igual que Jos omargenes de

recursos  las  tasas

intermediacion.

1 del aborro en el sistema., ya que en Jos

Asi mismo. sc busca estimular la permanenc
momentos actuales se¢ denomina fundamentalmente de corto plazo, con ello se podrid otorgar

financiamicenio a plazos mayores con menor costo




Es cicrto que on ¢l pasado al ne contar con una unidad de este tipo ocasionaba problemas
al ne conocer, por cjemplo. el valor peal

importantes ¢n la toma de decimiones de cmpresarios
de sus inversiones o de sus deadas, o en el caso del grueso de Tos tnversianistas, usuanions de

créditos hipotecarios o de otro tipo, conocer el estado real de sus pasivos, ademas de la

incertidumbre por lox niveles de tasas que se presentan, o podian determinar de manera
inmediata el valor real de orddntos o débiitos oy este mnstrumento perminira fal conocer ¢l
valor real de las cosas) tomar decisiones onomas corto ticmpo, haciendo a un lado
cnto real de las iy orsiones, opoeraciones

especulacion ¢ incertidumbre. en cuanto al rendim

comerciales v oréditos financiceros

Las ventajas que tracrd consipo ¢l uso convencional de tas Unidades de Inversion, segan
promotores de este esquernit financicro diseitado por el Banco de México, y calificadas como

sumaniente convenientes para los ahorradores » deadores. son

an cn instrumentos denominados en DS mantendran su

* Las inversioncs que se constiniy

valor real. Dicho valor no es erostonado por Ly inflacion

® Los ahorradores obticnen una tasa de interés real positiva constante, evitando la erosion

del capital. que se produce al recibir tasas reales negativas de interds.

an importanies cantidades de flujo

scion del esgquenma VDI se libe

* Al principio de 1o apl

de cfectivoe para las empresas

* Disminuye lu incertidumbre respecto al rendimiento real obtenido. Consceuentemente. la

prima por riesgo cobrada debe tender o ser menor.

Los usuarios de crédito. por su parte, pagan una tausa de inferés probablemente menor en

términos rcales. Ello en virtud de la climinacion de Ta prima por ricsgo. Mas importante, aun,

para los acreditados, es que se elimina [a amortizacion acelerada de los eréditos causada por

la inflacién.



s base de interds, si baja la inflacion los

* Las UDI'S representan un cambio en las tas
créditos documcentados en la unidad de cuenta podrian rapidiamente superar L dificil

situacion actual.

* Sc cvita la amortizacion acclerada de los creditos gue genera {a inflacion, al repartir, en
forma mas cquilibrada, el manto de los pagos (en érininos reales) durante ¢l plaso que duro
de

comparados con {0s de una operacion tradicional. cuyo mayor monto, generabmente, s mas

. reduce de mancra significativa el monto de los pagos iniciales,

la transaccion.

acentuado ¢n los primeros periodos on que se divide [a vigencia de un contrato de crédito.

* Mcjora la liquidez y su imagen crediticia ¥ dedicarse a buscar soluciones creativas para ¢l

resurgimicnio de su empresa.

e Evita el cicrre, cuando ¢! problesma sea financicro y no operativo.

30




EJEMPLO DE ESOUEMAS DE AMORTIZACION TRADICIONAL Y EN UDI'S.

Paga Totala Valores Corricntes,

1600

e Tradicional

= UDI'S

Supucstos:
Monto del erédito $1000.00

Tasa real 10°s anual

Tasade inflacion 30%6 anual constante

Tasa de intcrés nominal d43%sanual

Plaro 10 anos
Amortizaciones 10
Valor inicial de la UD! (aro 1) $1.00

Fuente: Direccién Ejecutiva de Crédito, inverlat.




que se reestructuren o traves de ellas tendran tasas de interés mas bajas que las

+ Las deuds

de créditos normales en ticmpos de baja o moderada inflacion.
* Sc facilita un mancjo transparente del uso de ofectivo de los deadores,

* En caso de reestructura se podran diferir las deudas, de tal manera que se pucda disponer

de cfectivo a corto plazo

a que la denommnaciaon de créditos en UDIE'S da 1a pusthitidad de micjorar

‘udandola a superar su problematica

Se conside

considerablemente 1o cantera de crédito de [a ban

actual. Fsto debido a que se estimula s captacion hancarna de largo plazo, dado que, una vez
que tambidn ¢sta pucda ser realizada, se tiene prevista que los recursos captados tengan un
plazo minimo de permancncia de tres meses en ¢l sistema bancario. Fnire otros beneficios a

la banca tenemos que:

bancarias delegan el riesgo tasas al gobierno federal, gracias al

* lLas instituciones

mecanismo que implemento.

ra los intermediarios, los que a su vez

* Sc puedc extender ¢l plaso de las inversiones pe

podrin traducirlo igualmente de largo plaso.

* Se disminuyce ¢l crecimiento potencial de la cartera vencida en la Banca Mualtiple. Ello
fortalece su posicion financicra. debido o que requicren menos creacion de reservas en

estado de resultados.

* Al mcjorar la posicion financicra, los intermediarios podrin eventualmente Hevar a cabo
una reduccién de su margen de intermediacion en favor de Jos usuarios del crédito.
Otra ventaja de las UDI'S es su capacidad para cubrir uny pran gama de operaciones

financicras y comerciales, aunque en un principio estuviera limitada pues las operaciones se
A%, AUNQUE a estas

inclinarian a la parte de créditos bancarios para empresas » personas fisic



créditos hipatecanos, no al de uso de tagetas Jde

altimas ¢n un principio solo se reficre

crédito o en la imagen de cuenta de chegues, Yo que este altimo es unanstramento de pago

Actualmente se ostudia Ia posibibidad de extender los bencticios de as UDEPS a4 otras
operaciones tinancieris como  pucden ser las transacciones mercantiles o la rents de

inmuchles.

Opiniones dentro del marco ceonomico se han difundido a ravés de fa puesta en marcha de

Tas LiDts

. la economia mexicanys no se va udizar, sino que ¢ DD se va a refugiar en cf sector que

requicre naturalmente de esta herranuenta

o las UDUS en Mexico van a entrar lentamente, ademas en ¢l momento que Ja banca capte

cn UDI'S se va a transparentar ¢l ¢s [a rentabnlidad o sa beneficro en Ta operacion™.

Una situacion muy defimda y que se presenta como una ventara tanto para deudores como

para aharradores, » es que las transacciones en UDES chimanan ¢f factor micdo que «~¢ ha

convertido en un clemento muy importante de las tisas Jdo interés

Las UDI'S tienen tambicn desventajas que hay que considerar o corto. mediano y largo

~as de interés reales v de inflacion. al no

plazo:. como pueden ser Jas variaciones en
corresponder fos plazos » precios de los activoes con el pasivo que sea denominado en
unrs.

Algunas de las dessentajas que traen consigo of uso de UIDI'S, son:

Para los deudores:

altas tasas de interds que. en parte, ha sido propiciada por la

* No resolver el problema de las

restriccion severa de la oferta de crédito.
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con lo cual

* Dificultades y gastos para preparar a informacion solicituda por los banco

demostrara la viabilidad de su emipe

* Las instituciones bancar ticnen en Ultima instancia la capa ir qué empre:

son viables en ¢l larpo plazo

* La discrecionalidad pucde hacer que tas empresas muis necesitadas (medianas y pogueiias)

pueden ser Tas menos favorecidas de estos esquemas

* La indizacion de 1a economin en UDIE'S crea una inercia intflacionaria que debe pormanecer

cn el mediano plazo

* Debido a que ¢! valor nominal de los créditos crecera diariamente por cfectos de la

inflacion, ¢l apoyo de las UDI'S se limita a agentes ccondomicos (inicialinente empresis) que

perdicron capacidad de generacion de flyjo de efectivo.

* Absorber 1os gastos de Lo reestructuracion.

* Los capitales que se soliciten a través de las UDIS en créditos serin recapitalizados,

* Por lo tanto, perdera fa deuda ¢l atractivo de gue no mantiene su valor constante a través

del tiecmpo.

* Para lograr pagar puntualmente se debera tener un flujo de efectivo ereciente en s misma

proporcién que la inflacion.

* De no lograrse este flujo de efectivo se pagara solamente cl interés real y el principal de la

deuda ira creciendo muy rapidamente.
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Para los ahorradores
* Reducir temporalmente su liquides, en virtud  de gue recibiran solo los intereses

' no 3l nominal

correspondicentes a la tasa real

a cconomia al

sdores de forma real tindizaria®™

Ademas del hecho de actualizar los v
omnnos a4 este fendmeno otra

mantener altos y constantes niveles de anflacion, adi

re a la hiquides

circunstancia destavorable que sere

En cste sentido de desventajas de las UIDEPS, hay quicnes tambidn opinan al respecto;
Académicos del Instituto Feenologico Auténoamoe de Meéxico (I TAM) ambién comnciden en
que ¢l plan solo bencficiard a una banca que ostuvo ol borde de la insolvencia v la

consccucnte quicbra

De cualquicer forma. cientos de' miles de empresas se aferranin a ess “tablita de salvacion™

porque no les gqueda otra opcion, ascpura Ja Confederacion Patronal de 1o Repubhics

i voluntaris

Mexicana (Copanmex)., que agrupa a unos 35 mil cimpresarios en i

. prosidente det Conscjo Quisnico de la Camara Naconal Jde Ta

Por su parte, Gilberto Orti

sintra), explica gque no obstante que los UGDES salvaran

Industria de Transformacion (Cang

de 1a quichra estrepitosa a miles de empresas, en los prosimos dos o tres afios arrastraran

varios prablema

Las Unidades de Inversion como todo esquema financicro, sicnipre presenliaran yontagas »

desventajas para los usuarios de estos instrumentos financicros. Por ello aqui se pudo ver

solo algunas de las que presentan las UDIS, siendo un fin el darlas a conocer ¥ ¢n todo caso

dcjar a la voluntad de los interesados ta utilizacion de la unidad.




CAPITULO 2

ASPECTOS GENERALES DELL ORDEN FINANCIERO, CONTABLE Y

FISCAIL

2.1 PAGO DE CREDITOS F. INVERSIONES

El problema ¢n tiempos de inflacion no radica en ¢l aumento progresivo de los precios. sino
ible ¥ no cuantificable. De esta manera, una persona © Cmpresa

que este aumento s imprev
que haya solicitado créditos no podri saber con certezat cuinto pagard por sus deudas en la

realidad.

Esto debido a que las tasas de interés se encurtan indexadas (umdas)y @ la evoluciaon de ia

inflacion.

Ya que si al momento de realizar los pagos la tasa de interds estd por arriba de las

expectativas de la inflacion, en ese momento habri una amortizacion asccelerada del capital.

Bajo estas circunstancias (de proceso inflacionario) los intereses reales que se paguen serin

superiores a las expectativas calculadas al momento de contratar el crédito. con las

consecuentes pérdidas.

Con las Unidades de Inversion no se podran hacer pagos dentro de la cconomia (yva que
solamente es un instrumento para regular operaciones financieras), que es una unidad de

cuenta y quc este instrumcento permite Hevar el control de las cuentas de manera diferente do

como ocurren las cosas de forma nominal.




Las obligaciones denominadas cn UDI'S, se solventarin cntregando su cguivalente on
moneda nacional multiplicando el monto de la obligacion cn UDIS por el valor de la unidad
correspondicnte al dia en que sc cfectie el poago. Recordemos que las vaziaciones

corresponderin al Indice Nacional de Precios al Consumidor, que ¢! BBanco de Mdévico

determinara y divulgara

En ¢! caso de reestructuracion de créditos, éstos podran redocumentarse en UIMN'S on una de

las siguicntes opciones:

. OFrCION

1 T2 can 7 de gracia

10 con 4 de gracia

8 con 2 dec gracia

10 sin plaro de gracia

®woaw oy

7 sin plazo de gracia
5 sin plaro de gracia. J

Si estdn clasificados con riesgo A. By C podrin tomur cualquier opcion de 1.2,y 3; v los
£ ¥ po

que esién en D podrin recstructurarse a plazos de 10, 7 y 5 ados. pero con un inconvenicnte

de no tener plazos de gracia para el pago de capital.

Esto se¢ puede ver ampliamente mas adelante cuando se Hegue al estudio de los créditos a

empresas.

Hay difcrentes bancos que estan ofreciendo créditos en UDICS.
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BANCOMER

ituacion

La vigencia para participar en oste programa es Jlimitada en funcion de la

econdmica del pais

Si una persona perdio su empleo solo tendrid que pagar 30% de la mensualidad, ya que se
reduce durante 6 meses 70% del pago mensuat o clientes cumplidos, que estén o se hayan

puesto af corricnte en sus pagos al 31 de marzo de 1995,

SEREL

En UDI'S: disminucion del saldo de su crdédito en UDIE'S con cada pago. Diferentes opciones
cnel

plazo: 5, 7 ¥ 8 afos. Prepagados parc

les o totales sin comision. Tiempo para adaptar su

negocio al nues o entorno ccondmico

En pesos: pago principal v periodo de gpracia de acuerdo con su capacidad de pago.
Refinanciamicento de intereses hasta por un plazo de 6 meses con posibilidad de renovacion.

Tasa de interés preferencial Prepagos parciales o totales sin comision

BANAME

En UDI'S:

créditos inmobitiarios ¥ reestructuras con disminucion del <aldo con cada pago.
Diferentes opciones en ¢l plazo: 5, 6. 7 ¥ 9 0 12 anos  prepagos parciales o totales sin

comision.

En Pesos: refinanciamicnto de intereses hasta por un pliazo de 6 meses con posibitidad de

renovacion. Tasa de interés de mercado,

Hay quec mencionar que las instituciones bancarias antes mencionadas, forman sélo una
parte de la banca maltiple ¢n México que oftecen servicios bajo ¢l esquema de UDE'S, Se
pueden mencionar otros bancos como Bital, Atantico. Mexicano. ctc.. pero en realidad

todos los bancos que conforman la banca multiple manejan este esquema ¥ se rigen por Jas



mismas reglas emitidas por [ Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico, Banco de Mdésico
y la Comision Nacional Bancaria y de Valores. Se puede encontrar variacion on cuanto a

montos de inversion. plasos por peyuceitas diferencias en dias u otras, debido a politicas de

cada banco. pero en si se trata de un mismo mecanismo.

L.os gastos notariales en todos Jos casos son pagados por L institucion financicra con s que

se vaya a reestructurarn, No hay pastos por apertura de erédito en Jas seestructuras, pues ostas

Algunos de los bancos consultados ofrecen las mismas caracteristicas penerales que se
mencionan anteriormente, pero en la gran mayaria de cllos se wivieron suspendidos Jos

créditos hasta finales del primer trimestre de 1996,

En los casos de reestructura de crdditos, éstos solamente se harin con base vn las UDIS,

Esto ya quc las UDIS solumente  estan autorizadas para créditos  inmaobilianios

reestructuras de diferentes créditos,

Una caracteristica muy importante ¢n ¢l esquema de las UDITS, es que se aceptaran pagos
por anticipado sin costo alguno. Como se pucde observar en los diferentes servicios

bancarios antes mencionados.

n los siguientes cuadros se puede ver una comparacion de un crédito tradicional » un

crédito en UDI'S, ¢sto para mostrar de mancra mas real la situacion que presentan ambas

opcionces.
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CREDIIO TRADIC

Principal $ 1.000.00

Plazo 10 anos

Asmortizacion 10 cuotas anuales iguales

Tasa de inflacion. 30% anual *

Tasa real, 10%6 anual

Tasa de interés nominal, 4326 anual **

Fecha de page de capital ¢ intereses. Al final de cada ano,

PAGOS
Ano  Saldo del crédito Capital | Intérescs  Total Pago totat real en $ del inicio del ado
uno.

1 $ 1,000 60 $10000 $430060 S 33000 T s 50769
2 900 060 100 00 387 00 487 00 28817
3 80000 100 00 343 00 133 00 202 09
4 700 00 100 00 301 00 <01 00 140 30
s ©00 00 100 00 258 00 358 00 96 42
6 500.00 100 00 21500 31500 6526
7 300 00 100 00 172 00 27200 4335
8 300.00 100 .00 129 G0 229 00 207
9 200.00 100 00 86 00 186 00 17.53
10 100.00 100 0O 43 00 133 00 10.37

CRE

Principal $ 1.000.00

Plaso 10 anos

Amortizacion 10 cuotas anuales ipuales.

Tasa dc inflacion 30% anual *

Tasa recal 10% anual

Tasa dc intcrés nominal. 43% anual **

Fecha de pago de capital c interesces. Al final de cada ano.

Valor del UDI al inicio del afo uno. $ 1.00

a0



Pago Total

Satdo del erédito Amortizacion Intcreses
Valor de UDI al I T -
Ao final del ano. une's s vne's b3 unes 3 vnes 3

] 1.3600 B C U N ECTTEY SR TYT 130007 700 Tl it000 T T 2007 [Sev 00
2 1.6900 900 [ 1IT0 00 100 169 00 w0 15210 190 12110
3 21970 Ro0 1452 00 160 21970 80 178 76 150 308 a6
-3 285061 700 1537 00 100 28% 6} 70 oo a3z 170 185 53
5 37129 600 (ISR NS 100 37129 60 Q227K 160 591 07
[ 4. 826R SO0 [ 1HSh AT 100 IRD 6K <0 241 33 150 723 02
7 62749 400 (1w 72 100 6027 49 30 25004 140 HTH 4K
8 1573 100 | 1LAKD 36 tou 81s 73 20 24472 1o ety 38
9 10.6045 200 ] rednas 100 1,060 45 20 21200 120 1272 83
1o 13 7858 100 1060 38 100 8,378 SR 1o 137 86 1o Sle 34

* Esta tazsa de inflacén no e pronostine Se atlres solamente parg efecion de este eperiwee

** Fsta tasa de interds nomnal €4 la correspandicnte a ung inflacion de 30%e » a una taca real de 1w sepun se desprende

dc fa siguicnte formule 143 ~ 130X 1 10

también sc efectian on

al inversionista de tos vencimicntos de capital ¢ interes

Los pagos
moneda de curso legal, calculando ¢l importe correspondiente segan el valor de la Ul en la

fecha respectiva.

Algunos bancos han scialado que ¢l monto minimo de inversion sera de 2,000 UDICS,

Aunque por otra parte, se menciona que dependeri de ta politica de cada banco

En el caso de los inversionistas, a las UDI'S se le pueden dar un seguimiento y conservar ¢l
capital con el tiempo, por cjemplo, en un bien de capital. como bien raiz, siempre se negocia

a mediano ¥y a largo plazo, 1a decision de comprar una casa se madura en 6 meses o | ano en
n programada que con UDI'S pucde

ito, es decir, es una inver:

lo que sc obticne ¢l cré

tener scguimicnto ¥ la conservacion del capital,
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2.2 VALUACION DE ACTIVOS Y PASIVOS

Los pagos de créditos o inversiones denominadas en VDS se harian en pesos, comiderando

al dia de pago de que se trate. Es importante recordarlo para poder

el valor de csas unidade

hablar de la valuacion tanto de actis 08 comuo de pasivos de un ente econaomico,

En materia de Unidades de Inversion existen tambicn eeplas particulares de presentacion y

aun de valuacion del patrimonio de empresas industriales y comerciales.

Atendiendo un principio de contabilidad Bamado de realizacion, debemos atender ¢l

s las reglas de presentacion de las cuentas que presenta una entidad dentro

concepto que rig

de su contabilidad.

Ello nos hace referencia al valor pactado de cada una de Tas partidas que integran una cuenta,
sicndo que deberd modificarse para reflejar fo que en forma razonable = espera o representa

entidad.

dentro de los estados financicros de uni

a cada fin de

Los activas ¥ pasivos en UDID'S deben valuarse segan la cotizacion de
mes. para ser expresados en moneda nacional (pesos). Similar o los activos v pasivos en
moneda extranjera.

Toda variacion en ¢l activa ¥ pasivo de las empresas v ¢l resultado de su valorizacion al
valoer unitario de conversion determinado por el Banco de México, también debera reflejarse
en pesos en la cuenta correspondiente y en la subcuenta respectivi, en la fecha en que se dé y

proceda hacer la actualizacion cotrespondiente.

Para efectos de formulacion de los estados financicros mensuales y de fin de cjerci
deberan valorizar en pesos los saldos de las cuentas denominadas en UDIS, al valor en

moneda nacional de la Unidad de Inversion (UID1) que el Banco de México determine, con



stonal de Precios al Consumidor, 3 publique en el Diario

base vn la variacion del Indice

Oficial de 1a Federacion para cf altimo dia del mes de que se trage

valuaran en lit fecha de los estados

Las inversiones en este tipo de instrumentos (UDIFTS) se

financicros a su costo de adguisicion o valor dado, se converticdn al valor aplicable a la fecha

de dichos estados finane

Los pasivos pagaderos valuados en Unidades de Imversion deberin ser convertidos en

moneda nacional al valor oficial vigente a la fecha del balunce.

En cl caso de préstamos obtenidos en efectivo, ¢l pasivo deberi registrarse por el importe
recibido o utilizado, Cuando se finmasen documentos aiparando compras o créditos, debera

registrarse de inmediato tanto la adquisicion del activo, comao el pasivo carrespondicnte, por,

el importe total de la oper.

Es comin que los pasivos a liquidarse mencionados en las tablus de amortizacion que
forman parte de fos contratos formales de crédito, o bien el valor nominal de documentos por

pagar suscritos, incluyan el importe de los intereses por financiamiento.

En estos casos, por razones de orden prictico s admisible que ¢l pasive se registre por el

1, cargando ¢l importe de los intereses no devenpados o una cuenta de cargos diferidos.
UF N0 SC muesira

tota
En ¢l caso de que en las tablas de amortiza

oo en los documentos por pag

iblecer es

la separacion entre el importe del préstamo ¥y los intereses, serd npecesario ¢s

distincion cn los registros contables, con el objeto de contabilizar ¢l importe de Jos intereses
comao un gasto financicro.

. deberi

En caso dec que existan pasivos de importancia denominado en unidades de cuenta
financicros,

revelarse esta situaciéon ya sea en ¢l mismo balance o una nota a los estadc



i como et valor al cual se¢ esta valvanda of

indicando de la unidad de cuenta de que se trata,
pasivo

Ciertamente son semcjantes las reglas de presentacion que deben tener las Unidades de
Inversion con {a valuacion de activos y pasivos en moneda exstranjera #s5to perimite hasta
cierto punto, la facil comprension de la valuacion en UDI'S de los derechos y obligaciones

contraidas por una entidad ccanomica IMportante piata una presentacion mas correcta de los

rubros quc inteuran los estados Hanancieros

2.3 APLICACION DEL ISR E IVA EN CREDITOS E INVERSIONES

La creacion de Unidades de fnversion para denominar diversas obligaciones de pago en
moneda nacional, trascendio en reformas al Codigo Fiscal de la Federacion (CFF) v a la Ley

del Impuesto Sobre la Renta (LISR), en [as que se incorposo el reconocimiento fiscal al
ajuste que sufren las UDI'S con mativo de Ja inflacion

A manera de ejemplo, ¢f valor de la UDJ que al 10 de enero de 1996 ascendia a la cantidad de
3§ 1.351027 en comparacion con ef valor de la misma unidad que para ol dia 4 de abrid de
1995 fue de § .00 Conforme a estos datos fa UDI sufrio un ajuste por SO 3IS{0O27 en cf
periodo comprendido entre el $ de abeil de 1995 y el 10 de encro de [9%6, mismo gque puede

entenderse como la inflacion que corresponde a un lapso de similar duracion

En las operaciones quc la banca reestructurd medianie UDI'S a partir del mes de abeid de
1995, fue posible disminuir la tasa de interés en virnmud de que la UDI se aciualiza conforme a
1a inflacién y, por ende, ¢! riesgo que deriva del elemento inflacionario ya no se incorpora
especufativamente dentro de la tasa de rendimiento esperado del crédito, lo cual permite

establecer una tasa real de intereses que se calcula sabre el valor de la UDI a la fecha del

vencimiento o exigibilidad del crédito

EX]




idcas si sc hubiera pactado una tasa real do intereses a razon de 5% por el

IEn este orden de
periodo comprendido del -1 de abril de 1995 al 10 de enero de 1096, respecto de un erédito

denominado en 250,000 UDIES el capital exigible y los intereses devengados se calcularian
camo siguc:

VALOR VALOR

Importe del crédito pactado en UDI'S el 3 de Abril ~

de 1995, 250,600 1 000000 250,000 00
(X) Tasade interés canvemda 5%
Intereses devengados ea L/DI'S al 10 de Facro de
(=) 1996, 12,500 1351027 16,887 .84
(+) Capitat 250.000 1351027 33775678
262,500 1351027 354,614 59

Total a pagar cl 10 de Facro de 1996,

El ajuste al valor de las UDI'S que en el cjemplo asciende a La cantidad de $87.756.75 por el
crédito pactado (250,000 x 0.351027). sc considera para ¢fectos fiscales como parte del

interds que deriva de las obligaciones denominadas en UDE'S! en los términos del articule

16-B que se adiciono al CFF a partir del 2 de abril de 1995,

COnIGO ¥ 1. DE

Ajuste a través de las UDI'S:

Sc considera como parte del interés, ¢l ajuste que se haga a través de la denominacion on
UDI’'S, mediante la aplicacion de indices, factores, o cualquicr otra forma. a los créditos,

deudas, operaciones. asi como del importe de los pagos de los contratas de arrendamicnto

financicro.



Sin embargo, en materia del impucesto sobre la renta dicho ajuste no se considerara interes

siempre que se cumplan con las condiciones que. en su caso, establesca fa Secrctaria de

cneral, como se desprende

Hacienda y Crédito Publico (SHOP) mediante reglas de caracter
de las reformas al cuarto parrafo del articulo 7o - A de la LISR tambien vigentes a pattir de Ja

fecha citada Al momento de redactar [as presentes notas [a SHCP no ha emitido las reglas

citadas

IMPUESTQ SOBRE LA RE

PERSONAS MORAL
Interés devengado y componente inflacionario
Tratandose de creditos, deudas, operaciones o pagos de contratos de arrendamiento
financiero que se encuentren denominados en UDI'S, no se considerara como interés el ajuste

al y tampoco se les calculara €l componente inflacionario, siempre que

que sc realice al princi
se cumplan con las condiciones que dara a conocer la Sccretaria de Hacienda y Credito

Publico a traves de reglas de caracter generat
Pagos provisionales de personas morales v fisicas con actividades empresanales

En ¢l caso de créditos u operaciones denominadas en UDID'S, se consideraran ingresos
nominales. los intereses conforme se devenguen, incluyendo el ajuste que corresponda al

principal por estar los créditos u operaciones denominados en UDI'S

Con arreglo a estas reformas se establecen en materia del ISR basicamente dos metodos para

reconocer ¢} ajuste a Jas UDI'S, a saber 1) como intereses y 2) como parte del pnncipal
Para determinar los ingresos nominales gue sirven de base en los pagos provisionales de las
personas morales que tributan en el Titulo 11 de la LISR, asi como de las personas fisicas que

realizan actividades empresariales con arreglo a fas normas del régimen general, se deben
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considerar tanto los intereses conforme se devenguen, como el ajuste que corresponda al

principal por cstar los créditos u operaciones denominados en Unidades de Inversion

Respecto a créditas, los intereses pagados ¢

lcutados sobre lat

real san deducibles para el
ISR en empresas

En cuanto a inversiones, cuando las instituciones de creditoantervengan ea Ly enajenacion de

los titulos valor a que se refiere el anticulo 125, frac

. por los intereses se efectuara la
retencion por estas instituciones a razon del 15%6 de los pnmeros 10 puntos porcentuales
P ¥

Esta regla solo aplicaba cuando la enajenacion se efectuaba con la intervencion de casas de
bolsa Asimismo, por adicion del tercer parrato a la traccion 11 del asticulo 126, establece que
las instituciones de credito y casas de bolsa intermediarias no estaran obhgados a efectuar la
retencion, cuando los titulos se depositen en una institucion de crédito o casa de bolsa,
distinta de 1a que intervino en su adquisicion, o cn una institucion para el depasito de valores
a que se refiere la Ley del Mercado de Valores,

¢ Y en el sistema de los UDI'S causara el pago por el impuesto al valor agregado ?

Si como en ¢l caso de cualquier crédito tradicional

La reforma que se analiza incorpora a la ley una regla de excepeion para determinar la base
del impuesto en el caso de ciertos intereses La regla, de caracter obligatorio ¥ no operativo,

consiste en aplicar la tasa del impuesto sobre el valor real de los intereses devengados cuando

éstos deriven de las siguientes operaciones

1) Créditos relacionados con actos o actividades gravados por esta ley otorgados por las

instituciones del sistema financiero a que sc refiere el articulo 7o -B, fraccion 111, ultimo
parrafo, de la LISR,
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2) Créditos otorgados a través de contratos de apertura de crédito o cuenta corriente en los
que el acreditado o cuentacorrentista pucda disponer del crédito mediante el uso de tarjetas

expedidas por ¢l acreedor,

3) De enajenaciones con pago diferido del precio por los que se generen interes
4) De operaciones de arrendamiento financiero

Dcbe recordarse que ¢l procedimiento que se contiene en este articulo §8-A, va se venia

izando optativamente para determinar ¢l impuesto al valor agregado sobre intereses reales

con apego a lo previsto en la regla 205-A de la Resolucion Miscelanea de 1995 que se
publico en el Diario Oficial de la Federacion el dia 7 de julio de 1995, {a cual incorpora una

> del) impucesto en el caso de ciertos intereses

regla de excepcion para determinar la ba

EXCEPCIONES

En ¢l caso de las operaciones a que se reficre este articulo, las comisiones que se cobren al
deudor, acreditado. cuentacorrentista o arrendatario, por la disposicion de dinero en cfectivo
o por cualquier otro concepto y las penas convencionales, excepto 10s intefeses moratorios,

no se consideraran como parte de los intereses devengados

Debe recordarse que en el caso de los intereses moratorios se deberan aplicar las nuevas
reglas para conocer le momento en que se causa ¢l impuesto al valor agregado por esos
conceptos, por e¢nde, ¢n el momento en que los intereses moratorios den lugar al pago del
impuesto, ya sea por haberse cobrado cn efectivo, en bienes o en servicios, o bien, por
haberse expedido ¢l comprobante por los mismos en ¢l que se traslade el impuesto en forma
expresa y por separado, se debera determinar el interds real devengado en el periodo

correspondiente como lo dispone este articulo 18-A
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HNARSE LA TASA REAL DE INTERESES

MOMENTO EN QUE SE DEBE DET,
Si bien las reglas especificas que se contienen en el articulo F8-A que se analira introducen e

concepto de lo devengado como unta novedad para tines defimpaesto al valor sgregado, esto

o implica, que cf impuesto se deba causar, a partir de esta refonma, conforme se devenguen

Jos intereses a favor del contribuyente

Lo amerior ea virtud de que

1) En la ley se precisa ef momento en que se esta obligado al pago del impuesto por los
12 primero y

intereses, sca que ¢stos deriven de operaciones de enajenacion (articalo
22y 23y

segundo parsafos), o del uso o goce temporal de bienes (articulos

2) Si el legistador hubicra descado que ¢l impuesto se causara conforme al metodo de fo
devengado, seria preciso que también se hubiera incluido en ¢l texto legal el periodo de
causacian del impuesto con arreglo a dicho metado, por ejemplo, en ol impuesio sobre fa
renta en algunos casos se acumula el inpreso por intereses conforme a los devengado vy, en

€505 supuestos, s¢ ha previsto que el computo del ingreso se cefectae por periodos

mensuales comao lo precisa ef articulo 7o - B de la fey de la materia

Par consiguiente, para determinar la tasa real de intereses que servira de base para cuantificar
el impuesto al valor agregado por las operaciones a que se refiere of articafo 18-A, sera
aecesario que Heguen o momento de causacion del impuesto correspondiente a los intereses
con arreglo a lo previsto en Ia jey.  En este orden de ideas, el concepto de To devengado solo

servira para determinar el imterés real base del impuesto, mas no para considerar el periodo de

causacion def tributo.




DETERMINACION DEL VALOR REAL DE 1.OS INTERESES DEVENGADOS
ARTICULO
18-A DE LA LIVA.

1. Cuando la operacion de que se trate esté denominada on moneda nacional o extranjera. el
valor real de los intereses se caleulari aplicando a la base  sobre fa cual se calcularon los

intereses devengados, a tasa real de interds, de conformidad con o siguiente:

a) Determinacion de Ja tasa real de interés.
Tasa nominal de interés que corresponda al periodo de que se trate (cjemplo: 5% mensual)

§/100 = 0.050000 (-) La inflaciéon del mismo periodo:

Valor de la Unidad de Inversion deteminado por el Banco de México para el altimo dia del

periodo
{cjemplo: 10 cnero 1996) 1.351027

(+) Valor de la Unidad de Inversion para el dia inmediato anterior al primer dia del periodo

{cjemplo: 10 dic. 95).
1.351027 7 1.313715

{=) Cocicnte 1.028301

(-) La unidad (1.000000)

(=) Inflacion del mismo periodo que se resta (0.028401)

(=) Tasa real de interés conforme al articulo 18.-A LLIVA 0.021599
(x) Base sobre la cual se calcularon los intereses devengados 100.000.00
(=) Interds real base del IVA 2.159.90
(x) Tasa del impuesto 15%6
323.98

(=) Impuecesto al valor agregado sobre intercses reales:

b) Cuando la operacion de crédito sc encucntre pactada en moneda extranjera: (cjemplo:

13,000 USD). Si cl tipo de cambio al 2/12/95 c¢s de $ 7.5457 sc tiene que:

so




7.6842

2/01/96

Fluctuucion cambiarin 01375

(x) Saldo promedio dcl crédito* 13.000.00
1.787.50

(=) Ganancia cambiaria devengada en ¢l periodo de que se trate
(/) Saldo promedio del crddito al tipo de cambio del primer dia 13,000 x 7 8467 -
g 107.10

(=) Ganancia cambiaria expresada como proporcion del satdo promedio (018219
(+) Tusa de interés correspondiente al mismo periodo (cjemplo: 1.29%) F27100  (.012000
(=) Tasa de interds nominid devengada**

(-) Inflacion del mismo periodo que se resta

1 33049064

I 304179

1.000000 (0.027822)

Valor de UDI al 2 de encro 96
(N Valor UDI al 1 dic. 95

(~) L.y unidad
articulo 18-A LLIVA 0.002397

13.000 x 7.6K42 -

(=) Tasa real del interds conforme
(x) Base sobre la cual se calcularon Tos intereses devengados
99 B96.60

(=) Interés real base del IVA 239 35
(x) Tasa del impuesto 15%
3592

(-) Impuesto al valor agrepado sobre intereses reales

* El saldo promedio del principal serd 1a suma de los saldos diarnios del proncipal en el periodo,
dividida entee el nimero de dias comprendidos en el mismo periodo de causacion

** cuando en cb periodo de causacion de los intereses. el resultado de sumar fa tasa de interes gque
corresponde al periodo y» Ia ganancia cambiaria devengadas en ¢! masmo periodo expresada como
proporcion del saldo promedio. sea ipual o menor a ta inflacion del periodo. » Ia ganancia cunbaaris
devengada en el mismo periodo expresada comeo proporcion del saldo promediosca apual o menor a

la inflacion de! periodo. no se causara ¢l impuesto durante el mencionado periodo



OPERACIONES DI OMINADASN EN UDIE

Cuando las operaciones de que se trate se encuentren denominadas en Hoidades de Inversion

(UDI'S), el valor real de los intereses, serian los intereses devenpados en el periodo, sin

considerar el ajuste que corresponda al principal por ¢! hecho de estar denominado en las

citadas unidades

OS CASON

VALOR DE UDES EN ALGHE?

Tratindose de [as operaciones a que se refiere oste articulo, en las que los periodos de

causacion de Tos intereses sean mensuales o menores o un mes, » en dichos periodos no se

encuentre fijado por ol Banco de México el or de la Unidad de tversion para el altimo
dia del periodao de causacion de los intereses. [os contribuy entes constderarin el valor de la
Unidad de Inversiaon determinado por ef Banco de México para los dias correspondicntes a)

periodo inmediato anterior ¢ ipual en duracion al de causacian de fos mtereses

CABLE DE TLAS UNIDADES DE INVERSION

2.4 REGISTRO CON

Las umdades de inversion o simplemente UDES significa on términos estrictos, un registro
contable de la inflacion en forma diaria que podrd ser incorporada de manera s oluntariis o los
contratos finuncicros, aan cuando lix experiencia de ofras cconomias indica que su uso se

liza gradunlmente o otras transacciones de la cconomia. Fsto es. al contabilizar la

gene
inflacion comao parte de Jas oblipaciones lo que se hace os que ¢l valor real de las mismas no

sca crosionado por ésta.

Es recomendable recordar que las UDI'S no constituyen una nueva moneda de curso legal,

n en pesos. De

ya que sélo son una expresion contable de las operaciones que se cfecti

mancra que cualquier transaccion quce sc acucrde en U DS debera Hiberarse en pesos con la

correspondicntc actualizacion de la inflacion

»
[



Para cfectos del desarrollo de registro contable de Tas UDI'S, se propone ¢] siguiente caso

practico en el cual se supondrin dos situaciones

a) Reestructuracion de prestimos bancarios en DS

b) Contratacion de nuevos prestamos denominados en UDICS,

DATOS INFORMATIVOS

Monto del Préstamo $ 1.200.000.00
Tasa de interés nominal 52 %% anual
Valor de las UTDI'S a ta fecha de reestructuracion (10-08-96) $ 1.591578*
Valor de las UDI'S 4 la fecha de contratacion (10-09-96) $ 1.613638*
Tasa real de interds en UDE'S 15%

Namero de Amoistizaciones 60

* Valor en moneda nacional de las Umidades de Inversion de acoerdo con ¢l Diario Oficial.

REGISTROS CONTABILES INICIAL

(ANTES DE UDI'S).

BANCOS $ 1,200,000 00
DOCUMENTOS POR PAGAR A BANCOS $ 1.200.000.00

Registro por la contratacion del préstamo bancario.

(%}

DOCUMENTOS POR PAGAR A BANCOS $ 20.000.00

BANCOS $ 20.000.00
Pago dc la primera amortizacion del préstamo abtenido (1,200,000.00 7 60).
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3

GASTOS FINANCIFROS $ 52.000.00
-intercses pagados par prestumo bancanio
BANCOS $ 52.000.00

a amortezacion (1,200,000 X 52%/712).

Pago de los intereses correspondientes a la prime

REGISTROS CONTABLES ENTA REFSTRUCTURACION DE LOS DOCUMENTOS
POR PAGAR A BANCOS, BAJO EL ESQUENA DEUDIS

1

DOCUMENTOS POR PAGAR $ 1 EROL000 00
DOCUNENTOS POR PAGAR BN 1HDIDS $ 1.180.000.00

Para registrar ¢n UDE'S Ly reestructuracion del préstamo bancario (1,200,000 - 20.000).

-
PASIVOS DOCUMENTADOS EN UDI'S $ 731,302 S0
{Cucnta de veden)y
UDES DOCUMEN FADAN $ 7:41,402.50

(Cuenta de orden)
Para rogistrar en cucntas de orden Lo reestructura de fos documentas por pagar a bancos,

contratados en UVDI'S 2l 10-08-96 () 180,000 1 SOIS57K)

ki
PASIVOS DOCUNMENTADOS EN UDIES $ 353,952 70

(Cucnta de orden)
UDUS DOCUMENTADAS $ 354,952.70
{Cucnta de orden)
Para registrar 1a actuahezacion del valor de las UIDE'S al 10-09-96 de acucrdo al valor asignado en ¢l

Diario Oficial (741.402.50 X (613638 1,196.355.20-741.402.50)



3

VDS DOCUMENTADAS $ 20,277 00
(Cuenta dc orden)
PASIVOS DOCUMENTADOS $ 20,277.00

(Cucnta de orden)

Para registrar Ia amortizacion mensual en UDES (741,402 00 + 353.952.001,196,355.00/59).

.

DOCUMENITOS POR PAGAR EN 1IDI'S $ 20,000 00
GASTOS FINANCIH ROS $271.00

BANCOS $20.271.00
Para registrar Ly amortizacion mensual del prestamo en GDIES de acacrdo a la reestructura
(1.800.000°59 20,000) (1. 196,600°59 20.271)(20,271-20,000 271 00)

,b,

GASTOS FINANCIFEROS L 14,951 00
BANCOS $ 11,0543 00

Para registrar ¢l pago Jde intereses al 1320 anoal conformie a Ly actuithizacion al 10-09-96 (1,196,355

X 15%: ¢ 179.353712)

TAMO BANCARIO

LA CONTRATACION DEL PRES

REGISTROS CONTABLES §
DETERMINADO EN UDI'S

BANCOS $ 1.200.,000 00
DOCUMENTOS POR PAGAR EN UDI'S $ 1.200.000.00

Registro del préstamo bancario contratado en UDLE'S al 10-09.96.




2

PASIVOS DOCUMENTADOS EN UDI'S $ 743,661.00
(Cuenta de orden)

UDI'S DOCUMENTADAS $ 743.661.00
(Cuenta de orden)

Para registrar en cucntas de vrden al 10-09-96 en UDE'S (1 200000/1 613638).

: 3

UDI'S DOCUMIINTADAS S 12.393.00

- (Cucenta dec orden)
PASIVOS DOCUMENTADPOS EN UDIE'S $ 12.394.00
(Cuenta de orden)

Para registrar en su caso la primera amortizacion en UDI'S (743.661/60).

3

DOCUMUENTOS I"OR PAGAR EN UDI'S $ 20.000.00
BANCOS $ 20.,000.00

Pago dc la primera amortizacion del crédito al 10-09-96 en su caso (1,2000.000/60).

s
GASTOS FINANCIEROS S 9.206.00

BANCOS $ 9,296 00
Para registrar ol pago de los mtereses del 15%% anual sobre el salda en UDI'S en su caso (743.661 X

. 15%-: 111.549).

) Las reglas del tratamiento contable y revelacion de informacion financicra que sc aplican al

programa son establecidas por Ia Comision Nacional Bancaria y de Valores.




CAPITULO 3
ESQUEMAS DE REESTRUCTURACION EN UNIDADIES DE INVERSION

IENCIAS DE RFEESTRUCTURACION DE CREDITOS EN

3.1 CONVE
uDI's

Las UDI'S se crearon por La necesidad de eliminar fa incertidumbre en la toma de deciviones
respecto al rendimicnto real de las inversiones financicras, garantizando que ¢l valor de una

inversion, un crédito o una transaccion comercial se mantendra constante ¢n términos reale

sin perder su valor por la erosion que ocasiona La inflacion.

Segun la teoria de Tas Unidades de Inversion, no hay erosion del capital on los ¢réditos en
UTDI'S. Al reestructurar o solicitar préstamaos en UDITS, ¢l atractivo de devaluacion de las
deudas por efectos influcionarios se pierde, ya que fa deada ol estar en un insirumento gue se
raa dar

cncuentra actualizindose en forma permanente. esto no se lie,

Con las UDI'S ya no se ticne amortizacion acclerada de los créditos, en virnud de que se

pagan tasas de interés moenores en énminos reale

Las UDI'S evitan el problema (que causa la inflacion) de amortizacion acclerada de Tos
spo a la tasa de interés

créditos, ya que en un proceso inflacionario se agregs una prima de ri
6 el préstamo. csto acelera y

(sumada por ¢l banco) quec s¢ paga a la institucion que rea

cncarece ¢} pago de dichos créditos.




Los bancos solo otorgan créditos con base en UDIP'S ¢n funcion del fondeo (recursos con
dincro que obtienen) que captan a través de oste instnnento.

Opiniones al respecto se han dado ¢n et medio financicro,

como sicmpre sucede. volos a
favor y votos en contra.

En un pais como ¢l nuestro de constantes desequitibrios, fas Unidades de Inversion, son

atiles, ademas de que dependen muchao del nivel de inflacion. y con eflas os un reto mantener
a ésta baja, opinion de José NManuel

sudo Roldan, Dircctor de Softee, empresa de andlisis
del sector inmaobiliario nacional,

2. s¢ hubiera udizado

¢ Qué hubicra sucedido si en lugar de haber hecho el (Ficorea) en 19K
epuro que el padecimiento cronico de las empresas se hubiera atenuado S0%,

1a cconomia 7 se

Indico que ta UIDI v a quitar la deformacion de las altas inflaciones » ¢ito como ¢jemplo si
la inflacion lHega al 50%% u B0®6, o8 convenjente

separar la VDY para comparar su
funcionamicnto.

Negod que las UDEP'S pueda convertirse en un monstruo incontrelable o largo plazo.

Explico que lus Unidades de Inversion son la moneda dura que se usa en operaciones de
mediano y largo plazo y en bicnes de capital como los inmobiliarios: son un sistema gue

permite con ¢l tiempo igualar las condiciones v prever ¢l presupuesto con el ticimpo

** En cualquier pais de América Latina donde se¢ usan las UDEP'S, se pucde hacer una
comparacion con el tiempo. En Chile, por ¢jemplo 1as operaciones de la banca comercial se
hacen en pesos, pero ya los créditos refuccionarios para industriales se hacen en UDI'S. De

esta manera quedan protegidos tanto ¢l banco como ¢} acreditado™
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= El préstamo hipotecario se refinancio porgue no babia VDS Jo que provoca una pran

deformacion porque la pente no supo cuanto dehe, pero tos actuates créditos los pucden

sar plenamcentce su

cambiar a UDI'S por que éstas son unidades de cuenta y con ello ident

adeudo™ explico el dircctivo,

Afade que los primceros UDI'S son fabricados v representan una pran oportunidad 7 Se
pucde pre fabricar porque primero dan el crédito » supeditan ¢l flujo de fos pesos i esos

créditos™ dijo.

Como se sabe ¢l ubjetive de las VDS es quitar ¢] efecto de Ll inflacion y wrashadarlo en el

tiempo, lo que podemos decir que es igual a un refinanciamionto solo que Este no ticne la

tasa fija por que en su caso ¢l banguero tiene gque comprar ¢l dinero cada semana » el costa

1 unos puede ser conveniente

Se¢ pucden encontrar diferentes puntos de vista, P

reestructurar ¢réditos en UDID'S y para otros no. Lo importante es comprender y evaluar ¢l
esquema v oasi decidir su convemencra Para una cmipresa que ticne encima papos de
créditos atrasados ¥ requicre de flujo de efectivo a corto plazo, pucde gque sea convemente

reestructurar en UDDPS, sicmpre ¥ cuando cuente con apos o financiero para bacer fiente sus

il requicre de una

gastos y cumplir con una deuda que se extenderd por varios anos. lo ¢

plancacion bicn hect

cursos durante su recuperacion cconomica. pucde quodar

Pero una empre:

4 que no gencere re
en una insolvencia ¥ con una deuda por mucho ticmpo. gue al final redituara en montos

altos por pagar ¥ cn consccuencia tlevar a la quicbra,

Por lo que la conveniencia de reestructuracion de créditos en UDEPS la determina el

Administrador Financiero de cada empresa, segun 1a posicion financiera que guarde la
entidad al momento de decidir la reestructuracion y las necesidades que tenga para cumplir

con ¢l compromiso crediticio.
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3.2 CREDITO A EMPRESAS

El alzza en las tasas de interés a puesto en prohlemas de pago a muchas cmpresas que en el

hlc

parit cllo se crearon de manera inicial programas de

mediana ¥y fargo plaso son v
reestructuracion bajo el esquema de VDTS,
No hay que olvidar que en el caso de tas ampresas, no anportando ©) timano que éstas

tengan, podein negociar sus deudas en UDES sicmipre v coando cumplan con los requisitos

e, Sin cmbarpo el objetivo intciia] s que por lo menas ¢ 50%, def total de
¥ g

quc la banca ser

la cartera Que se pretende reestructurar debera ser de ampresas medianas v poquenas. Para
apoyar aun mas @ exte soctor gue s el mas golpeado por el grado de apalancamiento gue
tienen, las comipresas que tengan pasivos inferiores a $ 400 000 inpresanin, automaaticamente

ion de sus deudas con base en las Unidades de Inversion

a la reestructurs
Sc disenaron 3 programas de reestructuracion bajo este esqueni

En ¢l primero de cllos se tienen un monto de S 76,000 millones,  destinado

fundamentalmente 4 las empresas modianas 3 pequedas cuyo crédito sea inferior a los $

amas de

400.000 ¥ que observen viabilidad on e} modiano y larpo placo. T os prog
reestructuracion serin a plazo de 5 a 12 anos y hasta 7 ados doe gracia para el pago de caprtal,

sa que convenga los intermediitrios con sus clientes

documentados en UDEI'S mas [a

En ¢l segundo se busca apoyar a las empresas cuva deuda esta denominada on moneda

extranjera y para cllo se destinaron $ 3900 millones de dolares para reestructurar Jos

o de capitall a

créditos en UDI'S, a plazo de S 0 12 afdos ¥ hasta 7 anos de grracia para ¢l pa

en de intermediacion.

lo cual se cargara un marg,

Finalmente, se crea un programa de apoyo para deudores de créditos hipotecarios por un

monto $ 32,600 millones. aproximadamente al 35% de la cartera en este renglon. lLas



reestructuras se denominarian en UDES a plazos de 200 25 v 30 anos con tasas de 8% para

los montos menores a $ 200,000 y de 10%6 para saldos superiores

Conforme a la capracion en Unidades de Inverson se amplic L carntera de credito de los
bancos en esta modalidad podrd crecer. ¥ por tanto extenderse a otros sepmentos del

mercado.

Por otra parte. aan cuando ¢n su fase inicial de Ly tasa para los deudores, en términos reales
fuera clevada, como es ¢l caso actual, hay una ganancia por la reduccian de incertidumbre

sa de

asociada con la inflacion, sobre todo si despuds de una aceleracion amcial la

vala b,

variacion de Jos precios observa una tendene

En cl esquema de las UDI'S, se busca tener un espacio para recomponer para los tlyjos de

notable en los ingresos de las empresas en el ancdiano v

corto plaso y csperar una mejor

a dJde interés para Jos oréditos ey muy clevada en la

Largo plazo. Esto debido a que §a «
actualidad, se afecta notablemente la disponibifidad de los flujos de efectivos para dar

servicio a la deuda generando problemas de pago

PAGOS TOTALES DU LOS ESQUINMAS DE CREDITO

Entenmmos reales
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ar reestructuraciones de

Actualmenie se¢ ticne conocimicento de que ya se pucden soli
1rto financicro no hancarno coma es

deudas contraidas por una empresa con algan intermed
‘mpresas de Factoraje, Entidades de Fomento. Arrendador.

¢l caso de Uniones de crédito,

Casas de Bolsas, cte.

sas que scan viables dependerin de la

Los criterios  para calificar los proyectos de las cmpr

bancos cucntan con  criterios  presiamente

politica de cada banco sin embargo. los

establecidos. Fstos criterios se clusifican de acuerdo al riespo del crédito, en términos

generales existen 5 puntos de calificacion, €stos son:

2o mimmo, en donde se ticene la

1. Crédito de tipo A.- Este crédito tiene un grado de rie:

certeza de pago.
2. Crédito tipo B.- Este tipo dc crédito también tiene un riego minimo, sin cmbargo, los
pagos pucden sufrir alteraciones (pagos atrasados o pagos minimos a los previamente

establecidos) aun asi, el banco cuenta con una confiansa de pago.

3. Crédito tipo C.- Este crédito si tiene riesgo de pago. ¢n donde los pagos tendrian cicrto

retraso ¥ en algunas ocasiones no s¢ cubriria ¢l minimo estipulado, por lo cual Ia deuda

seria cubierta en ¢! mediano plazo.

4. Crédito tipo D.- Fn este caso los créditos son de alto riesgo, cn donde los pagos son

tardios ¥ ocasionales, y por lo tanto son cubicrtos ¢n el largo plazo.

S. Crdédito tipo E.- Son todos aquellos créditos incobrables ¥y que han rebasado el ambito

bancario para pasar al ambito juridico.

Es convenicnte scalar que los créditos tipo A. B y C, tendran la posibilidad de ser

reestructurados en UDI'S. En el caso dc los créditos tipo D y E. solo podran scr




reestructurados mediante este esguema, sin plazo de gracia y contando con la aprobacion de
on N

1a Comi

onal Bancaria y de Vatores

SITUACION DI 1.OS CREDITOS DECISTON DE REESITRUCTURA

Talificados con A, BBy C (Minuno, hajo y medio | Cualquicra de bos plazos de recstructura

nivel de riesgo)

Calificados  con D (Alo  riesgo  de  ~er| Plazos de S, 7 0 10 anos sin plazo de gt

incobrables).

Calificados con E Plasos de 5. 7 o 10 apos, s g

¥ ocon
autorizacion de la C.N BV

Nota'Los créditos sujetos

de reestructura seran los otorgiados en moncda nacional hastia ef 33 de diciembre de
1994,

SITUACION DE L.OS CREDITOS l DLECISION DE REESTRUCTURA

No han caido en cartera vencida a pesar del alza | Sin parantia adicional i fa empresa no pucde

dc tasas. otorparla
Monto hasta de $ 400,000

Con problecmas a partir de Diciembre *93, Con garantias suticienties para dar viabilidad at
crédito

Con problemas antes de Diciembre 94 Mayores requisitos

Dentro de los efcctos positivos para las empresas viables se encuentran:

- Liberan flujo de cfectivo en ¢l corto plavzo
- Reestructuran a largo plazo y a tasas reales.

- Hacen mas tangible la viabilidad de las empresas en el presente.

Sc pretende que se incorpare al sistema UDE'S a las operaciones mereantiles. con 1o que
podria cambiar de mancra importante la mancra tradicional de¢ pactar ¢l crédito comercial

dentro de la economia. Por cjemplo, una empresa como CIFRA que tiene pasivos (sin casto)



idicren indizar a las UDI'S

s importanic si aquéllos de

con proveedores, podria sufrir un revé
sus operaciones, con lo que terminaria Ta utihizacion de endeudamrento sin costo
3.3 CASO ESPECIFICO DE TARJETAS DE CREDITO

En la primera ctapa de operacion del esquema de Tas UDES solamente cran reestructuradeos
anos. Sin embargo, se hizo necesano un esfucrzo

los créditos tradicionales y créditos hipote

por parte de la banca para aliviar iy dificil situacion que seven boy en dia las emipresas v las

personas fisicas deudoras de ta banca.
L.a mayoria de Jos bancos han actuado con “pics de plomo™ luego de gue se puso en marcha
el Programa de Apoyo a los Deudores de la Banca (ADE), que evidencio la inviabilidad de

muchas empresas y el crecimiento acelerado de las carteras vencidas
& Qué pasa en el caso especifico de tarjesa de credito?

Se debe aclarar que hablar de tarjeta de crédito no se reficre exclusivamente a personas
fisicas, como cs comin hucerlo. Una persona fisica que tenga actividades empresanales
olicitar una o mas tarjetas de crédito a distintas instituciones de credito, siempre y

sta persona aun cuando su tarjets de crédito

pucde

cuando cwmplan con Jos requisitos minimos.
este a nombre suyo ¥ no de la razon o denominacion social de su empresa. puede realizar

operaciones cncaminadas a la obtencion de recursas para su negocio oblenendo asioun

financiamiecnto ¢xtra para st empresa aungue de manera indirecta

M economi

Dc esta mancra y siendo los tarjetahabientes mas afectados con la situa
predominante, debido al monto de sus deudas contraidas con la banca, ¢l gobiemo federal

puso en marcha un esquema de reestructurucion de adeudos bajo ¢l programa cconomico

presentado con ¢l nombre de ADD




Asi, los tarjctahabicntes que decidieran reestructurar sus adeudos con fa banca o podrian

hacer conforme a exquemas propios del banco o tradicionales, y a los programas de UDI'S
correspondicntes.

El Programa de¢ Apoyo a Deudores de la Banca, presentaba un plan en ¢l cual para

reestructurar adeudos de targetas de eréditos onicamente lo efectuaba bajo el esquema de
ubnrs.

De esta manera se incorporaba la reestructuracion de adeudos de tarjetas de orcdito al
esquema de las UDI'S.

El banco dio a conocer en el altimo estado de cuenta con corte a partir del primero de

scptiembre de 1995, el sialdo al cual se aplicaran los bencficios de tasa del Acuerdo.

Los beneficios se aplicarin sobre cada tarjeta de crédito del deudor

* Los deudores al corriente en sus  pagos obtuvieron los beneficios del ADE en forma
automditica, a partir del primero de Septicmbre de 1995 hasta el 30 de Septicmbre de 1996,

siempre ¥ cuando hayan mantenido la regularidad de sus pagos.

* Los deudores que tienen hasta tres mensualidades vencidas se mantuvicron al cormiente de
sus pagos a través de la capitalizacion de dichas mensualidades para que en forma
automatica recibicran los beneficios del ADE, sin que tuvieran que hacer tramite alguno,

s&lo manteniendo con regularidad sus pagos.
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Deudores gue no_estian al_corricnte en_sus pagos

is de tres mensualidades vencidas que nos estén en cartera Jitigi

* A los deudores con
(es aquél  que no ha sido notificado de una demanda cn s contra), debicron Hepar o un
acucrdo de reestructuracion via telefomca o a través de tos medios normales de cada banco

antes del 31 de Encro de 1996 para tener los bencficios del ADE

* Si se Hego al convento de reestructuracion antes del 30 de Scepticmbre. los beneficios del
1995 S se celebro el convenio de

ADE fueron a partir del primero de Septicmbre de
cion del ADE fucron a

reestructuracion después del 30 de Septicmbre de 1995, los bene

de la firma del convenio.

part

* A los deudores con mas de tres mensualidades vencidas que ostén en cartera litigiosa, la
banca les otorgo una teegua judicial en juicios civiles » mercantiles hasta el 21 de octubre de

banca no presentd nucvas demamdas v noorealizo embarpos

1995. to quicre decir que

Sec extendio on varias ocasiones la tregua judicial,

Sc debid suscribir Ia Canta de Intencion, que es un acucrdo de bucna voluntad ontre of

cliente y ¢! banco de legar a un Convenio de Reestructuracion antes del 31 de Enero de

1996, para poder gosar de los beneficios ded ADE

tructuracion antes del 30 de Septiembre de 1995 los

Si se Nego al Convenio de Re
beneficios del ADE fueron a partir del 1 de Septicmbre del miamo ano.

- 8i sc celebro el Convenio de Reestructuracion despucs del 30 de Septicmbre de 1995 Jos

beneficios del ADE fucron a partir de la firma del convenio.

Ic en ¢l banco a partir del 11 de Septicmbre de 1995,

- La Carna de Intencion estuvo dispor



Reduccidn de tasa de interés.

Tasa de interds anual del 38.5%6 mas 1V A sobre los primeros $ 5,000.00

Condonacidn de intercses Moratorios.

Se condonaron los intereses moratorios entendidndose como tales los adicionales a los
ordinarios registrados ¢n ¢l Gltimo estado de cucnta anterior a la finrma del Convenio de
Reestructuracion.

Saldo

La reduccion de tasa de interés prevista en el ADE se aplicéd a los primeros $ 5,000.00 del

saldo total del acreditado al corte del primero de Septiembre de 1995.

a; ticipados,

Sc pudo recalizar en cualquicr momento sin pena alguna.

est turacién.

Se pudiron hacer bajo los programas propios dec los bancos o bajo el programa para

tarjetahabicentes en UDI'S con plazo de 4 afos y una tasa de interés de UDI'S mas 15%.
Vigencia.
- Deudorces al corricnte: de Scptiembre de 1995 hasta Septicmbre de 1996,

B Deudores no al corriente de sus pagos: desde la fecha del Convenio de Reestructuracion
hasta Scptiecmbre de 1996.
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PAGOS MENSUALES MAXINMOS POR CADA MIL PESOS
PLAZO

Tasas 15% cn UDI'S 4 afos
27.83

wdos en pesos del mes

Los pagos mensuales o que sc refiere el cuadro anterior estan expre
inicial. Estas cantidades se actualizaran de acucrdo con la evolucion anterior del valor de las
UDI'S. Si el dcudor realiza puntualmente los citados pagos no quedara saldo a sus cargo al

final del plazo.

TASAS MAXIMA A APLICAR DURANTE LA VIGENCIA DI

SITUACION DE MONTO A LA TASA DE
LA DEUDA QUE SE APLICA INTERES ANUAL DESDE HASTA
LA TASA
Cartersa al Primeros $ 3R.5% + IVA Septicmbre 95 Septiembre *96
corriente 5.000.00
Carera en Primeros $ IR 5% + IVA Convenio de Scpticimbre |
cumplimicnto o 5,000.00 Reestructuracion “96. ‘
litigiosa '
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EJEMELO GRAFICO,
TARJETA DE CREDITO

Ejemplo con tasa promedio.

(Cada banco aphca s diferente)

Diferencia
= ~312700
bl
A
S ,_
A ¥
95
[INTERESES POR PAGAR ]

Para ingresar a acucrdo se debio firmar la Cana de Intencion (a partis del 11 de Septiembre
y hasta cl 31 de Encro) y llegar a un convenio de reestructuracion antes del 31 de Enero de
1996. L.a S.H.C.P. y la Asociacidon de Banqueros de México, (ABM).acordaron extender el
plazo hasta ¢l 30 de abril para poder realizar la reestructura de deudores en cartera vencidas
este beneficio (extension de la tregua judicial) fuce para quicnes hayan firmado su carta de

intension hasta ¢l 31 de Encro de 1996 =

® Fuente: Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV),
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CAPITULO 4
PROGRAMAS DE APOYO PARA DEUDORES DE LA BANCA

4.1 PROGRAMA DE APOYO A DEUDORES (ADE)

El dia 22 de Agosto de 1995 se anuncio fa firma de un convenio entre la Asociacidn

Mexicana de Bancos v la Secrctaria de Hacienda para iniciar un programa de apoyo a los

deudores de la banca.

De csta manera sc puso en marcha el acuerdo de Apoyo Inmediato para los Deudores de la

Banca (ADE)
E! objetivao del ADE  es que cl gobierno espera evitar que el monto de la Cartera morosa
pase a convertirse en Cartera vencida y luego a Cartera irsecuperable

do en cl Diario Oficial de la Federacion, por Jo que no

El acuerdo en ion no fue publi
tiene alcance y fuerza que lo haga obligatorio, se trata de un acuerdo administrativo en
resolucion unilateral que cn la doctrina constituye una
acto de naturaleza

sentido amplio es decir, “una
© un

decisién de caracter ejecutivo unipersonal. pluripersonal

reglamemaria™.

En el presente caso al no publicarse ¢} mencionado acuerdo en ¢l Diario Oficial de la
Federacidn, sino en los principales diarios y medios de comunicacion masiva. cstamos no
frente a una disposicion con la fucrza legal para ser protegida por las leyes y tribunales, sino

frente a una disposicidn de otra naturaleza
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Un esfucrzo de una sola vez v sin precedente, del Gobierno Federal y los bancos, para

brindar un apoyo a las personas fisicas y empresas deadoras de Ia banca en la dificil

situacién por la que atriaviesan,

Reconoce que:

1) Todos debemos responsabilizarnos de nuestras obligaciones.

2) Deben existir condiciones  lepales y  economicas apropiadas para el pago y

reestructuracion de las deudas

Todas las personas que tengan créditos bancarios en pesos o en UDI'S.

* Si esta al corriente.

Recibird los beneficios econdmicos del ADE. a partir del 1 de Septiembee de 1995, sin
necesidad de hacer tramites ni de acudir al banco. Siempre ¥ cuando se mantengan al
corriente de sus pagos,

* Si no esta al corriente.

Podra gozar de los beneficios del ADE, de manera voluntaria ¢ individual. mediante la firma

dec una Cana de Intencion con su bunco ¥ reestructurando su crédito.

* Cada caso se tratard cn particular.

Al hacer la rcestructuracion, se tomard en cucnta la situacion y condiciones de cada

acrcditado, ya que cada caso es diferente.
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Créditos bancarios que benefician el ADE.

* Tarjetas de Crédito.

* Créditn hipotecario.

* Crédito para bienes de consumo duradero y personales.

* Crédito a empresas de cualquier rama de la actividad econdnica como agropecuaria,

. comercial v de servcios: asi como aguellos descontados con la bunca de

industr
desarrollo ¥ los Fideicomisos de Fomento Feonomico del Gobierno Federal.

* Crédito Agropecuario

Los beneficios del ADE seran extensivos para los deudores de uniones de crédito,

as de fuctoraje financicro, de créditos que hayan sido

arrendadoras financicras ¥y empres

descontados con la banca a con los fideicomisos de fomento economico ya mencionados

cetones judiciales.

e  Se suspenderan todas las

niaron mas

A partir del 23 de Agosto y hasta el 31 s¢ Octubre de 1995, los bancos no pres
demandas, no realizaron nuevos embargos v suspendicron la cjecucion de  procesos

judiciales ya iniciados; salvo Jos necesarios para consen ar sus derechos,

s empresas cuya deuda total excedio los

tendio de manera peneralizada a Lo

La tregua no sc ¢

400 mil pcsos.



i Accin Judiciat & ]

- . S
Tecpua -
Jadicral CNU0U EE pars quicies
tittaren Carta Jde ntenaon
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G 3 « B
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* Se reinciaba la tregua pudicial o quicnes no haban firmade fa Cana de Intcncion | sin embargo ésta se

extendié hasta ¢l 3¢ de Ahnd del sipuiente afio
Comeo participar en ¢l ADE,

Se deben sepuir dos pasos:

1) Firmuar una Carta de Intencion

Quicnes no estan al corriente deberdin firmar esta Cana, a partir det 1l de Septicinbre. que
cstablece. exclusivamente, [a intencion del banco v del deador de negociar para llegar a un

Conrenio de Reestructuracion.

a Carta, la tregua se extendera

Para quienes finmmen

ra a la disposicion del pablico en todas las oficinas bancarias. a

La Carta de Intencion esta

partir del 11 de Scepticmbre.
2) Llcgar a un convenio de reestructuracion.

Se debera negociar con el banco para Hegar aon Convenio de Reestructuracion y asi disfrutar

de los beneficios del ADE.
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Una vez reestructurada Ja deuda. debera mantener la regularidad de sus pagos,

Beneficias

* Si no sc csta al corricnte y firma la Carta de Intencion. gozard de los beneficios del ADE

de manera retroac

n a partir de o

En los créditos reestructurados en UDES, los beneficios del ADFE operari

fecha de reestructura y por la duracion del contrato  La reestructuracion osta sujeta a fa

disponibilidad de UDI'S.

TJARJETA DE CREDITO

ada de

Los deudores de Tarjeta de crédito que hayan recibido una notificacion de pago deriv
un Coanvenio de

Carta de Intencion

una accion judicial, deberdan finmar |

Reestructuracion.

Agquellos que no estén al corriente de sus pagos » no hayan recibido esta nonficacion. podrin

acordar, por teléfono o por los medios dispuestos por cada banco, Ll reestructuracion de su

adeudo.

Les serdn condonados los intereses maoratorios que aparescan on ¢l estado de cuenta anterior

ala firma del convenio de reestructuracion o pago.

wdas, se les capitalizaran cstas

A los tarjetahabientes con hasta tres mensuafidades atro

mensualidades ¥ se les condonarin los intereses moratorios correspondientes a ellas.

Beneficias Adi

Condonacion de Intereses Moratorios.
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ol de los intereses adicionales o los

Para quicnes estan atrasados e¢n sus pagos. ¢l
»s, causados por atraso en sus pagos, quedard climinado al Hegar a un Convenio de

ordina

Reestructuracion.
No se exigen Garantias Adicionales.

No se exigirin garantias adicionales en créditos menores a los 400 mil pesos

Crit

Gastos de !
En ¢! caso de créditos hipotecarios y agropecuarios financia ¢l banco los gastos de registro y
notariales.

Sc debe aclarar que ¢l ADE no opera para nuevos créditos. Unicammente para los obtenidos
hasta ¢l 22 de Agosto de 1995,

CASO PRACTICO

Aniccedentes:
Una persona que hace uso de su tarjeta de crédito, mensualmente le Hega su es

cucnta. cn ¢ste caso, su saldo al corte es de $5,000. La 1asa de interds mensual que cobra el

ado de

banco es de 5.25%

En A s¢ muestra la cantidad que pagaria por ¢l Crédito, micentras quc en B, con una tasa de

interés mensual del 3.21% + IVA que mancja el ADEE, muestra ¢l pago que realizaria.
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5.25% - $ 262.50 A

3 5.000 X
Saldo Tasa mensual del banco Intcrés mensual antes del
ADE
$ 5,000 X 321 % - $ 160.50 B
Saldo Tasa measual ADE Interés mensual con ADE
A - 4] el $ 102.00 C

Ahorro en pesos
C 4 A X 100 = 3R.83 %
Porcentaje de aborro.
Tasa mensual ADE. Tarjeta de crédito 3.21% « IVA

De ésta manera el ADE esta diseflado dentro de un marco que permite buscar alternativas de

solucién a la situacién individual de todos los acreditados de 1a banca.

E! Gobiemo Fedcral avalo ¢l Programa de Apoyo Inmediato para Deudores de la Banca
{ADE). presentando ¢l mismo como una panacea, pero en realidad debemos responduernos
con sinceridad: ges tan buceno ¢l programa de ayuda como se presenta 2, ¢, no serd otra
solucién a medias a lus que somos tan afectos lo mexicanos 7

El gobicmo federal no ayuda a los deudores y sigue financiando a los bancos. Lo que es

peor. sigue presionando a los deudores para que reestructuren en UDE S| a pesar del fracaso

del esquema.

Primero fue una actitud intransigente, intolerante ¢ impertinente la que adoptaron los
sefjores banqueros con respecto a los deudores a esas instituciones; luego. a instancias de la
rebelion de los deudores a satisfacer las desorbitadas pretensiones de Jos mismos. obligaron
al gobierno a intervenir y a la creacion del Programa de Apoyo a Deudores (ADE), el cual
consideraba como uno de sus aspectos torales la tregua judicial para evitar Jos embargos v
desalojos de los insolventes. Desde su inicio dicho programa fue calificado como

insuficientc o parcial para resolver ¢l enorme problema que representaba el incumplimiento
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de las obligaciones ccondnuicas en un mercado financiero desquiciado y con una receesion

feroz ¢ implacable.

safucion a muchos deudores, los deja en una situacion inestable, sa

Aunque cl ADE da una
que cl pago de sus mensualidades seguird sicndo a pesar de todo, superior a los calculos que

rados

hicicron originalmente cuando contrataron el crédito. Lo anterior deja tunbicn mal po

muchos proyectos de inversion, cuya tasa de retormo no alcanzara a cubrir fos niveles de

nucvas tasas de interé

rnerado por una parte, por que el banco al cobrar capital

En tanto que ¢l conflicto legal, es g
mas intereses vencidos - mismos que tratan de capitalizar-, se convierte en un usurero ese s

el argumento de defensa del cliente, esto es, ¢l lucro excesivo de una de las panes.

El aumento de las tasas de interés a niveles de usura tiene un freno en la ley. Fsta no

¢l punto focal de Ta defensa

vo cn favor de una de las partes y este es

pcmmite el lucro exces
dc los particulares a menos que los deudores firmen las famosas cartas de intenaon que
permiten la capitalizacion de intereses. lo que los Neva a uncirse a una deuda que se

prolongara por afos y afos en tiecmpo ¥ espacio.

Asi pucs ¢l ADE cs, juridicamente hablando un refinanciomiento, ya que extiende plazos y

montos a pagar dcl crédito original.

Aceptar, firmar ¥ comprometerse a futuro y casi a ciegas a un refinanciamicento permitira a
los bancos ajustar cl capital que descen. incluso capitalizando intereses el usuario debera
confiar en cl buen corazon dc! banquero que los intereses vencidos (diferentes de los
moratorios ) no scran capitalizados, aqui csta la razon autentica de cartera vencida. Por cllo,
los dcudores deberidn tener mucho cuidado al firmar la reestructuracion de sus adeudos por

dio dc refi i os. acucrdos dc recstructuracion o cartas de intencion que les

permitan a los bancos ¢l poder capitalizar intereses vencidos. ya que en este sentido,
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ntidad que, tal ves, pucda ser ¢l

aumentan las deudas de Jos padticulares en el tiempo y 1o

verdadero motivo del Acucrdo de Apoyo Inmediato a los Deudores de Ja Banca,

Si un deudor reestructura su crédito pagari su determinado interés, pero si1ono o hace

también pagara ¢} mismo interds, en Jos plazos a pagar en UDI'S que van desde cuatro w 30

afos de plaro, realmente una deuda por los proxinios 30 anos o~ exvesiva, es dedir que

podremos heredar a nuestros descendientes deudas 3 ya no coma antes, un patrimonio

La reestructuracion en UDPS tiene el inconveniente que la deoda se calculs en una
inflacion anual moderada del 30%, pero si la inflacion sobre pasa esta cifra las deudas

resubtaran impagables de nueva cuenta, solo se habra dado un respiro que Hevara de nueso a

la nada. Asi pues, el ADE tiene fuallas estructurales muy fuertes ya gue on principto solo

beneficia a deudores pequeiios ¥y deja de lado a los grandes los que de un modo u otro

entraran ¢n litigio tarde o temprano con los bancos

mn Yy pregpuntar a qué se obliga
¥ preg 1 g

En ocasiones convienc detenetse antes de tomarse una decis
el deudor antes de firmar; existen casos en los que definitivamente los deudores seran

beneficiados

De cualquier mancra, el banco esta obligado a informar ¥ si no lo hace cabria presumir una

PCro €stos casos no son todos, asi que es conveniente saber a qué se oblipa.
cicrta mala fe por parte de los acreedores, entonces no serid conveniente finmar ¢l ADE

En resumen, st ose acepta ¢l refinanciamiento bancario, deben tenerse en cuenta los
siguientes elementos, analizarlos ¥ del examen que haga determinar o no la convenicncia de

solicitar y firmar ¢l refinanciamicnto:

& Cual fuc ¢) monto del capital original prestado ?

. & A qué tiempo se pacto el compromiso de pagarlo ?

1
2
3. ¢ Cuanto sc ha pagado de intereses y de capital, ya amortizado a la suerte principal ?
4. ¢ Cual serd ¢! monto del nuevao capital que debera pagar 2

S

¢ Cudl sera cl monto de los intereses que deberi pagar mensualmente ?
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anciamiento ?

6. ¢ Su capacidad de pago podra cubrir lis nuevas condiciones del ref

7. & Qué pasa si la inflacion aumenta mas del esperado 30%% anual 2
8. Con una inflacion mayor a la esperada por el Gobicro,  podria hacerse frente a

obligaciones financicras derivadas de UDITS 2

Asi pues, los paliativos que ha propucsto el gobicrno y La banca miediante UDEPS y o) ADE
ticnen como premisa principal para hacer factores de apoy oy alivio a deudores, ¢l control
real y cfectivo de influcion: de no Jograrse este punto las deudas de los ucaarios de a banca
aumentaran ¢n una espiral sin fin sy sin limates: de ahi que todo ol control de Ta economia

sola cartu, ¢l contral de Ta intlaciaon.

esic apoyadi 0 apostada a ung

Lo anterior significa que nucvamente saldria del bolsillo de los mexicanos, via impucestos el

dincro para subsidiar a los deudores. En o -as palabras, la parte sana de la economia,

a que pague los platos rotos de la parte enferma de

aquella gue no esta endeudada sera

ta Hlosofia es perversa,

cconomia

Ninguna persona entro a un banco a solicitar un préstamo para quedar al poco tiempo el

peligro de perder parte o la totahidad de su patrimonio. ni para finmar por una deuda, que se

convierte en una trampa para  ser heredada por gencraciones, ya gue  muchos

refinanciamicntos bancarios se finnaron para ser pagados a 30 afos, deudas cternas que se

heredaran de generacion a generacion, absurdo de nuestros dias sin lugar a dudas.

Es evidente que Ia suma de carteras vencidas a sido el producto de una serie de eguin ocadas
fuacion v ¢l aumento de fas

politicas econdomicas, entre las que. a mi juicio. destaca la dev

tasas de interés. factores que casi hunden a la cconomia nacional

En este sentido. no es con programas o acucrdos como se van i resolver ¢l problema de las

carteras vencidas, sino con apoyos que realmente beneficien al deudor, por que son recets

cascras que prolongaran lo débitos de los deudores El problema de Jos deudores no

s de reestructurd

S

ni nuevos progran

. ETA  TESIS ™MD ormE -
SALIR DE LA BISLIBTECA

resolverd con quitas de interese



Nada mas por pura curiosidad. por que no se ha aplicado, al problema financicro, unae
solucion financicra coman, admitir los costos. En cualquics pais civilizada, cuando
s de esta magnitud., los costos se admiten de inmediato. Cualquicra sabe

aparccen problema
ar el ticmpo, ¢l costo solo crece. Desde Marzo de T99S arpumentaron que

que si se deja pas
no se podian admitir los costos porque esto sigmficaria pagar con los depositos bancarios

los eréditos. Fs decir, se usaria el dinero de Jos ahorsadores, para financiar a los deudores

falso que se tuviera que utilizar e dinere de los ahotradores, se usaria del dinero de

Pero ¢

los bunqueros. Si la cartera venchda en Marzo de 1995 e de, digramos 2525 deld total de

activos, al menos 8%6 podria cubrirse con el dimnero de Tos socos ded banco Finalmente cllos

arricsgan su dinero en un negocio, y cuando uno arriesga sabe que pucde perder

cito de los programas de rescate bancarnio, sobre todo pura los

Prucba fehaciente del poco
acreditados, es no solo ¢] contingo surgimicnto de propucstas alternativas para resolver el

iente cmpuyje de las organizaciones de

problema de las carntecras vencidas, sino el to
alentarla, los progrramas gubcernamentales ADE v el

deudores en todo ¢l pais. Antes que de

fortalecieron la membresia vy la presencia de esas

de reestructuraciones en UDI,

organizacionces.

s de dendores tos bancos no podian ser la excepeion

En fin, ahora que Mdéxico es un pa

quisi¢ramos ver sioestos, al momento que les toque pagar. lo van o hacer tan facil »
diligentemente comao cllos esperaban gque uno lo hubicse hecho, al cobrarscele intereses
i ver también un programa de ayuda a los

O Serd gue acaso nos 1ocs

sobre los intere

banqucros.

Los programas de reestructuracion han fracasado por no tomar en cuenta la falta de
rentabilidad de las empresas. S6lo un programa que tome en cuenta estas variables tendra
posibilidades de resolver la problematica. Un programa debe contemplar la reactivacion

ccondmica y la proteccion de Ja planta productiva y ¢l empleo.
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Otro tema es si este es un conflicto nacional al preguntarnos que de s o gQue se trata e
ayudar o la industria dandale un respiro ¢ por ué todavia en este conflicto de insolvenceia ¢f

stado e suma el LV.A.?) En este sentido o correcto seria eliminar de inmediato ¢l cobro

tasas de interéds, que el gobicrno redujera Jos impuestos (el LV.A | el

del LV AL en

impuesto sobre nominas et ), los precios v tarifas de bicnes y servicios pablicos a aquella

a recibir beneficios fiscales por crear

parte sana y productiva de fa cconomia la que merec

s el costo del AD

empleos on lupar de que ahora les carpguen sobre sus espalc L pues lo que

ar u sus deudores lo dejara de invertis en seguridad pabhica (lo

gaste el gobicrno en resc
yue implicara un mcremento de la criminalidad v delincuencia), en intraestructuras (lo que

significara carrcteras en peor estado) y en creacion de cmpleos (yva se habla de un nuevo

recorte de burderatas y lac acion de proyectos de inversiony

El ADE no funciono porque no ataca ¢l problema de fondo, 1o que nos Heva al punto de

regreso.

bles de los

El problemua es complejo ¥ requert para su solucion sacrificios mis vis
banqueros, los que deberin tratar a fos deudores como lo que son: clientes de instituciones

financicras,

4.2 PROGRAMA DE APOYO CREDITICIO A LA PLANTA PRODUCTIVA
NACIONAL

Una vez que el congreso autorizo la operacion en Unidades de Inversion (UDI'S). ¢l

Gobicmo Federal, conjuntamente con la banca comercial, establecen un programa de apoyo

crediticio a empresas establecidas en el pais, ¢l Programa de Apoyo a la Planta Productiva

Nacional que comenzé a operar a partir de Abril de 1995,

Las principales caracteristicas de este programa son:




MONTO DEL PROGRAMA:
$ 76.000 millones que representan el 14% de la cartera de banca y mds quc Ia cartera

vencida a Diciembre de 1994,

MONTO DEL FONDEO:
$ 65.000 millones.

DISTRIBUCION:
A prorrata entre los bancos comerciales que tengan cartera de crédito considerando para cl
factor de distribucién: su capital ¥ reservas preventivas por calificacion de cartera de la

banca a Diciembre de 1994, mis las aplicaciones que ch cse e¢jercicio hubicren realizado.

con un limite miximo del 20% sobre la cartera total de cada banco. Anexo A,

REESTRUCTURACION:
Los créditos que participen ¢n el programa se reestructuraran en UDI'S.

I.a reestructura de créditos se hara a diferentes plazos de acuerdo a las necesidades

cas de cada acreditado dentro de alguna de las siguientes opciones:

especi
1) 12 afnos con 7 de gracia para ¢l pago de capital.

2) 10 aios con 4 de gracia para ¢! pago de capital.
3) 8 aios con 2 de gracia para el pago del capital.
4.5y 6) 10, 7 ¥ 5 aios sin plazo de gracia, respectivamente.

TASA DE INTERES:
Tasa real que convengan bancos y acreditados sobre ¢l valor del crédito en UDI'S.

COBRANZA Y RIESGO DE CREDITO:

Lo conserva la banca comercial.



MECANICA OPERATIVA GENIERAL:

1. Seleccion de cartera.- La banca comercial identificard los créditos otorgados en moneda
nacional antes de 1995 a las cmpresas viables, preferentemente a empresas medianas y
pequeiias, que tenicndo problemas serios de pago debido a la crisis macrocconomica que
atraviesa el pais (al menos 50% del total a reestructarar), scan viables al redocumentarles sus

ados,

operaciones en UDIES en los iénminos indi
Dichos créditos s¢ afectaran, sepim su plazo de reestructuracion.
Banca Comercial P Identifica y Reestructura =P Empresas

Limitaciones:
e No podran participar cn ¢l programa los créditos clasificados como incobrables, los

structuracionces sin

calificados D7 solamente se incluirin en las opciones 4, 5 y 6 (re

gracia).

* Los créditos relacionados estaran limitados a que conserven la misma proporcion que

tenian con respecto a la cartera total de cada banco al 31 de Diciembre de 1994,

2. Establccimicnto del fideicomiso.- Se establece un fideicomiso en cada plazo que sc

reestructure Ja cartera, al cual se les traspasara la cartera correspondicnte. con las siguientes

caracicristicas:

Fidecicomitente El bunco que genero la cartera objeto de la reestructuracion.
Fiduciaria.
Fidecicomisario El Gobierno Federal por cuanto a la recuperacion del crédito a

su favor y del diferencial ded fondeo (4%6 de tasa real versus tasa real SAR)
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stincion del Fideicomiso Al cubrirse los pa

vos del fideicomino, en su ¢

50, las
obligaciones con ¢f Fideicomisario, se extinguira ¢l Fideicomiso pasando al  Fideicomitente
los bienes renmuanentes que queden en ¢l Fideicomiso

Califi

acion Solo podran partici

cn ol programa los créditos
calificados en D7 v

viando sca claro que al quedar reestructurados o larpo plazo v

denominados en UDI'S, Lo empresa deudora teny

v o capacidad de generar los flujos

necesarios para servar el credito respective En cualquicer caso, éstos creditos salo podran

incluirse en las opalone:s

3.5y 0 tra

andose de los “E7 solo con la previia autotizacion de la
Comision Nacional Bancaria Cuando un banco reestructure un crédito

en ¢stas altimas
opciones, por estar cahticado como ™

o D7 debera hacer constar tal Circunstancia en el
contrato de feestructuracion respectiva

Creditos refacionados Sola participaran en la proporcion que represcentaban

sobre la cartera de credito total de cada banco al 31 de Diciembre de 1994

3.- Fondco del Fideicomiso - La cartera reestructurada se fondeard con 1a emision por parte

del fideicomiso de valores fiduciarios con las siguientes caracteristicas

Denominacion Los pas

vos s¢e emitiran en UDES
Plazos. l.os mismos de la

fiera reestructurada
Tasa UDI'S + 4%,

Adquiriente Gobicerno Federal

Los intereses que devenguen estos pasivos seran capitalizados mensualimcente y ¢l capital se
pagara al vencitmiento del ttulo

El Gobicrno Federal adquinra tales  pasivos

con recursos que la  propia banca le
proporcionara inviriendo en valores gubernamentales a plazo de S a 12 afos v tasa de
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CETES a 2B dias L intereses que devenguen  cstos  valores seran  capitalizados

mensualinente y cl capital se pagara al vencimiento dct titulo

Los montos y distribucion en plazos de los pasivos y valores gubernamentales a que se
reficren los dos parrafos anteriores, guardaran simetrias con relacion a los montos y plazos de

los créditos reestructurados

4. Fondeo del Gobierno Federal .- El Gobierno e¢mitira bonos que colocara entre los bancos
para financiar a los fideicomisos denominados en UDI'S En éste sentido, Jos bancos
sustituyen cartera reestructurada por Bonos Gubernamentales, Jos cuales no podran ser

enajenados o reportados

- Disminucién dec Cartera de Credito = Aumento Bonos Gubernamentales +

CARACTERISTICAS DE 1.LOS BONOS

Plazo: De 5 a 12 afos, correspondiendo al mismo plazo del fideic iso que fi ian
Tasa: Referida a CETES a 28 dias, con intcrés capitalizable

Restriccion: Estos bonos no podran enajenarse o reportarse

BANCA COMERCIAL

Cartcra reostructurada en UDIE'S
Bonos capitalizables

GOBIERNO FEDERAL

Valores Fiduciarios en UDI'S ' Bonos capitalizables
FIDEICOMISO
Caricra recsiruciurada cn UDI'S I Valores fiduciarios cn UDI'S
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HANCA
Proviviones  -11.,000

Cartcra 76,000
Bonos 63,000

GOBI RNO
l Banos 65,000

= T Valores fiducianos €n UDES 65,000

FIDEICOMISO
Valores fiduciarios en UDI'S 65,000

Cartera 76,000
Frovisiones 11,000

Riesgo de Crédito y de Fandeo Ricsgo de Tasas

CAPITALIZACION:

El indice dc capitalizacion de Jos bancos mejorird por la reduccién de la cartera crediticia;
sin cmbargo, dicha mcjoria no podrd ser utilizada para aumentar Jos activos de riesgo,
expandicndo el crédito.

Para cumplir lo anterior, el valor de la cantera de crédito dentro del Programa se capitalizard

al 8%a.

ACCESO AlL. PROGRAMA:
Podrin participar cn ¢l Programa los bancos que cumplan con lo siguiente:

Contar con un indice de capitalizacion del 8% al 31 de marzo de 1998,

CALIFICACION DE LA CARTERA:
Los bancos deberin hacer a partir de 1996 la calificacion trimestral de los activos de los

fideicomisos. sujetandose a reglas similares a fas de la calificacién de activos de balance,

mismas que scran dadas a conocer por la C.N.B.
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Si cl resultado de la calificacion arroja la necestdad  de provisiones adicionales  al
fidcicomiso, las mismas deberan constituirse de immediato por los bancos a través de

aporntaciones extraordinarias que realicen a los fideicomisos,

PROVISIONES:

Los créditos afectos en fidetcomiso contarin con una provision inicial del 15%. En ningidn

caso las provistones de cada fideicomiso scerian inferiores al 15% de la cartera afecta ol

mismo.

La banca provisionari adicionalmente el 1002 del margen financicro positive que obtenga

cada fidecicomiso y mantendra en ¢l fideicomiso las pagos de capital que reciba

Asimismo, deberd contarse con provisiones suficientes para cubrir los resultados de la
calificacién de la cartera y en su caso, las diferencias entre la tasa de fondeo del 426 y la tasa

real decl SAR.

INVERSION DE PROVISION

El 100% dc las provisiones iniciales (15%a0) de Tos fideicomisos se inverntirin en créditos
denominados en UDPS mas margen de  intermediacion, los cuiles también  seran

reestructurados en alguna de las opciones previstas.

La liquider del fideicomiso se invertird en instrumentos a cargo del Gobierno Federal

denominados en UDL'S a tasa del 4%6.

REDUCCION DE PROVISIONES:

Los bancos podrin rctirar trimestralmente de los fideicomisos, las provisiones excedentes,

sicmpre y cuando cl fideicomiso conserve una provision no inferior al 16.5%2 o a la que

arroje la calificaciéon de la cantera, Ia que resulte mayor, mas la cantidad necesaris para cubrir

al Gobierno Federal, en su caso, Ia diferencia positiva entre 1a tasa real del SAR vigente en

el periodo respectivo y el 4%6.
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Al retirarse las provisiones se prepagaria por igual cantidad tanto el pasivo del fideicomisa,

como los valores gubernamentales del programa, que se cncuentren on el activo de los

bancos.

o, al extinguirse ¢l

REGIMEN FISCAL:
La empresa deducind la tasa real y los bancos paga

n el ISR, ¢on su el

fideicomiso, con actualizacion.
1.a banca acumulara para efectos del ISR T comision fiduciaria y las provisiones excedentes

que. en su caso, retire de los fideicomisos. Asimismo, deducira lus provisiones adicionales

que aporte.
PREPAGOS:
Se aceptardn prepagos de las emipresas sin costo, los cudles incrementarin ¢l patrimonio del

fideicormiso.

COMISION FIDUCIARIA:
Las instituciones de crédito cargarin a cada fideicomiso una comision del 3% anual,

pagadera mensualmente, sobre saldos insolutos. Los clientes no pagarin comision alguna a
las instituciones de crédito.

REEMBOLSO DE GASTQS:

Las instituciones poadrin solicitar al cliente ¢l reembolso de gastos justificados que conlleve

la reestructuracion.

Estas crogaciones podran ser financiadas al cliente,

EMPRESAS PEQUENAS Y MEDIANAS:
Participaran en ¢l programa todas las empresas pequeias ¥y medianas que soliciten entrar ¥
sean viables, cuyo saldo de crédito sea inferior a $300.000. No sc exigiran garantias

adicionales a las ya otorgadas cuando la empresa no esté en condiciones de hacerlo.
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BANCARIAS:

INSTITUCIO

Su posicion financicra mejorariis debido a:
* Reduccion de los activos emproblemados,
* Liberacion parcial de reservas.

* Disminucion del riesgo de cartera vencida.

ivos del fondo, los bancos

De presentarse diferencios entre activos menos reservas v los po

adicionales al fideicomiso, por ¢l importe de las diferencias.

tendrian que hacer aportacione
Estos calculos se harian anvalmente.

En caso de haber pérdida, sera absorbida por los bancos durante 12 vigencia del fideicomiso.
Por ualtimo, sc establecera un mecanismo  para impulsar que Ia banca  transforme
gradualmente sus pasivos a UDI'S v pueda ofrecer oréditos adicionales denominados en ésta

unidad de cuenta.
Este programa coadyuvard a mejorar ba viabilidad de las instituciones de crédito.

EFECTOS DEIL. PROGRANMA:

Empresas Acreditadas.- Alivia la presion de liguidez al reducir los flujos que deberan cubrir

por el crédito, debido a:

* La reestructuracion de sus créditos a largo plazo.

* La recstructuracion en UDI'S cuyos pagos s¢ hacen a tasas reales.

* Aumenta la viabilidad de las empresas.

£.14



REDUCCION DE FLUIOS \
I,\dl\Yl’)K 1I1QUIDE 72 l

MAS PLAZO

TRATAMIENTO CONTABLE Y REVELACION:

caria establecera las reglas contables v de revelacion que

La Comision Noacional Ba

aplicarian al programa.

CONSIDERACIONES ADICIONALES:

* Se estan estudiando esquernas similares para Ia cartera hipotecaria de la banca comercial v

la cartera denominada en dolares.

* De igual mancra sc estin estudiando csquemas de este tipo para la Banca de Desarrollo

El Gobicmo Federal decidio destinar $ 76,000 millones para la reestructura de créditos de la

Banca Comercial, dicha cantidad representa un 14206 de la cartera total al 31 de Diciembre de

1994,

Saldo de cantera de la banca comercial, sin préstamos $ 464,154 millones

hipotecarios  (incluye la  descontuda con  bancos de
desarrollo) al 31-Dic.-94

Saldo de cartera vencida al 31-Dic.-94 $ 33,500 millones

Cartera vencida vs vigente 9.4%
Monto asignado en UDI'S $ 76,000 millones
16.4%

UDI'S vs cartera vigente

Datos proporcionados por ¢l Banco de México



ESTADO DE SITUACHON FINANCIERA
Al 31 de Dhciembre de 1995

(Cifras en miles de pesos)

ACTIVO
Caja » bancos $ 5O
Cucntas por cobrar 100
Pocumentos por cobrar 150
Inventarios ~30
$ 350
$ 5o
100
Maquinaria y equipo 200
Equipo de Transporte 150
Mucbles y enscres _loo
$ 600
OTRO ACTIVO
Gastos de instalacion $ 25
Dcudores diversos 23
330
$ 1000
PASIVO
Cuentas por pagar s 100
Daocumentos por pagar 100
Documentos por pagar en UDI'S 100
Acreedores $100
s 300

91



JdEle]

Acreedor hipotecario. $2350
$ 230
CAPITAL
Capital social 3250
Reservas de Capital so
utilidad del ejercicio _150
$430
$ 1000

Suma pasivo y capital

CUENTAS DE ORDEN
Pasivos documcntados en UIN'S

UDI'S documentadus

El estado de resultados de una cmpresa que tenga pasivos documentados en UDI'S, no

considera cucntas especiales para registrar movimientos en UDI'S.

En este estado financiero solo tendriin movimicnto las cuentas de gastos fimancieros,
intereses pagados ¥ otras, para cegastrar ] pago de algin interés que causen algunas
operaciones hechas en UVIDE'S, pero sin considerar un rubro especial

Cada banco tendri derecho a la proporeion que resulte de su capital ¢ reservas entre ¢l total
del sistema a la misma fecha; sin embargo, dicho monto no puede ser mayor al 20% de la

cartcra de cada banco al cierre del ¢jercicio.

Como se puede apreciar, los recursos que son utilizados son inferiores en $ 3,352 millones a

los $ 76,000 millones, debido a los candados que sc impusieron a la participacion individual.



-En ténminas simples, la banca creéd fideicomisos para cada plazo (de acuerdo a lo sedalado
anteriormente sobre reestructura de los créditos, en los que el fiduciario y el fideicomitente

serd cada banco, y el fideicomisario es ¢l Gobierno Federal.

La banca cntregd su cartera al fidcicomiso, el que fondea la cartera por medio de valores
fiduciarios que adquicre ¢l Gobicrno Federal. Posteriormente ¢l Gobierno emite bonos que

adquiere 1a banca, mismos que no pueden ser susceptibles de ser enajenados ni reportados.

Al final de éste procceso, ¢l Gobierno se queda con el riesgo de tasas de interés, mientras que
la banca solamente absorbera ¢l riesgo de crédito. Esto s, que el Gobiemo Federal otorga un
subsidio de manera indirecta para la banca al absorber ¢l riesgo de tasas de interés reflcjado

en la tasa variable (CETES 28 dias) que debe pagar por los bonos.

Dec los 76 mil millones de pesos destinados a 1a planta productiva sélo se han utilizado 3 mil

millones.

Hasta el mes de Junio de 1995 la cartera vencida ascendia a 96 mil millones de pesos y a

través de otros métodos los bancos han reestructurados cerca de 40 mil millones.

El ritmo de crecimicnto de la cartera vencida entre Abril y Mayo de 1995 fue del 9%.

E! saldo de la cartera vencida de la Banca Comercial al cierre del primer semestre de 1995,

fue de 96 millones de pesos y sc han reestructurado 41 mil 425 millones de pesos.

Decl primero de Encro al 21 de Julio de 1995 en millones de pesos.

Numero de créditos en Montos recestructurados Programa Avance
unt's
Planta productiva 2,635 $3.328 $ 76.000 4.4%
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importe estimado de_cartera susceptibles de negocine en UDE'S por Bango,

Banamex 17238 Confia 1,575 Capital 181
Bancomer 13.756 Promex 1.500 Industrial 137
Serfin 8,157 Probursa 1,412 Sureslc 134
Mexicano 3.837 Cremi*® 1.365 Intcrestatal 127
Inverlat 3.7 Banoro 1,357 Ranregio 69
Internacional 3,421 Inbursa 1.070 Mifel 54
Atlantico 2,886 Bancen 1.055 Prom. Nte. 36
Banpats 2.090 Obrero 552 Invex 2
Union~ 37005 Citibank 364 Bajio T2
Bancrecer 1.824 Oricnte 437 Fimsa 15
Banorte 1.783 Interacciones 246 Quadrum io

Fuenite: Estimacion del Departamento de Andlisis con datos de la CN.B.

* Datos a lunio de 1994, uluma cifra oficial disp desdc su inter

Para coadyuvar también en la superacion de esta problematica ¢l Fobaproa (Fondo Bancario
de Proteccion al Ahorro) a tomado ciertas medidas. Por una parte, a concedido crédito en
ddlares a bancos que en algunos casos no han logrudo la renovacién o sustitucion de
operaciones de captacion. De esta manera los bancos han sido apoyados para que. como
siecmpre lo han hecho, continden pagando puntualmente sus obligaciones. Se vspera que la

utilizacidn de estos créditos vaya desapareciendo conforme se normalice la situaciéon.

Por otra parte, Fobaproa ha establecido un progritma para mantener la capitalizacion de los

bancos conforme con la normativa vigente.

Se destaca la manera particular que estas medidas estdn destinadas a garantizar que los
depositantes y demds acreedores de bucna fe de los bancos no sufran perdida alguna con
motivo de sus inversiones en instituciones de crédito, como nunca las han sufrido desde que

el sistema bancario fue reorganizado después de la Revolucion. Incluso en caso en que sc
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perdio todo el capital de las instituciones de ¢rédito, como los recientes de Banco Unidn y

Banca Cremi, las obligaciones bancarnas han sido cubicrias puntualmente

Valores Honos
Fiducuanos

L. l Bonos ;,

Cancri Vatores Fiducranos
‘Provisioncs

DK LAS TRES ENTIDADES

La posibilidad de las instituciones bancarias derogar prestamos en la nueva unidad de cuenta
o convertir los vigentes en clla, estara en funcion del fondeo quc tengan en Unidades de

Inversion, el cual puede provenir de la captacion, o de los ceéditos que el Banco de México

les tienc concedidos

NERALES EN UDI'S

PROGRAMAS GG

ACREDITADOS MONTO (MILI.ONES $)
Créditos en dolares (5.900 millones a $ 6 U0) 35,400
Hipotecarios 31,200
Estados ¥y Municipios 17,400
Promotores de Vivienda 7,600
Subtotal 91,600
Programa de Apoyo a la Planta Productiva (moneda nacional) 76,000
Total 167,600



En adicion a lo anterior, si los bancos descaran aumentar ¢l muonto de os créditos va
4! con un crecimiento

reestructurados  serd Necesario que estos compensen el diference

yor cn depasitos en UDID'S. Ademis es importante sefalar gque la mayor parte

similar o ma
de los créditos otargados por la banca camercial sera reestructurado en unidades de cuenia

sin importar Quc estos scan Vigentes, vencidos o nuevos

4.3 OTROS PROGRAMAS DE APOYO

Ahora, a mas de un afo de que se pretendio paliar, si no es que posponer ¢l problema,

nucvamente s¢ han presentado planes de reestructuracion.

A ultimas fechas los departamentos de recuperacion  extrajudicial de las instituciones

s de hostigamiento y fastidio a los deudores,

bancarias, olvidiindose un poco de sus pricti

al ¢ intereses del adeudo de hasta 50% si se realizn el pago

estin ofreciendo quitas al capi
en una sola emision, del 30%6 si se liquida en tres pagos y del 30% si se realiza en seis

exhibiciones.

tas  nucvas  politicas de  recuperacion™  después de “analizar

Se han adoptado e
concicnzudamente™ el historial de crédito de los clientes, Hegando a la conclusion de que si

se ajusta ¢l adeudo a las condicrones previas en que fue contratado el adeudo, aquellos.

haciendo un sacrificio pueden regularizar sus obligaciones con los bancos.

Para ecsto tuvieron que esperar mas de 15 meses, ¥ ver como de mancera geométrica se han
» demas servicios

venido cancclando las cuentas de cheques, de ahorro, tarjetas de eredito

que presta la banca nacional para abrirjas en instituciones transnacionales.

jcren esta tactica a los casi scis millones de

No obstante. mientras los banqueros sug
deudorces, se presentan al Congreso de la Union iniciativas en las que se modifican al gusto
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*dito. el Cadipo de

el Cédigo de Comercio, ¢l Cadigo Civil. In Ley de Instituciones de Cr

Proccdimientos Civiles, y la Ley Geoeral de Tiwulos » Operaciones de Crédito

(ACDIR) entre

entantes de la Asamblea Ciedadana de Deudores de a Banc

Repre
propucsta de solucion al problema de las carteras vencidas, que constste en ¢l pago de ta

deuda a su valor real en plaso masimo de 15 anos

El deudor no paga la antlacion de los proximos afios, la paga el mcrcado de dinero, el

ales de anteres de 12%0 anualy el subsidio puberamental se

ahorrador obtence tasas

recupera ¥ ol deudor hace pagos decrecientes. entre otras puntos

abilidad de Ja propucsta abarca el total de 1a cartera venanda lis cual suma 260 mil

La

millones de poesos.

Hasta Junio de 1996 ¢l Fondo Bancario de Proteccion al Ahorro (Fobaproa) adquirié cartera

vencida por 50 ma! 781 millones de pesos, lo que contribuyo o reducir el indice de

morosidad ¢n el sistema hancanio.

Hasta finales de 1996 ¢l crecimiento de 1a cantera vencida tendio a estabilizarse. Tras ef
aumento de 7.83% entre Diciembre de 1995 a Marzo de 1996, ¢l incremento fue de solo

1.2%.

dud de las instituciones repulares se ubicd en 7.34%a, una reduccion

El indice de moro

marginal respecto al nivel registrada en Marzo pasado (7.37%6).

tre otros programas de aporo a dendores se encuentra el Hamado “alianza para Ia

vivienda™ que consiste en la reestructura en Unidades de Inversion de eréditos hipotecarios.
teniendo como atractivos el 30% de descuento al pagar puntsalmente las mensualidades
correspondicntes a 1996, descucentos programados a partir de 1996y hasta ¢l ado 2005,

10% de descuento & pagos anticipados hasta Mayo de 1999; no aumenta ¢f saldo en UDES.



ni tampoco aumenta ¢l plivo en UDI'S. Para conservar estos beneficios se debeni mantencer
el deudor al corricnte de sus pagos. Este programa invito a reestructurar antes del 30 de

Septiecmbre de 1996 para poder gozar de los beneficios que ofrece esta alianza,

Con la puesta en marcha del Acuerdo de Apoyo Financicro y Fomento a la Micro, Pequeda,
y Mediana Empresa (FOPYME), ¢l gobicrno federal complementa un esquema de apoyo a

diversos deudores de la banca iniciado en 1996,

La aplicacién del FOPYMLE beneficiara al 97.8% del total de los acreditados empresariales,
aproximadamente 369 mil. que ticnen créditos menores a 6 millones de pesos, lo que
represcnta un monto acumulado de 20.32% dc la cartera total de las empresas (527 mil

millones de pesos).

El acuerdo ofrece un apoyo integral a las empresas mencionadas al proveer altermativas
atractivas para ¢l pago y la reestructuracion de sus adeudos, asi como la canalizacion de
nuevos recursos para ascpurar la continuidad de sus actividades.

Asi, s¢ beneficia a las empresas deudoras de créditos de hasta 6 millones de pesos. que
hayan sido otorgados antes del 31 de Julio de 1996, aplicandose descuentos por los
primeros 2 millones de pesos de adeudo. £l acuerdo wendra plenos cfectos a partir del 1 de
Octubre de 1996, y sus beneficios seran retroactivos al 1 de Agosto de 1996 para aqucllos

deudores que s¢ encuentren al corricnte en sus pagos.
Los créditos empresariales que serian sujetos de este apoyo son:

a) Los otorgados directamente por la banca comercial y la de desarrollo.

b) Los otorgados por la banca comercial con recursos descontados con la banca de

desarrollo y los fideicomisos de fomento.
c) Los otorgados por intermediarios financieros no bancarios con recursos descontados con

la banca de desarrollo y los fideicomisos de fomento.
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Las deudores que s¢ mantuvicron al corricnte recibicron descucentos hasta de 30%% de sus

i se truto de créditos no revolventes. Esto fue austomance a partr del 1 de Octubre

pagos,
de 1996, con retroactividad al | de Agosto del mismo afo

En cambio, los deudores que no se encuentren al corriente de sus pagos podrin reestructurar

sus adcudos a partir de Octubre y hasta ¢l 31 de Frnero de 1997,y gozar de los beneficios

del

acuerdo a a partir de la fecha dereesttacturacion Dependiendo del tipo de credito. ¢l
alivio de los deudores se otorgara ya sea con descuentos ¢n los papos o subsidios en las

tasas dec interés. Cabe mencionar que los beneficios se conservaran siempre vy coando se

mantengan al corrientc cn sus pagos

Un bencficio adicional es que se condonaran la sobretasa moratoria a clientes que

recstructiuren o s¢ pongan al corriente dentro del plazo mencionado

ares de los Estados

El acucrdo prevé créditos empresariales denominados en pesos, en daé;
Unidos de América o en UUDI, cuyo saldos, como ya se muencond, sean de hasta 6 millones

de pesos y que hayan sido otorgados antes del 31 de Julio de 1996

Para los deudores cuyos créditos scan lineas revolventes en las que se pague., por Jo menos

intereses con periodicidad anual, el acuerdo contemnplie subsidios en las tasas de interés con

guicnte

las caracteristicas
a) Beneficio a través de una disminucion en la tasa de interés que paga el acreditado.

b) La disminucion se aplicara con base en ¢l descuento que corresponda al monto del
adcudo.

¢) Por un periodo de 2 afos a pantir del 1 de Octubre de 1996

Finalmente, la banca se compromete a otorgar nuevos financiamicntos a las empresas

micro, pequedas y medianas con yventas netas de hasta 50 millones de pesos en el cjercicio

inmediato anterior, que scan sujetos de erédito.
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Estos nuevos créditos seran por 13 mil millones de pesos y representaran flujos netos de
recursos con las activ

des productivas de fa micro, pequesia y mediana empresas. Dichos

recursos frescos se mantendran por 1o menos durante 3 afos en téeminos reales

Por su pante, Ia banca de desarrollo continuara aplicando los programas de apoyo a la micro,

pequeiia y mediana empresas, como parte de la estrategia de r

ctivacion de la economia ya
que su desempefo se volverd mas intenso en los meses subsccuentes a Jos primeros
resultados del FOPYME,

La integridad de la planta productiva nacional y la proteccion del ahorro de los mexicanos

conforman dos de los aspectos centrales en las prioridades de la actual administracion.




ANEXO A,

Monto del Programa 76,000

MONTO DE CARTERA

CARTERA TOTAL

% DE CARTERA EN EL
PROGRANA

EN EL PROGRAMA

BANCO MENOS
REDESCUENTOS
Banamex 101.575 1767 17.6349
Bancomer 101 791 1427 13522
Scrfin 70.229 1230 8.637
Comermex 33.880 11.77 3988
Intcrnacional 24.805 14.61 3.624
Mexicano 30.338 1329 4.032
Atlantico 19.136 15.02 2.874
Union 8,399 2000 1.700
Probursa 13.048 11.06 1,432
Cremi 10.930 20.00 2.186
Centro B.970 1219 o093
Promex 10.242 14.33 1.378
Merc. Norte 17.039 1056 1.700
Confia 16.695 993 1 660
Banoro 9.490 14.62 1.387
Banpais 20,342 10.69 2184
Bancrecer 17.193 1093 1.881
Orienic 3.26 13.08 427
Obrero 2759 20.00 s82
Citibank 2.321 20.00 463
Interestatal 636 20.00 127
Interacciones 1.229 2000 246
Inbursa 5,352 2000 1.070
Capital 907 20.00 181
Industrial 1,385 9.85 136




CARTERA TOTAL % DL CARTERA EN EL. MONTO DECARITERA
BANCO MERNOS PROGRAMA EN L1, PROGRAMA
REDESCUENTOS
Prom. Norte 180 20.00 16
Mifel 268 20.00 54
Invex [RE 3 20.00 24
Sureste 630 19.05 130
Banrcgio 343 20.00 69
Del Bajio 108 20.00 22
Quadrum s1 20.00 10
Fimsa 77 20.00 15
= Cifras cn millones de pesos con datos a Diciembre de 1994, no incluye a bancos internacionales debido a gue

a csa fccha no tenjan cartera credinicia,
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CAPITULO S
INVERSIONES EN UDI'S

5.1 PROCEDIMIENTOS DE INVERSION

El pablico inversionista representa el sector demandante o adquiriente de instrumentos de
inversion. Este factor constituye una picza fundamental, porque sus recursos contribuyen al
financiamicnto de las empresas y por consecuencia al desarrollo econdmico del pais.

El principio de todo proceso de inversion debe empezar por determinar a donde van a parar
los ingresos y cudnto es on realidad lo que se ticne disponible para invertir, y agn mas,
saber si ya es posible ser inversionista.

Las empresas muestran ¢! camino. FEllas saben con pgran exactitud y sin importar la
complcjidad del negocio, cuanto tienen en realidad y cuanto deben. Para cllo utilizan el
Balance General.,

No basta con esto. sin embargo. Es conveniente que se sepa de donde provienen sus
ingresos y cudles son los gastos.

Una vez determinado los ingresos y Jos pagos y gastos, se podri tomar la determinacion de
ahorras o invertir.

Sec ticne quc tomar cn cuenta que la inversion es solamente una parte de la labor que

representa la bucna administracioén de las finanzas empresariales.
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Inventir ¢s realmente importante, ya que implica hacer algo en cl presente con la mira de
obtener utilidades en el futuro. Ahora, ya es importante saber donde se cencucentra la

cias a sus balance general y a su relacion de ingresos v pastos. Hay que

CIMPresa gra

empezar ahora ¥ por el principio

Disponer de una base que permita en realidad que ol sobrante sea eso, sobrante v no dincro
presente y futura,

sustraido de otros conceptos importantes para una estabilidad cconomi

Es
proteja y resguarde el patrimonio de la empresa. Fs ne

importante que si se piensa invertir, se clabore un adecuado plan para seguridad, que
sario tener una hase solida antes de

empezar i levantar un patrimonio con inversiones inteligentes

Las empresas, bien pucden considerarse como uno de los mecanismos mas perfectos de
administracion  y produccion de la riguerss, inventadas por ¢l hombre. Pucden ser
propietarias, pedir dinero prestado, firmar contratos ¥y actuar como  demandante  y

demandada.

No obstante, la cxperiencia de miles de inversionistas ¥ estudios realizados por expertos.
indican que una inversion ticne necesariamente  cualesquicra de los tres  siguientes

objetivos: Crecimiento, Rendimiento y Scpuridad.

NTO.

CRECINI

Incrementar el capital con ¢l paso de tiecmpo. Si una empresa es joven » le espera aun

muchos afos de trabajo productivo, bien puede darse el lujo de correr algin riesgo con la

esperanza de que ése riesgo le permita un mayor crecimicnto en sus inversione

Una empresa joven que puede esperar un aumento on su capacidad productiva en los

préximos aufios, por lo regular no debe estar satisfecho con los ahorros estdticos. Las

industrias nuevas, las gerencias agresivas abundan.



i o buscar

Sin embargo, no cs $6lo la juventud Jo que deben impulsar a un inversionis

as actuales no

crecimicnto como objetivo. Cualquier empresa que debido a sus entrad

dependa del producto de sus inversiones parag vivie ¥ quicra tomarse ticmpo de correr

riesgo, es lo suficientemente joven para hacer que ¢l crecimiento sca ¢l objetivo primordial
de sus inversioncs.

RENDIMIENTO.

Otro de los objetivos de una inversion y  pencralmente buscado por cualquier  ente

ccondmico y cuva finalidad yva no reside tanto en aumentar ¢l capital invertido, como en

obtcner de ¢l los rendimientos adecuados ¥y oportunos que les penmitan satisfacer sus

necesidades.

Se puede decir que el rendimiento es la culminacion de toda una labor dedicada a
incrementar el capital. Generalimente,  quicnes  buscan  rendimicnto  como  objetivo

primordial de sus inversiones onentan sus recursos a crppresas con bastantes anos de

ddendos no es1a orientada tanto a capitalizacion y si a

fundadas, cuya politica de di

distribuir utilidades cada afo.

SEGURIDAD.

El que sec busquce ésta como esencia, obliga a realizar un plan de inversiones., E
inversionista debe estar consciente de la imposibilidad de obtencr ¢ maximo crecimiento,

con ¢l riesgo minimo y una scguridad absoluta.

Generalmente en todos los planes de inversiones se prefiere uno de los tres objetivos sobre

los otros dos.

Una vez fijada la cantidad que se¢ puede invertir v los objetivos que pretende con esa

inversion, es necesario investigar antes las diferentes opciones de inversion. tomando en



cuenta que todo depende de las necesidades y del 1ipo de anversion que se adapte a fas

posibilidades de la empresa. haciendo un andlisis minucioso de cada una de ellas

considerando  los  puntos  anteriores iempre mantenicndo  y  procurando ¢l mancjo

apropiado de los recursos

Luego de esto, ain resta vigilar constantementc Jo que ocurme Con ose ramo, esi Cmpres:

ar preparado » enterado de cualquier decision de polit

a debe oy

ese valor. El inversionis
cecondémica o laboral, o de la propia gerencia de ta empresa. o de las condiciones internas

del mercado, que pongan en pelipro ¢l futuro de suinsersion

Por otra parte, ¥ dentro de este marco de inversiones, alli estan las VDS v hay inversiones

San inversiones que e permaten al ahorrador obtener un

en estas unidades de cuen

rendimicnto real, s decir, un rendimiento superitor a la tasa de intlacion

Este tipo de inversion tiene un mercado objetivo de personas fisicas v morales con interés
de invertir a mediano y largo plaze con necesidades de hquidez on un instrumento de

cobertura contra la inflacion

s que componen Lo banca multiple en México,

Una gran cantidad de instituciones bancart

ntes como ¢s ¢l caso de Banamex. Bancomer o Bital

ofrecen este tipo de inversion a sus ¢fi

por mencionar algunos.

0 a la inversion en UDIEP'S, en cualquier institucion bancaria es

Para poder tener ac

necesario que al hacer la apertura de una inversion se presenten los sipuientes requisitos:

* Identiticacion oficial vigente del representante legal de la empresa.
* Acta constitutiva de fa empresa

* R.F.C. de ta empre:




El siguicnte paso, despuds de presentar 1os requisitos pecesarios para aperturar la cuenta, os
el acuerdo entre ¢l clicnte (representante legal) ¥ el cjecutive de cucnta de la institucion
bancaria, en las condiciones bajo las cuales se Hevarda o cabo ¢l contrato de inversion entre

empresa y banco.

Condictones coma: monto de invenion, tipo de producto o alternativas de inversion en

UDI'S, plazos, cte.

A modo de cjemplo, se presentan algunos de los servicios que ofrecen algunas instituciones

bancarias como Banamex, Bancomer y Bital cn inversiones en UDD'S.
INSTRUMENTO:
Pagaré en UDI'S (Deposito a plazo fijo con tusa de inferés fija y pago

Banamex

¥y Bital

de intereses al vencimiento).
Certificado de Deposito (Es un depasito a plazo fijo con tasa de
en UDI'S. interds fijo » pago de intereses mensuales).

Solo ofrece pagards.

Los tres ofrecen 91,182,371.560 y 720 dias.

MONTO MINIMO:
Bapamex 2,000 UDI’S o su equivalente ¢n pesos.
Bancomer

ital

10,000 UDI'S o su cquivalente cn pesos.
1.800 UDI’S o su cquivalente en pesos.
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TASA DE INTER!

Se establece de acuerdo al monto y plaze de inversion y permancce fija durante todo ¢l

plazo.

Cabe mencionar que cada banco tiene su forma de procedimiento y forma Jde operar, por
ello se¢ pueden encontrar diferencias en al mancra de ofrecer los productos de inversion en

uUDI'S.

Pero los aspectos antes mencionados los mancjon pencralmente todas las instituciones

bancarias cn México.

Una vez que ¢l cliente ¥ el cjecutivo de cuenta hayan acordado las condiciones para la

apertura de la inversion ¥ explicado el funcionamiento del producto, ¢l representante legal
de la empresa (cliente) finmara e] contrato de inversion en UDID'S mismo que exigird una

copia original del mismo que lo acredite como inversionista

Este procedimicnto de inversion no es nada innovador, s como Mevar a cabo una apertu-a

de cucnta cn una institucion bancaria como tas que normalmente una persona fisica realiza.
TIPS PARA LA VENTA DE INVERSIONES EN UDI'S.

* Nunca vender UDI'S referenciados a una tasa nominal esperada.

* Resaltar al cliente que siempre recibe un rendimicnto real positivo.

* El impacto inflacionario se encuentra reflejado en el valor de la UDI, por eso ¢l dinero no

pierde el valor.
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sSTRUMENTOS DE

5.2 ANALISIS COMPARATIVO CON OTROS

INVERSION

La incertidumbre econémica bajo Ia cual ha vivido nucstro pais aumenta ef namero de las

interrogantes a cerca de la mejor opcion en la que las inversiones de capital no se vaporicen

a causa de la inflacion o las devaluaciones monetarias

Los inversionistas buscan por todos los medias, oplimizar sus recursos ccondmicos, y mas
aiun cuando los mercados objetivos estan mas competidos que nunca, y buscan, por sobre

todo, aquellas posibilidades que e ofrezcan cierta flexibilidad financicra

Millones y millones de personas trabajan durante toda su vida y al final se encuentran
incapacitadas para satisfacer por si mismas sus necesidades c¢condmicas para ¢l buen
desarrollo de su empresa Y de esto no tiene la culpa la inflacion, ni el gobicerno, ni la
competencia l.o GUnico que sucede ¢s que no obstante un duro trabajo de 40 o nas horas

semanales, son en realidad pocos los que emplean dos horas de su tiempo de vers en cuando
para meditar seriamente lo que deben hacer con su dinero

La inversion es un negocio serio y esto no obstante que, algunas inversiones, se ha dicho que
es un juego

Y no es cuestion de acudir a la Bolsa y empezar a comprar acciones, Cetes, Petrobonos u

obligaciones En realidad, la clave del éxito en la administracion del dinero res

plancacion inteligente y cuidadosa
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DECALOGO DEL BUEN INVERSIONISTA

1. Elabora sus plancs de inversion y tiene bicn claros los objetis os que persiguen

ta consciente de que el plazo es fa clave para el éxito de su inverson

ticmpo que conoge las ven

HI. Sabe » aswmce ¢l riesgo de una inversion, al mismo
desventajas.

istrumento que no haya estudiado cuidadosamente y jusgado de

IV. No inviefte nunca on ningian

acucrdo a sus objetivos.

iente para tomar decisiones.

V. Revisa regularmente sus inversiones y tiene la flexibilidad suf

VI. Recuerda constantemente que los hechos y no los tips, los presentimientos o las emociones, son

la unica basc firme para actuar.

VII. Estudia constantemenic loy factares econdmicos. politicos ¥ sociales que pucden afectar sus

cartera de inversiones », en un momento dado, decidirlo a tomar un rumba diferente

VI Ha escogido con cuidado ¥y confia ¢n su ascsor de inveniones tanto o mias gue en su médico
1a su salud cconamica y con ella, su estado

aquél +

personal, pucs si éste cuida su salud fisica

emocional.

IX. Reconoce sus errores y sabe cuindo fue afectado por una mala decision propia » cuiando por

una circunstancia propia de toda inversion.

wa, et largo plazo al

X. Preficre la prudencia a la audacia: 1a inversion permanente a la especulac

crecimiento momentinco.



Pcro tampoco es posible que el dinero se mancje prudentemente si no se sabe a donde van a

parar los ingresos de la empresa y cuanto es en realidad lo que se tiene disponible para

invertir

Asi que si la inversion no cs un jucgo, es importante empezar desde el principio Saber

cuanto sec tiene, donde esta, cuanto se gana, en qué se gasta y que disponibilidad hay para

ahorrar o invertir

Sin embargo, no faltan quienes consideran que ya sabiendo cual es el disponible para ahorrar
o invertir, el prohlema esta resuclto, Empieszan a tomar decisiones wrreflexivas, a buscar la
multiplicacion de el dinero de la noche a la madana. ya sea a través dc billetes de loteria, de

pronosticos deportivos, de conscjos del primo, o de seguir lo que se conoce en la inversion,

como recetas de cocina. Es decir, encucntran formulas magicas, exitosas para otros, en la

creencia de que, * si resultaron con ellos por qué no van a resultar conmigo’

Hay un asunto importante que debe tomarse en cuenta “para que seca inteligente y prudente

un programa dc inversiones tiene que ser hecho a la medida de la empresa ya que mas que

cualquiera otra fase de su vida, reflejara sus ambiciones, su vision y su habilidad para shorrar

y multiplicar su dinero™

Es necesario tener un base solida antes de empezar a levantar un patrimonio con inversiones

inteligentes

El duefio y negocio arriesga su dincro ¢n una empresa de la que saldra bien o mal librado,
segun su habilidad para adiministrarla y obtener utilidades Diariamente tiene quc actuar con
buen juicio. En este caso, el éxito o fracaso de una inversion, ¢l que obtenga rendimientos
altos o bajos. depende directa y inicamente de la forma como el duciio de esta empresa

tome las decisiones



El inversionista no toma ninguna decision que afecta, favorablemente o destavorablemente
ala empresa

Pa

3 cllo. el inversionista ticne o DIVERSIFICACION, que consiste en seleccionar

difetentes valoses en tal forma que unos le ofrezcan erecimiento. micntras otros le dan

rendimicento y otros seguridad.

natural que en un solo plan de inversiones, se trate de combinar Jos tres factores ¥

destinar una parte de los recursos a cada uno de los obgetivos antes mencionados,

La formula, sin embargo, no ¢s tan simple. No basta con adquiris valores diferentes para
que una cartera osté divensiticada Se requicre un conocimicnto profundao de Las cualidades

de cada instrumento de invension » deb momento especifico en gue se requicre invertir,

El mcjor conscjo para lograr la diversificacion, consiste en asistir con un analista financiero

de confiansa » hacerle saber claramente los objetivos de inversion  El podra entonces
cstructurar una carera que osté de acuerdo con las necesidades

Con ¢l objeto de proponer nuey os caminas de inversion. y lograr vias mas favorables para
invertir, han sido ereadas diversos instrumentos financicros. ¢ inclusive empresas, que
constituven una alternativa para empresarios y publico on generat al ofrecer mayares

beneficios y menores requisitos de mgreso mediante sus sistemnas de inyersion

Una de las figuras financieras mas antiguas ded mundo, cuyo origen se remaonta a la época

feudal, son tas cajas de ahorro

Actualmente en paises como

spafia e Italia, las cajas de ahorro mancjan mas del 50% del

mercado financicro y son las responsables de un importante indicador macrocconémico. en

una cconomia sana: ¢l ahorro interno.

‘n Mexico. las cajas de ahorro se interesan en captar
hasta la minima capacidad de ahorro de las clases mas bajas (Ia mayoria del pa

) y por lo



tanto mancjan montos bajisimos, ofreciendo intereses muy cercanos o las tasas reales del

mercado.

Las cajas de ahorro superan cualquicr rendimiento que ofrezcan los bancos al pequeno
ahorrador o inversionista, pero picrden ante la teenologia, fa mayor gama de productos y el
mejor servicio de [a banca, siempre mis funcional en las civdades modernas

El mercado de dincro, en general es un mercado de mayorco de valores de bajo riesgo. alta
liquides y a corto plazo, v 1o configuran instrumentos que s¢ conceptian Como pasivos o

como deuda por parte de quien los cmite. de mancra que, los valores que usualmente

podrian scr objeto de negociacion en este mercado son:

- Cenificados de Tesoreria.

- Papel comercial.

- Accptaciones bancarias.

- Centificados de Deposito bancario

- Pagarés con Rendimiento liquidable al vencimiento.

Se padria enumerar una gran lista de instrumentos de inversion, pero en realidad no tendria

valor hacerlo, ya que como s¢ dijo anteriormente la valoracion de los activos financicros y

las expectativas de inversion de una empresa, dentro del riesgo que supone toda inversio

influyen factores que pucden ser buenos para el inversionista. o malos para la empresa,
Elegir una inversion adecuada. productiva ¥ que dé un valor que satisfaga las necesidades

particularcs dc la empresa, s el objetive primordial que una empresa debe de tener al

momento de decidir invertir en algin instrumento de inversion.
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nt UNA INVERSION CON. LOS DIFERENIES

PLANTEAMIENTO
INSTRUMENTOS,

PAGARE CON RENDIMIENTO LIQUIDABLE AL VENCIMIENTO.

Inversion de bajo riesgo, dado que estin garantizadas por la propia institucion de crédito

quc jos cmite.
Un cliente (persona moral) desea invertir $ S00,000 ¢n un pagaré a 182 dias.

a) Tasa aplicable al periodo de inversion.
Dec acuerdo a la tasa de interés bancaria, la tasa bruta aplicable es de 23%. Por lo 1anto, la

tasa aplicable al periodo de 182 dias es:
i"= 17360 (T)
i'= 23/360 (182)

i'=11.62

b) Intereses al vencimiento del Pagaré.
El monto de los intereses que obtendra ¢l clicnte al vencimiento del Pagaré sc obtience

aplicando la férmula para interés simple:
1= (P) (i’/100)

I= 500.000 (11.62/100)
1= $ 58,100

Eil monto de los intereses obtenidos por la inversion seri de $ 58,100, los cuales cequivalen a

un rendimiento anualizado del 23% , y quc cl cliente podra retirar junto con el capital

invertido ($ 500,000) al término del plazo de inversion.
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DEPOSITO A PLLAZO }F1JO.

Un clicnte (persona moral) desca invertir $ 500 mil pesos en un Cede. Se asume que cl

cliente no efectuara retiro de intereses cada mes, sino que ¢stos seran reinvertidos,

a) Tasi aplicable al periodo de inversion.
De acuerdo a la tasa de interés bancaria la tasa bruta aplicable es de 21%. Por o anto la

tasa mensual aplicable para el periodo de 189 dias:

it U2
it =212
i=1.75%

b) Monto que recibirs el cliente al vencimicento.
El monto del capital mas los intercses que obtendra el clicnte al vencimiento del Cede se

obticne aplicando la formula para interés compuesto:
Mn= (P(1 +i)™)
Mn- 500,000 ((1-+ .0175)")
Mn=$ 554,851.05

El monto del capital mas los intereses que recibira el cliente por la inversion scra de §

554.851.05, quc equivalen a un rendimicnto anualizado del 21%s.

CETES (SIN CUPON).

Un cliente desea invertir $ 500,000 a 7 dias a una tasa de rendimicnto conocida. El banco le
ofrece un reporto a 7 dias mediante el cual le vende Cetes de una emision de 182 dias a la
El premio (tasa de

que le restan 175 dias por vencer a un descucento de 13.30%.

rendimiento, r) es de 15%.

El riesgo de inversion es cero. ya que se cucnta con la garantia del Gobierno Federal.



a) Precio
P = VN(I - d17360)

P =10.00(1 - .1330*175/360)
P - $9.353 por cada Cete

b) Numcro de Cetes comprados.
500.,000/9.353 - 53 458 Cetes.

c) Importe de ta compra de Cetes al inversionista al término ded reporto.
Importe de Cetes S3.458°9.353 - 499.992.67 +
diferencia en efectivo 500.000.00 - 99992 Q2 - 7.33 = 500,000.00
importe en premio 499,992 . 67°.15%(7/360) - 1,.458.27

importe total $ 501,458.27

d) Rendimiento sobre la inversion (comprobacion).
r=(501,458.27 - 500,000.00)/500,000 (360/7)

r—=15%

CERTIFICADO DE DEPOSITO EN UDI'S A TASA REAL FUA.

$ 1.00
$ 300.000.00
90 dias.
4 de Abril de 1995,

Valor de la UDI en la fecha de apertura
Monto de la inversion

Plazo

Fecha de apertura

Fecha de vencimiento
Pago de intereses
Tasa de interés real anual

Tasa nominal anual

3 de Julio de 1995,
cada 30 dias.

4%a.

70.98%6.
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S.3 LA INFLACION COMO FACTOR REDITUABLE EN INVERSIONES

De los indicadores cconomicos muis frecuentemente utilizados, el relativo a la inflacion
continta siendo la Have que abre la pucrta de la plancacion cstratégica para toda cmpresa.
Es y ha sido clemento clave para ¢l tipo de cambio peso-délar, las tasas de interés, ¢l
incremento o freno de las exportaciones y, en general, para la estabilizacion de la cconomia
y las expectativas de crecimicento. Ademas, hoy en dia el crecimicnto de la inflacion

determina el valor de las nucvas UDI'S.

Hay que recordar que existen 3 tipos de inflacion. Una de cllas se genera cuando [os agentes
econémicos compran ¢n exceso, s¢ Hama inflacion de demanda. El segundo tipo es cl
resultado de. presiones sobre los costos de produccion y por esto se lama inflacion de
oferta. El tereer tipo resulta de estos dos y es simplemente la dinimica propia del proceso.
es {a inflacién inercial. Reducir esta Gltimo tipo de inflacion requicre de la consertacion.

pero a cambio permite seguir creciendo mientras se acaba con ¢lla

La inflacion dc oferta y la inflacién de demanda son muy dificiles de reducir. L inflacion
de demanda, pucde reducirse si la gente deja de comprar. Por esto ¢l Gobierno reduce su
gasto para reducir la inflacidn. pero tambidn reduce el dincro ¢n circulacion, por que si la

gente no tiene dincro, no podri comprar. y con esto también se reduce la inflacion de ofena.



Por tanto. puesto que uno de los mayores problemas ocasionados por la inflacion ¢s que los

precios ascienden, no lo es 1anto como lo hagan a una velocidad dificil de prever.

En tales circunstancias, se produce incertidumbre con respecto al rendimiento, en términos
rcales, de cicnas inversiones que se ofrecen al publico, por cjemplo, cn depdsitos bancarios

o en valores gubernamentiles.

Si al vencimicnto de la inversién, la tasa resulta menor que la anticipada por ¢l
inversionista, ¢! rendimicnto real obtenido por este serda mayor al que csperaba. Pero
también puede suceder lo opuesto y, entonces, el rendimiento real para ol inversionista

habra sido menor que ¢! previsto.

En estas condiciones, los inversionistas dudan de colocar sus recursos cn los instrumentos
financicros requeridos, a menos que las tasas de interés les parczcan suficientemente altas
para cubririos del riesgo de que el rendimiento de la operacién, en términos reales resulie

menor que ¢l esperado.

La inflacién contribuye, asi, a incrementar las tasas de interés toda vez que estas tienen que

incorporar lo que podria considerarse como una prima por ricsgo.

Puesto que la inflacién en México se mide con el INPC elaborado por el Banco de México.
y dicho indicc es ademas la basc para el calculo del valor cotidiano de las UDI'S, es preciso
que este sca altamente confiable. Que, dentro de limites razonables, goce de amplia
credibilidad y quede al margen de toda sospecha de manipulacion. Solo de esta manera se

tendra confianza en las UDI'S.

Esto debido a que nosotros mismos, y no en una, si no en multiples ocasiones. -hemos
apuntado que los resultados mostrados por el INPC, no eran del todo convincentes. Se ha
dicho por cjemplo. en alguna ocasioén, que uno no se explicaba como. el INPC. scitalaba por

cierto periodo, un aumento en los precios de solo tal o cual magnitud, siendo que todo



mundo sentia que tal aumento habia sido supenor Y se agrepa que mucha gente tenia la
sensacion de que quiza algo estaba fallando y que por eso los incrementos que senalaba et

INPC parecia que no se apegaban a la realidad

Sin embargo. no se deja de apuntar que un indice de precios no es sino un promedio de

precios ponderado  Es una cifra que trata de resumir, 4 una minima  expresion, lo que
significa la ponderacion de los promedios de un sinnimero de observaciones del precio de

distintos productos, en diferentes sitios v momentos, durante un determinado periodo

Por eso cuando alguien llega a tener la sensacion de que el indice no esta midiendo
correctamente la variacion de los precios, lo que probablemente este sucediendo es que su

se refiere, lo

situacion particular se encuentra bastante apartada del promedio al que el indic

cual no le quita la validez al indice general, que es esa general, no particular

INDICE NACIONAL DE PRECIOS Al CONSUMIDOR
Base 1994 = 100

ANO [ Enc. Feb Mar  Abr | May Jun Jut Axo Scp Oct Nov Dic

1995 [107 14 1IL6R 1IK2T7 12769 11303 13725 14008 4237 4532 148 VL 151 o6 156 9)
1996 [ 16256 16635 17001 17483 17H OV 1RO 91 IRV S0 NS UG IRK9L 19127 191 1T 200 3K

Por otra parte, como todo en la vida el INPC cs perfectible Se puede mejorar Sc prescento

el INPC base 1994=100

Todos los indices que elabora el Banco de México estan sujetos a una revision y
actualizacion continuas La mejoria de la calidad de los indices implica la revision de su
cobertura sectorial, canasta de productos, estructura de ponderaciones, fucntes de

informacion y seleccion de productos especificos cuyos precios se recaban
El Banco de Meéxico inicia la publicacion del Indice Nacional de Precios al Consumidor

mensual con Ia base de presentacion 1994=100, que sustituye a la de 1978=100 Las nuevas

ponderaciones del indice corresponden a los gastos familiares a precios de 1993 y
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sustituyen a las de 1980 La mucstra de ciudades <o incrementa de 35 a 46 Jocalidades.,

endricos sumento de

ubicadas en tadas bas entidades federativas: b canasta de producios
302 a 313, Para la claboracion del indice mensual se estin recolectando 170 mil precios

cada mes, en tanto gue, hasta febrero ultine se recolectaban 1340 mil

Hasta febrero de 19950 ¢ ITndice Nacional de Precios ol Consumidor miensuial se presento

con la base 1978 100, Para cunvertir ¢} Indice Nacional base 1978100 de cualquier mes a

1a nueva base de publicacion 1993 100, se debera dividir ¢f correspondiente indice mensual

entre ol constante C 37394134, Ejemplo: ¢) Indice General base 1978 100 de tebrero de
1995 tue de 31763 3 puntos; de ahi que ol Indice General base 1993 100 ded musmo mes

seria de (41763.3/373094 134100 111 68 puntos

universo de productos » servicios que forman “la nueva canasta™ sobre la cual la

ponderacion respectiva a cambiado. En el nuevo INPC base 1993 100, se incluye un mayor

numero de conceplos genéricos y varios renglones que antes aparecian comeo “otros™, ahora

estan desplosados.

En cuestion de ponderaciones, esto es, en o proporeion (°5) que del gasto total se asigna a
un determinado rubro o renglon, tumbien hay cambios Y estos cambios hardan que fas
variaciones en los precios afecten en forma diferente el gasto familiar ¥ al indice general de

precios al consumidor

Asi, si con Ja ponderacion que se hacia antes un determinado rubro significaba. digamos, la
tercera parte (33%6) del gasto familiar » si ¢l indice de los precios de dicho rubro hubicse
registrado un incremento de 20%. cso habria significado que por ese solo rubro el gasto

familiar habria crecido un 6.6%.

Si cn cambio hoy, de acuerdo con las nuevas ponderaciones, aque! mismo rubro sole

representa la quinta parte del gasto total (202a), aunque ¢l indice respectivo aumente 2520

(en vez de 20%56 como antes), la repercusion sobre et sto total seri de solo de §%6, en vez




del 6.6% antcrior. Esto debido a que la incidencia del rubro en cucstion sobre el gasto

familiar, de acuerdo con investigaciones recientes, ahora ¢s menor,

En adicion, tumbic¢n se ha actualizado el monto cf gasto ¥ la proporcion que del total del

mismo s¢ desembolsa a nivel regional, estatal ¥y por ciudad. También se ha determinado

cuales ¥ cuantas son Las ciudade

as en las que se gasta mas ¥y que proporcion de ta ciudad en

cadoa una de cllas.

Todo esto tiene la finalidad Jde dar transparencia v credibilidad al ¢

fculo del INPC o

inyectar confianza cn exte ¥ ¢n el valor de las UDI'S, segun ¢l Gubicrno.

Ahora, en cuanto a inflacion, en ¢l primer trimestre de 1996 se acumulo un R.25% de
inflacion al consumidor y s¢ pensaba que no iba & haber mas de un 7%, lo yue habria dado
al cierre del primer trimestre de 1996 un 42.40%, sin embargo, Jos caleulos resultaron

optimistas: {a inflacion ascendid a un inquictante 43 75%.

Asi, invertir ¢n la inflacion (comprar antes de gue los precios suban mais) puede resultar

mas redituable que ahorrar. Al menos eso es 1o que muestran los nimeros.

Alli estan las UDI'S que son inversiones que e permiten al ahorrador obtener un

rendimiento real. es decir, un rendimicento superior a Ja tasa de inflacion

5.4 EJEMPLO PRACTICO DE INVERSION EN UDI'S

De los servicios con Unidades de Inversion que ofrece la banca multiple en México, se
encuentran las inversiones en Paparés con Rendimiento Liguidable al Vencimiento y ¢l
Certificado de Depasito a Tasa Real Fija. Para efectos de cjemplificar inversiones en UDI'S
se consideran los dos mencionados instrumentos, desarroliando paso por paso ¢l mecanismo

para obtener la redituabilidad en ambas inversiones.



Se presentan los datos para aplicarlos en el desarrollo de cada caso prictico, suponicndo

que sc realizan las inversiones al dfa de apertura de las UDI'S a la misma fecha dc

vencimiento, y con el mismo monto de inversion.

PAGARES CON RENDIMIENTO LIQUIDABLE AL VENCIMIENTO

WValor de Ja UDI en la fecha de apertura 3 1.00
Monto de inversién $ 300.000.00
300,000 UDI'S
Plazo 90 dias.
Fecha de apertura 4 de Abril dc 1995,
Fecha de vencimiento 3 de Julio de 1995,
Abril 7.58%

Inflacién estimada (mensual)
Mayo 4.74%

Junijo 3.50%

1. Valor dc_la UD] al cierre del mes

(Inflacién del mes/ 100+1 )X valor de la UDI al cierre del mes anterior)*®

* En este caso €3 ¢l valor inicial de 1a UDJ.

(7.58/100+1)(1)= % 1.075800 Abril.
(4.74/100+1)(1)=$ 1.047400 Mayo.
Junio.

(3.507100+1)(1)= 3 1.035000



(Valor inicial de la UDI ¢cn el mes)inflacién del primer mes/100+1).

(Valor inicial de la UD! del periodo)Xinflacion del segundo mes/100+1).

(Valor inicial de 1a UDI del periodo)(inflacion (..Icl tercer mes/100+1)
((1)X1.075800) x (1)(1.047400) x (1 1.035000) ) = $ 1.16623

3. Valor d¢l capital al vencimiento (en $).

(Monto de inversién en $)(valor de la UDI al vencimicnto).

(300,000.00)X1.16623)= $ 349,869.00 .

4. Rendimicnto con base en UDJ'S

{(Monto de inversién en UDI'S * tasa de interés real)/360 dias) 90 dias.
((300.000.00 * .04)/360) 90 = 3,000 UDI'S

‘Tasa de interés real (anual) 4%.
5. iento en pesos.

(Rendimicento en UDI'S)(valor de la UDI al vencimiento)

3,000 * 1.16623 = $ 3.498.69

6. Tasa nominal anual,

{((Valor del capital al vencimiento en $ + rendimiento en $) monto de inversiénen $) -1 )

(100/90 dias) 360 dias)
(((349,869.00 + 3498.69)/ 300,000) -1 (100/90) 360) = 71.16%
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CERTIFICADO DE DEPOSITO EN UDIP'S A TASA REAL FUA.

$ 1.00
$ 300.000.00

Valor de 12 U1 en la fecha de aperntura

Manto de la inversion
90 dias.

4 de Abril de 1995,
3 de Julio de 1995,
cada 30 dias.

Plazo
Fecha de apentura
Fecha de vencimiento

Pago de intereses
42%.

70.98%.

Tasa de interés real anual

Tasa nominal anual

1. Tasa nominal anual

(((Valor dcl capital al vencimiento en $ 4 rendimicnto en $ )/ monto de inversiénen $ )

=1)(100/90 dias)( 360 dias).

2. Valor de¢ ta UDI al ci

i

(Valor inicial de la UDI al del periodo)(] + (inflacion del periodo’ 100)).
3. Valor del capital en $,

{Monto de inversion en UDI'S)(valor de la UDI al cierre del mes)

4. Rendimiento en UDES

{(Monto dc inversion ¢n UDI'S * tasa de interés real)/360 dias) 30 dias.
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5. Rendimientocn $

(Rendimicnto-en UDIS valor defa VDI al cierre del mes).

ISFEATION O GETCAFTAT

FE FNLIMADA VAL OR DEL DAL ) RENDINIENTO
trs PLSOS JUDES o4) PESOS (S

NG NSUAL ) CHRRE DEL MES (D)
4 Abnl [RCLITTY AICTRLTY SOU.000 (46
A NIav o TV O R T TG0 00T T T a0 o0 | T LG T L0TS KG
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' - 166 - ‘

3 Jubo

fimentc von a plasa de 3 mescs o mas y Jos

Piazs fener

Nota 1.as inverviones en CH21°S no fas hay @ cofte
intercses se pagan al final del perindo F1 cjemplo supone 90 dias wolamente para establecer fa operacion con

el minimo plaso

o redituables a un plazo

Se puede obsenvar que las inversiones en UDEIS pucden
relativamente corto, que pucde mantener al inversionista generando recursos Aunque hay

que dejar claro que si se compara una anversion en UDIEPS con una inversion a plazo fijo

miediante un deposito, por cjemplo, puede no ser muy productivo el uso de Unidades de
Inversidn Y es que invertir en estas unidades de cuenta s genera recursos, pero fas
dades de las empresas para insertir normalmente rebasan el rendimiento que pucdan

ofrecen mazor

neccs

instrumentos  de o inversion  que

ofrecer las UDI'S v prefieren otros

productividad. Prefieren comprar acciones, invertic en Bolsa, hasta abrir una cuenta en
doélares que hoy en dia e» mas redituable que en otros tiempos
Aunque ante todo esto es importante tener presente fa dimension y capacidad de cada
inversionista.

Una empresa con capacidad de invertir en Bolsa, normalmente no le interesaria las

inversiones cn UDI'S, pero una empresa con menor capacidad pucde tener cn sus planes

invertir en Unidades de Inversion.



CONCLUSIONES

Wo sorprende que en los medios oficiales las Unidades de Inversion, o UDI'S, hayan

generado un fuerte entusiasmo

Tampoco sorprende. sin embargo, que los empresarios y cindadanos se muestren escépticos
Es tan profundo el problema financicro del pais, tan agobiante la sensacion para quicnes han
visto desplomarse sus vidas o su actividad por el mcremento en las tasas de interes, gue la
idea de que todo  sc puede resolver con la aimple introduccion de una nueva umdad de

cuenta parece absurdamente optimista

Considerado por el Gobicrno como un programa sin precedentes en la reestructuracion de

créditos y calificado por academicos como un diseno que solo beneficiara a los hancos, el

esquema de Unidades de Inversion (UIDD)), stn haber tomado forma ni aterrizije, presenta va
algunas de sus desventajas que en el futuro seran la tumba de muchas empresas al no tener
una logistica que permita aplicar el programa y de existir problemas de comunmicacion al no

poderles transmitir a los deudores tas bondades de las UDI'S

UDI, por un monto de 76 milnillones de pesos,

El plan de reestructuracion de adeudos, vi
refleja muchas indefiniciones y falsas bondades que van desde 1a discrecionalidad del sistema
bancario para clegir las empresas viables, garantias adicionales en los montos superiores a
los 400 mil pesos, hasta la insuficiencia de los recursos que se han destinado para tal fin v la

fijacion de periodos de capitabizacion, entre otros

as en ¢l propio sistema

Ademas, hay muchas fallas en el esquema de UDEPS  Hay fal
financicro por que le han faltado mecanismos de capacitacion y de puesta ¢n practica cficaz
de una herramicnta atractiva como esta, que no es una panacea, pero que resucive el

problema de liquidez



Fallas en la autoridad que tardo muchisimos meses en implementar, cn darle forma a la
figura y quc cuando finalmente salié a la luz, se habia creado una oxpectativa que quiza no

correspondio a la figura final difundida y utilizada a traveés de la banca

. por que no se ha sabido crear

Ha fallado el sistema de comunicacion nacional, en lo gene

el clima idéneo para volver con base a los hechos reales a tener esperanzsa de desarrollo
acion

economico, a pattir de una rcordenacion total de la economrs que involucri ta reorde

de pasivos bancarios

Las UDI'S no acaban de nacer - pese a aprobaciones ¢n el Congreso - por que han padecido

de Ia actual administracion deficiencia de

4 ceonomic

del mismo defecto que toda la palne
la comunicacion. y ¢l uso de las UIDI'S no ha sido intenso nien la proporcion descada a

causa del desconocimiento de los deudores vy a la falta de promocion de los bancos, st lo
an no se da en el sistema financicro mexicano. una

hicicran los bancos tendnamos algo que

competencia basada en la informacion precisa de los imntermediarios

En materia de UDI'S, como en otros topicos, se ha invertido mucho tiempo en el discho

confecciaon del esquema. y muy poco en pensar fa forma de comumcarlo

Se destaca que ¢l principal problema de este esquema de reestructuracion de pasivos reside

en la ausencia de perspectivas que tienen las empresas para crecer en una economua donde
v que evita que la planta productiva nere ahorro v

existe una politica monetana sestrictiv
utilidades por la caida del poder adquisitivo, lo cual derivara en mayvores problemas para

pagar al final del camino

El sistema de las Unidades de Inversion seria escelente sioel problema econémico y

financiero de México fucra coyuntural y no estructural, va que se han roto las cadenas

productivas y hay agotamicnto del capital del trabajo de las empresas v de sus activos fijos



El esquema de UDI solo dara liquidez a las empresas, por que la deuda no se reduce,

“simple y sencillamentce la distribuyen en un mayor nimero de ados™

La UDI siguc ligada a ka intlacion, por ende la deuda sigue creciendo, los pagos no sirven de

se demucstra que el crédito es impagable por que ¢l

nada y rcalizando una corrida financic:

esquema finane

Cro es Inoperante

Lo que ofrecen la UDI a las empresas es importante, solo st s¢ consigue ahorro, se hacen
pagos anticipados y ya no sc jucga con la irtesponsatuhdad
Actualmente, ningun creédito reesttucturado en UDES s pagable, simple y Hanamente por

que la UDI va ligada a la inflacion y los ingresos no estan protegidos contra esto

Al invertir en UDI'S en épocas de cienta incertidumbre del mercado, ¢l publico inversionista
no tiene la seguridad de recibir un rendimiento real de sus inversiones, ya que si la inflacion
es mayor a la estimada los rendimientos seran menores a los calculados, v si la inflacion es

menor los intereses, entonces seran mayores a los esperados, en funcion de que las

inversiones en UDI'S van ligadas a la inflacion que se vaya presentando

Las UDI'S no son relevantes desde ef punto de vista financiero o econanuco poique solo e
un mecanismo de calculo para pagar, pero en el que se desconoce la mayoria de las reglas

para la reestructuracion

Por cierto las UDI'S representa un arma de dos filos Por un lado, aun cuando su
implantacion las carteras de crédito quizia se vean mas limpias, el analgésico no sera
permanente se diluye con el tiempo y exigira pagos mayores en el largo plazo Ademas, si
tomamos de cjemplo a Chile, debemos recordar que con Pinochet hubo  wvarias

devaluaciones. (Sera cso lo que nos espera”



En suma, las desventajas del programa de UDI son
1. Benceficio solo para los bancos

2. Discrecionalidad para quc los bancos clijan quicn cs viable

3. Desconacimicnto de la mayoria de las reglas de reestructura de pasivos
4. Reccesién aguda
s
6

Crisis estructural y no coyuntural de la cconomia

Exigencia de garantias adicionales para quien este por arriba del tope de 400 mil pesos de
deuda a rencgociar

7. Caida brutal del poder adquisitivo

8. Rompimicento de las cadenas productivas

o

Agotamicento del capital del trabajo dc las empresas y sus activos fijjos

Por otra parte, entre las ventajas que prescnta el uso convencional de Unidades dc Inversion
son
1. Liberan importantes cantidades de flujo de efectivo para las empresas

1.os ahorradores obticnen una tasa de intciés real positiva constante, evitando la crosion
decl capital

3. Mcjora la liquidez

. Las inversiones mantendran su valor real, no sicndo erosionado por ta inflacion

Sin embargo, si bien la inversion en UDI'S defiende al ahofrador, por otro lado tendra que
perjudicar a alguien cn cl otro extremo de la mesa Y ese alguien van a ser 1os deudores Es

la ley de la partida doble a todo cargo, tiene que corresponder un abono. No se ha
inventado nada nucvo

En otros paiscs como Chile y Brasil, unidades teoricas de cuenta que descuentan la inflacion
han tenido €xito en los csfuerzos por estabilizar economias con altos niveles de inflacion. Es

indudable, sin embargo, quc las UDI'S por si solas no resuclven todo el problema
ccondmico del pais



Es necesario que un plan econdmico que sc cstablerca este pensado para Mcéxico

El plan dcbe partir de que la industria nacional ha sido afectada de manera importante cn los
ultimos afios Los plancs de fomento y apoyo, asi como d¢ capacitacion para los empresarios
mismos deben iniciar, de ser posible, en csta ctapa El cje del crecimiento de México debe
ser la empresa pequceiia, mediana o grande, pero principalmente las dos primeras

El plan debe revertir la tendencia del salario real de los Gltimos 1S anos Pueden darse

incrementos salariales, no todos via nomina, de forma tal que <l poder adquisitivo en 1997

sea ligeramente mayor que el de ahora

E! plan debe enfocarse a la promocion de! ahorro interno, a través de mcjores mecanismos
de captacion, la voluntaria y la obligada Asi mismo, deben establecerse mejores mecanismos
de vigilancia sobre el sistema financicro

L.os planes de largo plazo implican cuestiones de cducacion, investigacion, cicncia y

tecnologia que no puedcn sacrificarse para pagar deudas

No se puede scguir aplicando planes de paises industnializados en uno quc llego tarde al
desarrollo México es un pais con una proporcion muy grande de campesinos, y dentro de

ellos indigenas que no ticnen la capacidad y el interés, hoy dia de competir

internacionalmente Se deben incluir si se quicre que los planes funcionen




FINANCIEROS

GLOSARIO DE TERMINO

ACCIONES

Son titulos valor que
permiten la movilizacion de un derecho de propiedad sobre bicnes mucebles ¢ inmucble

representa una parte alicuota del Capital Social de una empresa y que

Esto significa que ¢l propictario de una accion es socio de la empresa en la parte

proporcional que representa su accion y su importe representa ¢l limite de la obligacion que

éste contrac ante terceros y la empresa misma

ACTIVO FUO
Sumas invertidas a largo plazo por la sociedad cn bienes necesarios para su servicio y

operacion, tales como: inmucebles, instalaciones, maquinaria, terrenos, ete Los valores que

lo integran se caracterizan por consumirse con lentitud normalmente por el uso

AMORTIZAR

Proceso de saldar gradualmente una deuda por medio de una seric de pagos que,

generalmente son iguales y que se realizan tembién a intervalo de tiempos iguales

BALANCE
Documento contable quc muestra la situacion financiera de una empresa o sociedad (activo,

pasivo y capital) en una fecha determinada, razén por la cual es conocido como estado

estadistico Para que tenga validez un balance debera dar constancia de su confiabilidad un

auditor externo (dictamen)

BANCA MULTIPLE
Grupo de instituciones financieras donde s pueden hacet operaciones de crédito, deposito,

ahorro (Banamex, Bancomer, Serfin, cic.)



INDEXADO
Calificativo que sc aplica a aquclios valores de renta fi)a cuya amortizacion o intercs csta

ligado a las fluctuaciones de un indice con objcto de ascgurar al tenendor un poder de

compra constanic

INFLACION
Alza generalizada de precios generada por un aumicnto de dinero ¢n circulacion, sin ¢l

correspondicnte incremento en la produccion de bienes en el mercado

INTERES
Porcentaje fijo que sobre el imonto de un capital y su uso, paga periodicamente al ducho del

mismo, la persona fisica o moral que toma en préstamo dicho capital

INTERMEDIACJON
Conjunto de personas fisicas y morales registradas como Agentes de Valores en el Registro

Nacional de Valores ¢ Intermediarios L.os Agentes de Valores que ingresan como socios a

la Bolsa sc denominan Agentes de Bolsa o Casas de Bolsa, segun se trate de personas fisicas
© morales, respectivamente

INVERSION

Adquisicion de valores o bienes de diversa indole para obtener beneficios por la tenencia de
los mismos

INVERSIONISTA

Persona fisica o moral que realiza inversiones, con el proposito de obtener rendimientos a
corto y largo plazo

PERIODO DE GRACIA

Es cl tiempo que ofrecen las intituciones financieras, en donde unicamente sc hacen pagos

por concepto de intereses



RENDIMIENTO

Bencficio que producen las inversiones e¢n valores, tanto de Renta Fya como de Renta
ste rendimiento normalmente se cxpresa en porcentaje cuando se reficre a
También

Variable
intereses por obligaciones, o de dividendos cuando es producido por ac

define como la renta o utilidad que genera una inversion en valores

TASA NOMINAL

Es la tasa de interés que se pacta en una operacion financicra, durante ol lapso que dure Ja

opcracion

TASA REAL

Rendimiento o costo que otorga un instrumento de inversion, una vesz descontados los

efectos inflacionarios

VENCIMIENTO
Fecha en la cual se cumple cl plazo de vigencia de un acto, compromiio, operacion o

ducumento En ¢l mercado bursatil se entiende como el palzo para hacer valer algin derecho
u obligacion relativo a los titulos-valor que se cotizan en ¢! Piso de Remates (tenminacion

del plazo de vigencia de una emision, fecha, plazo de una opcracion, cobro de intereses o

dividendos, ctc )
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