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INTRODllCCION 

En 19Q5 se aprobó la iniciativa del ejecutivo fcdcrn1 para l..'.rcar las Unidades de 1 nvcrsión en 

~1Cxico A partir del 4 de abril de JQQS. entraron en vigor estas unidades, esquema diseñado 

por el Banco de l\.1éxico y que implementa el Gohicrno Federal. cuyo propósito fund<tmcntal 

es cstinlular el ahor-ro interno y en el cono phuo ayudar a reducir la cai-ga financici-a que 

enfrentan ahol"radorcs y dcudorc!1o a~1 corno 11..·n1prc!'o.a:-., que resulta del rJ.p1do r.::rccirn1cnto de 

las tasas de intc1és intcrn,1s 

La instnnncntación en ~1cxico de la!> Unidades de Inversión (en Chile existe algo parecido 

denominado Unid;;\ÚCS de rnnlcnto). deriva de los prohlcmas que genera la diticuhad de 

prever la velocidad con qt1<..· crecen lo~ prt .. •cio-., 111ás que su aurncnto en"'' 1ni~n1u. y favor-cccr 

la ccrtidun1b..-e respecto al ..-endimiemo real de las inver~ioncs que el pubhcu rcalu .... "'l 

Dentro de todos los carnhios y fenornenos que se han revelado en la nueva realidad 

mc:"<.icana. su..-gen estas unidades de cuenta que no :-.on un nuevo mstrun1cnto bancario. 

simplemente son una fornta novedosa que pennitira ··contar .. los activos y pa~ivos de fornta 

real, pennitiendo que los valores iniciales de depú~ito o crCdito~ que se hagan a través de 

dichas unidades. no pierdan poder adquisitivo al considerar l<i inflación como se vaya 

presentando 

En cualquier etapa económica de nuestro país. es evidente que toda innov.;tción financiera 

requiere de un periodo en el cual el público y los intermediarios del mercado conocen e 

instrumentan las estrategias respectivas que las nuevas medidas implican. hasta el momento 

de haberse comprendido. y estando en condiciones de evaluar la aplicacion de Unidades de 

Inversión en operaciones financicra!Jo Sin embargo. uno de his problemas mas dificilcs de 

resolver en la Teoría de las Decisiones es cómo evaluarlas Para la ntayori;:\ de l.;l gente. una 

buena decisión es la que tiene bueno~ resultados. pero esto no necesariamente es cierto Se 



sabe que In dificultad de tomar d...-cisiones viene prccismnenlc de que no se l.'.uenla con toda 

la información necesaria en el rnomento de dccnJir, de otra fi>Trna no hnbria ningún 

pl"oblcma Por lo que resulrn destacar alguno-. elementos de la fase inicial de la operación de 

las UDI' S, ya que Cstas no son la C'-Ccpciún 

OBJETIVOS DE LA TESIS 

Introducir al Jc...:tor en el campo financiero empresarial proporcionandolc los elementos. 

necesarios para poder fonn•u~c un juicio para el uso de Unidades de lnversion. y así tener un 

eficiente manejo de operaciones financieras c.:on el empico de ellas 

OBJETIVOS 

l.Oar a conocer el origen de las Unidade~ de Inversión (UDJ'S). explicando el concepto y 

funcionamiento de ellas 

2. Fincar bases que pcnnitan al lector una mejor comprensión de e?>tc inslnJmcnto financiero, 

proporcion3.ndolc información sobre aspectos que cn·vuel...-cn a la~ Unidades de Inversión 

3. Evaluar el funcionamiento de las Unidades de lnver~ión en operaciones financieras 

empresariales 

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

esquema de uor·s 

HIPOTESIS 

Si el deudor o el inversionista conoce realmente el esquema de UDl'S. entonces estal"ii 

capacitado para decidir su uso en recstruclura de créditos o en inversiones 



PROBLEMATICA DEFINIDA 

En un país con10 el nucsuo donde con!"tantc1ncnlc cstan1os 1,;¡1ycndo en ahibajo-. 

económicos. donde hay fallas en el propio sistema fiu.tncicro. y donde el sistema de 

comunicación nacional, en lo general. no ha sah1do crear un clima de C!>tabilidad en el 

desarrollo económico. es ncccsar-in e indispensable prcgunt;.uno ... ,,son la!> UDl'S 

convenientes en Z\1cx.1c(l"' 

Pero antes de ver la conveniencia de !>U usn. prcguntarno~ ,,que tanto sahcrno~ de las 

UDI 'S9 t. quC soporte nos dan en la rccstructuracion de crcd1tos" LScran rcntahlc.-. en 

inversiones" o simplemente '· que son y cümu funcionan'' 

Basta con hacer una encuesta sencilla entre la gente que nos rodea Pedir que no~ expliquen 

cómo está eso de las UDl'S Visitar hoy una sucursal banc;uia y pedir al gcrcn1c o 

subgc.-cntc que nos describan cómo funcionan las UDI ·s Luego. sacar conclu~íonc~ 

Las UDl'S no acaban de conocerse. porque han padecido del mismo dcfoclo que toda la 

politica económica de las últimas administraciones. deficiencia en la comunicación 

Se han dado casos en que tras prolongadas sesiones. con acc1a1os o transparencias de quien 

se dedican a explicar el nuc'w·o mecanismo entre cmprc~ario~. funcionario<> y cj\:i:ulivos 

bancarios. al final algún sincero y atrevido se lt!vanta por allí entre el auditorio y dice ··con 

todo respeto. no he entendido nada" 

En el sistema de UDl'S, como en otros pro)'cctos económicos, se ha invertido mucho 

tiempo en el diseño y confección del esquema, y muy poco en la difusión y medios de 

comunicarlo Siempre pensando en que los de Comunicación Social emitan un l"lolctin y ahí 

se va 



Succdcria que los pocos que si conocen d funciona1niento van a dcrnand:u ~u rcc~tn.Jctunt 

en UOI·s. micnlnts que los que dcspuCs lo hayan medio '-'or1ocido y perdido el miedo ya no 

fes rocaron UDl'S Y, hasta hoy ni alHoridades. ni hanqucro,.. han hecho c..·I c~fucr;ro 

necesario para cll o 

Una vez gastado encrgia. tiempo y recurso.,. en explicar y discutir lodo el csqucm<1 Je IJDJºS 

con sus p..-os y contl'"as, el deudo..- y el 1nvcr-sionis1a habran cornprcndido la raLón dc ser de 

este instn.Jmcntn financiero. y estarán en condiciones de cv.:1luar la aplicac1on de L'mdadcs de 

Inversión en operaciones financic..-as 



CAPITlll.0 1 

GENERAI.IDADES 

1.1 ANTECEDENTES 

Los .::mh.·cc'-knk" de l.l"• t 'nid.:n.Jc .. de lrncrsilln. haf,f;,..tttdn rnundi.:tlrncnh:. pueden uhic:ar~c 

en el rn<.xfclo c..·con1'11niet1 d1ilcno. dl1ndc .1c1ualu1c..·n1t: ~c..· crnplea una uni.J~d de u~fl y 

car:aclcristic.::ts IJlU) !'>irnil.ircs a Jas UDJ ·s. con.1c1d~1 con c..·I nombre de l 1F ( l ~nid.:1d <le 

.Fon1cnlo}. 4uc r:unhic..~n bu-.cu c..·Jir11i11ar el cfcclll Lle la intlac1t111 en J,1.., t.l' .. a-. <le intcrc..~~ Jo 

a:dcrnás en el tipo de c.::unhio de c..·~c p;.1¡.., 1.:11ntra ulr.1.., dn 1'ª" .•\I Í!_!tlod qut..· .iqtri d,1111.Jc..· t.•l 

flanco de ~1C'l(icn ~t.: c..·1a:.1rgari.1 de fi.14..1rf,1 Jo puhlic.1rla. 0.:11 <"hile la li.iru.::1 u.:nlr,1! IÍcnc e .... 1 

función. aunyuc la d1ll·r .. ·11cia r:1d1c.d 1.:n l."'•: p.11:-. .. ·111111.1 el n1a:-.1r.._• 1..:~ ljlH.' el que qu1c..·ra 

ulilj¡r,ar las L:F. en la c1t.1d.1 n.ic11'1n. h1 p111.:d1.: h;u.:•.:r p.1r.1 J,1 111d1/,.11...1<111 de ~·i1..·111..·-. ~ "-Cí'\H.:'10.-.. 

de difcrc.;'Jlh::-. tip1.~~. cuhric..·ndo lin11..·an1c..·1111.· 111~ rc:qu1-.ítn-. que..· 111;ir ... ·.1n la-. .1utond.1.Jc..·-. 

b~nc;1rias chilcn;i~. nuc.:nlrJ~ que.: en el rno<lr.:Jo., n1c...·,1c.1n11 .:1ún no -. .. .- ptHh."ll de ;tClJc:r<l1.1 c..·n 

dctcn11inar si 1o<l1.1!'- f>\1dria1110-. :-1.:r ho.:11o:lic1a.Jn.., 1..:1111 c:-ta nt1r.:\a .il11.:rn:t1i".i lin.tnL·ic..·ra o :".>ÚID 

unos cuanto'i. llo)' t:n di;,.i ... e c..·:-rudia la po..,jhJiid.1.J de c...·,rcn<ler -.u u'u a d1\t.'r..,a:- f1>n11.1s 

c<.uncrci;.1lcs) fin.1n..:i1.:r.:1:-

Pero. \"4.lmos a conocer Jo que h<J sido cslc csq111..·1na fi11.incicr11 en el f'dÍ..., de: Chik·. úomJc..· 

nos podemos dar cuenta Je por qué. cúmo y quC n .. ·sultado:- arrojó cl lJ~l' de c:l/;:1-.. 

Ante cJ shock de Ja <.fou<la c.,lc:rna. Chile c'p1..·rin1critt.·> prohlcni.:i-.. c..."l.:llfHi1ni1..·os y dilicult;:u.k·..¡ 

de aju~tc sirnil<1rcs ;1 las del resto de l(ls p:tiscs la1i11n;1n1crh.:ano.., J:J ;:1ju ... 11..· t:hilenu :o.e..• ri.:ali/<.·1 

conforme a las sugerencias del Fc.lnd'o :\flHll:tario Jntcrnaciunal (Fl\fl) y del llaneo MumJia.I 



y. por COn!;igukntc. prnporcínna evidencia en torno al 1ipo de n,.·,uhaJo.., ~ it las 

con'it:Cucncias sociales :-. di-.1nhu1ivo1s que pn1du. ... ·t.• h1 .aplic.:aciún dt.• los programa' 

tradicionales de t<1h:o;; <•r~ani/.:u.:in1u .. ·o;; i111crnaci(1n;:1lcs. 

Este t.· .... qucrna forma p;1r1c de lo .... '.'-i .... tcnM'> dt.• n .. ·aju-.1ahilidad ;:rnluri/.aJo .... por el Banco 

Ccnlro:il d\,.· Chilt.·. <.·11111' .... Ju .... on: 

• Unidad de ronu .. ·nto 

• Indice de ... dor pn1rncdiP 

• Valor del tipo Je c.1rnhio .Jd d1'"•lar de lo-. F .... 1ado .... l 1niJus de Arnérica. 

lntcrt:s;indunn .... d .... i-.1c1na de t 'nid;:id dt.• Forncnto p;lr¡1 nuestro fin. y 4uc a continuación .... e 

h.:.H"o.i rcfi.:r\..•nc1a. 

La Unidad de Fomento (UF) ...,e n .. •aju .... 1.:1 a p~trtir dc.·I dia die/ de c.·ad.1 n1c.·s y ha-.la d día 

nucvc del rncs ..,jguiente. en forn1.1 t.liaria. a la t.1 ... a prnn1cdio gco1111...;tri1...·a c111·re .... pt1ndicnte a 

h1 variaci(111 que- h.1~a e"'pcrirn1...·nt.;1Jo el lndic1...· de J>rc1...·10..;. .:ti C1tn-.urnidur que d1...·1crn1in.1 el 

Instituto Nacional de F...,1adi~ticas o el ,,rgani-.111n qw.: lo f\,."\,.·111pl.i....-c.·. en el rnc~ calenJ.trio 

inmedia1~uncn1e ;:interior al pc-ti()(.hl rara el c.·ual did1a u11id¡1d -..e c1kula 

La Unid.;1d de Fomcnlo ttn.o un ,.-alnr de S 5.458 07 el día() d\,.· l·.nct\) dt: J •J90 

Fue cremJa 1ned1;:111tc el fJel..·rcto Supn:rno No. 40 del :::: de Enero de 19(>7. Dicho decrclo 

establece que la supcrin1endcncia de hanco~ e in .... titucil>nc<.; fin;.mciera .... dctcnninaria 

trimestralmente el valor de Ja l lnidad de Fomento. El valor de la unidad fijado p~tra el 

trimestre EñCTo~,l\ .. 1arzo de: 1967 fue de 1::• 100 (Cien Escudos). 

Para determinar el valor de Ía L'nidad t.h: F<1mcnlo en cada trimc~n1...· (lrimc~trc o~ 1) con~bte 

en indexar el valor de la unidad C(•tTe .... pondicnte al trirne~tn.: en cur:-.<l (trirne~trc: 0). de 

acuerdo con la variación cxperimen1ada por el lmJicc de Pn:cj,,s al Consurnidor cntn •. - el 



$1..•g.undt.1 mi."' del trunt•-.1n.· ~1n1t:rinr (lrin1c..· ... 1rc o. J) y <..'f ~cgunúo n1c~ dc..•f trírnc:'-lrc en t.·ur~o 

(Uimt.· ... 1u:O). 

En c..·I rc:ri1..1Ju c..·1)111prc:nd1du c..·ntrc el primc..'r trimc.. .... rn: tk• 1967 y 4,:) mes de septiembre d~ 

J 975 fo, ... 1l1lh."' JL' l.1 l ~111d.1J del 011u:nto e ... 1.tn C"i.pn:~aJo.,. en J-:-.cuJos. a panír de ocluhrc 

i\fgo JHU} ... imtl.tr ..,t. pr ... ·.,1..·11h• en \.h."\1c11 fo.., Jia .. J y ..i de ahril <le 1'195. En los ()i;irios 

Oti·;.:i<1lc..~-. de.• la Ft.-.JL·r.1 ... ·1út1 ~l' puhl11.:.1r1•n el fl ... ·c..·rl'h1: c..·I prnc..·c..·di111icnto n:fc:rído. {)ccn:to por 

el que..· ~c.· e-..!,,Mt.·1.:cn J;i-.. 1.1hl1i:.11.. i11m .. ·.., (.¡u..: ppdr.1n d ... ·nl~n1u1ar ... c en l Jni<l~tdc~ de lnn.:r..;iün 

¡l :f)J'SJ. ,,._¡, •n10 el Jlf<'~t.·d11111(.'t1fo par.1 cJ c..·;ik·11h1 y pt1t"IJ11.»1c11'•n dcJ '-<llPr c..·n rnonc..·Ja 

n;u.:1ir11af de l.1 1 ·n1 

E~to confinnah.1 hh c-..p ... ·.;ul;1c..·i(l111.."" ljlli." ..,t.. 11.,hí;1n 1c;d1/.t1J,~ pi•r .. i..·ni.u1a!'> en lo~ n1crcadn~ 

tinant.:icru~. l.'fl rcf.h:iún a que :-..1i:,h:" p"dria adop!.ir n11.·d1da~ t.'1..:unúrnÍ<.:ots 1k·l tnPd ... ·Jo 

chilcnt), qui.· ha..,t.1 .1h11r.1 Ji.· .. li.1 rt.•-..11fl~Hh1 t.''tto'.'>tl a c..·JJo.., 

El gühit.•nu1 nH:'\ii:ano prt1ponia un pl.u1 ,fe- apoy11 .:1 l;1 .. t.'ntprc...· ... ..t~ 1u1.·d1.u1a .. :- f'"··qu1.·f1;, .. :- .:.il 

sccror tinancicrn p.1r.J rt.·<.:upt.·ro1r J,1 '-'"!.thd1d.:u.1 c.:c1111ún1ica (',.011• p.1rtc d"-·I rrn!-'r ... 1111.1 

dC'.Sfa(.'OJh::t fa cr1.·.11.·iú11 di.." una nuc\ a uniJ.1d Je t.:llt.'nla la "·u.:il .J1t.:c "Ja-. uhJi!,~OtL'IDtll ... ' ' dl" p.1t_.'n 

c:n n1n111.:<la n;1citlnal por 1ntc .. ·rr11o. .. ·di;ir1u.., financ:icros y 1.1~ pai.::tad.:i-. en cu.1h¡111t.•r .:teto de 

corncrcio ~t..· p1•.Jr.irt <l1...·no1n111..tr .. :n un;1 un1d.1d dc..· <.:ui.·nt.:t IL11n.td.1 1 r11id.td dl.' ln\1..·1-.11>11 

<Ul>f'S) y. !.U .,,.¡tfor i:n P'-"·'º~ par;i cad:1 <lí~1 !•t: puhlH:.:1r;i P"-'rÍúdie.un •. :nlt..· p1.>t 1..·J B.1m .. ·u dr..· 

J\tCxico"'. 

En un pcríd'Jo c..·n el que Ja tra)i..'Cforia d¡,_• J;1 intl;u.:iún ':;tt11hi.:a hru~i.:0:11111..·nh.:.) di..· un c...·:-.l.'cn;irio 

con bajos in<li,·cs sc p;.1">01 a (ltro <.:on tcraJc..·nda al aJ/:t. ~e g1..·m.:r.:1 urw fucrh.~ dishJrsi(ln c.:n h's 

mercados financieros y en el :-.cctor n:.:d de 101 cconotnia~ di:PiJo .:1 (]UC las pcr;-..,lnas y Ja!' 



empresas tienen que tnoJific;u Ml"t plaiu:s Je con:-.u1no e invcr!'oiún. '.'.ohrc lodo :-.i h1' co .. tn~ 

financieros que i111plican ~u~ deuda.., !'oe dcvan en furina 1111portanlc en n:lac1ún con el 

aumento de las ta~a"i Je inte1e .. ~s. 

Desde el punto Je vist¡t de los ;1hlH'f.1lh1re~. ~e g1..0 Jll .. ·ra un t~u.:tor <le irn.:ertidutnhrc ~·hrc el 

rcndi1ni1..·ntu que llt11rgan .... u-. in .. 1..·r-.iu11c-. c..·n tC1111inn'> u .. ·at....· ..... f;u.:h•r que ~e llH.:orpora en la<o 

tusas de inh:rC"> nu1ni1halc'> que :-.e llh:rcnh:nt.n:in por c:-.tc 1..·u111..·1..·p10. 111.i-.. ,1ún c11 la elapa 

inicial de un progr;una de c,t,1h1li1'.:1dún el puhlaeo pu1.:d1..· p""·n:1h1r un tll•I)' ur ric,go de que 

este n•• se ""·11111pl~1 )' qui." l.."n el f111uru "l.!° n.:qu1crcn aJu ... tc .... pn .... h:riurc..·:-. Fnlrl.." otr•I'> f.11..tore-... 

ello condiciona ;1 que l.1-. ta..,a"i de inh:n.:-.. 11..·.1!....•o.;) rh11nin:i!I.."-.. ;iu111cnh:n ~uh:-.lancialrncntc 

Por l"llra parte, en el c..·nr1(• pla/o el ingre:-.o t.k• ll•S d1..·111..h•n:s 1.:re1..·e en n11..·ru1r rnedida 4ue los 

flujos que los nujos, que !'ol..º de ... tin.m par¡1 cuhrir :-011~ d1.:udas. dio dchido a que..· la inna .. ·ión 

conlleva a una arnurti/ .. ac1ón en lénninns reale~ 111.ús a1..· ... ·J.:ra<la de 11.l que :-.e hahia 

prc!->upue~tado. 

Adicinnahnc:nle. en el ea">o de: nuc:-..tra ... ·cunornia. el cr..:<líto n1'Hl'.1<lu por la han'-·a co1nerc1al 

ul ~cctor privado en In<> ailos recienles. creció de for111;:1 acekra<la. en p.1rte deh1do a lit~ 

necesidades de rnndcrniJ" .. ación de Ja planta prnduct1va. In 4ue produce ;1JH1ra. con un can1bio 

sustancial en el escenario de la.,.as Je intc..·rCs y de actividad econúrnic<i. prohlcrnas rara el 

cumplin1icntn <le Jns 1.:on1prl1n1i._o..._ financieros. 

Así. el c~querna de las UDI ·s hu..,ca. Pl'I'" un~t pan e f11.Hn1..·ntar el ah11.,rro inh:rtH'. al e.Hurgar 

rendimientos reales para los ahorradore:-.. en t;:rnto que para lo~ deudllre~ pretende dar Ja 

posibilidad de tener un respiro en el corto pla/o y planear de rnanera n1.3s ildecua<la el 

servicio de !-.US deudas. sohre todo en e~pcra de que el conti.:xto t.•ct1nómico n1ejorc 

gradualmente. 

Ahora veamos qué condiciones económicas propiciaron la introducciún de las Unidades de 

Inversión en el sistcnm financiero mexicano. 
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Dchidc..., a l;t cri'."li'."I de cct'll"'llliól por tt que c ... 1;,"1 ;itr¡1vc ... anJo el pai~ h•1 '."llH}-'.ido la nc1..· .... .,l\_J;nl 

e.le h::lcer fuc11c:-. aju ... 1c .... 1..·c .. 1111'1nlico.., 1..·11can1in.1do~ a tranquilil'ar a lo' llH."rt..·ad11..,) c111..0111r.1r 

el c¡nlt."l-" que pcrtnita rcl11111.n 11..·1lLl...·11c1a.., .. h.· 1.:rc1..·11n1c..·n1u 1 >icho' c.·.1111b10.., 11H.:lu)cn un.1 .. cric..· 

de puntos. 0'1l_!t11ln.., por dc111a ... dultir""º'· que..· 'ªn <lc~dc la lihcrac11'1n di: prc..:111.., ha ... 1.1 )J 

cr..:.1cit.'.n de nled1d.1 .... ti11.11lt.'1 .. ·ra.., que bu ... qu1..·n .1pi1~ar d1..· 111;1nc1a di1 .. · .. ·1a ¡¡ lt1.,, 111,,.-1 ... 1,1111 ... 1;1 ... 

y c..¡uc por el fuertc ;1111nc11111 de lo' 111 .. l-·k·,.. de 1a ... a .... c.·n P1.:;1..,,1n111:~ dt..• le,.. h.1 ht..·1.:ho 1111po ... 1hlc 

1..•nfrcntar h1.., 1..·k· .. a• lo" P"~º" 4uc dt.·h ... ·n t.:rngar 

1 loy. la nacil>n Ct.lrre el pdi~ro dc dcrrurnhar .... c 1 11,.. n1c,icJ110~ 1i ... ·r11.:n ant...· ~¡ 1111 p.1i..,, que 

~ólo podl"oi ~1..·r l"t.."t.:on .... tn1id11 c.·on t..'TH•I lllC' d11i .. ·ul1.1dc~: la ccono111ia. la politica) la .-.11c11.:d.1J 

cst;:in a punto <le n:ndil" ... e cn1110 n.:-.ult.1do de la' ;icl:ion1..·~ y la falla \_h: p..:ri1..:ia d..: un r..:r1111 ... ·n 

que no ha pudido a .... u1nir ... u..., co1nprtlrnbo">. 

La-. dcvaluacionc!-o (kl :!O y el :'1 de llic.:ic111hr1..· no ">Úlo d1..·-. ... ·nc;ukn.11on la 1nll;Ki1'111. 

que tan1hiL'·n th:!-oll"uyen1n el podt.:r ;idqt1i">i1ivo de lo~ -.al.Hu• ... lle\. ,uon al d ... · ... e111pkn a 

nhc1es 1nuy alto~) de ... 1..·apil•th1".1ron la pl.1nta prt>du..::11,a del p.1i..., P.1l"a Scpt11..·1nhr1..· de l'l'J5. 

CCl"Ca de ::! 1.000 c .... 1ahlec11ni"-·n10 ... habían <.:t..·rroio..Jo ~11 .... pu1..·1ta">. rni1..·ntra..., la.., crnpl"l-"..,,ª' 

sohn:vivien1c~ ~úlo trahajah.m al 50'~n de ~u cap.1cidad in ... talad;1 l'llf -.u part1..•. <lurant1..· t:I 

pri1ncl" scn1c~tl"c de este año. la in' er.;,iún Ca)ú en 1 X 4°(,. y el Producto lnt1..·rno Brutn ( PBI 1 

dc1.:rcció 4.5'!0. Nunca antes •t In largo dc la hi.,.tnria <le ~11.:",ico la -.1tu;u:iún cconún11l:<t hahia 

sido tan dramritica. 

i\. finales Je.: Ago!-oto <le 1994 Ru<lii;er D0Tnhu..,d1. uno de los irne~tig.11Jorc..., nü-. 

prc!->tigiados del Instituto T"-"Cll(l)úgico Je ?\.1a ....... achu ... ell~. dio a conoc ... ·r un c~tw .. ii'l 111t11ula~lt1 

.. Tendcncias en la economía mundial .. donde - en el capitulo dedic;1lh" a !\1C,ico - ~e in'l-.tia 

en la necesidad de de,alual" un :!O~ó el peso frente al Júlilf a fin de l.·,1rrcg.ir lo~ 

dcscquilihrio~ internos y c'tcnln!-o. a~i como ta111hiCn pal"a lngral" una h.,ja 1...·n ];1~ t;1,..~1~ J1...· 

intcn!s y alentar los índice~ de crecirniento l{Ue pennitil"ian n1ejoral" la.;, c .. rnd1cil.ll11..·~ dl.· 'ida 



de los ntc,u:.ano"' El 1:11ua-.1na de 101 Jcvahucu'n habia aparecido por prin1era vez en la 

escena 

Sin ctnh:.u_c.ll, t,•lfn.., Í!-!11<1r,1rnn "lJ JHL·..,en..:1.1 d rt.·g1mcn .. alin1 .. 1a no pod1a d.'lrsc el lujo de 

aceptar el f1;1c;1.-.o de -.u prtl~C..:to 1."L'onorn1..:11. pUL"'>t11 q11c su lider no solo perdería l•1 

oponurud.nf d ... • dn1g1r J.1 ( >r_~.i~11.1".1u11n .\.f11mJ1.1I d ... • C<11nL·rc1<1, ~1nn que larnhicn se 

enfrcntan•t con 1.·I dc~crcdi1u \ Lt dc-rrn1.1 po/11u.:<1 

El v,1Jor dt.• l.1 n1unt..·d.1 1cn1;1 que 111;1111encr.-.1.· .1 t11d.1 c:t1 ... t;1. no irnpt•n.1h<1 que en ello fi•cra el 

futunl de J.1 n.1c11H1 P.1r.1 c.:I poder . ..,11 ~upc.-n.1,c.:n ... -1.'t <.'" 111;1.., 1n1port;-1ntc..· que l•t \id.1 de lo!<. 

ciudJd;u10 ... 

Al <.:.rtbo de u1Hl-. d1.1-. d1.: ..:01111o . .:1.·r:-.1.· el 1nt~•rn1e cJ.1b(1r.1i.Jo en el fn..,111urn ·rccnnh\~:icn de 

!\fasso1chu"'ctt.., tri :-.-1). l.1-. d .... cu-.1une~ "llhrl! J.1 qu1chr.t 1ccn1L:;1 de Ja plan1a producriva. la 

violcnci,;1 pol111c<1. Ja c.1ncra "cncida ~In .. fr.1ud1.·.., h.1nL·.1ru1!'> cuhr1cr1_)n J.1.,. pruncras pJ,;1nas de 

la prensa no1c1nn.tl 

Evidcntcrnc11tc. un.1 ,..,ituac1on de c!'.tc tipo ddin10 el destino de las entprc<>as y lo~ 

trabajaclore,.., Tra<> 1.1 hrulal apertur.t cnmcrc1al. \ cnrnn rcsult:tdn de un;1 pnl1t1c:i cconúmica 

oricntad,¡t !'>l1lo a fortalecer l<t gr.u1 1ndlJ..,tna. el p;tnnr,1111a <.•r-.1 <lc..,o!Jdut .;1 finales de l'J94. 

solan1cntc 1.•I {• 9'!o de la pl.u1ta proi.Juct1va co1ncrc1,abJ con c..•l c-.;tt•tnJer,1 1 . niientras que Ja 

n1ayur p.;.ute d1.· l.1 .. 11ucro. pcquef1.t'> \. n1cd1.1n.1~ en1prc!'>.t.-. -1.t!'> cuafc.., conJ{1r111oth.;1n el 97ºo de 

l.a pl.:tnta 111dustri.1J - -.e cn..:on1rah.1 en qHicbr.1 tc..:nic;1 ' L•t lragc<li.-1 twh1.1 co111crv:adn 

Asi. ante:<> del error ele IJ1c1crnbre de l '1'J5. cr.1 c.t!<-1 prcdcc:iUc que..· lo ... e-.;uhcrantl'S intcrc.,.cs 

1 l;f 1·111;111._1 • .-r ... 17.J ... • N,.,,._.,.,,,,._,,J..:: l•1'JJ 

:: 111111111;1 ... 111111.11,1..:ik111hr._,,1.-1•1•11 

l l·.fllll.llk.l<-'U>.l":.J.._•fl,!til•r.._•,j,•/"'11 



car11hh.1a-. rt..•pt1rtan111 qul· l"'•l" d1<1 h.1h1.1n ,.tf1d<1 dt:J p.1h 1.·11tn.· 2.000 y _l.UOO 1nillttnc-.;; de 

dúlar~s. y el lridicc d1.· Prt.·..:i11.., ;o. (ºnf1/.1< .. 1<•11t..·..., Ja B"h.1 '-Jc,11.:.111a d1..· V.t/orc-.. lh:go •1 L.u..'r 

01[1,dc llºó•. 

J. lln¡i Úc\.;ifuación de Ja nHHl1..·d.1 flP 1.º"· 111 fllll.:d1..· :-01.ºí. llfl ,u_:f¡1 lfl'•l·lrlf.ineo ,_., lllPlllCOhl l."11 

quc al,gün r11icn1hro de la 1..•Jit1.• .fllhcrn.11111..· l1,1cc 1..·J .11111111.:1(1 de una d1.·prc..·c1.h.:11ü1 dt: J;,1 1111•nt:da 

~ aquí poco in1pon~1 Jao,; r.1/orle'.'> qu1.· se..· c..·111plt-·1..·11 para Jll'l1f11..·.1rla - 1..·" el 1.:h111.1x dt: un 

proceso de dt.·tenoro ecl1nú1n1co. 

fin11ncicro.s - se c..·nt.:tJcrur.111 en t.·I deterioro p11/i1icn dc..·J p.ii-.. 1.·n la incap.11.:1d.1d dd !!ohi..:rnt> 

para gurantil'.ar Ja p.1....-: y la :-.t:"gt1r1dad. en un pro)t."Clo n.1L·11u1,tf qlit.• .. 1.1/11 ¡•ti\ d1..·~·u·1 a uno') 

cuantos y lo apo..,rú tudo ;1 Ja c:-.p1.:cuJ.11:iún. Fn e-.rc ,1..·nrido. e ... P•"'-Jhlc p1.:u .... ir la 

des\'alori.l'.ac1ón l:on111 un ~ín1t11n:1 111.i't dcJ fr.h.:;p,o del .. i ... tc1na poliuco. 

2 .. La devaluación hicn pudo ha her 01..·urrido n1t.·..., ... ·~ .1111c:-.. '>ÍIJ t.•111harg11. P• •r r.uoni.·-. de 

Estado ~e contuvo h•t~ta el ú/tinh1 n1on1ent11 Ja éJi1c goh1.."n1antc: p1"'-f"ILJ<.;1..• Ja ¡_fl..•\alu;,Ji.:1ún 

ya que a unos cu;11110~ rnc ... cs de: las eJc..·cciont::-. no pnÚÍ•ltl dar ... c t.•/ Ju_j(1 d1..· lHl.:t rucd1da lo 

suficientemente impopul<Jr. 

3 .. La dcvaJuuciún no exculpa al actual gohic:rno. lJc..·pn:cüir el pe-so en Dicicn1hn.: de J 995 

aparcnlcrncnrc pcrnlirió al nuevo gohit.·rno 4u1.·,far lihn: de culpa.s. Siu c1nhargt1. no f"Lh .. ·dc 



dejnrsc de pensar que una buena panc de la éli1e g<1hl.·r11omfl.· 1u\o p11c-...1t1s cl;:1\c dur.1nh.· el 

régimen nnterior y. por c.•ndc. su n:!'>pon,ahilidad e1..·onó111ic;.1 no puede ..,cr n1ini1ni.l'aJa 

4. La dcvalu:icibn. niás all,;\ de sus condici<lf1CS c~trktan1l.·ntc cc.:ur11·11nica .... pi:rnlitiú acri.·Jit.ar 

el discurso en con1ra de los opositore!-. del pl'"o)cr.::to de no1r..·i1'1n planti.·;:11.Jo por el ;,1.;tual 

rCginu:n. 

Así. el ::!. de Encn1 dl.· 1995 el Pn.:'>idi.·nlt: de l.1 H.l."pUhli1.:.1 .11JL111L111 d .1n.u1qlH,.' t.kl J'rogT.11llo1 

de Fn1crgcncia Econórnica 1-'.I cu.:il no C<)ll\Cnciú "t.:a'il n;1J1l." y -.e r.::i1n" 1r-t1<' en el hl,1nc<1 de 

las criticas. 

Para todos era claro que el Programa de Fmc:rgi.·ncio1 Fc.:n111·1111ic.:a ( PFI·) ~eri.1 tl."l'"ribk·n1L"nte 

lesivo p;ua la población. pue-.10 que el gotiierno m1 hu-...i.:aba l.1 mejoría de lo~ 1nc"1c.:anos. 

sino est.ahlcccr lo!'> n1ccanisn1(1~ n<.·ce!'>;.1rio~ p.1r.1 gar.1nt1/.al'" '>U ~upen Í'\cnci.:i 

Sin embargo. y upes.ar de los <.h~curso~ <.0 ditican1c"'. la !'>1tuaciún ~e co111plic;1ha a t:•1da 

momento: Ja Bolsa de Valnrt:s se dt.•!'>plnrna. el pi.·~n ~iguc ca~ cm.Ju. );1-:. ta!>a'> de intcré~ no 

dejan de subir. los capilale~ hu)en. los 111c!'"cado!'> fin;mcÍl.·r"..; '>C n1ucstran en e.xccso 

nerviosos. y la dc~confi;m/.a. dentro >. fut.•rJ Jel pais. se ri.•t.·rudecc. Ap.trcct.·n cri!'>is de 

p.1gos. • 

La incapacidad del rCgimcn para remedia!'" la Cl'"isis hahía pcrjudu;ado a Ja inJustna. al 

comercio y a Jos servicio!>. J .a n1oratona de los ernpn.·~ario~ a cau-...a \.k lo~ inh:rc~cs 

cobrados por Jos ncoh:.in4ueru!'> ya era una n.:alid;iJ irrcn1l.·dióthlc. Fn Fchrcl'"o de l 'JC)5. el 

Grupo Sidck - consorcio conforn1:ido por :!47 cn1pn:~;1.,, 4uc daban crnpll."O dirct..:10 a l."Cn.:;1 

de 9.000 pcrsom.1~ e indirecto a 20.000 - anunciú que dcjariOJ de pagar Jos 20 millonc!'. de 

dólares de su deuda. al tiempo que los indu~trü1lcs rcgi<lmontanos señalaron que nu 

pagarian a los bancos. ni tampoco cumplirian con sus t..:ornpromi<>OS fiscalc~ - in..:lu)cndo al 

t Carlos Ac.osta CO.-doha Pro..:cso. 20 de- Fc-hrcrn de 1995. 



Jl\1SS )'al JNFONAVIT - si el i,tnhicmo no iniciahan un programa c~1pa/ de pri" ih .. •giar a la 

producción suhrc: el <.:onlrol inflacionario.• 

A CS."lS aJluras 1H1dic fXx.Jia pagar. l .u-. gohit.:rnos c-.lalalc~ impo~ihilrl~ado~ p¡1ra cuhrir 'iU'> 

adeudos con el fisco federal y con la hanca. l .a~ cn1prc~as - ah .. _.gaJ¡,._ por lo~ allo~ 1ntt..•rc~:r. 

y por la caída en las venias • se.· cnt..:ontrah~1n en la pn-.ihilidaJ <le cerrar t• rcJw .. ·ir su 

pr"""l<lucciOn y planla de: lrahajaJore'i 

Los hancos. al borde Je la qui1.:hra. ~;;1hian que '>U'> \.·Jicnlcs no ptHJ1.:in cuhr1r ~u-. ;.1dcudo~. y 

los particulares quC"daron irremediaOlcn1cnh." alrapado~ ptlr c.·r""~Jitos con i11h.:rcsc~ <>Ufl'-·riurc!> 

al 1 :!O~-ó. Pero .. contra lo '-llle pudiera pcn,¡1p;.c: )" a pesar Je la corni..,iún de gr;:mdc~ fraude!> 

por par1c: de los neohanqucros · la si1uación de las crnpn:,as financ . .:icras era ca!>i 

desesperada. tal y como ~e lec c:n un reportaje publicado pt.>r El Financiero: 

Los analist;:1s hancarios c~lirnan 4ue la cartero.a .. cm.:ida hruw. aurnenlará <le 44 rnil 111ill1mcs 

de pesos a casi 60 mil millones <lt..•hido a la recesión t.•conú1nica y a lo!<. pmblc1na~ de paso 

de cniprc~as y consuniidt.lres. 

La crisis en el ~istema financiero hahia c-.tallado con roda su fuer~.a: l;:1 car1cra vencida era 

superior al 40~/º y. corn~n1liv:..uncn1c. era cinco veces n1ó'1s grande que Ja dt.• E~tadt>~ 

Unidos. Par¡¡ colmo de males. lo5. banco~ tcnian una deuda e~h:n101 !>Upcri'-'r a los 35 n1il 

n1illonc.~ Je dól.1rcs. Los crnpresarios privilcgi;1dos ptir el nc.·1"llih""·r.di~n10 habían fral.:a ... ado ~ 

sólo lcnían ante si las po!->ihilidadc:s Je Ja quu:hrn _,..el c:nfrcn1amicnto con !'-US d""·udorc~. 

Mientras esto succ.:dia. el titular de 1 facic:nda. huscaha reportar Jos progr;..1ma:-. r~1r;1 enfrcnaar 

Ja crisis posdcv;iluatoria. 

A pesar de que el plan de choque nt.-i logró frenar Ja int..."'"!ttahilidad de los mercado!> - tal -" 

como lo reconoció Ernesto Zcdillo en una entrevista publicada por lñc Ne"._,. York Times a 

• f-"ttn.ando 0r1C"l-':.:ll Pu .. rro Proc~.:!O de- f-"c:hrc:ro de: l 94l5 
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principios de l\far.l'o de 1996. el régimen parecia empecinado en c..·onlinuar Hplic;:111do la' 

n1edidas dic1¡1Jas por el Ftmdu f\.fonclario lnlcmacinnal. 

A pesar de C!'>fos hccho~. el secretario dc l lacit.·n<l•1 '.'>iguió a pie l.as n."c..'t.•l<i'.'> c..·conúrnit..·;:1-.. y cl 

9 de !\far.to de 1 <>96 se anunció una nueva cstrntcgi;:t; el Progr;111HI de Acciltn para Rt..•for.1~ar 

el A.cucrdo de tlnidad para SUJ'k.!'rar la EmcrgC'ncia Fconú111ica CP1\R.--'\lJSl:E). Jlahia 

surgido una nueva tnt.•Jir.:ina 4uc h:rnlinaría <le ;;irrJ,ar l;;1 c..:onornia de lo:-. 1nc.,icarH1s. Sin 

e1nbargo. el novisinu1 pro!!rama ··anh..·s que: lograr la c"il..ih1JiJaJ li11.aru:icra (~úlu) produjo 

irritación en iodos In~ '.'>t."ch1rcs lk" la Stlc.:icd.:1J y no l<J!!ró la accplaciún cahal de lo~ 

mc..•rcados" .... 

En térn1inos generales. el plan de ""s.alv.;tción .. contcrnpla - t.•ntrc olras • las siguientes 

medidas: 

• Aun1cn10 Jcl hnpucslo al Valor Agregado en 50''/o. 

• lncrcmcn10 de 35~-0 en los precios de la gasolina y el diese!. 

• Incremento de las tarifa~ clCclric.as y el co~to del gas LP en 201%. 

• Aunlcnlo de tan sólo 1 O~ó en lo~ salario~ mínirnus. 

Antes de que el PARAUSEE fucrn enviado al Poder Legislativo para su aprobación. se 

generalizó el recha:l'o a fa'i mcdida'i anunciadas el 9 de 1\..1.ar/o. Fidcl Vclá/quc.,,. lidcr de la 

Confcdcraciün de Tn1haj;.1dorcs de ?\.1c..~xico (CT~1>. aniicipú a lm. rncdios de Cl1municaciún 

que los legisladores obreros votarían en contra del aumc-nto al IVA~ los Jirigcnt~s del 

lnslituto ~1cxicano de Contadores PUblicos diclaminaron que esta rcfon11a no proccdia. 

l\1it:nlras C!.10 ocurria. el presidente Zcdillo trataba de conciliar con los ciudadanos y los 

empresarios a través de la propuesta de una Consulta Nacional pa.-a elahorar el Plan 

Nacional de Desarrollo 1995.2000 )'así recuperar la posibilidad de los rituales. 

'El Financ1e.-o, JI de M.auudc 199S 
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A finalc!'. de J\1.ar.-o de: 1'>1J4. la C;í111ara t.h .. • Dipu1.1do!'> rc.:f11rn1ú d Cúd1!'º Fi..,t.od 1..h.· l;t 

Fc:dcr;.u:iún y Ja 1 e:) dc:I hnpw:..,h> '.'>ohrc.: Ja H:L·rHa .a fin t.k· L·n·;1r la-;. l ·111d.uk ... dt.· 111\ cr-.1011 

((_:IJJ'S). )' Ct.lfl elfo in!-laurar Ull rnc:cani'.'>nlO de: ah11rro que pc..'r111ilit.·ra rn,.'Pfl'-L·rlir l(l'> 

p;:1sivo<.; de Ja, e111prc.:..,,1~ y Jo ... L'Ít1d.1d.11111'.'> Tr.1" J;1" c111111t.·rHI."' IL"f .• dc .... el J'tHk·r t.·rc.:-u IL·r11..·r 

en !'.U<.; n1at10'.'> l;:1 varira rn.1gu:a y 111.., nL·oh.1rllJll1.:rt1'.'> - a fin de no pcrúl..·r l.i nu1..·"a t1p1•fltJ111d;1J 

- l.u1/.;lfl•ll 1111;1 hrul;1I cottllf".11\a puhlk11.1n.1 p.1ra 1n'1.:01.1r ""·1111\Cllt.L·r .1 111..., p.11111.11l.u1.·-. qtll." 

trasl.1dar..tt1 ~u ... L.llL'lll·"' .;:1 ( 11>1·s Si11 c111h.irfn, Jp..., c11..·111pl•" u•11 11.1r,1r1ja ... y tunrlJ.1 ... 1111 

C:1..Hl\.t.'tlcicn•n a c.1 .. i 11.1dic..· d1..· ... .J1..· 1..·J 21 de l>11..'.11.·111hrc..· d .... · J 1>•J.i. 'º' 111.:--.1c...1n11..., Ji.1h1.111 p ... ·rd1du 

finani.:il.."ra. En c..·fc..:lu In" Írt\c..·r~i••H1 ... 1;1' no f"11d1;1n ;1p1> ... 1.ar ;1 lH, pt••~c..·0:..:1•1 que '-l>!.11111..·1.fc 

C!>l.aha n..·~p.af<l;11Jl• por la p.1l.1h1a dt: le,... p11Jit1i.:1•'> 

Puc...·dc afirrnar ... c 411e l.:t rc..·alid.1d 1..·1..·unúrnica ~e ncgú a 1.:on1p11r1.1r..,1..· dt.• 011.:111,.•rdo t.·nn Jo, 

dictado~ del pl;:1n de choque y. tr.t" l.1 al1.-gria ... c..· '>Í!•u1ú .1 fo .... 111111K1t•'> <lcl J'lan i\:;:ic1u11:il de 

Dcsarrr1llo )o la i1npk1nc.:n1:1t.·i1.•n de..· la<.; l lJ)J"S. 1..·I !!••h1 .... ·rn11 rlUL"\..lfllc..'llll.." 1ln11 que tc..'l:dll••t.:L'f 

.su frac;1~0 

EJ nar..-ún y la C1..1l1rJ1n.u..Jt1ra ~;1t.:ional de 1 r ... u:1rio ... dL· la B.Hlc..'.:J (( ·:-.:1 'B) - L"tJ!rl.." 1ltt.1'

organi..-.acioncs - con1cn/.o.&nH1 a prnt.1¿!uni..-.1r nllL'Va.-. f~1rr11a ... dL· 111..:ha '11c1al 

Pero los cnfr1..·u1an1icnhl!> de la ~(1cied.1d c.:on hh ncllh.1nqw.·n1'.'> no ... ._. rcdti¡i,:rnn .i/ u•nJl11..·tu 

con los grupo~ de dcuJl)fC'.'>. FI i.:onl11cto .._-11n !u'.'> .Jc..·udor"-"' h.1b1.1 rdi.1 .... 1Ju J,,.., l11t11l1..'' 

cstrict~unc.:ntc: c...:nnún1ico' 1.a necc..· ... 1d;iú de una lrt."~u.1 lin.111¡,;1er,1 )o legal..,.._. l..'.~•ll\1f11•• en 

rJ..Zón de Estado y.ju!>to por dh•. en :'-.1a.:-n lh.· l 9'>5. el .._·nton""-'-""' S1..·cre1ar10 de< i·•hL.·rn.1u1•n. 

ES1chan !\1c~1e.-:un1a. junto con el prc~id1..·ntt: Je b .-\'.'>ol:Í~1i:ilúl de H.1r1yt1L'fl•'.'> d1._• ~k·,11.:11. 

José f\.1adariaga. anunció la in~1aura1._·i1"1n <.kl Prngran1d Fn1crgl.."nlL' lk :\lcnt..:ll)ll .1 ( ·111..·111""·.., lk 

Ja Banca. con el fin de c.:.in;iJi..-.ar - a tra\Cs de n11..•!->a:-. de r1._•1._·cp.:ión i11~1.iJad.:1'.'> en tnJo~ los 

municipios del país - J;..i~ sulkitudes Lll.." re(.•,lrtKlur;:Kiún de..· 1..·r1..~dito~ De nucva cu1..·n1a. el 

proyecto gubcrnamcnlaJ frac;:J!-.Ú, Joc.; <.fc..-Udurcs ~al"-oian que SU fut.•r/ .. J fC'.'>iJía en ~ll uni11n )o 

que. si aceptaban las ncg:c,ci.:u.:iom:s individuales. t..''.'>larian p1._·n..Jic..Jo, A~í. a pc..;~1r J._. la 
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in,•itación. casi nadie .a..:uJiú a la~ mesa .. d1..· rc<.: .. ·pción y. por si lo antcric1r fucrn po~o. se 

recrudecieron las ue<.:iun .. ·~ pn..1ta!-_~l1nil'.;1da.., por FI Bar:l'ún y la Coordinación Nacinnn1 de 

U!'marios de la Banca 

El 23 de A~n~to de 1 'J 1 >S. ~c anuneiú la in-..taura<.:ión Jcl Prugr;:una de En1crgcncia del 

J\<.:u .. ·rd .. 1 d..: Apl1~t1 ln111L-.l1:ih• a¡,,~ lh:1nh•rc-.. d .. · l.1 ll.1111:.a (i\.lll· ). el cual c11n1cn1pl~1ha cinco 

• Rcdut:ciún de ta-...1-.. d ... · 111ler .. ·...; d11r.1nt1.· un .1110. 

• Susp...·ru.·ilin .. k· ;, ... .._.¡, •llt.." ... J\hli .. i.tl..- ... h.1-.1a C >...·111br1.· d..: l l)<U1. 

• ·ruflC"!> a In~ l'·'l'·º ... 

• Linlita .. ·iu1H."" a l;i ... l:.u.111tia ... •nl1c\l111;ih_·, p.1ra l.1 rcc .. 1ructuraci1·1n Je cr1..~dito.,. 

La instaurou:iún del ADI: "C 1:111n irt11l ._-n un nu .. ·vn pr..:t..:'"' para J¡1r ri..:nda suelta al 

triunfali .. rnn ()tic1;tl1n .. ·ntc, ..:1 .... uh .. 1d10 d..: l :'. 11111 11111lone~ Je. r..:~o~ Jet pr•1rro.u11;1 

bcncfici.tría a Pº'-=º n1:1 ... d1.· h 1nil\nnc~ d .. · d .. ·11d .. rc" Sin .. ·1nh.ug.i. Ira.,, l.1-. .1fi1111,u.:i11n._ . .,, d .. ·l 

rCgirn..:n ~e ucult.1ha una 1 .. -.1lid.1d p11.·1>~up.1ntc. 

tCrminos: 

(ap¡ir .. ·111en11.·11tc) el :\.l>I· .,,tl!n1ficar.t un r1.·...,pir,1 •' Jo.., dcudt._1rc' ;.1 p.utu Je St:pl11.·1nl>r..:. 

rt:!'>pccto a la .,,ltu.it:iun llllt: teni.1n h,1·-ta :\¡;o~lo de J t> 1>". pt:rn (.ºtl .._n111p.trac\l•1l ..:un 

!'\!ovicn1~re d..: }{)9..i rn1 '.'>'-' \.er:1n ~ .. ·n1.·li1.·1.1 .. h1..,. '-lfh' q111.· c:--1.1r.1n p.1g,111.._h1 1n1.·n..,11:1ild.t.k ... 111.1'> 

altas. a la" que pa!•ah.1n ante' d1.· la dc'l.,iJ11.u..:11>11 (11 .. • tal 'u1.·rte qu1.·. Jo, dcudl•r1.· ... ¡ uht..:ndr:111 

un rc~p1h1 U(.· uno a dPs afl11 ... y luc~ll l.""1aríJn ;.1tr~1p.11Jo, en un ~;1lkJ···n ... 111 ... :1lid.1 ptir 20 ú :>o 

años. 

La~ ra.1onc~ de la nue'I. a prnpuc:-.ta eran claras de~dc pri111..:ipins de Ago~to. el Prc,idl.·ntc no 

podia Jlegar a su Prirn..:r lnfon11L' d..: Gohicrno ~in pn.:~cntar una opciún p.ira 4uicne-.. t..:nían 

adeudos con la hanca. 



·-

De C'!->1a 1n;u1crn. '--1 Pri111"-·r lnfotlll"-" dc- (inhicrno ~úlo dejó en claro una cuc-,tic.·,n: el 

Presidente no lcni.1 n.1d~1 qu\.· i11for111:1r. 

Dc!->fHu.:~ del nwtv•.ajc del 1 o dt.." s.:pt1unbre. '-"I "'i~tc1na politico mcxkano volvió 01 ratificar 

uua idt..·.111"ad1n .. nal lo-. inf<.•1111<.: ... p11..·-.1d\.·1H.:1:1Jc ... ~úlo ~on el n:t..·ut..·1110 de lo"' ;'.1111..·rlos 

1.2.CONCEl'TO 

Par.1 1<.~do (.0 1 n11111dn ri..·-.ult.a t.."11nll1n p..:1i-.. ;u que en i_:-p<u:.:a-.. de alta i11tl.u:1ún. lo~ pr\.·cinc., ~e 

ton1an •1lt;11n\.·11tc i111p1\.·1h.·t.."1hh:c.,. pt>r 111 que ..,e t.."te.1 in\.·\.·1tio...lu111bn: cntrc 111.., 111\.\."l-..10111-..ta' ~ 

ahof"Tih.h•ro..·-.. ri..·~ro..·~to del r1..·1ut1111icntt1 que l;1c., in,1:1-.1<1111..·~ fin.1nt.."1cr;1, p11c11.1n pr11p<.>r1..i,1n.1r. 

así solo.1111cnlt.! re~ulta l.."Oll\.l.."1111.·nte d1..·po..,it;1r d111cro ~1 ad .... ·n1~1.., d ... · 1.:11n1pcn..,;1r pur 1111..·d111 de 

inten:~c~ la perdida de p•)dcr adqui~iti"'' dd p111Kipal. ... c uh11cn .... • un ri...·nd11 ·h.:11111 n:al Fn 

t;.1lc"' ...:irt.."un-..tan1..·i;:1<.;. !¡1-.. 111,.._·r--.11•n1..,1.1-.. t1 .... ·11 .... ·11 l.1 1111..:1.111-..1 d ... • .1h.1n,J.1n.tt l.1 1h:n1.1nd;:1 d ... • 

in~tru111i..·nt.1s fin.1111..·i .. :111'> .• 1 nH:n1>-. quc tc111 .. 111la1..·.11.11..·1.._·11-..11 .... ·:1 d ... · que 1.11.1-..1 qu .... · t•hti...·111..·n l"S 

lo ~uti1...il.·n1 .... ·11i. .. ·111..: .1lt.1 p.u.1 1..·uhr1rlu-. .l.._·t 11 ... ·-..~~<1 di.· q11.._• ...-1 r ... ·ri-lin111..•11f\1 1:11 h·11111r1n--. r.._'.1le-.. 

deben 1n...:r..:111l..·ntaf"--...: p.11"a "lll\." .hlh1 .... ·ran . .;1J1..·111."i~ de la 1ntl.1 .... ·1t•n. \.1 ¡irrn1;1 de r1l..·-.rp p .. r la 

inccrtid111Hhrc intl.u.:í11n.u1a 

CClrnu 1.:l111trap.1r1c de lt1 <111tcr111r. In-. u-.u:ir111-. del ..:r .... ·diln rt.:-.t1ltan .di..·1..·t,1.J,,..., p .. 1r 1.t-. 

ci1"cun-.ta1H:i;1~ antt.:~ tlll..'11...:ionada'>. )-:t lJlH: la prirn.1 de rí1..·-.rll p.1r la 1tH .. -1..·rt1du1nhrc ~c..· 

tran~ficn: ~1 1.1 ... t;1->.:t.., :i\.·11\.01~ dt..· intcr .... ~ ..... :- p11rt¡Ul.." la intl.h ... -H.•n P1..·;1..,111n.1 qut..• lo ... 1..·r .... ~d1tt1~. t..·n 

ténni11u-.. rcalc:-. • ..,e a1nonu:cn ante ... Je lo pre-. i"h1. J·..;,tc úhi111u f1..·np1ncnP -..e p1 ... ·-..l..·111.1 d ... ·h1dll 

a quc Jps intcri..·..,c~ tienen d,,..., C(llllfH>lll.."lltc~: el 1""-"al y cl 1nfl:11.:ion.1rio. 1.n p,1.,l....·1nt>-.. .ipr1..·t.."1:H 

clanunentc cuando 1n;i-.. elevada ..,ca la intlaciún. 111~·,.., ~r:tndi...· ~cr;'a el con1pun .... ·nll!..· 

inflacionario {4uc ~e incluir."l en la t;.ic.,a¡ y 1n.1)-<.1tt..":-. 1:11nhi1..·n. hi-.. tlu.iv-.. de p.1~<• ~' 1,;.1r~o de 

los deudores. 
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Estos fcnón1cn0s se puL·d ... ·n dch.·cl.1r 1..h:ntro dL· la nllL""ª rc .. ri~fad nH:.,ic1na. donde c.:1 

numL•nto ¡;cnL·r¡l11.l'.1dn en el rrc1..:i<• 1.lt: hic111 .. ·.., : -.L·n ic in-. .• 11111.1..Ju ~1 1~1~ l.'.1111-.L"l.'.LJ\.'.'llL 1.:1' 

provo1.:ada~ por Jo.1 1.:;tid.:1 dL· Ja-. rL·..,erv:1.., inlL·rr1.H:i••ll.ilL·.., ha dado 1111 !'ulpe 1n11y duro a lo~ 

hajos niveles de 111!1.1 ... ·1¡111 qlK· "L" "L·11í:1n 111.1nL·j.u1d11 en ni...··,c-., .1111 ... -ri .. rL"'.>. Jp quL· h.1 

ocasiona.Ju r11;:1)or i11...:L·1t1du111hrL· L·11trL" lo.., dc11dPrL'" de..· 111.!1> llfHl dL· i:rc..;d1t11. los 

invcr-;inn1..,1a.._ ) 1,:I puhl1c1• L·n f'L"l11.:r.tl. ;11 11•• p••dcr d1.·to..:1r11111.11 el "alor JL0 .1l dL· ... u'> 

Fedt."ral pr11pu-..u l.1 111qruT11L·11t~1<.::111n ~h· 1111 pi.in de .ip•>~t• .1 11J\.e1•.11>111-..t;1..., dL· la pequeña) 

lllL'LllJfl.I 1.·111prt:-..I.: .il ... L- ... :l1ll (11l.l!h IL"IP L\\lllt> i'·HlL' del 1n.HL'<' d1..·J 1·.-.. ~'.1.1111.:1 de .•\CL"ll
0

lll paro.1 

Refot.l'~1r L"I :\L·llerd11 del '111d.u.l p.11.1 '>UpL·r.u l.1 1rt1<.:r!'L'nL1:11 "-l>11.i1111\ .. .1 {i'.-\H..·\l ~st·J-:,. un() 

de lo.._ pr(•!_'.r.1t11.1-... rn.i-. 1111p,.11.1nlL·...,: que 1111 .... 111 .1 p.1rt11 dL·I pr1111L·ri1 L!..: :\hrt! de Jll(J5. dcntn• 

del cual ~L· dt.•:-.t.:11.:¡_¡ la L"íL".ll."\<>fl dl.· un.1 nue-. .1 u111d,"I dl' l..lll'l1l.1 . .._·11~ .1 lllll.:1.111 \ .1 pri . .-~itk•ne1al 

ftlC' di~..:UI 1Ja } .1pruh.1J.1 p11r eJ Ctlfll'.11 . ."""· : ptih!JL .hf1 > L'! 1 )cL· rL•[t> L"rl L"J f )1.1r10 ( )jj._·1aJ de fa 

Fcdcr~1ciú11, t.·n .... J nJL·~ d ... · .·\hril d1..· J•11J~ 

Se dt.·r ... ·r11liru1 que 1ncd1.1111L" l~i u1il1/.u.i1•11 dL· 1111.1 u111d.t..l de L'L,·111;1 p11dr1an ¡1t.1c•ir~e lo!-. 

prohlern~1!-o prL·..., ... ·nt.1dt''• dL·ntrt• d .... • l.1 L'L•'lll•ln1.1 

De nint;un..1 1n.11n·r.1 didl.1..., u111<l.hll.· ... Je .... ·l1L·nt.1 o..n11 un.1 nuc" a nllllletJ,1 de cur~.o lc:!!al. como 

alguno~ h.in pc . .-11-.:1d1•. "ITl" n1o1 ... h1L·11 -.• •n ,¡r1 f.ictor l' in .... trun1L·n1u que tendr.:i ;1justcs 

1..ontinu(1-, ..:11n b.hL· al LrL·1.·rrntL·nt•• dL·I ln.J1 ... e ':".i..:h1n.ll dL· l'tt .. •l."hl'.> al C(1n:-t1111idor (l~PC). 

Esta~ u111.J.1lk.·..., dL· 1..·u ... ·nl;1 tl.·1ltfr.ú1 un \ .dnr rc.d L't>l\...,1.tfllL• 

.l\ esta lmidad de Ctlt."nla 1...- dieron el n••rnhrc..· de 1 :1>J. que qui ... ·r ... • dc.:1.:ir l.'nid:td de hncrsión. 

Es una unid.:1J dL.'.' rt.•f1..·tcn..:1.:1. en l.t que '>C puc.:d..:n dL·n111n111ar tanto crédito~ cDmo dcpOsitos y 

otras <1pcracionc~ fina11c1c.:ra~ Ser" ir.in p.ir.1 t:'flrl...' 0.dt 1...'I ,.;1lnr de uno.1 11n·c.:r.,.1ón. un cn!dito o 

una tr01ns;icciún fin:im.:icra. cnno.,i1.krando Ja inllac1ún. e<> dc1.:ir. rncdir:1 el "~Jor de las 
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operaciones financiera' ¡_¡ju.,t<'md"1as di.iriarnentc por el i.:n. .. •cirnícnto promedio de 1'1~ 

prc&:ins. 

En sun1:1. lu nU1.'."\.a unidad de c.:uenta ~1..· lfe,ignú c,:1•11111 lJnidad de Jn,1..·r~iú11 (1 iJ)I). la cual ~t.· 

ujust~troi diarianh.:nte de al..'.ut.·rdl• a la vari;1dún t.h: la .111l;u.:iún. Se podr<in dcnornin.:ir i.:on 

ellas OJ"ef<tCinnc~ de ...:n.:dito. d1..·rú .. it11 ... haru:ariuS y t>tra..., Tran .... 1i.:i.:ÍlHle'> finan...:ic.·r.1._ )o 

Cllll11..·rciah:s Puc.•t.h: nh..,1..·1-..1r"1..· que ha) d11.., l:l•IH:cpt11-.. irnlllu..:r;i,fo...,· l.!incru e ir1nai.:1ún t>c 

ahi que rc.·..,i.1lta ne1.:c .... u-it1 11..·..:1u1..t1r hrc-.1..·11a:n11..· q11e -..nn d1..:h1l-.. C(•Jlt. .. eptc•...,) ..,u 1ntenel.1c1<10. 

anlL"'.'> Je 1..h.·t,1llar 111 4t.11..· r1..·1•r1.-·-.1..·nta un.1 t 'l>J;. ... u up1..·r.11.:1 .. 11 1..·n el .ir11h111• ti11.111....:1crP 

En tCrrninos gen1.-·raJe .... el d111eH1 e-.. un 111-..tn111H:nll1 que. r11•rrnal1111..·ntc . ..,e 11tili/ .• a c1•1110 

medio de t.·a1nh1n de b1crn.:s ) :-.cr" u.::10 .... d1..· p~it:o de 1kul1.t ... o e11 i.:u.llquicr trJn,.11,;¡,;j,)n 

financiera. l.<1s carach:rhtic;1' i.::un1u1H .. "' que pre ... .:nta ~un 1.1' de ~C'r a l.1 Ve/ 

1) !\.1cdi1., de pago. 

2) Depú~ihl de valor. 

3) Unid;id de c111..·nta 1l rnl.·dida. 

4) Patrón de p.1gll" d1frrido 

Por otra p.:1nc. el concepto de inflación !>e refiere a un incrcn1ento continuo y gencrali.r.<1do 

dc1 nivel dt.• precio~ de una cc11111Hnia, lo i.:ual ~c tr.:1d1u,:c en la pCrdida d..:I fll•dcr ad4ui ... it1-.o 

del dincnl PtH.·de decir'">c que a tra'é' lk lao;; l 'Dl'S ~e prcli.:ndc.: apro'\l.·...:h.ir la-. trl.·~ últi1n.1-. 

caracteri~tica..., dl.·I dinc.:rn ljlle ~e 111eni.:1un.11l•l1 :- di.:l.:ner el d1..·i...·ri .. r1l en -.u 1..·;1p.i..1d.1d de 

compra. 

Su carilcter de unid:..id de cuc...·nta cstrih.1 en 4ue cPn ella. al igual que cnn c..·l dinero. ptiúrtln 

medirse los precios. La lJnidall de lnver~i1)n vendrá a representar una nucv.:1 unidad de 

referencia. no rnonctaria cuyo uso ~cr.:i ll•talrnentc 'oluntarin. 



1.3. VALOI{ DEL LJDI 

que si ésta rc:-.ult.J 1n.1) nr a 1r.1\ 1..;"> d1..·I ti1.:1npo 1.1111h11..;n -.1..·r."1 rn.1: 11r L.1 "alori/.1ci1'•n de una 

d~ud.t o irni..·r .... iún ..,,,br1,.• 1..·I principal. F-..1;1 u111d.1d "L' apl',t.ir.1 d1.1r1.u1u.·ntc di..· ;u.:u1..·rJo ;i la 

varial'..·iún l-11..· l.1 infl;u:HÚI al 1..:11n-.11111hlnr 

Al con-...tit111r ... 1..· un:1 i11,1..·r ... 1.-,n en l'll!ºS. p1ir 1.·¡c11ipl11. <.:I 111\cr-.1 .. n1-.1.1 c11111,.·g.u-.1 la c.111t1dad 

Je: pc~l,.., equ1,.t! ... ·11IL", ..,1..·¡·un 1..·I Li!Pr de Li l 'IJI .d d1.1 1..•11 q·1<.: ..... : r•.:.d11..c l.1 1•pcr.11. .. 1un, :~1 qti.: 

es un¡1 un1d.1d J1...· t.:111.:11!•1. 111• u11.1 1n••111..·d;1 Fn el ..._,1..,t1 de 1..·,111tr.1tar un 1.:rc...;d1tu en 1 i!Jl'S ~c..:ra 

entregada una 1.:.111t1d.1d de di111..·r1>. L"-..t.1 ;11 111<,1111..·nto de e11tr'-'t_'.tr"c...· fi..,k:uncn11.· ~i:ra 

convenida c-n p<.:'.'>tl'>, dchid•) a qut.· L"I t.:rL·d11 .. tw.: \;ilnr;1d,, en 1 ·111d.1d1..·"> Je ln1,,1..·r'.>11..·•n. Por 

ello, cualquier 1r.1n .... 11.·1..11··n ;irnp.1r.1d.1 pl.lr 1~1 111n·\.1 tund.ul. 1111pl1..:.1r.i n1t>\.1111i1..·nto d1..· 

cantiJadc<> L"n n1nrH.·da n.11.:1••n.1I. 1..·qu1\;den11..·.., al ,.iJPr de l.1 I 'I>I d1..·l d1a en qu1..· ... e r.:.11it.:c.• J;1 

trans;:1cciún. 

Las lJDJ'"S ~Pn c.tlcut.1d.1-. tod"' Jp·~ di;1.., p.1r 1..·I B.11h·o de \.tc.·-....1co e.in h.1'.'>c c.·n c.:I lndu.:c 

N.:1cinnal dL· l'rccin'> .11 ('pn-.urn1d1•r il~J>CJ. quien .idc111.1-. puhl1c.·.1r.i el '-Jlnr L"n rn1n1t.•da 

naciímal de t.:~IJ' r-:ir.1 ,-.1.J.1 d1a 1 ;1 rut•l11.:.11.H•ll ''-. lk\.ir.1.11....1h11 en el f)1.arH1 CJ!i1...·1al c.tc.· J.1 

Fcdcr~cíún. lo cual pt.•nn111r.1 4u1..· -.1..·.1 f.ic1ln11..·nll." d1tunJ1dt1 ..\qui 1...·•. 1r11pl1rt.1ntc ">1...·i'i:..ilar quc 

aunquc el BJnco dt.· .\k·,u;:p ¡-iuh!1.,.·;1 Jn.., .11u...r1..· ... al l~J>( · d1..· 111.uH .. ·r;1 c.¡uinc .. :nal. c~la 

scctorc:"> d(lnde ... e c.J1..·tccta11 l<1'.'> ;111111cnt••' ;1 l1h h1 .. ·n1..·' ~ ... cr\ 11..·11, ... 

Se debe Út: apuntar que un índll .. 'e Úl." prcc1,,... rHl c.:.,, '-ltlll un pr11111cd11' de pn..·c1u~ ponúcr;Jdo 

Es un<.i c.:ífra qm: tral,1 de rc ... u1111r. e.in una n1i1111n:1 1d..:.L l1l qw: "~nific.:a L.1 ponder.tciún e.Je 

los pron1i.:dios de un .... 1111LJn1cu1 <le nh~er ... 11.:i11111:'.'> c.k J,1..; pu:cin"> de di\.cr-..os productos. en 

difcrcnlc~ :">1t10<.,) 1tHH1H..'lll••:-.. duranlc un d1..·ti:nnu1;1c.Jo pt.·ri;.,Uo t\dc.:111;i"' <.1grcgucr110'.'> que l<.1 

comparaciún de la c.:ifr¡¡ de indu.:c: de un perinLlo. con ..,u :-.11nil.1r tkl periodo 11111u.·d1~110 

"' 



anterior. 111ucsln1 Ja v.ari;iciún <le Jos prcci11:-. t:n el pc..·ríodo de..· que se lrale. ft«.:"rn d rc..·..,uh.uJo 

se refiere !'>ictnprc a un prornctJin. 

Ahora se 1nencionan l.:1' caractc-rhtico1' q111: prc..·"·'lllan Ja, unidade' dt.• invc..·r!'>iún de ~11.:uc.·1c.Jo a 

h1 pu~licacit'•n 4uc..· d.;1 c..•I Bant.•o e.Je !\1C-,..ico. )" <¡111..· aparc..·c..·c.·n L"l1 d J>iurio <Jfic.:wl del ·1 de 

AhriJ de J995. El prirm.:r dü1 de..· llpc.·r.:11..·iún (4 e.Je .-\hril dc 1995) ... u '1.al<•r inic..ial fue lijado 

en S 1.00 (antes NS 1.00). n1i:-.mo que..• ~e h;.1 'l.c11idn a1..·r11al1/.:u1<.Jo Jiari.111a;nlc 1..·onli1rm1..· ht 

hotga Ja inO;.tción. c..·n forma prop<lrcinnal al JNl>C c..·n ~fC,ic.:o. J .a cvolw.·iún t.fc..· la 1 Jf)J 

rno~rraril ciertt> úc~fa">e 411c '-"' ncce-...Hio. úado que ~u coikulo provc..·núrá de '";tlurc~ :-a 

observados del Indice: e.Je Prccins y no c..h: lo-. c-.p1..·L1do ... 

Pnr cjc.·rnplo: si fo inflacit"•n aum1..·nt•1 el 7'% c.·n un 111C!'>. Ja 1 JIJJ valdr.i d c..·4uiv.aknrc a S J .07 

al término de C!'>lc periodo. 

El valor de 0.704 lJDl'S 1 m1o dc..·:-.puCs "'e: 1,.ktcrrnina dividiendo el ".alor c.k la 1 !DI .:11 c.·nfrar 

en vigor entre el valor qw: tiene J año de.'>pt1C~. 111 4.2_ . 704 l IDI. 

Continuando con las disposiciones del valor dc.·J l llJJ se licnc que: 

• El día 10 de ca<fa mes se puhlkará el valor cotTcsrmnJ1cnte a Jo..., días J J a .25 de dicho 

mes. donde Ja variación pon.:cntual del valor de las lllJJ"S de é~h: pcriod<l !'>Crü igual 01 Ja 

variación del INPC en la SC!!tmda quincena del n1e~ inrncdialll .:1111crior. 

• El dia 25 Je.· c;:1da n1cs se puhlic.:1r~l el "al(lr c.·c1rr1.•,pt1ndic..-n11.· a Jo~ c.Ho1~ :!6 dc..· t..·~c..· mc..·~ 

inmc..•dialo siguicntc..• donde la v.an.:1ciún dd valor dt..• foo.; l 1DJ"S del 25 Je un nw:-. .al 10 del 

mes inn1cdiato !'iguicntc st..·rán iguale..-~ a las variacionc!'> del JNPC en la primc.·r;1 quuh . .::c.•na 

del mes referido en pl'"imer 1énnino. 

• Las v.ariacioncs del valor Je fos l IDJ"S de Jos dcm.:ís dias de Jos periodos e.Je puhlkou:iún 

corrcspondcran a Ja variaciún quincenal del INPC imnc..•diara oinlerior a l.:&1da un1,l c.k c.;;o-. 

periodos y ~e disrribuirá cnlrc el númc..ro de Jias c:nmprc:ndido~ dentro del periodo de.• 
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puhlicadón de qut.• ~t.· trate. dt.~ n1orncra que l<1 variación del valor de las UDJ'S en cad.a uno 

dt!' esos c..ltil!' ser.1 u111f\un1e 

C0\.11°..\H . ..\l'IO.'= DI: \"r\LOR ENTRE UDl'S Y PESOS 

S 1 00 (ani.._·., :SS 1 110) 1 l 'lJI s 1 oo o 10.i unr·s 

Por ejcrnplo, en cl flHH11t.•1110 u11 •. :1.1l ... e lrt.·oc un n1Clnro de S 101) un y !>e co11tr¡ie 

obfigacion en UDl'S. de fi.Hm.1 que$ 1 1 t il>I. que ... e .'iotldotr.t .al <1r'Hl con t.t~a cero. e~ 

decir que S(.llo COO!>t:rvc..• !>U v,llor tl poíh.·r ;ufqu1-.ill'l.tl dt:I nH1n1cnf1l actual S1 l.1 infl;.1ciún en 

ese pcnodo fuese dt: JO" ... 1cndr1.;11nu-. que 1e~re .... 1r Jn.., nu~n1ns 100 (_:()J'S. que en ese 

rnorncnto cqui.,,ak·n a $ 1 IO HIJ Ls del.'.1r. el v.11t~r de c..·I pt.• . .,n se ;1c1ual1.1:a t.•n fnnn.'l <l1aria 

confonne aun1cn1a la 1ntlac1on y rn.'lnteenc :-u poder de cornpr;1 

A continuacion se prc..,ent.1 una 1.:ibla que nnJc..,tr<i lo.'> valore.., que ha tenido la lJDI. desde el 

úia que inicit1 ~u opcr.1t.:Í>.ln (·1 de Abril d.: 1•>•>:<;;}. h:i~t~1 el rnc:<> de febrero de 1997 

)l)<J:'-
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1 r.r.l:'.Kh 11.x<;11ox 1 ;171>7X 1 7X.'<iJ(, 1 Xl-.ltil-l 

lhtolK7"i 11.M••lh:' J71X7•l ... l7Xlto ... X IXl"lh-1 

lt•(,!.S1,"\ J/,Xh'l"\S 17~'1'1)1 l-Kl771 IXlt,JI<; 

1 ,,,,IH"i-l 1 ¡,Jo(j-:'<;l 1-..-llOl_"l I -:'K"XX"' 1 x1r.x1.1, 

l '''' lt,-l-i 1 hXX"-l'l 1 74.~ l "1 1 1 "'1)ol,1,•1•1•1 1 X 1711 I..., 

1 f•h-l.:'ll 1 f,K')LI"" 1 7-ll:'-:'I 1 -)'(Xll-l ¡ I ~IXl11•1 

¡ ''"·IX l.:'. J '•'>iJ 1..i: 1 -..:-.1 "1;" 1 -x•J.:'."'' I ' x 1•11:'1 
1,1,'i.ll-I 11,•10•1,:w; 1-1<. ... ¡..¡ ¡7•10~¡1, IXl'IX71 

,,,,1,1/ll..S 1 fo'Jl""I¡, 1 7.tlolo lt. 1 ""'li-l1ol 1 X.:'111,.;!<; 

''''""'''" 1 '"'!'\ll 1 .. ,--e;•¡ 1 7·>.:""iK 1 1 X! l 17X 

1•1•7 JXI• 1 f,•¡il\J 1 7.,i,.;.-<.x l 1 7•Jlf,')'I 1 x:: 1 " fo(,7777 1 1.•1-lJltl 1 .. ,( '( llJ - 1 7•¡ IK 1 X 1 K.."!.:!XS'li 

1 1.'11•1:·1 1 ¡-; 1 1;' 1 i•1'\'J lX 1 X.;' Ir, l•¡ 

1,1,,.,'l<Ci'I 1 ¡,•¡<Ci .. .:'X 1 i'\.;'::'"'' 1 7•1-11'\X 1 X.:!-lP.11 

"'•'1'1-l• 1 1,•1X 1X1 1 '"'""ºº" 1 i•iX:'XK 

t•7!1'l.:!X 1 .. , .... q~ 1 7"~7-1 ~ 1 7•1·1~ l 'I 

1.71•>1 l 1 ;u1 J11" 1 -;-..;-::--ix- 1 XIWJ-Y.'li 1 

(17.:'X'l'I 1 7fJ~~":" 1 1 ".''\'l.:'•• 

r.71)(K'\ 1 -;'Hl\11-ll 1 7t,ll'IXI 

1 7(10'\l-l 1 .. ,,:-. 1 

•TASA CON PLA/(I Of: ::'K [)J,\~ 

1.4. OB.JETIVOS Y lJSO DE lJl>l"S 

En su expo:-.icion de motivos. la u11c1.-itiva de crear las Unidades de Inversión. indica que esta 

nueva unidad de cu1...•nlo1 .. e<> oportuna para alcan.-...u la estabilidad y lograr la rccupcracion 

económica y por ello es necesario promover el ahorro y contar con mccani~n10~ que 

permitan la rchabilitacion financiera de empresas productivas. a:-.i conH.l de lo<> d1...•udorcs. del 

sistema bancario del p~us" 

La medida trata de ahatir el al.ra de las tasa!'> de intcres y resolver la c111hccucntc 

complicación que los acreditados enfrentan para cubr-ir el servicio de -.us deuda'> adquiridas 

con antelación Surgen c~tas unidades de cuenta o l)Dl'S '-70tl"Hl un nuc1,.o in:.ln1rncnto 

21 

--, 



bancario que: caplar.í n .. •cur~o:"i fn:!'>co-. h,11:1.1 el .'>i.'>tc...·111a fin;u1C1cro .. 'ino ">1111pk111i..·ntc..: t,.'tlllH• 

una forn1;1 novcdo~a que ¡x·rn1i1ini "cunl;:ir" lo'.'i. •11.·t1\.tl~) Pª'" o-. de.: fonn.:t r. .. -.11. p1..·r111ilrc1ufr, 

que lo~ valore~ iniciali..·!'> di..· d1.·pt'•.'>ilo o 1..·réd11n-. que "e h.1~·.111 a tr.;1._c .. de.: did1;p., unid:ule-.. ne• 

pierdan pc.ldcr ;uJqui.-.111\•.1 al c11n'>idcrar )¡1 intl.1c1t.•n qui: 'l.' i..· .... t;i prc .... l.·11t,1nJo ('nn ella.'> J¡) 

cont;1hilid.1d y npc:raciún en !-'.cncral de'ª" 1..·111pre .... 1.., y de lu .... 1nd1 .. idl!P.'> .'>e .. ueht.• n1~i.'> úgil 

y "real". 

Otro clt.·n1ento in1p..n·t.inll.· i..· .... que rc,lui..e l.1 c.ir~'.t li11.11H.. 1cr.1 di..· 111.-. lhU.1rio-. d1.: 1..·rc.·U1tt1' ;ti 

in1pc.:dir el p;:1gc.1 de una al1;1 1 ...... a Ji..· ríe.:··!-'.''· adcn1.Í'> qu..: e\ 11.1 1.1 .u11.1rl1/.1o.:11\11 ;:1 ... ·c.:h.:r.1d.1 .. e 

Jos difl..·renle.'> \.'.ri.."Uito<>. una "1...'/ qui..· fil.'> 1nlL"Tt..'"C'-' "''-' l.·.d1..·11l.1n .1 J,1 1.1 ..... 1 ri..·.il pn..,111"' ;¡ que .'>l.' 

dclcnninJ t..·n 1...·I in ... trurncnhl que '>C f'l('""".:I enntr.1 1<1 -..du.1ci1'111 dl.· la ... l 'l>rs .1 un pi..·rindu 

dc1cnninado p ... lr t:I h.lflctl) c.·J clic.·1111.:. 

En Jo que rc-.pccta a in ... 1ni:111.:nto.., fin.incicrc.l.-. ... J.....·11on11nadci.'> t..·n 1 :r>r·s. e-.1os r11dri.:in 

extender su pla./.o de ..-i<l.;t n11cn1ra.,, que.· lo .. cr1..~dit"" que ... 1..· 1>IPrl:u1..·11 P"dn.u1 ... 1..·r 111,'a ... ;1 J.1rgl• 

pJa;,-0 y, por Jo l•tnto, In ... u:.u:irin.-. Lle c ... 10 ... ~1..·r..-ic10~ pl1dri.1n pl.1n1...·,1r :- r1..·;di.,,,1r npi..•r;:i1..·i1llll."'5 

rnás cú1nodan1cntc ~111 c.·I ric-.~o de: toni;:tr dt..'l.0 1'>inn1..· ... incnrr1..·1...1.1-. l'll 1..·I 111..·rnpo 

Por una parti.:. !-.C c.·nn-.1dert'i t..·11n..-1..·nient1..· que Ja ... upt.:r,1c111flt."• ,ft_.. car1.:.11.:11'111 h.111'..:,1na 

denominahlc~ c:n e"ª" unidadc.·:-. tengan un pL1/c.~ n1in1n1" de .1 1111..·--.e:-. 111<..b -. l."/' 4u1...· c .... 

dcseahlc proctnar el al.trl!<.un11...·nro di.." lo" pla/o ... d1...· In ... p.1-..1"1>" d·.: l.1 h.1nc,1 l .1111h1..:n 'l.' h.J. 

considerado que Ja u1ili/.:ici11n de !;1 ... 1 :r>1·.s l.'ll "f'<...'r.1o.:innl."..,, dt.· p!.1.'" 111,1 ... cPTtt• ¡it11..·dl.·n u 1.:n 

dctrirncnto de la den1and;:.i úe lo!- n11..·dio:. de p.1gP rn."1-. u ... u~1lc:. 

Los bancos !>olo pu<."c..lcn otorgar crédito!'- en llf)J'S tl Clltncrtir ;1 e ... t.1 u111J.1.J In~ "'L!l.'Ott.."'>, 1..·n 

la medida 4uc tengan fc..1nc..k11 en t JJ)J'S. Puede !-C.:r quc los re1..·ur:.l1~ di..· Jo<:. h..tJlCl'" c.1r11..·n en 

o~racioncs dcnon1inada" en lJDI'S no ">can rnu: cuantio ... os. Sin crnh.ugo • hay flll.'nlc:. 

irnportantc.'> de fondeo para lo~ h.:1ncc.)S. :-.u ... cl."plihl1.·:-. dc cun"L""r1ir ... i..· rJp1da111e11tt..· al :n1·s . 
con10 son Jo~ crCditos vigente<> que d llaneo dl." ~1é-...ico le.'> 111..·ne 1..·l1n..:l.·d1i..J.,., J an1hk11 la 



Bani.:a Je Dc-..u-n,flc.l y lo' fpndn-. de..· fu111cn1t1 ti1..·nc..·11 la pu .... 1hd1<.J,1d de.: c..nn'-c..·rtir pon.:it•IH .. '"" 

irnportanh:..,, <le ~u~ c,._·;1nc..·ra" ,1 c..·rc.."d1111 .. dc.:nun11n:id11 .... c..·n 1 r¡ >J ·s 

En el ,.,...,,n que..· c..·I in\c..·r .... iuni .. ta n d1.:11dnr p1i.i1e"e p.1rt11 .. 1p;u c..·11 c..·I c..· .... 4ucrna de l IJ)J"~ 1.: .... tc..· 

tendrá a ~u ch::cctún t.•I co111i11u;11· 1..·n di1..·ha .. u111.J.11..k· .. c.1 '"" d1..·p1..·nd11..·11U11 1.h: .. u .. 111..·c..~1..''>1d.1d1..- ..... 

y en t.•I c..·aso 1..·nntrari11 de inrrc..· ..... tr p11r pn1111..·r.1 \t.:J' a 1..:..,,r,. ... dc.·her.i .._n111pl1r 1..1•n 111..,, r ... ·qu1-..110" 

que rnan¡uc Ja i11 ... tituc...·iún li.11i.:.1ri•1 .1 J.1 q11c..· .11.·ud10 .-\-..i111i .. r1111. l.1 .. 111·.111111.·H•111..·-.. h.111 .... n1:i.,, 

hanco .. tc11dr;'1n ta111hic..·n J,1 11hlig.1C1• •11 d1..· 11fre ... 1..·r ,,.¡ -.1.·1" i, 1n .¡,_· r1..·1..··.11 tu. t1u.1 ... 11•n 1..·11 1 111 ·~-

Todas h.1"' pcr-..nna .. fi._icoi~ y t..·n1prc ... 1-.. con 1..·r1..:di1n~ \ 1ee11h:.., o pnr cu11t1.1T;ir o dc..·p~·,.,,¡1,,..,, yllc 

deseen ser ahorradn<-.. pu1.:J1..·n uti11J',.:1r l.1 .. 1 11ll'S ..,0J1c11.i11dof1., .1 11•~ h.1111,.:11..,, 1 º" . .J111rr.hJnrc.,, 

tendrán que rc:ali/.ar dc...·pú-.iln<; o lran.,,f1.:r1r ·,u.., i1l\cr .... 111n1..·-.. .i pl.1/(1-. 11111111111'" dt..· 'J(¡ d1a ... p.ira 

opc.-rar ~u l..""t1c...·nta. a tra" é~ de: c..·..i.t Íl!'.llra fina111..·11..·r.1 J_,,-; d1.·11d11r1..·-.. dL'hcn p1..·d1r una 

c-..:plic:aciún dt..'lall.1d.1 t..Jc 11.1<; llllC\1..1..,, t1..~r111in11..,, en /n.,, q111..· h.1br.i de.: dL'-...11rull.1r·.e el créditt• ~ 

una ve/ rcali/ado In antc.:rH1r, pr1..·-..c..·111ar 1111;1 .... J1c1111d J~1rn1.il .1 "'" h.1111.:11 

Podrán Jetcnnin:.ir<-.c.." en lllJJ'S· 

• To<l.:is la'> ohligaciones de p;1!~º en n1n111..'d.1 n;KH111al ..:orn1..·rlid;1-.. c..·n f;i-.. opt..·r.i ... ·u•ne~ 

financic:r.1s t¡uc cclchren lt,.. c..·orr._· .. p-..111dicrHe"' 111t1..·rn11..·di.1r11.1'> fi11.11K1c..:r~•:-.. l.1:-. n111rt..·1111L1:-. 

en lit u Jos de cn."d110. l .;:1~ (lOligac..:1onc~ dc.:norn1nad~1.,, en l 'nidadc..·-.. l.k· hn c.:r:-.iún :-.e 

solvcnlarán entregando '."U c..·qu1 ... tlente en rnoncd:t 1l<h.:i11n~il el d1a qu1..· "t.: c...·fi.·c11·11: "ti p:1!,!1.l 

• Todas las piicta<l;is en contr;Jtos rni.:rcantiks el c:n cual4uic:r acto <le..· conH.:n.:io. 

No poJr;ín dcnomin:ir...,c: en l lf)J"S: 

• Solamente Jos cheques (son instrumc.:ntn~ de pago). 



Pero. ¿qué prc,hlcmus sohu . .-üw.mi~ fas 1 fJ>J'S'?. Vt.•amo":> ... En d cus<" d~ los dc."udurcs 

presenta fo siguicnrc: 

- E"·ifará que incurran en p.tgo~ t."k\·m.Jo~ de .Stl'> cré'dífus 4·0010 rt.."!'>ulrado de la inflación y 

cJ ir¡c;n .. ·nlt:rtrn '-"º J.ts w"..:n de..· in1c..·rCs 

J1cnnilir•i dbtrihuir de fi•rma m•i .. t.."<.Juilibr.-t<.h1 a Jo largo dt.·I rí1.·111po. los p.ago" ti Ja banca.. 

En Jo <JU'-' toe;\ a Jos ..:1ht:H"rouh•rcs: 

- Conrar;in con Ja c\.'n'-·..-J dc quc sus ren<lin1icnto'> ~e n1 • .ulrcn1..fr¡in en rérmino.s reales y no 

rcscnriritn fll.'i c.:fi:cttl~ infl,h.:ic1n.1rlílS. 

En si. se puede hañl .. lf de..· <.flle" Ja prnhlt.·m.i!ico.t t.-intn út: dcudnrcs conlo de nhorradorcs son 

los ohjctivos que pcr~igu<.." "-'"'''-" c..·~quc..·ma fin~mcil.·ro 

l.S. TASA DE INTE1u:s 

Otra dc las pregunrus n1-.í.s coruuncs de csh.· rc..·n1a t.·~ la rcfc-rent<..· J.J fas ra~a-.. Je in1<.·rC:~ QU<-.. 

pa,garán las {)l.)JºS, por Jo que C!-' importanh.." sc:r1;1J¡ir que !-1..·rún <..h:lcrmina1..fa-. por cJ ntcn:ado 

y su nin!'J scr:i. por supuc:'>IO, en término!'> rt.~;1lcs. puc..--s con d .:.t_iu,.rc.· J.i;iril• yuc d•ir•i el Banco 

de 1\1Cxico. csrc clc.·nH .. 'nto qut.·da con~id1.:r~1J,1 pJc."n~m"-'nrc. 1-.: .. r~1 .h;tu.tll/.at..'1ón no se 

considera interés. ya que cJ aju~tc.· que !>C rc<Jli/...:J. al principaJ P<•r c..·J hc-\..·ho .Je IL'~t.:.ir 

denominadas Jas dcudus cn las <"itad.as un1dadc~. ?'\:o !'>e le:-. Citkulit el L'on1ptlJlC'll(c." 

jnflacionario ya que Jo rraen ínrrín~ccumcntc. 

Paro dcfcm1in.ar Jos imcn:scs en forma gl<lbaf que ~e t:oliran por CíL.~dilo~ en unrs. si: 

deberán considerar tambíCn como p;:1nt: dd interés de fa~ UDl "S: 



• Todo ajuste con10 po:tr1C: dd intc..·r(·'." l.h.:'1.c..·ngado (los aju ... t'I."''' ljUc .,c... n .. ·;1fin:rt con la 

aplicación de los indic..·c..·.-. ll fac1t1rc~ que: ... c..· hag<u1 a lu ... c..·rédih1 .... deuda,. opcro:Kionc:~. a ... i 

como del in1por1c: de..· h1... ra~n' de lc•s contr;:1tl10., de: arrc..·n<larniento fi11<11h.:icro. factoraje. 

CrédilOS. deudas, OfX'Tilc.."Í(lflC.'> O el inl~"lr1c..• di.." lo.'> p.1go~ de Jo.,, C..ºOlllratos) 

Los cornponentc.:~ de: l.1 ... 1;1 .... as de inh.:rr.!-~ c:n lll)l"S, ~l•n dt,.•• 

•El rc..·0:11 

• El inflacionario 

EJ- INJ:_L.G_t,,J_O~.r\..RlQ 

El de n1a)or inkrCs en una deuda en llDl"S c.:s el inn:1cionario. )a c..¡uc.: es el 4uc se actuali/..a 

en fonna diaria a travé.s de la inflación ) es donde el acrcc.:dur dchc..·r~i pagar en forma 

inmediata para c..·nmpcn.-.:.tr las pérdid.1s que la innación cau.-.a JXU la ¡tctualih11.:iún 

pcnnancntc c:n el 'l. alor de !>U Jcud;.1 t-•n 1.:nninn" reales. 

De c~t:.t manera. la actuali.1.ación di.1ria de: l,1<;. 1 Jl)l'S a Ira'-.:' de la infl;1c..·1ún ~·,•nlrihu;. e a 

incrernc.:nt~u cn furn1a sigrüficativa la~ ta~a-. c..lc..· intcrc..~s que '..: p•11~a11 c:on una deuda de e~tc 

tipo. 

lndcpendicn1er11cntc de la ta"ª de interc..~:-. que ~e raga por l;i Uc..·uda ~e h.: Je~..:rá sumar la 

po.sihlc infl •. u .. ·i.·1n 4ue va)' a d..im.h"c duranlc..· la" ig.c..-111.:ia do: J.1 irn cr.:-olllll 

.!iL.J:<JAL 

La tasa de intcré ... real ~cr<i 1;:1 que c.:I banco en Íl1nna nominal '-'.ohre, esta es diferente a la 

aCtUaJi"°...ación de las LJ[)f"S, )'3 que !'C maneja en forma Separada. 

La tasa de interés nominal es según el Bancu de ~1.:xico la ~iguil.:nlc: 
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(X) 

(-) 

La cnrn.:spondicnh.' a una inflm:iún C!->pc.:rada de 50 ~'Ú 

Tasa real de rncn:ado 8% 

Tasa de inlcrC!-> sc.:gún Banco dt.• t\.1C'\:ico 1.6'2 °/o 

Según se '\'c.:, el co'1h.:ulo de la,,. l;i~.1s de intcn .. ~~ p(1r p~1nc de los irllcnncdiarios financieros se 

desprende de J;,1 fúrnu1l;,i ... iruicntc· 

Tasa de intt.•rCs nor11in¡1) infl;u:iún e-..pcra<.fa (x). 

111.irgcn <.le inh.:rn1cdi¡K·i1'1n 

Suslituyt.·ndo: 

1.6.:! 50 (x) l .OM 

Esto !!.egún el Jlanc.:o de :'\1C:\ico. En 1..h1ndc :o.e ve claramente que hay un agrl.:'gado 

inflacionario en la~ ta!'-a-. dt.• inlen:-.. t.¡uc cohr;.m )o«, bancos o intcrn1cdiarios financiero~.) 4ue 

ese agregado no sic:rnpn.: corn:~pnrn...fc a la inllaciún L"<.,~·rada por par1c dd n1argcn de 

intermL·diaciún financiera. 

Toda ve.-: que los in11.:rc<>c.._ ..,e calculan a la 101<.,;i real po~itiva 4uc :!>C t."'.'>tlpula c.:n el 1n~trurncntu 

rcspt.·ctivo y ~e dc.:h:rrnina en llJJJ'S, dich11~ intc. .. ·r1.·~1...·!'- t~1rnpn..:o !->e '\Cfl c...·,pue!'>l11~ ~11 riesgo Je 

pérdida de valor rl.·al. 

En el esquema de pagu documentado en l iDJ ·s pernlitc incorporar cOfll<.l prindpal 

(acun1ulablc: a la fecha vcncin1icrl10 Ucl crCd1h'I) c:I 1.:ompnncntc..· inflot<:innario <lc:I inten..'4'. 

pcrn1iticndo pagar únicamente el curnponentc..· re;1I de los rni..;1110~ en el pre~cuh:. E!'>to C!'>. de 

un crCdito de SJ00.000 4uc genera S7.5UG de..· intere~cs a una la..,¡i de 'JOº,Q anual. ~¡ al 

considerar una tasa de inflación rncnsual anuali.1"01da de M0°-·o. cnlonce!> sólo dc~ril pag:usc 

por coni.:cptn de inkrc...·~c~ $833. acu1nu1~·1ndo<.,e la d1fi.:rc...·ncia ($7.500~ SH~J $f1 667) c1m10 

capital. pagadero al '\Cncimiento del ""·rCdilo .. 

Tanto el capital como los intcre ... cs denominados en l ![)J"S n1;mtC"nUroin su valor real (nn lo!' 

erosionará Ja inflación). 
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l·:n el cu;uJro 1 :<oc.: muc.· ... 1r.1 un 1..·11..·rnplo, 1111..·r~uucnh..· iJu.,,tr.t1ivo. de un l:rédi10 olor¡;udo en Ja 

nucv.;1 ur11daJ Je CUl'llt.1 

100,000 UDl"S V<1IPr del Ul>I S. I 00 

Ca111id.1d r1..·.:1b1d:1 ;il .11)•• S 1 ~.;,ooo 00 ·1 or .. a d1..· 111tc11..· .. -t~ó 

lnf1:1c1tln .an11;1I 50",.é. 

SIO·t,000 00 

S J :'H,000 00 

Cuadro 1 

En d <:aso d1..· Jo.,, ~1liorr.idnrc..· .... c:J propú..,ilo c.-. i111pubar ) fn111.:n1.1r f.1 pcr1nou1encia de Ja 

caplaciún d1..'rll'll11n.-.d.1 en in ... 1rur111..·nh1.,, c.·n 11101h.·d,1 n.acinn:il. y J.1 u1.u1c:r•1 de: ha1..·1..·r10. e.., qut.• 

el '\'ltlur r-1..·al dt.• los nctÍ'\ os 110 tk·..,cit.·nLla ~1r efl:cto~ de J.1 1nll.11..·iún l .a.-. inv1..·r.-.1unt.· ... 1..·n 

lJDJ'S son un in ... 1run1c111n .tde("L1;1J11 par.i ello,)ª que J,1 1a ... 01 p.1c1.1.JJ .... 1...· r1...·.ilr..-~1 1..·n 11..~nninos 

reales. es <lecir por 1..·11eirna \.k la inflaciún. 111lkpl·nd11..·1111..·nh:111c de.: cu;il ..,ca el JJi\d qu1..· t.·..,1.1 

~lcunce. 

Al invertir a una r.i...;i del ~º~ ;inual .' t.·l p1..·rioú1l <le n1;iUur;u:1ún Je nu1,.·<.,1ro l.kp1'1-.1lu c..·" de un 

at1o. si l;t inflacitl11 en el perívdo Je \•!:'encía fuc:r.1 tk·I .:!Ou;:,_ 1..·n t1..·r1111rh,.., c ... 1nc1n.'> "l' rc..·rll.lria 

una lasa dt.• intcré-.., nomin.tl (la "Luna ú1..· Jtub;..i., p.irtc.:.-.) dd 25ºo ,\..,i. c:J \,tfnr ck l.1 t 'DI ~l·no1 

ahora dd 1 .::'. t.•n lug.1r de 1.0. f}(lr lo l.jUt: al lin;il de.:! pcri(1dn "C nhtt..'ndrú $1 ~O 00 n1.i-. $5 (J(J 

por el r1..·ndunil·n10 p.:1do1t.lo en c.·! ..:11n1r;t11' 

Oc csla niancra el valor reLtl lle.- fa.,. irn t.•r.,,io111..·.-. financ11..·r•1" o;c rnanli1..·n1..·n en l'I l11..·111Jh'. al 

margen de cuotl puc..·da "c:r la inflaci1'ln t1h~1..·nada. Por 1.1nto 1..·n l.'"il'" e.-.quc1na 1k 111d11'4Kion 

desaparece el factor de im:crtidun1hre que prl·\.alece ul c..·~1ir11ar un lll'-t:l 1..k 111t1:11.:1.·1n futuro 

Para ilu!"ilrar Jo anterior. ~c..· (Jt.'nl· el .-.i~ui....-nre ..:.i ... o: al n1011icn10 de .. n;K1.:r" l•1 l 'l>J ..:11nio r.il. 

rienc un VOJlor de un pc~o. ah(1r;1. en una in\er..,iún de S 1 .000.00. que 1r.1dLll·i<ln.-. a 1 'DI ·s 

serian de 1000 unidaJc~ de cuen!.'.l. Ja infl:.Kn>n del afio.._.., de 2(J",,._ luct!n 1..·nhmc1..·s cada liDl 



valJria un JlC'l' "-·un \.t..•i1t1c t.."t..•nla"º"'· qm.· !<.i n1uhipli ... ·.ido!-> pt•r la .. 1000 unid.uk·s que.:!->'-." 

('t<l~CL"n l.faf"ia Ufl h1tal dt..• $1.20000 i\ t..•-.k• \¡1Jt1r lk" l~O(J ha~ que Hfllo.,f<lr .1htlí>1 t1n;1 la-.a <l1,,_• 

intcrCs (Jh.'r cjen1plcl l;1 qw.: u.·1,,_·ibiria t..·I 1no.,trun1t..·lllt• que.· "-"'t;.'1 dc1Jtlfll111:uJ11 en 1 JJ)J"S) de ::!O'~i... 

lo cual d;1r•i una !:~a11;.1m.·ia dt..• :!-lfJ P'-"'º" ( 1 ~OCJ p<1r :!fl" ul l·-.lc n1t111111 .... eri;1 l.1 r:111.1flt_:1:i n.:al 

que el <."llcntc r...:dhiria. S1 du.:h;1 irnc.·r .... iún fucr.1 u:11r;11J.1 ...,._. rt.·...:1h1ria $J .. i.io 00 ( l:!IJO•.::?·HJ)) 

Ju ... -go l..ºlltl1nc1.:.-. t.•I rt..·nduni ... ·ntt1 m11ninal ..,.._·ri.1 de.· -i-t"" lf 1-l 10 J IJ00)-1 J ' 1 00 

/\um.~uc.· Ja~ l llJJ'S inki:irPn l•pcracu111l·.-. li.1nn.;1l111 ... ·11lc d 111111..·' J de ,.\hril de 11>95. la 

jll.,,lflllllt..'lllól1,..·jó11 re;:J) dt..• rrC.,,lan111-. C il1"C:r'1llJlt_'o;;. '1..' J't1'>fltl'>O a!f.UIHl._ .._fj,1, f'"f" \_"LJC"-ollOIH..".,, 

ad1n inistrüli v.as. 

1.6 VENTA.IAS Y DF.SVENTAJAS DE LAS Ul>l"S 

La puesta t..•n rnan:ha de este progr;:una prct1..·11l.k• n:dui:ir la in1,..·t,.·niJu111hrc que en corto pla:l'U 

está implíci10 en la~ rnsas de intcrCs. y por .. .,.ra p;1rtc J;ir i111.:cn11vo:-. al JH1rro a plouos 

Busca for1alcccr en el rncdiann y lar~n p).1/o<o la c-.lructura de ~tfll1rro de lól c.•1..·onon11;1 al 

pcrn1itir acceder en nlt.:jorc~ t.:ondicinncs a ithtrurncnto ..... Je in' cr!--iún que ª"'-"guran qut..• el 

valor Je J<'s acti\.o-. financi1..·ro.,, t.."nO'.'-t.."nc !'.U f"l<H.k·r adq111...;it1vn en el tÍl.."ll1pn :. ;:1 la 'C-' ~c 

ohtcnga un rcndi1ni'-·n10 po-.ili,,,·o cn 11..~rrninn!<. r1..·afc.,,. Cnn una rna~ nr di~ponihllid.1d de 

recursos las t.:l' .. as de int1..·rC:-o n.:<tlc:-. .. c.·r.:in nl<..·norc' •il Íf!ual que f,,-. 111;'1r!~1..·nc-.. 1..k 

intcnncdi::iciún. 

A!>i n1isn10. se busca es1i111ular la pt..·11n;1111..•r11,..·ia c.Jel ahPrro en el !<.1-.1c1na. :.a qu1..· en h•~ 

momentos actuales se dcnorninól fundam<:ntalmcntt..• de cono plovo. con ello se pt1dr;i otorl~ar 

financian1icntt1 a pla:l"o.,, rnayon:.,, con n1c1H1r co~lt.l 
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Es cierto que en el pa~;1do .11 nt1 co11r:1r con una unid.id de c . .''>ll.' 11po t1ca-.ioriah;i prohll.·nhl' 

importantes en la torna dt.• d ... ·i:1-.111nt."' d .. : l.·111pr1..·.,..1ri11·. al ntl l.."1>nn1..· ... ·r. pnr cje111plo. d \.dnr r1..·al 

crédi1c.is hi~ll1..·t.·.1rit1-. o di: 1lfrc• t1pn. u1n11...:1..·r t.·l t..·-.1.1.Jp r1..-.d di: -.u-. p.1-.1"1.11-.. adcn1.i-. Je la 

inccnidurnhrt..• J'l<1r Ju.,, nl'l.l'k· ... di: 1.1 ... 1-. que "l" prc-.l·nt.111. 110 pt1d1.1r1 dl·tl.·ut1111.1r de 1n~1n1..·ra 

valor rc.:11 de la:- cu-...1-.¡ l1>n1ar d .. ·.._·1~H•nc~ en n1.i-. 1.'1•r!l1 l1l.·r11p11. h.1c1cnJ11 a un l.1Jo 

c.'.pcculacíún t.." 1nc1.:rt1Ju1nhr1..·. t.."n 1.u.1111(1 .1! ri:nd1r11ic11111 n.:.al Je l.1 .. 111 .. l."t">J(>ra.·-.. 11p .. :r.1...-h•11t.".'. 

con1crci:dt..·..., y t..·r1..:di111 .. fi11.111t-1l.·to•:-. 

Las \"enlajas t¡uc lr.1cr.i u•fl"1!'.P el u<,o i.:11n'l.t..·rh:i1>nal tk· l.1:- l '111...Jadt.· ... dt..• ln .. cr:-.iún • ._cgún 

pron1oturco; de: <.'.'.IC L"'ljlll.."fn.1 lln.11ii.:1crn d1:-.L·r):1d,• p .. r el B.111L·o dc '.\1._:,,t:P. ~ t..·.il1fil..'.adas cc1n10 

sun1:1r11cntc c11nvcn1cn1c-. p.ir.1 )(l~ ahorradl•tL·-.:;. dcuJ11rc .. _ '"n 

• L<.ts irn.1..·r~llHll"~ 4uc o;;c <.-"l,fl">lir11:;..1n <.-'n in .. tr11rrH.·nto5 t!c111•n11n.1d11..._ cn 1 1L)J'S r11.:1ntL·ndrUn su 

valor real IJi<.-·ho \<.J)11r no e-. ~ro .. 1on:1dn por J.1 1ritl:H.:1ún 

• I.os ahnrrOJdnn:~ ol-lli<.-·ncn un.1 1,1,;1 dL· 1nt<.--rc:-. rc:JI po<,it1va c11n-.1~1nte. cvit¡u1do la cros;,·,n 

del capit;il. que ... e prt•ÚIJ<.-"<.-" al r<.-·uhir t.i.....1-. r<.-·:1k~ ncgati .. ~1-. dt..• intL·rC~. 

• AJ principio Je J.1 apli..:.ici1·•n dt.•I c-.q111..·111.1 t !J)J .,,._.. 1¡r.._·r:1n in1pon.intt.·:-. cantjd;:1dcs de flujo 

de cfrc1i .. o p.:1ra Ja., <.-·n1pr1.·-...;i..., 

• Disminuye.: Ja Jnccnidur11hrc rL':-.pcclll al rL·ndimic:nto IL"al ohrcnido. Cnn~ccucntc:rn~nu .. •. Ja 

prima por riesgo cohr:1da di.."~ lcndcr a ...,cr n1cnPr 

Los usuarios de crCditn. por su panc. p~1gan una h1<>a de inrcrCs prohahlc..·n1en1<..· menor en 

términos n:.aJc.s. Ello en '"1nud dc la t..·1imin.1ciún <le la prima p~·r ru.:."l!º· .\.t." 1111pon;.m1c. aU:n. 

para Jos acreditados. es que !'>e clirnina la .:1mort1,,.a1.::iún <.1<.-·clcrada <k loo,; crL~dilo'.'> cau~ada por 

Ja inflación. 



• Las UDJ"S representan un cambio en las la5as ha-.c de intcrCs. !<.i hajo1 Ju i110aciún lo!'> 

créditos documentados en la unidad de: cuenta pt:ldrian r•'ipiJ;unc..·nte !'.u~·r-ar l;.1 dificil 

situaciñn actual. 

• Se evita la arnor1i:l'~1ciún a<..·c:krada 1..h.· lo~ 1.:n.~dito~ q;¡c gc111.·ra l.1 1nfl~1....-1ún. al n:p•trtir-. en 

fom1a 111.;is equilihr<1d;:1. el 1n.,nto de..· lu-. pago-. (en 11.~rinin('' r1.·;1f<..•') dur.1ntc el pl<t/<' 1.¡uc ..Juro 

la transacción. Es dc..·<..·ir-. rc..·ducc de 111•111cra ~ignificat1va el 11H11110 de..· Jo~ pago~ inkialc:-.. 

compan.1dus. con los de llna 1.1pcr;.11.:iún tr;idi(.·innal. cuy1.1 rnayor rtlllnto, gcncr.1hncntc. es n1ús 

acentuado en los prirncrus pc..·riodo~ c..·n 4uc -.<,.•divide la .. if!c..·ncia Je un contr;:1to <.h: <.:rédito. 

• J\.1ejora Ja liquidc.1: y su imagen cn .. ·Ji1icia y Jcdicar-.c a hu!-.car soluciones crc...·aüvas para el 

resurgimiento de su cmprc!'.a 

• Evita el cierre. cuando el pn"lhh.·n1n ~a fin.mcicro y no operativo. 
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• Las deudas que !-.e rcc:-.lnKIUrL·n .:1 1r.1vt.•s dt.• c.·1/,1.., lt.•ndran lo.P •• 1 ... dt.• inlcn!s rn::i!> hajas qut." la~ 

de cn.~Jitus. norrnah.·:-. en lit.•111pu._ th.: h.:1Ja o n1rn..ler.1d;.1 inll<ici,·•n. 

• En ca~o dt..• rt.•t.·,1rw.:1ur.1 'e pndr;"1n ..Jif1..·nr J:i .. dt.•u,J.1 ... de 1.al n1.:u1t.·ra t.pu: 'C puc..·1..fo l.11~pnncr 

de cfcct1\."l"l <1 corto plaJ11 

Se con~iJ1:ra 4l11: la. d1..·n1ir111r1.1c1• 1 n de..· c..·rt.'·d11n ... en 1 !JJl'S d.1 1~1 pt1-..ihiJid.uJ t.h: n1cj•Jrar 

considcrahlcrnt.·nlc 1~1 i.:.1nt.·r.1 dc cn.~d1tn dc la h.uH.:a. ayud:lndnla a :-.upcrar :-.u problc1n;Hica 

actual. E~to Jebid<l a qta.· 'e c..·,ti11111la la ... ·;ipt~u.:iún h.11u::ar1.1 Je J.aq;o pla/o. dado que. una ve./'. 

que ta1nhit.•n t.":-.t.i put.·da :-.t.·r r1..·al1/ .. 1da . ._e 11c..·ru ... · pre'l.ist<• que Ju~ rc:eur...o~ caplo..it..Jn~ 11:11¡;an un 

plazo rninirno de pcrrnancrH:i;i di..· trc' n11..·,c-; en el :-.1~tern<a nancarin. FntrL' otros hcncficio~ a 

Ja hanc.a h:nen1os que: 

• La.~ íns1i1ucinn1..·s h.:1t1i.:.1r1.1' ddc..·gan c:I ri<:sgo t.:1~¿1s aJ guhicrno fcdcrLJJ. grncia~ a.J 

mc::cani:-.n10 que in1pkrnenlt"l 

• Se puede extender el pla/o de la"> in\'ers.iClncs para los intern1~dj¡irios. Jos que a su vez 

podrün traducirlo igu~1lrnentt.." de._· largo phvo 

• Se di~n11nuye el crei.:im1entn potencial de la i.:artcra vencida en la. Banca ~túltiplc_ Ello 

fortalece su posicíon tin;1nciera ... t.h:hit.Jo a 4uc requieren n1eno~ crc.icil·•n de..· rt.·~en.~1s en 

estado de rc~ult.;:ido'. 

• Al mejorar Ja po .... icu:'m financiera. Jo.., intern1c.:di.tric•:-. pot.Jr:.1n c .. cntu;1ln1t.·ntc llevar a caho 

una reducción de su n1argcn de in1enncdi.:tciún c._·n favor di: lo!-. u~u.:irios del crCdito. 

Otra "·cnlttja. de la-; t TDl·s es :-.u c:1pal..."idaJ p.u-.i cuhrir una r.r~tn ~~una de opc..·r.1c::iom:s 

financieras y comerci.;.ile~. aunque en un principio e'lll\icr.i Ji1ni1;1t.J.1 put.·s J.1s t•pcr.1r..:ionc ... se 

inclinarían a la panc de crCdito .. han<.:aril•.., p;:ira en1prt.'"ª" y p1..·r ... u11a~ fi">ic..-~1-.. aunque ¡1 csw.s 



liltirna'i 1.:n un principio 'l'1lu '"' n.·fi .. ·rc .. · .a .. ·réd1t11.., l11p••h:..:.u11> .... 1111 al Je u•,., <.h: l.JlJct.:i' de 

crédilu nen Ja i1nagcn th .. • (.·11 .. ·nt.1 tk ~ • .-h"-'"-llh.·..,, ~··que.: c.,t<.· lJltu110 e~ un 1n ... 1r11111"-·ntu de P••l:'" 

Aclualrncnh .. • ~e 1..·~tu1..ha 1~1 ptl'1hil1d •• d de (."'h.:11dcr Jo ... h"-·11 .... ·li..:10'> de la"' ( .'J >l"S a 11tr;.1-. 

Of)(.•raCIUllC~ 1i1tarH..'1cr.;1, 1,.·111110 Jllll"t.k•n .,cr fa, lr:tn.._;i.._·c.:itHlC'> 111cr..:.;in11Jc., O 101 renta Je 

in11u1chl<.•-... 

OpinH1n(.·., d1..·111u1 del 111.tr..:11 "-'"-1111úrn1"-·11 'C h.1n 1f1fun1l1d11 a lr.1\.é'i <le la ruco.;ta t.ºO rnari..·ha de 

las lil>l'S: 

. l•11..·c1•nnn11.1 llll..":<rr.:1..:.1nJ 110 ... e "'I ud1/.1r .... 1nu 411c el t q)J -.e'·• a rcfugi:ir en el -.c:ctor que 

rcquil.·rc naturalrn .. ·ntc do.: l.".,t,1 lll:rr.;unu.·nta" 

" ... la'> lllJl"S 1.:n ~fC,i..;u "ªna entrar knlarncntt.· .. ad.:111:i~ en el llllHn<..·ntn que IJ ham.:a capte 

en UDl'S ~e'"' a tran ... p.trcnlar cu.il e~ la rL'nt.1hJ!1d:u.J o 'lJ bc..·11<.0 ficu1 en la 1•1-.cr.u::1l..,nº" 

lJna silua...::1ún n1u~ dclinllJ.1 ~ qu .... · '<." prc.,cnt;1 r .. :tirno una \.<.:nta¡a t.1nt<> p;1r.1 dL"udor<.""' ...:Pino 

para ah,1rrad11rc ... ) c..·, qu<.." J..1 ... tr.1n,;u;c1011c:-. en l IJll'S t.·li111111;in <..·I L1~T11r 111i"-·du qlll." -.e ha 

con,cnido c..·11 un (.0 J....·nu.·111t1 111uy 1n1p.1rt.1nlc de.· I;" 1 • .-...1 ... •• h: 111tcr(·., 

Las lJDl'S tienen tJn1hiCn dl""'enlaJ.t., qL1<..· ha:- que ~nn.,Hkrar ;1 corto. rn .... ·diano y largo 

pJaJu. con10 pueden c..cr la~ \.Otrta..:11•n"-·' <.."n ta ... ;1.., do.: 111tcn:~ rcalc.· ... ) de 1nfl.u.:iún. al 

corrc:~pundl.·r lu~ pla..-o ... ) prc..:10!'. ..J .... • 1t1 .... 1ctt\1l!'. ..:nn el P·l'·l'-O qu .... • 'CJ d .... ·nu111i11~1do en 

UDlºS. 

Para los deudores: 

• No rc!<-olvcr el pr0Plc111a de las altas la~a~ de intcrt."s que. en parte, ha 5idn propiciada por la 

restricción severa de Ja ofc:na de crédito. 
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• Dificuhndcs )' ga-.tos par<.1 preparar la infl)rrn;.u:iún solicitada por los hancus. con In cu¡aJ 

dcmnstrJrU la viahili<lad de ?-tu empresa 

• Lns instituciones ham.:ouia:-. ti1.·rn .. ·n en últirna inslanóa la capacidad de decidir qué en1pn.:~.ts 

son viahlcs ~n el largo pla.10 

• La discn:cionalid:u.t p111.:de h.u.:er que la!-. e1npn .. •!'.a .... rnoi:-. 111.:cc-.ita<la:-. (rncdi;in;ts y pio:qucfia!-.) 

pueden ser las menos fot\ orce ida-. de e ... tos e-.q1u:11ias 

en el mediano pla.10 

• Debido a que c:I valor norninal de los crc.!-dito'i crt.•ccra diariarnentc: pur cfi .. ·ctos de la 

inflación. el ap<.">)'O de las UDl'S ~e limira a .:tgc11tc:-. económicos (inicialrnenlc empres.as) 4ue 

perdieron cap<tcidad <le g1..·ncr;1ciún <le flujo <le efectivo. 

• Absorber Jos ga:-.to:-. <le la r1..·c:-.1ructuraciún. 

•Los capitales que se '.'.nlicitcn a tra\.Cs de las lJIJJ'S en cr1..~dito:-. :-.crún rc.:capitati.1ados. 

• Por lo tan10. perderá la deuda el atractivo de que no n1anticne !>U v¡ilor con-.to1ntc- a través 

del tiempo. 

• Para lograr pagar puntualm...:nte se <lchcra tener un flujo de efectivo creciente '-"n la misma 

proporción que la inflación. 

• De no lograrse este flujo de efectivo se pagará solamente el intcré!<. real y el principal de Ja 

deuda irá creciendo muy r<ipidamcnte. 



• Rcduór t...·mpt1r.;ll11u.:nh.." -.u IH¡uidt.0 /. cu virtud de ljlU .. º rccihírún ~úlo los inh.:n: .. c~ 

cnrrc~pc.10l.Jic1Hc~ ;1 101 1a-..1 rco1J y no 01 la nornin.il 

Ademas del IH..'cho dt.• ª'""·1u.1li/..;u los valore.-. de fi.1rn1.;1 real .. i11di ..... 1ri<1°
0 

la ccuno111ía al 

nlanlcncr altos y co11-.t.111h:-. nr .. t.·lt..·~ de 1nllac1ún, .ad1ci1111a1110.., 01 t.· ... 11..· fcn1·11111.:n1• Pira 

circun ... tatlt."ia dc..·-.t~1" nr<1hle que .... e rt.•ficrt.• .1 la l1quidt.•/ 

En este ~t.·n1iJo de.· Jc..,\c..·11t;1j.1 ... lk la .. l IJ>lºS. ha~ lJt1ic..·nc..·.-. 1.unhi(-11 opi11.u1 al rc ... pc.:i:lu~ 

Ac;1dCn1ico .... d1:I Jn-.,11tuh1 ·rt.· .. :n••lúg.u;o i\u1úno111n de ~1é,1co (1 l'A~1) 1a111h11.:-n t."t11n1..·1lk·n en 

qu~ el rlan .... ú!o h1.:ncfi..:i.H.i a una hJlll".I q111..· c..- ... 111 .. 0 .11 h<:1rd1..· de la lll"llf'\c..·11cia ~ L:1 

consccucnlc quichra 

De cualquier forn1a. eicntt1s dc. rnik-. de ctnpn: .... .;1.:. .... e aferrar.in .1 t.•-.,1 ··1ahl1101 Uc ..... 11..-aciún"" 

porque nn lcs queda otr.;J op<:iún. a-.1."gura la Ct1nft:dcr.11:iún P.111onal di.:- la Rcpúhlu:a 

!\-1e·•dcana ({.-opannc..•:"I.). que agrup,a a unn.., .15 rnil cn1prc..· .... 1r1P!'> t.ºJI li•rrna ..-ol11111.1n.:1 

Por su parte-. Gilh<..'rlo (lrti/.. prc!»id1..·ntc dc..·I ("on ... cj~• (}1111111cu dt.· la <'o.u11<1r.;1 /"'..;;u.:111n.d de.· l.1 

Industria de Tr.ansf,>rrnaciún (Can;Kintr.a>. c'pl1ca qw.: no uh ... 1.11111.: que..· Jo ... l ;¡ >l "S :-..:1h. .iran 

de la quichra C!<>lrcpihl..,J a n1ik~ di.:- c..·n1prc"ª"· l."rl Jt,.., pri·•,lf1H"' {h1-. o In.- ... ;if10 ... arr;i ... 11.1r."ir1 

varios prohlcn1a~. 

Las Unidades de Jn..-cr.-..iún ct1n10 ll•..Jo c-.qucrna finJ111..·i1..·ro. -.11..·111rrc..· pn .. •..,c..·111.1r.in , c.:111.1 1;1.., ~ 

dcsvcnlaja" p;tra Jns u-.uarios de C!<>IO.'. i11.-.1run1c1110-., financ..icrll.., Por 1..·llu .14u1 ..,e pude• 'l.c..·r 

sólo algunas de las 4uc prc:-.cntan la<; lJl>l"S. ~it.·ndo un fin el darla",, 1:on1H:cr) t."ll ludo t.::1~0 

dejar a la voluntad de los inlcrt.· .... ado..., 10:1 utill/..;u.:iún de l;t unídad. 



CAPITULO 2 

ASPECTOS GENERALES DEL ORDEN FINANCIERO. CONTABLE Y 

FISCAL 

2.1 PAGO DE CREDITOS E INVEHSIONES 

El problema en 1icrnpos de inflación no radica en cJ aumento progresivo de los prc..·cio!-.. ~ino 

que c~te aumento es imprcvisihlc y no cuantificabJc. De: c:.ta m;rncra. una pcr~ona o empre~ 

que haya solicit¡1do crCditos no podr;:i s;:1hcr con ct:r1t."/a c11~i11to pagarú pur !'i.LI" dcu.Jas en la 

realidad. 

Esto debido a que las'ª'"'' <le inrcn .. ~~ ...,e c1u.:urtou1 irnJc"1da ... (unid;:1...,) ;,1 la c\tllw . .:1ún di..· 101 

inflaciUn. 

Ya qut.• si al nl(.)mcnlo <le rcali/.ar lo!'> pagos Ja lasa de intc.:rés csf;i por <tniha de las 

expectativa!'> de la inOaci1°ln. t.•n c:-.c n1on11:nto hahr;:i un;:1 <t111or11.l'.:1cilin acc..·J..:rada ~t..·I ..,;¡1pilal 

Bajo C!>fas circunstancias (de pnJccso inOacionarin) los inh .. •rt.·~t.·-. n.:.alcs 4ur.: ~e pa~t11. ... ·11 ~crjn 

superiores a las cxpcctalivas calculadao.; al niomcnro de contratar el crédilo . .,;pn las 

consecuentes pérdida~. 

Con las Unidades de Jnvcr~ión Jl(l :-.e podr<'.111 hacer pago.,, dt.·n1ro de la c..•ct•nonlia (y.a 4ut.• 

solamente es un inslnunen10 para ri:gular ufK:racioncs fino:u1c1t.·ra"). que e~ una unidad de 

cuenta y que este instrun1cnto pcrrnitc llc..-ar el conlrol de las cut.·nh1~ de nwncr.a d1fcn.·n1c u ... · 

como ocurren las cosas de forma nominal. 



Las obligou:iones denonlin;Jdas en lJDI"S .. -.f..- soh:c.•nl.ir;in c.·ntr1..·.1:~and1..1 ~u t."'-fUJ\ .alcnr...· c.·ri 

monc.·da nncional rnulripJic~111do d rnonro dc.• Ja ohJigació11 en IJl)J"S pt•r el \;ilor c.h· J.1 unidad 

corrc:spondicnlc ni dia en que se cfcctlJC' el ('Jgo J~c..:nrd1..·r1u1:i. que J;i:i. varia1..·1onc::i. 

corrcspt."lndcr.:in aJ Jndicc !\.'acion.:11 de Pn:cio' al c·on .. urnidor, que: c.-1 Banco de ~fL;,¡~o 

dctcm1inarú y Jn;uJgad 

En el caso de n:c~lru\.'.turnción de crCJitc.lS. C:i.1t1~ podr.1n rc.·d111.:u111c111ar .. c.· c.·n IJPI"S 1..·n una de 

las siguiente:..; opciones: 

12 con 7 de ,gracia 

2 JO 1;on 4 de gracia 

3 8 con::? de gracia 

4 10 sin plaJ'n de gr.;1cia 

7 sin plaJo de gracia 

6 5 'iin pla;o de gracia. 

Si están clasificados con riesgo A. B y C podr.:in tomar cualquier opciOn de J.::?. y J; y Jos 

que estén en O podrán reestructurarse a pl.:uos de Jo. 7 )' 5 años. pero con un incon\"cnicnre 

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

Esto se puede ver ampJiamenrc más adelante l:'lJando ~e llegue al e~tudio de Jos crédito!" a 

empresas. 

Hay diferentes bancos que están ofreciendo cn~Jiros en UOl"S_ 
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La vigencia para parti..::tp •. u en c:-.1e prt1g.r.11na es limitai..Ja en funcilm de la ~itu;u.:iún 

c:conónlica del país 

Si una pcr:-.ona perdiú su emph.·o -.ólo tcm.Jrú que pagar :'.\O~·ó de la rncn:-.ualidad. ya que se 

reduce durante 6 11u.:~cs 70°0 d<..·I p;1go tncn~u.11 a dicnle~ curnplido ... que c~tén o 'e ha)·an 

puc:-.to al Ct.lrTÍ<..·ntc 1..·n -.u-. pago~ al J 1 Je 1n<tr.l'o de t tJ95. 

En UDl"S· di.,.nlintKil1n del -.ah.h1 de"'º crCdito en l 1Dl"S con cada p¡sgo D1krcntcs opciones 

en el 

plazo: 5, 7 y 8 afio:-.. Pr..·pa!:~ad11:-. parc1alc~ o 101.1lc-. sin comi-.iún. r11..·n1po para adaptar su 

negocio al nuc\. ll cnhnn•1 <.."CtH1Ú111ic11 

En peso~: p¡1go principal y periodo de gracia de acuerdo cnn su c;1p;11.:1dad de p¡1go. 

Refinanciun1ientn de..· in1crc ... cs h.i-.t;..i por un pl.vo de (1 rncsc-; con po ... ihil1tl~1d de reno\. ación. 

Tasa de intcr~~ prcf •. :rcnc1al Pn:p.1gt1~ p.ucialcs o tot~k~ ..,¡n conli:-.iún 

En Ulll"S· crC:dito~ innh1hili.1rio ... y rc1.:~tructur.1:-, c11n di ... nlinu..:1ún del .... 1IJP con cada pago. 

Difcrentc-s t1p..:h1r11: ... en el pl~uo: 5. 6. 7 y 9 ú 1::?: aihl...., prcp.1gt.1...., par..:i.1k" u totales sin 

con1i~ión. 

En Pc:'.'>OS refinanciamicnto de inlcrcses hasta pt1r un pla.?o de tl n1e~c .... l.'.l•n pllsihilí1..L.1d de 

renovación. Ta!'-a de inter-Cs de 111crc•1do. 

Hay que mencionar que las instituciones hancarias antes mencionada~. forn1an sólo una 

parte de la hanca mUltiplc en ~k".ico que ofrecen servicios hajl1 el c ... qucma de lJI>l"S. Se 

pueden mencionar- otros hanco~ como Bital. Atl;;lnt1co. ~1c,icmo. ch.: .. per-o en rc~11idad 

todos los hancos que cnnforn1an la hanca n1Uhiplc rnancjan C'ilc c..,quctna y !'-C rii;cn por l;1"' 



n1isn1ao,,; regla' emitidas por la SeL:rdaria de l l.1<..·icnc.fa y Cn.:di10 l"lihlicn, Bam.:o de :\.1._~,ICt" 

y la C<..llnbi<'tn Na1..·innal llan..:aria y de '\'atore:-.. Se ptH.:dc Cll(,;0111i-.1r vari.u.:iún en 1.. uarih1 a 

rnontos e.le invc.·r .. iún. pla/o~ por pcqur..·i\a<; c.Jifcrc..·r11, .. ·i;.1<; t.•n día' u utr;.t<.,. dchic.J11 a politka<., <h: 

c¡uJa hanco. pt.·rn t:n ~¡ ~t.· tri.Ita de un 111i..,1no 1nc..·c.:a111<.,n10. 

{JJ;J'SJ.--RAJ .¡_:~ 

Lc..,s ga~to~ not.1rialc:-. en todo:-. lo.., ca:-.o'.'. '.'.nn pag:adus por la in..,tituciún financ.·i1..·ra cnn la quc 

se ,·aya a rt.'C'.'.truc111ro1r. ~o ha) !:'"'''"' p••r .1pc..·rtur.1 de cró...l1to ..:n Ja.., r..:1.." .. lrth.:tur;¡..,._ pur..·.., r..•..,h1..,, 

)"a se sufragan1n 

A.lgunos de In~ hotnco~ ctin..,uhadns ofrr..·cen la-. 1ni..,1nas c.triKlerí:-.tica-. gr..·11c..·ralc'> 4ue ~1..· 

rncncionan nnterionncnle, pero cn la gran rno.t) t•ría de ello-. :-.e tuvieron :-.u..,pc..·nc.Jid<)., los 

crédito~ hasta finales del primer tri1111:!'>trc de 1996. 

En los casos de r<..·1..·struL:tura de <.:n.."dito:-.. c ... 10~ '.'.ol;1111cntc .... e har;.·111 con ha•-<: en )a'i l i()J·s. 

Esto ya llUC las l i()¡·s ~ol.unc:nlc 1.·..,10.tn au101i.l'ada:-. póira cfl .. ~d1lo~ inrn11hili.lrh''> ) 

n:cslnJctun1s de difl·n..:nh:' crCdito~. 

Una caractcristica mu) ir11porto111tc en el c:-.qu..:rno:t d..: la" lJDl'S, e~ 4uc :-.e a1.:r..·ptaran pago!'> 

por anticipado '.'.in l.:<'l~to alguno. Co1nn !-.C pur..·dr..· oh-.cnar en los Jift.•rentc!-. ~c..·n 1.·io-. 

bancario~ antr..·s nh .. 'lll.: i1.lnados. 

En Jos siguientes cuadros !-oc puede: una comparación dc un crCdihl tro1Jiciorml ~ un 

crédito en UDI ·s. esto para mostrar de manera mas real la ~ituaciún 4uc prc~cntan mnh;:1s 

opciones. 

)9 



~:_li•.Jl.U_<)_J.:.B ~•.nc~D.!-:-r." 1. 
Pdnciral - ----------S 1,000.00 

PI a.ro 

Arnor1i.rac1ón 

Ta"-a de inna..:ión. 

Ta-.a de interé-. nominal. 

rcc:ha de p;ti;,.., de c.1pital e inh..:rc~C!>. 

PAGOS 

10 ai1o!> 

1 O cuota., anua Je,. iguale .. 

JO% anual • 

10~0 anual 

43~"0 anual •• 

Al fin.11 de c.;ufo ailo. 

Ai\o Saldo del crCdi10 -¿-ar1ral ... rñ·¡e,~.,c.. íot.-,1-- Pago h•tal real en S del inicio dd a1'o 

s 1,000 00 
s 100-~j(}OO-s 5.•o o<J _______________ $ 407~------

2 

4 

6 

9 

'º 

Principal 

Pfa.l'o 

Amorti.r.aciün 

90000 

80000 

70000 

60000 

50000 

40000 

300,00 

:!0000 

1()0 00 

Ta5a de inn.-,ción 

Tasa real 

Tasa de inlcrCs nominal. 

100 00 

100 (){) 

100 00 

100 00 

'ºº ºº 
JOO 00 

1000(1 

J(J{) 00 

100 00 

Fecha de pago de capital e intereses. 

Valor del UDI ni inicio del ai\o uno. 

387 00 

J.1.; 00 

.lOJ 00 

2""iS 00 

:'.'l:"i ºº 
17:'.' 00 

J2Q (l(J 

81'> 00 

43 00 

487 00 

.;.s.1 oo 

401 (10 

~:"i8 00 

115 ºº 
:!72 ºº 
:O:!Q ºº 
1 R6 00 

1-i:; ºº 

s 1.000.00 

10 af\os 

1 O coota .. nnuak~ igualco;.. 

JO~~º anual • 

10~0 anual 

43~0 anual •• 

Al linal Je cada ai\o. 

s 1.00 

:!88 17 

:'.'O:! 09 

14040 

?6 4:! 

ti.'\ :!6 

43 J.'\ 

28 07 

17.S4 

10 37 
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Valor de LIDI al 

Ai\o fin<1I d1..·I •tt\o. 

9 

'º 

1 6900 

:! 1'170 

:! 8~61 

J.7 l:!Q 

H 157J 

JO 6045 

IJ 7K~8 

S.1lth• d1..•f cr~Ji.10 A1tH)rl1.1"otc11'-.n 

l Jf)l'S s 

<)OQ J. 170 O~) 

l\{)(J l. l'I:' ºº 
70{) 1 :'i \7 •>o 

JOO l.>!1'1:'.' ·H> 

:'00 1.f·ll .J.t. 

JOO 1 ON.l.J.;'i 

1r1>1·s s 
IOU 1lO00 

100 

100 

100 

100 

'º" 
1(10 

/()(1 

100 

'ºº 

Jt.900 

.:019 70 

:!K"' t.J 

J7 J :!<,) 

HC' fd\ 

t.:!1 _,., 

81.'I 7l 

1,0f•O ·l.'I 

l. l7H ~K 

lnh:rc .. co; 

t 1()1'~ 

80 

70 

(,() 

"" 
.lO 

00 

10 

,:>.lf •.:i 

: ... o Q•J 

:'-1-l 7-. 

.:o 1 ::! 09 

1 J7 86 

l JlJI 'S 

170 -IH'"i 54 

160 _'1<,l.I 07 

l .'IO 1.:0..a o.:o 

IJO 

1 10 1.~rr .. u 

•• f:,.u11 la"\..ol de 1n1crc,. no1n1n.ll e" 1.a ~··rrc"f"'"J1cn1c J YllJ u1n .. ~ '"n J.: Hr .. ~ .t un.1 1 .... ~.1 rc.1/ de ro•,., ..... -¡•un .,e J.:,prcnde 

de la ~1g1ucn1c f(•rnml• 1 4 1 ~ 1 Ju ."I\. 1 10 

Los pagos al in\.cr..,ioni~t.1 cJi: lo'> .. c-nci1ni1..·ntt•s de co1pi1al e 1ntcr1..· ... 1..·s. t.:..1r11hiCn ..;e 1..·fcctUan en 

moneda de cur~o legal. cJkul<1ndo cJ irnportc corri::-.ponJir.:1111..· ">t."!!ln1 el valor de Ja l !f)f en la 

f"c·cha rc:-.pccti ... t. 

Algunos hanco~ han ~crl~ilado qu1..· d n1onto rninirnn d1..· in,1..·r~i1'•n será <l1..· ~.000 t lf)J"S. 

Aunque por otr•1 part1..·. ~e rtH:m:iona que dc.:pcm.fcr~t de: Ja pnli1ic1 de cadJ hanL:o 

En el caso de: Jos in,t.·r~ionista<>. a las UDJ"S se Je- puc:dcn dar un .scguinlienlo y con..,enar c:I 

capital con el licmpo. por ejemplo. en un bien de capital. como hien raíz. sicmprc se negocia 

a n1cdiano .Y a J;:1rgo plaJo. la deci~iún de '-·on1prar una ca ... a ~c n1adura en 6 rnc!l.CS o 1 año en 

Jo que se obtiene el crCdito. es decir. es una in..,·crsión programada que con UOrs puede 

tener scguin1iento y la con ... cn:aci1'1n del capital. 
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2.2 VALUACION UE ACTIVOS Y PASIVOS 

Los p~1gos de- \:rCdihlS o in\. CI ..,j,1ncs dc..•m1111in.ada ... c:n t r J)J 'S ~c.· li.:u;in l.'ll rc..·~(J'• .. l,;"Oll'idc:rando 

el valor de c:~s unid;uJc:s al dia d1..· Pªl~'l de 4uc ~e trah.·. J:.., itnponanh ... • rt.•curdarlo p.1ra poJ"-6r 

hahlar de..· la valua;.:iún tanto d1..· .;11.:ti' º"' Lo1nu de P·'"" p.., <.h.· un c..·nlc e._·(lt1ú111ko 

En rnatcria de Unid>tdc~ <le ln\l:T'>t<in c'\i•.t'"·n t.u11h1 .. ~11 rc..·~l.1'> p.1n1c..·lil.1rc:. de prc'>c11lac..·ión !to 

aún de valuación dc.:I p.JlrinaHlio de: c..·111prc-.a' 111d11qr1.:1k.., ~ cornc..·rcioilc..·-.. 

Atendiendo un prindpiu de co11t.1h11idaU 11.wiadp de r,·,di.1.11.:1ún. d..:hcn10"' alt.·ndcr d 

concepto que rige IJs regla~ dc..· prc~cnlo.1ciún de Ja~ cuc.:ntoi~ qw.: prc~cnli.I una cntid.:1J 1..h.:ntro 

de su contahilidad. 

Ello no!- han: rcft:ri:ncia al valor pactado de c:1dJ una de Ja-. p.ini1.L1-. qtic intc¡!r.111 una cuenta. 

siendo que <.khcrú n1luJificarsc p.ara rc0CJ'1r lo 4uc en fonna ra/on•1hlc ~ es~ra o ri:prc<i.-e:nta 

dentro de los c-..t.•u.los financ1cnls <le una 1..:nt1d.1d. 

Los ac1ivos y pasivo"> en l !l>l"S t.lt:hcn .. •thMr~c :-.cgUn la c(iti/.aciún di..• Cstas a caJ~1 fin de 

mes. para ser expresado~ en 111nneda nadonal (pesos). Sirnilar ;:1 h1:-. .:1ctin1~ y pasi\os en 

moneda extranjera. 

Toda variacilin en el OJctivo y pa:-.i .. o <lc las en1presas y el resultado de su '-alori.1".-icit"1n al 

valor unitario Je conver:-.1Un determinado por el Banco de ~kxico. también dcher.l rcflcJ.tr!l.e 

en pesos en Ja cuenta correspondiente)" en Ja suhcuenta re~pecti\.a, en la fcch:i en que se dé y 

proceda hacer la ac1u.ali.l'..:1ciún corrc~pondicntc. 

Para efecto., de fom1ulación de los estados financicrns rncn'>uak~ y de íin de ejercicio. se 

deberán valori7..ar en pe~os los :-.aldos de las cuentas denomim.H.las en U[)J"S. ¡j) \"iSlor en 

moneda nacional de Ja Unidad de lnversiOn (UDI) que el Banco de l\.1Cxico dert:rnlinc. con 



base en la v:ni~ciún del Jnt.lii.·'-· l\:.;u.:1011.il ,_f(.• l'r'-·c.:t.).' ;al ('on-.uundur. ) puhliquc en el f)i.1río 

oncial de ... F\.·tkr;i._-iún p.;ir.t el l1hi1110 dia tk·I 111\. .... de quo_· :O.\.' Ir.lle 

l~:t'." jn\'-'rsi<)flC'!<o en C.'I'-' lifH• de 111 .. tn1tncnlc1 .... (l!JJJ.S) .._e .. .:1luar.:l11 \."JI la fecha de los C!<.l:1dos 

de dit.•htlS '-''ladn.' finilr11.:icr,1~ 

Los pasi\tl.' p;1g.Hk·n1-. .. aJ11;1Lfn~ en ( J11id.1úc'> Lk.· lrn'-·r-.iún dt.·hc:r.in '."\."T C'<1nvcrtido!<. c:n 

n1oneda n~u:ional ;.JI v.:dor <,fi ... ·i.:11 \ Í!-!t.'lllt." a la fi .. · ... ·ha del halancc. 

En el c¡aso dt..• pr'-~~l.HllOs ohlcnidt'°" en ef'-·cl1\·n, el pa-.i\o dc:h'-·r;I rc1~b1r.1r.'t.· por el i1npnnc 

recibido ti utili.l";t<lo. ("uando .'C firrna:-.cn Út•c.:t1111enhi-. •t1np.1rand11 con1pr;..1-. <' cn:d1to:->, dchcrii 

rcgbt1«lTSC de in1ncdia10 f.;,anlo Ja ;:11Jqui~1cilln del acti .. o. '-·,11110 el p.1-.¡ .. ,, eorre~po11l.Jicnrt.·. por ... 

el irnportc: total de la ''P'-·rou:iún 

Es cornUn que- lo:-. pa ... i\u!'> ;..1 Jiquid;ir-.t..· 111c:11c111n;ufns '-"ll la-. 1;1hL1' dt.· an1otli/ot1..1t"111 qut..• 

fonnan parte: de lo:.. con1ra10-. fnrrnal1..·:.. tk• cn:diln. o bien cJ \.Jlor 11tir111nal de: d11cu1nc11r11-. por 

pagar ~use ritos. incluyan c.:J in1portt.• .Je Jn~ ín1crc-.t.·~ pln fin.1111..:ian11t.·11to. 

En csrns ca-.os. pnr ra./"l)fl\.ºS dt.• orden proit.·rin.1 e.' at.Jnu-.ih/c: qut.• c.:J p.b1vo ~t.· rt.·pi-.rrc ptir el 

101~11, e:1rg;1ndo (._·J i111pt1r1c de los 1111\.·rc~c.._ no dt..•\ '-"lll.'.:td":- a una cut.·111;1 d ... · c1r!,'0S dtll:riJ,,, 

En el ca~o de: que c:n 'ª"' t.:1hla~ de an1orti1".::1i.:iún o en los dt>cun1t..·ntn~ por pagar no .'C rnut.·~tra 

la scpar&.1ción entre d irnportc del prC~tanu1 )'" lo~ intcre-.c.'. ~t:rú ne\.-~~.:irio c:slahlc:t:er '-''l.:1 

dislínción en Jos rcgi:-lros cnnlahlc~. con el ohjt.."llJ de conrabili.1"..::tr c.:J irnportt.• de lo~ in1c:n:.'t.."S 

como un gaslo financiero. 

En caso de que c.xi~1;1n pasivc1~ de in1ponancin denominad<• t.·n unidades dt.• t.•ut.·nta. dchcroj 

rc\.'elarse esta síluación ya .'Ca en el rni!'>n10 halanci: o una nora u los t."'."lm.Jos fin;1ncicro'.". 
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indicando de Ja unidad de cuenta de qui: se u-arn, así como d V¡¡for aJ cu~tl se c.'lr<t vafuando el 

pasivo 

Cienamcntc .son scmcjanrcs fas rc!-tfas de prc$cn1ai;ión que deben lcncr las Unidades de 

Inversión con la valuaci(ln de activos }º pasivo_.. en moncd.'.I extranjera Esro pcrnurc hasta 

cierto pun1n, J.'1 1:1...:if i:ompren~i~.,n de l.l v,afuacion t.•n l iO/"S de lo-. dcrcc:ho"i y tlhhgacionc,;;; 

concraldas por una entidad c.•cnn,,1n1.._~¡J hnport.ttHc par.i unJ pre..,,cnt¿lciún rnil'."o C(lrrt.·cl¡t de los 

rubros ciuc integran In.¡ c ... tadns Jinancít..·ro-. 

2.3 APLICACION DEL ISR E IVA EN CREl>ITOS E INVERSIO.''lf·:S 

La creación de L'nid.1dcs de fn\ t.'r"it"n p<tra denominar dn.·t.·rsas obJig:acHrne" de pago en 

moneda nacional. trasccndio en rdOrrn.:is al Codigt°') Fisc~tl ck J;1 Fc.·dcracmn (C'FF) y a la Ley 

del Impuesto Suh,.c Ja Rcnr;1 (LlSR). en fas que se incnrporn d rcc(H1ncmucnto fi!'tcal al 

aíuste ctue sufren las UDl"S c<"n mocivo de J.;1 intlacínn 

A manera de ejcrnpfo, el valor de Ja UDJ que al JO de enero de l 996 ascend1a a la canridad de 

$ l 35 J 0:?7 en compara .. :ión ccm el valor dt.~ Ja misma unidad que para t..•l diii ..J de abril de 

1995 fue de S l 00 C(ltlfi:1rmc .:l csro ... d;:teos J;i l)lJl sufrio un a1ustc por $0J."i10:!7 en el 

periodo comprendido entre el..: de.• abril de J 9'l5 y cJ 10 <le cnc:ru de f<J\Jh. mismo que: puede 

entenderse como fo intlotción que corrc5pondc a un lapso de ~imiJ.ar dur<tCHln 

En las operaciones que la banca rccsrructuró mcdianle UDl'S a partir del mes de abril de 

J99.S,. f'ue posíblc disminuír fa tasa de intcré~ en Yirrud de que la VDI se ac1uaJi.7 .. a (.;'onJc.nme a 

la inflación y. por ende. d ric.c;go que deriva del demento ínfl.1cionario y~1 no se in~orpora 

espccularívamente dentro de la 'asa de rendimicmo esperado dd crCdilo. lo cual pcrmi1c 

establecer una tasa rcaJ de intcrc.scs que se c•dcula s<1brc c..~J val<.'Jr de la UDl a la fecha del 

vencimiento o cxigfüilid.ad del crédi10 
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En t:~h: onJc.·n dt.• iLk;.1.-. ,¡ ~e hub11.:r.1 p•u:ladt1 una 1.a .. a re;1I de inl<."rt.·~c' 01 ro1.1út1 dl· S~O ptir el 

periodo ct1111prt."1H..lidt, Jc.·I ·l de &1hr1J Út." J9'J5 .al JO de enero <lt.• l'JCJ6. rc:~J'l\."t.:111 d<.· un t.:r1..;di1c1 

dt.•fll,rninadn en .:!:50.000 t IJ>J'S el c.1pil.;1I c'igihlc y Jo.,. i111t:rT,.._ • .,. dl."\t."11!'.tc..lo• ...... l.'01h.-ularian 

con10 sigue: 

Jr11ponC' Jd crl"'J110 r.1<.:1.1Ju C'n Ul>l'S el 4 Je Ahril 

Je 19Q~ 

(X) Ta-... de 1nfcr~~ con1,en1Ja 

(-) 

(+) 

(-) 

fnlC'rc~es de1,·engado10 en UDJ"S al 10 de rnero de 

1996. 

Tnlal a pJg.;1r el 10 de rnC'ro dc- 191)6. 

1 IDC_'.S 

-·---- ·- --- -

:!~0.000 

12.500 

250.000 

262.500 

~'Al <_)g V,\l,C>~ 

( ~I ?1 .\1~ 

1 OOOOO{J 25fl.00(1 ºº 

1.J!i 1()~7 16.887 84 

1 3~ 1027 337.7:"f• 75 

1 JS 1027 J54.frl4 ~9 

El ajuste al "\.afur d'-· l<tS l ll)J"S qm.• en el t.•jempfo asdcnde 01 la c.;:1n1iJad de .SX7.7:56.75 pur el 

cn!dito paclado (:?S0.000 x 0.3510~7). se considera para c:fccros Ji!'.l-".aks como parte dd 

inlCTéS que deriva de Jas ohligaciOUC'S dc:uominadas Crl l fl)J 'S, (.'U Jos férnlfno~ dcJ articulo 

t6.n que se adicionó al CFF a partir dcJ ~de .;1hriJ de: J99S. 

Ajus1c a través de las lJDJ"S: 

Se considera como parte <lcl inlcrés. d ajuste que !>C haga a tra,-Cs de Ja dcnornin~1ción en 

uo1·s. mcdianlc Ja aplicac1ún de indices. faclon:s, () cualquil.·r otra forma. a Jos crt.~dilos. 

deudas. operaciones. asi como del importe de: los pagos Je los contr~ttos de ~1rrcn<larni1:nlt• 

financiero. 



Sin embargo. en rnatcria del in1puesto !<.obre la renta d1chD aju .. tc no .. e "-·pn .. idcrar.1 1ntcn: .. 

siempre que se curnplan con las cnndic1oncs ljUC. en !>.U ca ... o, c.,;lablc..-c.1 la Sccrl-·taria <le 

Hacienda y Crédilo Público (SI ICI•) mediante regl<1~ de c;iractcr general. como ~e desprende 

de las rcform<ls al cuartll JMrrafn del art1culn 7ll - A de la l.ISR l<unh1en \.l~cnie.., •t par1.ir de la 

f"ccha citada . .\.1 n1orncntu de rcd;.1ctar las prc.'icntc~ not¡i~ la Sf ICP no ha cnlitido las rr."gl.as 

citadas 

PERSONAS !\.!ORALES 

lntcrCs dt!'vengado y comp0ncn1e inflacionario 

Tratándose de créditos. deudas. opcracionc!<. o pagos de contratos de arrendamiento 

financiero que se encuentren dcnomin.ados en UDl'S. "''se con~idcrará como interes el ajuste 

que se realice al principal y lampoco se les calculará el componclllc inflacionario. siempre que 

se cumplan con las condiciones que dara a conocer la Secretaria de Hacienda y CrCdito 

PUblico a traves de reglas de carácter general 

Pagos provisionales de pen.nnas morales y tisic.-is con acii .... 1dadcs empresariales 

En el caso de crédito:-. u operaciones denon1inada."> en lJDl"S, ~e considcr-aran ingresos 

nominales. los imcrescs c<.lnformc se devenguen, incluycndo el ajuste que corresponda al 

principal por estar los créditos u operaciones denominado~ <."tl L'Dl'S 

Con arreglo a csias reformas se establecen en nu1cria del ISR hasicamcnte dos mctodos para 

reconocer el ajuste a las UDl"S. a saber 1) como intereses y 2) como pan e del principal 

Para determinar los ingresos nominales que sirven de ba!>.C en los pagos provisionales de las 

personas morales que tributan en el Titulo IJ de Ja LJSR. a~i corno de las pt:r~on.¡1s fisicas que 

realizan actividades empresariales con arreglo a l;1s normas del régimen gcner;1J. se deben 
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considerar tanto los intcrc!'>CS conforme !'>C devenguen. corno el <1ju .. tc que corrc!'>pond<t ¡11 

principal por estar los crCditos u operaciones denominado" en l Jnidildc:-. de lnvcrMon 

Respecto a crCditns, los intere-.cs p.,gado-. cakuladns ~obre la t;ls.'.l rt:.al -.on dc...-dlu.-ihles paril el 

ISR en empresas 

En cuanto a invcr-siones. cu;tndo las instituciones de créJ1tn 1ntcn. cngan en 1;1 en.1jcn.:u.:1on de 

los titulas valor a que ~e refiere el articulo 1 :?5. fr<1ccion 111, pc.lt lo~ 1111cre!'>C!'> ~e efectuar;, la 

retención por estas inst1tuc1oncs a ra7on del 1 5~;. de lo!'> pr1111cro~ l O punto:-. porccntualc!-> 

Esta regla sólo aplicaba cuando ),, cnajcnacion se efectuaba con l;i intervcncion <le ca~s de 

bolsa i\.simismo. por adú.:ión del tercer párrafn a lil fraccmn 11 del .1rt11:ulo 1 ::t.. cstahlcce que 

las instituciones de crcdito y ca~!'. de bolsa intern1edi<inas no e:c.t.:uan nhhgadu~ a efct.:tuar- la 

retención. cuando los títulos !lle depositen en una 1nstituc1on de crcdito o ca~a de hols.a, 

distinta de la que intervino en su adquisicion. o en Ullil in~titución par<1 el depú~1to de valores 

a que se refiere la Ley del ~1crcado de \.';:1\ores. 

¿V en el sistema de los UDl'S causará el pago por el impuesto .al valor .:1grcg;uJu ., 

Sí como en el caso de cualquier crCd1to tradicional 

La reforma que se analiLa incurporn a la ley una regla de excepción poua determinar la base 

del impuesto en el caso de ciertos intereses La regla. de caractcr ohligatoriu y no operativo. 

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

Cstos deriven de las siguientes operaciones 

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

instituciones del sistema financiero a que se refiere el articulo 7o -B. fracción 111. Ultimo 

párrafo. de la LISR. 
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2) Créditos otorgados a travCs <le contratos de apcrtunt de crCdito o cuenta corriente en los 

que el acredita<lo o cuentacorrentista pueda disponer del crédito n1cdiantc el uso de tarjetas 

expedidas por el acrccd(lr. 

3) De enajenaciones con pag0 lhfcrido del precit• por los que se generen intereses. y 

4) De operaciones de arrcndanucnto financiero 

Debe rccordar~e que..· c:I proccd1micnto que !>e contiene en este •1n1culo 18-A. ya se ... cnia 

utilizando opt~\ti,amcnlc para detcnninar el impuc!>IO al valor agregado sobre intereses reales 

con apego a lo previ~to en la regla ~b5-A de la Re~olución :\tiscclánca <le J 9Q5 que se 

publicó en el Diario Oticial de la Fcdcradon el d1a 7 de julio de 1 tF>5. la cual incorpora una 

regla de excepción para detcrn1inar la h.isc del in1pucsto en el ca!-o de ciertos interc,cs 

EXCEPCIONES 

En el caso de las operaciones a que se refiere e~tc articulo. las con1i~ionc~ que se cobren al 

deudor. acreditado. cuentacorrentista o arrendatario. por Ja <lisposición de dinero en efectivo 

o por cualquier otro concepto y las penas convencionales. cxccpco los intereses n1oro1tonos. 

no se considerarán corno parte de los intereses dcvengadc.,s 

Debe recordarse que en el caso de Jos intereses moratorios se deberán aplicar las nuevas 

reglas para conocer le momento en que se causa el irnpucsto al ... alor agregado por esos 

conceptos. por ende. en el momento en que los intereses moratorias den lugar al pago del 

impuesto, ya sea por haberse cobrado en efectivo, en bienes o en servicios. o bien. por 

haberse expedido el contprobante por los mismos en el que se traslade el impuesto en fornta 

expresa y por separado. se dcbern determinar el intcr Cs real dcvengo1do en el periodo 

correspondiente como lo dispone este artículo 18-A 
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MOMENTO EN QUE SE DEBE DETEMfN,\RSE LA T,\SA REAL DE INTERESES 

Sí bien las rcgfa!o. cspccitic•1 ... que s.c contienen en ,., .u1ícuJo J S-A que ... e anah ..... .:1 inlrnductm el 

concepto de Jo dc\.cn_g.:ult) corno un.1 no\.cd;1J fMT.:t fine.·~ <..h.·J imJHH-'"''º ;:d .... aJor ;Jgn,·gado, C'.!>to 

no implica. que el i1nput.•!'oU1 :..e dc:h~1 \..'.<HJ.S.'tr .• 1 p.art1r de c .. t;1 rcti.1nn.1. cont~1rrnc ~<-' dcvi..·n~ucn 

los ínccrcsc~ a 6n.·<1r dcJ c:tmrritiu~cntt"" 

Lo ant~rior en vlr1ud de que 

J) En ta lt.~y ~e prcci~a c.•J rnomcnto c.•n que ... e c!>r.;i ohlig:ado al p.:1go del impuc!-.tn por los 

intereses. !\ca que Csros deriven de operaciones de enajcnaciún ( ;:ar-tJcufo J 2 primero )' 

segundo párrafi:>s). o dL•l uso o _.&1;1.lce temporal de hicncs (art1cu1t-.~ ::: y .:!J J. )' 

2) Si el legislador hubiera deseado que el impuc.,.ro se causara confi.>rrnc aJ mdodo de lo 

devengado, sería preciso que también !°'C hubicr•i incluido en (..'I texto lcgod el período de 

causación dd intpuc.'>to con .arn:gJo a dicho rnctod<i, pot i.")cmplo. en el nupuc!->IP .!'>Obre Ja 

renta en algunos casos s,c .acumul.:r d ingreso por intereses confi,rn1c ;:1 fos <lc..-cng.:tdo )>', en 

esos supuestos, se ha previsto que el compu10 dd 1ngrc!'>o ... e t.•ll.·ctúc por periodos 

mcns.uaJes como lo precisa el articulo 7o - n <le J,J Jcy de- Ja rnatcri.:1 

Por consiguiente. para dererminar la tas..i1 real de intcrcsc.<1 que servir a de h.t!ooc para cu¡tn1Jtic~1r 

el impuesto al valor agregado por las opcra~inncs a que ~e rcfit.•n: d <trticuJo 1 X-A. ~cr.i 

necesario que Ue,gucn d momcnro de c.aus•scion del impuc-sto corrc,..,ponúicmc .l los íntcn:!-C:' 

<:on arreglo a lo previsto en fa Jcy En cslc orden de idea!>. d ~onccplo úc Jp devengado :-ooJo 

servirá para determinar el in1erés re.al base del impuesto. mas no para consjdcrnr el periodo de 

causación del rribu10. 



OETERMINACION DEL VALOR REAL DE 1.0S IN l lol<loSl'S l>EVLNCJAllOS 

ARTICULO 

18-A DE LA UVA. 

1. Cuando Ja opc:racil'ln de que: se 1rnrc c.o.tC- dt,;nontinada t.•n rnPncJa nacional o cxlrilnj1.:ra. el 

valor real de Jos inrc.•rc.•scs :o.e: cakular:í ;:1pJic.;tnd1.1 a fo ha..,c.· sl1hn..· la i.:uoil .. e calcularon los 

intereses dcvcng<1Jo~. la lasa .-c:.al de inlcrC~. de C<•nfonnid.uJ 1.:on lo siguic..·11tc:: 

Tasa nominal de intcr~s que corn:.o.rmnda al pcdodo de.• que.· se lralc (cjcrnplo: 5~-ó rncn ... uaJ) 

51100 = 0.050000 (-) J.a innación dt.·I mismo periodo: 

Valor de Ja Unidad de ln\cr!'.ión dc:1cn1inado por el Bm1co de..· ~féxico para el Ultimo dia del 

periodo 

(ejemplo: 1 O enero J 996) 1.3.51027 

(+) Valor de la Unidad de Inversión p.:trn c:J dia inmediato mlft:rior al primer dia del pcrioc.fo 

(ejemplo: JO dic. 95). 

{=) Cociente 

(·)La unidad 

(=)Inflación dcl mismo período que ~e rc~ra 

(=)Tas.a rcaJ de interCs confonnc al anicuJo J 8.-A LIVA 

1.3510271 J.JJ.l7J5 

J .02M..iOJ 

(l .000000) 

(0.02s-io1 J 

0.021599 

(x) Base sohrc la cual se calcularon los intereses dcvt:ngados 'ºº·ººº-ºº 
(=)Interés real base del IV A 

{x) Tasa del impuesto 

{=)Impuesto al valor agregado sobre intereses reales: 

2.J 59.90 

J 511}ó 

323.98 

b) Cuando Ja operación de crédito se encuentre pacrada en moneda cxtranjc:ru: (ejemplo: 

JJ.000 USO). Si el tipo de cambio al 2112195 es de$ 7.5457 se tiene que: 
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210)/96 

Fluctuación carnhiaria 

(X) Saldo pronlc<lin del crC<lico• 

e~~) Ganancia cou11hi;;tri¡1 l.h:\.cngada t.."n el rcriodn <lt.• iJUl." ~....- 1t.all.· 

(/) Sal<l<i prPmcdio <ld crl.~di10 al IÍJ"IO de ca111hi11 d ... ·r prirnt.•r di¡1 

7.6R42 

o 1375 

13.000 00 

1.787.50 

J .l.000 ' 7 5467 ~ 

CJM.107 JO 

( .,. ) Cio1nancia catnhi.1ria c.'l\prt.·~~i<fa corno prnriorciún del '~1IJ0 prolTH.'dio O O 11-::? 19 

(+) Tu-.,a de inh.·rc .. curn .. ·-.pondicnlc 011 rni">n10 J"X·riudo (c:jcn1plo l .~~~o) 

(...,..) ·ro.1s:i de in1crc..~ ... 1u•111inal di..- .. <.·ngada•• 

121100 (1012000 

(-) JnO¡il:Jt'in del 1ni'.'>rno pt.•riodo 1.p1c '.'>C rc-.1.1 

Valor <le l JJ)I al 2 lk enero •J(J 

(/)Valor UI>I al 1 dic. 95 

(-)La unidad 

(=),.asa n·al dd inlCh.~~ confornu .. • od artículo 1 M-/\ LIV.i\ 

(X) Ba<>c M)hrc la cual ;o;;e cakularon 1<.1' intere'.'>cs dcvc-ngado-. 

(--=-) Jn1crC ... real h.1 ... <.· del IVA 

(x) To.t"' del implll.0 s10 

( ~) JrnpUC'.'>IO al "alor agre!!<H.Jo sohrc intcri:scs realc:-. 

1 J40·1h·I 

1 l0417'J 

1.000000 C0.0:?7M22) 

0.002397 

1 J.000 ~ 7 61":-l~ -

15° ó 

• El ... aJdo prorncdio del principal ~crol la ~un1a d<.• lo .. 'aldu-. Ll1;1t10-. del pr1ri..:1pal 1.:n d pcri,ld•• .. 

d1vidid;1 cutre el nUrnctt.1 Je Jia' Ct•n1prcnd1J,1.-. en el 1111-.111•• pcri1...J,l Je l.·au-.a..:1••11 

•• cu~1ruh• en el pcr11lo(hl de cau-.a..:1ún de Jo, 1n1c:rc'<.''· c.·I rc-.11l1;1do de -.u1u.1r la 'ª'ª de 1nh:rc .. 4uc 

corrc~pondc al p1..·ril...Ju ~ l;1 g.1na11ci:i i:a111h1ari.1 dc\c11g;nJ., en el rn1-.nu• pcril)(Jtl '-"'f''l.:'"·"ld.1 C:•HTH1 

proporción del !<o.aldo promedio. !-.Ca igual o rncnor ;;1 la 1nf1;1c1l•u del pc...·rindo. :_.. la µ:111 .. 111c1;1 c.1111hi;ir1o1 

dc\o-·cngada en el rni~mo periodo c'prc-.."tda cn1110 propt>rc1ún del ~.ah.Jo prn111cd10.-.c.1 1!-!u•il o nlt."11•'' a 

la inflación del periodo. no "'e cau!-.arJ el impuc-.10 durante el 111c1H.:-ic•n;ido pcrit•Llo 



OPERACIONLS IJEN0!\1JNAJ).-"\S FN llf)l"S. 

Cuando las tlp1,.•r-;1cioncs de que se 1r.1tc..· .. e c.:ncuc..·nlrcn dcnurninada ... en 1 !nid;uJc!-. de lnv1,.·rs16n 

(UDl'S). c:I \.alllr rc.:al de 1t1-. intc..•rt.·.-.e ... :-.l·roin 11.l~ inh:rc._c .. dc .. cntmto .. en d pt.•rind''· !-.in 

considerar el aju .. tc t.jt1c..· 1,.·orn·.,ptlnd;:1 al principal pl1r el hcclul de: 1.•.,toir dt.•rH•111inaJ,, c:n las 

citad.a<> 11nido1dc:s 

VALOR DE l fl>J"S 1-'.!".; ALlil ;;-..,;< >S l",\SC JS 

Trat•indo<>c de la-. opcr;1c11•nc~ a que ~t.· rt.·lic:rc c<,tc.· ;1rticulo. l"n 1~1., que Jo<, pcrío<lo~ de 

caus~u.::iún de..· ft.lS. i11h.·re.,1,.·~ .,l·an n11.·n .. u.ile., o 1111.·11ur1.·-.. a un r11c-.. ;:. en lhi.:hn-.. pcri,,;J,,., 111.l .,e 

encuentre fijado p1•r d B.1nl·o de ~1c.·,i1..·,1 1.·I .. :l1.1r lh: 1~1 l :111d;1.J d<...· l1l\cr-.i11n r..ira el ult1nh1 

día del p<.:rio<lu de l.";tu ... auún d1.· In~ 1ntcr1.·-.1.·-.. lc.1'-. c1111lr1hu;:.1.·n11.·-. 1.·u11..,alcr.1r;.1n el .. ;1!111 de la 

Unidad de fnver:.il•n dell:rrninadc.l por el IL1ncn de \.h·,1..:0 p.1r.1 l1h diot-. 1.:orn.:-.p,u1dn.·111c.., al 

pcrku...lo inn1cdi;:110 .1nl<...·ri1•r e ipu<JI en durar..:ion al de 1.·.1u .... i..:1ún di.: 11).., 1nrcn: ... c-. 

2.4 REGISTIUl CONTABLE DE LAS lJ:"ólllAl>ES l>E l."\T((SI0:-0 

Las unul.11.Jc~ l.k JO\cr~inn o ~u11pkn1cn1c l 1Dl"S -..g111fi1..·.1 en 1i.-n11111n-. 1..·~1ricto~. un ri.·~í~tro 

cuntahlc..· de la inllaci('1n en forma di:iria qu1..· r(ldr~i :-.er in...:t•IJl••r.1da d1..· n1an1.·r.1 '-olunl<tria a lo:-. 

contrato!-. fino.uH.:icrn~. ;:1ún cuaraJo la c:xpcr11.·nc1a dt.• 01r.1-. 1..·..:1111\\rni.1-. i11d1i..::1 lJll1.." :-.u u-.o "'"-" 

gcnc..·rali;.a gr.1du;1l1ncn1<...· ;:1 otra-. tr.1n..,a..:...:i,1nc..., de l;1 ..:ct1n11111h1 l·-..tll <...'~. al t..:•1ntahilu·ar Ja 

in0<1c.:iún corno parte de Ja-. uhlig;:1<...·1onc~ IP que -.e h;i..:c .._ . .._ q1u.: 1..·I \ ;ilc.•r r1..·.ll <l1..· l.1-. 1ni .. n1a:-. no 

sea crosion;:1do p'>r .._•~1a. 

Es recomcndahlc recordar 4uc la:-. lll)l"S no Clln~ti1uycn un.1 11uc'-a nH1ncd;i de cur:-.ll legal. 

ya que sólo son una cxpre~1ón contahlc Je '"' opcracronc-.. que :-.e cf1.·i.:1ú:in en pc-..os. f)c 

manera que cualquicr lran~acción 4uc se a1..·ucn.h: en l ;IJJ".S <lchcra Jihc,-.11-.c c..·n pc~o~ con la 

correspondiente actuali;,,.acibn de la infladún 



Para cfi .. ·ctos lh.-1 d1..•-.arrollo J1..· h .. 'l!i-.tn1 c,1111;1hk· de l;1~ llDl"S. ~e prupnm: el si~uicntc casu 

práctico en el cual se ~up,lndr.in do~ ~ituaciorH.""> 

a) Rcc~tn1(:tura1..·1ún de p11..·.,t;11nu-. h.uu.:.1riu-. en l JtJl "S 

h) C\)Jltr.1lotciÚll d1..• lllll.."V\1~ pr1..•-.t.t1l\llS "-kllnlllillóHh1~ en lJl)l'S. 

DATOS INH >R!\11\ l IVOS 

!\.1\lllln <lcl Pr..::-.tan10 

Ta..¡a .._k inh:r1..~-. nornin;il 

Valor de la~ l IJ >l"S a la f<:cha de rce-.tructuraciún ( 10-08-C>(i) 

V.alor de h1s l lf JJ"S a l;,1 fl .. -cha de cuntr.ata..:ión ( 10-09-96) 

Tas.a real Je inter..:~ en l lDl"S 

Nl.nncru de A.nhHli/<11..:i,mcs 

REGISTROS co:--.:TABl.FS INICIALES (.r\:''••n ES l>f: llf)J"S). 

BANCOS s 1.~00.000 oo 

IXX'U!\11.N ros POR l'/\(JAR A lii\NCOS 

Rc.-gi!-tro pe.u la contralaciún d1..·I prC .. t;u1111 h.:111..:~ri,1. 

DOCUMENTOS POR PAGAR A BA?'\:(·os 

BANCOS 

s :w.000.00 

s 1.~00.000.00 
5:.:! ~ó anual 

$ J.59157R• 

$ J.6136J8• 

60 

s l .:!00 .. 000.00 

s :!0.000.00 

Pago de la primera am("•r1i ... ación del pré ... 1amu cablcnido ( l .:?00.000.00 I 60). 



GASTOS FINANCtr ROS .s. 5:?.00000 

BA~C:OS S S:!.000.00 

Pagu de lo .. 1n1&.•n."'l."' l;c..'rf'-""P1>lld1t."nle .. " l.1 pr 111u."r;1 ¡1111ort1.1,1..: iún ( l .~00,000 X 5:?%.!I :?). 

REGIS 1 ROS CONT..-\BJ l·.S I·.:": J . ..-\ Rl· l·S 1 Rl i< • 1111{ .. \< "ICJ~ llL L<>S DOClJl\.1ENTOS 

POR P..-\CiAR ,.\ BA!".:< º<>S. BAJCJ l·.I. 1:s<~H 11·\.f.-\ J>I 1 'I )J"S 

DOCU.\1LN ros I'( ~}{ PA< I/\}{ S 1, 1 M0.000 00 

PASJ\.'<JS DOCliMI J".; J ,\f)OS L~ 1 il>J'S 

(CUl"lllil Úl." Pfdcn) 

l'IJl"S D<>e"l'.\1l ~ IAD.-\0.,, S 7·11.·HJ:?.50 

(("w .. ·11t.1 de 1>rdl:nJ 

Para rcg1'1rar en CUl"llf.i-. Uc Prdc.."n /.1 rt.·c..· ... 1111 ... ·t1ir.1 dt." '"' d•• .... u111cn10 .. por pagilr a banco!>, 

co111ratad11,.cn llL>l'S:il IO·OX-9btl.IX0.000 1 :-''157K) 

PASIVOS DOCllMU-..; 1 r\D< ><..; 1' l 'l>l'S 

(Cuenta de orden) 

lJIJl':O. D<>Cl1~1E~J,\DAS s 454.95:?.70 

(Cucnr.-.. de orden) 

Para registrar Ja actuill1 ... "1..:1ú11 úd valor Je ¡,.._ 1 J()l 'Sal 10-09-96 de acuerdo al valor asignado en el 

Diario Oficial (7°11 ... 10:? 50 X ( <>I J6JR l. 1<>6 .. J55.:!0- 7·11.40:!.50) 
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-- 4 

Ulll'S l>OCLIMEN 1 Al>/\S s :!0,:!77 00 

(Cucnln de orden) 

P.-\SI'\'( >S l>< >< ·t J,,tl.:".' 1 l\P< >S s 2:0,:?77.00 

(('tu.:111;1 d._· t•r(h.·n> 

J>;tra rc¡.!b1r.;U la allh•rti/~1c1ú11111l.·n .. 11al it.•n (/fJJ"S (7·11.10:! (J{) • •i54.•l;ci~ 00-'J,196,JSS 00159). 

DOCllME~ JOS PllR 1'1\(i..\k 1 :-...; 1 ·nr·s 
(j/\t.; I< l._ l f...;,\~<·¡¡ H< lS 

B,\'°C< ,, 

s :::o.ooo 00 

s. :!71 ºº 
S:::0.:!71 00 

( J .R00.000'59 :!O.<lOO) f l. f 9h,000 ·SIJ :!O.:: 71) ( :::o.:::7 1 -20.000 ::: 71 O<J> 

GAS'JOS FfNANl'Jl~R< >S 
" 

$ 14.45·1 00 

BA~C<>S 

Para n:!!-1 .. lrar c:I p:1g<l de: 1111 .. ·n.· .. 1.· ... 11 1 )º., .u1u.d 1..:t>11f,•r11u: 01 J.1 ;11 .. 111,du.11.:u>n ~1 JQ.09-96 ( 1,196,35$ 

X 15%, J7•1,.;5Jrf:::> 

REGJSºJ ROSCO:'\:' r .. \Bf FS f·.N 1 ,..\ ( ·c1:-..· r H./\ rA< 'H>S J>l:L PREST.t\~10 Bi\NC.-\.RJO 

DE rEH:\11~/\l>O E~ l !f)J'S 

U/\~COS s 1 ,:!00.000 00 

DOCUME:".: Jos POf< P/\Ci/\R EN lJ[JJ ·s 
Rcgi!>lro del prC!>tarno hancaric' Ctlfllra1:1do en UDJ ·s al 10-09-96 

s J .200.000.00 
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PASIVOS DOCUMEN rADOS FN lJl>l"S s 743.661.00 

(Cuenta de ''rtfc:n) 

l ll>J"S IJ< )CI 1~11-.N·t AIJAS s 743.661.00 

(C1u.•nla dl· t•rdcn) 

Para rc¡!i .. trar 1..•11 ,. IH.º111;1 .. d1..· tHdl."11 ~11 ) (l.()<J.l)ft en l 1 f)I '~ {) ,:!(10,000/) 6 f )6Jft ). 

UDl"S D<>CI l!\1L~ 1 /\IJi\S s 1:!.l'J-1 on 

(Cucn1a de orden) 

PASIVOS DOClJMENIAPOS I·:".: llDJ'S s l:?.JQ4.00 

(Cucnla de otlkn) 

Par.11 n:gi~lrar en .. u ..:a.._.., l<i primera arnnrti;:u;1ón en UDl'S (7..iJ.661/60). 

OOCU~11~!'••nns f'OR PJ\(i,.\R 1-.S l 'l)J'S 

BA~COS 

s 20.000.00 

s 20.000 00 

Pago de la pr-imcr.-. .11noni .... t1.:1on dd i.::u.'d1ll• al 10-09-9(, c..·11 .. u c~1 .. o ( J ,:!000.000/60) . 

GASTOS 1 J:",.\!';CJEHO~ 

BA:-..;cos 

. ' 
s ()_;!')(, 00 

Para rcg1~1rar el Pª!-!º de f,,._ 111h:r1..•..,1..•-. ,_Jl-1 1.:"ºU .1nu<tl '<lbrc .. ·I ... afd,1 e11 l Jf)J'S en su caso (743.661 X 

15,Ít·' 1l1.5-l9J 

Las reglas del lratamicnto c:tmtahlc y rcvefoción de información financiera que se aplican al 

programa ~on e~lahlecidas por la Comisión Nacit-.noil Bancaria)' de Valores. 



CAPITlll.0 3 

ESQUEMAS DE REESTRUCTURACION EN UNIDADES DE INVERSION 

3.1 CONVENIENCIAS llE nEt:S n~l!C:Tl!IV\("ION J>E Cl~EJ>ITOS EN 

UDl'S 

Las Ul>t·s se crcaff1n por J;t nccc!-oidad c..k clin1inar la inci:rt1du1nhn .. • en Ja 1t1111a de dc..·1.:1 ... i••nc:s 

rcspc:cto al rcndi1nic.:nto real Ji..· la-. in\.c."t!'>ltlnCs financiera-.. garanti.l'.ando lJUC el vo1l11r dt.• una 

inversión, un crCdito o urm lransaccitln co1nc:rciaJ ~e rnanh:ndrú cono;;lantc en h.~r-rnino~ n .. ·;1!t.·., 

sin fl'\!'rtJcr !<>U valor por la cto!'>ión que º'·:asion;1 la inllación. 

Según Ja tt:oria de..· la!-> l :nid;nks 1. .. h: Jrncr .. iún. no ha} c.·nl.,rún dc:I t.:.1pit,1J c..·n Jo., 1..:n.:ditc1:-. c:n 

l_T[)J'S . .-\J rcc!'t.trw.:turar ,, ~oliciwr pn!-.,tarno:-. en 1 f()l"S. el .atr.:11.:tivo dc..· dt."1.;il11al:1ún Uc..· las 

deuda~ por c:fcclos inOacion.:1rio-. !'oc pi en.Je.). a que: la d1.:ud;i ;1! 1..·...,roir 1..·11 1111 it1...,1n1n11..·t1111 que .-..e 

encuentra ~1c1u.11i/...;indn"'1..· en fon11~1 p1..·rn1arn:nlC'. C!-.lo no !'.e llc:~ar~i a tfar 

Con las lJDl"S ya no 51..' li1..·nc anu1n1/ .. aciún acd1..·rad~t de: J"..., 4.:n.:Uilo". en 'irtuJ d(.· yu1..· ...,e 

pagan tas., .... de inten.~ .... nh:non: .... en ri..~nu1110.-.. r1..·ak·. 

Las lJDl'S evitan el rruhlc:rna (4tu.: CólUSa Ja lntlaciún) de .:unorti/ou.:iún .1n:lc:rw ... L..1 1..k hl!> 

crCditos. )'a que en un prot.«.·~o inflacinn;1rio se agrega una prirna de ric .... gu a Ja 1a.-..a de 1n1t.·rCs 

(sumada por el banco) que se paga a la institución que: realizó el prCst~m10. c:sto acelera y 

encarece c:J pago de dichos cn:dil<lS. 



Los bancos solo olor~H1n créditns con base: en Ulll'S en funt:iún Je\ funden (rc:i:ur~o.,. en 

dinero que obtienen) que captan a tra,és de este in~tntl1u.-ntn. 

Opiniones al rcs~clli ~e han Jad<1 en el 1111.·lho financu .. ·ro. co1no ~il..'.'lllprc ~uccdc. '\otos a 

favor) votns en contra 

En un p~1is co1nt1 el ni..u: ... tru Je c11n ... t.lnh: ... th:- ... cq\11\ihr1n .... 1.1 ... l 1nid.1d.c-. Je lnvcr!>iún. M.1n 

úti\cs. <h .. k1no\'i Je l..},UC dcp1..·ol.\en ll\llcJH., ticl lli\. el de int1a<.:tÚI\. ~ t.:Of\ e11~1.._ C" UI\ fCl() 0"11lh.:ncr 

a Csu1 baja, upiniún de Jo..,é !\.\;mue\ /\.gu<lo Hul<lán. Dircdnr lk Softcl..'., empre''' <.k .1n:11i~i" 

Je\ sector inn1t1hiliario nacil•nal. 

¿ QuC hubiera ~ucc.Jidn !>i en \ug.ar de h;,her hecho el <Fkorca) en \'l!C~. ~e huhier;i tU.li/.;.St.il1 

la cc<inonlia ·.• ~g.un.1 que el padcci1111ento crl•nico de''"'"' l."n1pre"ª" ... e huhicr;:t atcnu.1do ~Oº., 

Indicó que la l lDl va 01 '-lUitar 1:1 dcf1..1nnaciún de \w;. a\ta ... 1ntl.1cion..:s )o c1tli '-'lltTHl c1crnp\o ~i 

la inflación \\cga al 50~0 u KOºn. 1..·-> l..:llll\.1.."l\i'-·11te :-.C'p.lr.u \a \ 1JJ1 p.1ra <.:111np;u¡ar ~u 

funcitlnilnlicnto. 

Negó que las \JDl'S pueda convcrtir'c en un 11lu1i...truo im:nntro\:.ihh.- a l~Hgo p1a.l'll. 

Explicó que las Unidades de lnver ... illn ~on L:1 lll("Ocda dur~t que ~C' ti-.a cn opcractoncs de 

mediano )' largo pla/o y en bicnc~ de capital coin<1 lo~ inmohi1 iari<1~. !->on un si!->tc111a ll,UC 

permite con el ticnlp<l igua\ar la~ condi<.:1l111c"' )o pre\.Cr el prcsuptic~to con e\ tien1pn 

•• En cualquier pais de AmCrica Latina d,.,ndc se u ... an la!> UlJl'S. :-.e puede hai.:-cr una 

compaTación con el ticrnp(l. En Chllc, por cjcmp\o la~ opcr;.1-.:ioncs de la h~tnca cruncrcial se 

hacen en pesos. pcTo ya los créditos rcfoccionarios para indu-.tria1cs ~e hacen en UDl~S. De 

esta manera quedan protegidos tanto el h.:1nco como c1 acreditado''. 
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·• El prC.-.1a11H1 hipotc1..·ariu sit.• refinarwin porque no hahiu l ll>J·s. lti q111.: p1"11voca una l'ran 

defon11;1ciún pol"que la g ... ·nte no ~upo 1.:11.into d ... ·bc. pcrP Jo., •11:1t1.1k~ ._.,._~.J1to., lo .. puc._·1.t...·11 

carnhinl" a lJ(}J'S por que: c .. ta~ ~on 1midade~ de cuenta y con dio idcntifi1..·al" plc.:na111cn11.: !'>U 

adc:111..Jo .. c"plicú d i..li11..-1..·tivn 

Añ:1Jc que..· 'º" prinH:ru-. l l))JºS ~(lll f.1hnc._·;Hlo .. '.!- n.:prc._·-. ... -nt.111 llH:I rr.111 or11•rtt1111d;1d -- Se 

puede pre 1:1hril.:a1 porque..· prinlL"ro dan el t.·tc._~ditu y -..,11p ... ·d11.1n el f111¡11 de.: Jt,., p...--.u..., a c-.11:-. 

créditos .. dijo. 

Como se ~1tie c:l oh;cti\.o i..lit.· las tJl>J"S e-. quit.tr d cli.:cto t.k l.1 inll;u:i(·1n y H.1 ... ladadu t.·n el 

ticrnpo. h.1 1.p1c pl1d ... ·nH1:-. <lt.·-.=ir que 1.·-. 1gu;.1l a un rc._•lin.1111.'1;111111.:nto -.úlo q11l'." ... ~ ... 11..· 110 lu.:111.· L.1 

tasa fija poi" 4uc..· en su caso el ha114111..·n1 li1...·nc que t.:on1prar el dinero ._·,1da "crnana :- el l:"t1">1n 

de Cste vadn 

Se pueden cnconlrar dif1...·n:ntec, punto ... de "i-.ta l'•1ra urH)~ pued1..· ... er .:.:'111"1.t.·111cnlc 

reestructurar crédito<> en lll>l"S )- p:1r.1 otro-.; nn. l.o i111por1.1nh: e:-. cnmprc111..k·r y C\..tlu;1r el 

esquema y así decidir -.;u t.:ornc111 ... ·11c1a P;1r.1 una 1...·111pr1...··,~1 qtll." tit.0 1tl.'" cnt.:1111.1 p.1r<1-.. <k· 

créditns atra">ado"> y rcquierit.· de flujo d..: cl'-:~11\.0 a ct•rto pL1/u. pu ... ·d1...· quit.• -..1...-.a ... -.1n\.1...·111c._·nt1...· 

rce!->tructur..1r en t IJ)J'S. '>Ícrnprc )- cuando cucn11.· con .1pn:'>o (111anc1ert1 para li.Kcr frentt.· -..u-.. 

gastos y cun1plir Ct_lll una dc._•uda qu1,.· !->e c'\.lt.•ndcr¡i por '\,,1tit1"> aih•:-.. 1<1 1.·11:1! r1...·q111t.·re dt.· una 

plan1.·ación bien hech~1. 

Pero una cn1prc~a que no genere rccurso ... <luranh: ~u n:cuper~tc1ú11 \."l:°(l!l1.•1111ca. puc._·lt...- t.¡\1t..·d.1r 

en una in~of\o"cncia :- con una deuda ~1r rnucho tictll~l. qu1.· al final r1.·d11uar:1 t.·n n1unh•:-. 

altos por pagar y en con">ccucncia llevar a la quichra 

Por lo que la conveniencia de rccstrut.:turnción de crC<lito~ en UIJJ"S la dclt.•nnina d 

Administrador Financiero de cad;i crnpr1t.·s~1. ~cgún la pl1~iciún financicra 4uc guardt.• la 

entidad al momento de <lccid1r la rcc~tructur~ción )- las necesidades que teng.1 par.1 1.:umplir 

con el compromiso crediticio. 



3.2 CREDITO A F./\11'HF.SAS 

El al:r.a en l.:l:-. l:l .. a:-. d"-· inh.·ré!'> a put.•:-.lo en pr1.lhlt..·111a ... de: p;II_'.n a 11111\._·ha.., 1..·111pre'ª' que 1.:n c.:I 

n1cdlano y lólrg1.i plaJll 'º11 \ iahh.·:-.. p.;1ra c.·llo ~c..· crL·ar<ir1 ,.h..- 111.1111.:ra inil.·io1I pn1f.~r.1111a ... de 

rccstn1cturnci1.'m hajo el c .. quc.:nw Uc lll)J'S. 

No h;iy que 1.1lv1dar que en d c.;1 ... 0 de la:-. Clllprc ......... 1111 1111p11rt.111do el 1.11nafhl quc c .. 1a-. 

tengan. pt1Jrún ncg111..·i.;ir '.'-11~ Jeud;.1s en l!fll"S ..,1cn1prc: ~ c.:u.;1nd11 1.:11111pl.111 c1•n 111~ n:4ui ... i10~ 

que la h.1nc.;1 :-.criah.•. Sin c..·1nb.1rt:•n t.•I oh.11..·fi\·e,_1 i11i1..1al es que p.1r lo 1111..·r11•.,, c.:I 50",. d(.·l 111t;il de 

la cartera 4uc :-.e prct .. ·ndc rct.•,tnh.::tur.1r deh1..·ra ..,cr de 1..·rnpre-..a" n1c.·d1:111a' ). pl.·qucil:t' P.ira 

apoyar a Un n1.J.~ a e .... h: :-.1..:clor yuc 1..·-.. c..·I n1a~ !_'.• .Jpc.1d .. por L"I gr;u.h1 de .1po1!.1ncarn1c..·nto 4uc.: 

tienen. la!> c111prc..·'>•l' qui.: IL·n~.1n p;"j"º' 111fer1,1r..:-,. .i ~ ·H>O.(HHJ lll!'l'-º'"'·1n. autt1111:11il·.11nt:nlc.: 

a la rc.:cstnicturaciún de..· -.;us dcud;l'• c..·on h.a..,c en l.1-.;. 1 l11i1l.1dt:-. de..· ln"c..·1-..1<111 

En el pri111cro Je t.•llu:-. ~e t1l·nc.:n un 1Jh1nto dL· S 76.0110 111illonc-.. dc.:-..tina<lo 

funda111cnt;,1lr11cntc a Ja.;, cn1prc-. • .-.. ni..·di;1na-.. ) pL·quctla-.. i.:u~ u L·rl·d11u -.....:;¡ i11h:r1or a los S 

400.000 y quc oh ... er'\en vi;1hilíd¡¡¡J c..·n c..·I rtlL0 d1.tnt1 ) Jar¡..•o pJ.1.ro 1 l1'> rru!-'.r.1111.1-.. Je 

rccstructur<tciún !'<cr:111 ;.i plaJo (k 5 ;1 1 ~ ar)o.._ y h:..1-..1.1 7 ailu-.. de gr.1l·1.1 p.1r.1 el pago dt: t...ap1tal. 

docun1cnr<1do:-. en 1 !JJl"S rnJ..,, fa ta!'-.:1 quL· co11,.._·nga Jo-. i11h.:rrncd1arro.._ L'nn -..u ... cl11.:n1c-,. 

En el scgund(l ~c ou ... ca apo~ar a la-.. c111prc ..... 1 .... LU)<I deuda l.."!-ol.1 dt.:llllllllll.1d.:1 t.."11 n1oneda 

extranjera y para ello !'<C.: t.h.:..,,tinaron ~ 5.1JOO rnillonc.._ de.: dolare-. p.1r.1 re .. ·-..1n1Ltur;1r h)-. 

crédito"' en l 1DJ"S. a pl;.1Jo de 5 a 1 ~arlo~ y ha!-ola 7 •liw.._ dl· gra..:i.1 p.u.1 c:I p;i~'.u de.· .._·.1p1tal. a 

Jo cual se cargara un margen de intcrn1cdi.:1ciún. 

Finalnlcntc, se crea un program;.1 de apoyo para deudores dc.: c:réJ1tu~ hipott."..:ario~ por un 

monto S 32,600 millones.. <.iproximadamcntc al 35~.-;, de Ja cartera en cqc renglón. Las 



reestructura...,. ~e dcnomirmrán en tJDJ'S u pla'"' dt.• 20. ~.5,. 10 ai\tt'- con la~ .. de H~o para 

lo~ n1on10~ rncnon.:~ a S 200.000 )'de 1 Oº.l. p;,1ra !-><.1ldo .... ~upt.·r11ne .... 

Confum1c a la c.;ip1.:u:iún en t Jnidadt.·, t.h: Jn.,, t.•r,1ún 'e .unplic l;1 t.·arh:ra d..: cr-..~dilo de lo' 

bancos en es1a nhu.h1lidad pt•...fr;1 crccl·r. y p<lr 1.1nh, "-"'ler11IL"f't.• .:1 lllru-> '"-"l:_;n11 .. ·nh1-> del 

n1crcadu. 

Por otra panc. 01ún c.·uando c.·n :-.u f.1'>c inicial de la 1.:1-.a p;1r;i Jo-. c.lcud11rl.·'· en tc.~rt111no-. rt.·.1h:-. 

fuir:ra clc'\;1<la. c.:nrn<1 e~ el 1.:.1-.0 011.:lu;.1', h.t'.' una g,1n.111l.·1.1 p1>r l.t h'.!Uc.:l.·ll·,n de 111c.:t.·rt1tlu111hrc 

asoci.ad;1 1.:on la inflac.:i1'1n, 'ni-ore Indo :-.i d ... ·-.p11l~, dc un.1 ,1,._cler;1c.:11111 1111...:1.d l.1 l;¡ ... ;1 de 

variacibn <le h1s prc-cio!o. oh..,,er..,,·.:t una tendl·11c.·i;1 a l;1 h;IJa 

En el csqucrna de l¡1:-, lJIJl"S. sir: htt-.ca lcncr un e-.paci11 par.:i rt."Ctllllp,1nc.·r p.1r;:1 J1,._ llujt1•. de 

corto plaJo y c!o.pcrar una rncjuria notahk· 1..·n )t J!o. itign:'º' de 1.i-. ernprl.""'ª' en el 1ncdi.1no y 

largo rla"J'O. F~to dc.~hiJ1.1 a que 1 .. 1.a:.....t Je intc.·r ... ~~ p.1ra '"~ ... -r ... ;dito ........... 111uy ele\ ~·d.1 -..·n la 

actualidad. ~e afi:t:ta nol:.1hlcnu~ntc !.t di-.ponihilid~1J dt.· 111-. lltJJo .... de cfc1.:l1""' para dar 

servicio a la e.leuda !-~c."nerando prohlt:rna-. Je.· p.1,¡_!o 

J n tcr1nn1 .. -. n.·.1lc-. 

; : 
AÑOS 

: : 
¡--T<•d•coon•• 1 
----Esqu.m .. de uors 

bl 



Ac1uulmc:n1c .se: tiene cont~inlicnh"l de: que )a se puc..·dcn ~ofic:H.;u rc..·e:-.trui.:1ur¡1cionc:-. de 

deudas conlrnidas fklr una c..•ntprc..•sa ccin ¡dgt"H1 inlc..·rrnc:diarrn rinant.:1cr<1 110 houu.:arro c<1n10 c~ 

el caso de Uniones de crédilo, Fn1prc:-..;1:-. de Faclor-aje, Fntidadcs de h1rm.·1110. Anend;id(lr.íl!'.. 

Casa!'> de B<llsas. c..·te. 

Los cri1crios p.;1ra calificar los rroyc..·c1ns Je la:-. c..·n1prc..·!'oa"' yuc ~c..·ar1 viahJc..-, dcpc..·11c.Jc..·roin de Ja 

p<"llilica de cad;:1 hanco .!.Ín en1h.1rgo. lti!'o haric..·o.!. c..·uc..·nlan con c..·rih..·rio' pn:\ 1.n11c..·ntc 

cslnblccido.!.. Estos criterios se clasilic.;in de acuerdo al ric..·~go dc:I c..·rédito. en 1Crnuno.!. 

generales c..•xislc:n 5 puntos Je C.illificacil1n, é-~IUS son: 

1. CrCdito de tipo A.- Este crc..;dilo tiene un grado de rie:-.go n1inuno. en donde ~e tic:m: la 

cc..•rteJ...a de pago. 

2. CrCdito tipo B.- Este- tipo de crédito también tiene un ..-irgo mínimo, ~in crnb¡1rgo. Jos 

pagos pueden sufrir alteraciones (pagos atfit,"tdos o pagos minin1os a los prcviam~ntc 

establecidos) aún asi, el banco cuenta con una confi;.in/.a de fKtgu. 

3. Crédito tipo C.- Esle crédi10 si tiene riesgo de pago. en donde In!'> pago.<> tc..·llllri.m c.."Ít.:rto 

retraso y en algunas ocasiones no se..· cuhriria d n1inimo estipulado. por lt• <.·u.:aJ la c..ft.·uJa 

seria cubierta en el mediano plazo. 

4. Crédito tipo D.- F.n este caso Jos créditos son de..· aho riesgo. en donde lo~ pJgos s(ln 

tardíos y ocasionales. y por lo tanto son cubicr1os en el largo pla4'o. 

S. Crédito tipo E.- Son todos aquellos crédiros incobrables y que han rebasado d ürnbito 

bancario para pasar al ámbito jurídico. 

Es conveniente se"alar que Jos créditos tipo A. B y C. tendrán la posihilidad dL• 

reestructurados en UDJ"S. En el caso de Jos créditos tipo O y E. sál<1 P<xlr.ln ~r 
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rcc!>tructuradns n1cdiantc c!>lc C''.'.l)\U .. 0 n1a. su1 pla/o de gracia y 1,;(1ntandu c:nn la 0:1proh•11.:ión dt: 

la Cntni!iión Nacional Barn . .:•1ria y de Valore!'. 

SI 1 UACI< >N llF 1.0S < ·H 1.1>11 OS 111.l ·1~ION l>L KI l.~ 1 Kl !C 1 lJf.(/\ 

Cnl1fi1.:aJo, c'"1n A, ll) l' (l\11n1nH1, h;1Jn y 1ncdu1 (·u:tlt¡uicr.1 <le¡,,, pla,.1, de 11.:c,lru..:lura 

niu:I de ric ... g.(1) 

incobrahk~). 

Calificado~ con E 

PI,,,,,._ U..:~. 7 t• 10 ~11\c1 .. ,¡11 pl;1J'•• do..· ~~1;i..:i.1 

PlilJ'O' de 5. 7 o 1 O ;u)o .... ...in ).!1;1._:¡¡1 ~ 

aUh•IÍJ":ll.:IÚll de l;1 (.' N li.V. 

Nota Lo':> crCd110,. 'l.UJC'IU,. de ree.,lntt.:lura !oC'f3n lo.,. n1urg;1Jn\ en nHined,1 n,1c1nn.1! h.1 .. 1;1 el 11 de d1c11:1nh1,.- d..-

1~4. 

SITUACION DE LOS CREDllOS Dl.Cl~H>N 1>1: KEl·_o..; 1 Kl ic 1 \ lKI\ 

No han caldo en cancra \.Cnc1da a pt:''" del alJ'~t Sin garantía adu:iunal '1 l;1 c.:111prc .. a no puede 

de tasas. otorgarla 

J\.tonto ha .. ta de S 400.000 

Con prohkn1a ... a parlir de Diciembre '9·1. Con gar.ullia .. .,uf1..:u:n1c, p;ua dar '1;1h11Jdad al 

crCd110 

Con prohlc1nas ante"' de Du;:icmbrc ·q.i ~1a)-OTe'> rcqui.,110 .. 

Dcn1ro de los cfcclos pc1~itivos para las c111prc~as viahles ~e cncuo..·ntran: 

- Lihcran flujo de efectivo en el cort,1 pla/o 

- Reestructuran a largo plaJo y a tasa~ reate~ 

- Hacen mas to.mgihlc la viahilidad de las empn:sa!'. en el pn:~cnte. 

Se pretende que~ incorp<.uc al ~i~tcn1a llDl'S a las operaciones mercantiles. c:on lo que 

podria cambiar de n1ancra im¡x~rtantc la manera tradicional de.; pactar el c:r¿.dito c:on1cn:ial 

dentro de la. cconomia. Por ejemplo. una cmprc!-.a conH..l l.'IFRA que tiene pa!>ivo~ (~in i.:n~tu) 
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con proveedores. poJria .. ufrir un tC\.c..~s iu1pt1rt;1111c..· ~¡ aquCJlo ... tk·cidic..·rc:n indi/ .. at ~· 101 .. l 11JJ"S 

sus opcracitincs. ct1n lo que..· rt·rnlinaria Ja u1il1/.:1~iún de cru.fc..·11d.11n1c11lu ~in cu~h1 

3..3 CASO ESPECIFICO DE TARJETAS l>E CREl>ITO 

En Ja prin1cr;..e erap.l <le op\.·ra..:1on J\.·I c..· ... qu\.·rn.1 (h.· l.1 ... l iJ)rS ... 11lan11:rH•.: 1...·ran rcc ... 1ruclt1r¡:1e.Jc1 .. 

los créditos tradicion.:ilc"' y crc..~drro.<, hip(ltc..·c1nP .... Sin c..·rnh.argn. "e hi/o nc..•t:c ... 1nCl un c..·..,fucr;,c..1 

por panc de l.:1 haru:•1 p.tr;:1 <.tli"i...tr la d1fi,:il -.1tua¡;1ún quc..· \l\CJl hn." c..·n J1a la-. c..·1nprc..· ... .:1" y las 

persona:-. fisica~ deudllr.1!> de la h.mco1. 

La n1.:iyoria de lo~ h•111cps han ,;.1.._·1uad\• con ··p1c..·s de plon10·· luc..·go de 4uc..· !'.C.." puso en niarcha 

el Programa de Apoyo a los Deudores dc !¿1 B•rnl:a (.-\DEJ. que c.."\ idc.:ncin Ja in\."iahilidad de 

much;1s crnprc..·s.a") el crecirnicntc• :u:elc..·rado dc..· l.:t'- c.1ttcra<> \."encrd.1!> 

Se debe aclarar que hahlar de 1.arjcla de <.:rc..;dil<• no ">C reti1..·rc c,c1u ... 1\."an1en1c :t pc..·r,nna:o. 

fisicas. corno es cnnHJn hac.:crlo. llna pcr~on41 fhica que: tc.."n!;.l oKIÍvid:td1..·~ 1..·111pn:!'<at1~1lc" 

puede solicilar una o ni,;b larjctas de crédito a distiru•t~ in,Iilucionc-. de crc..·d1to. siempre y 

cuando curnplan c..·on Jo~ r1..·4u1<.,Ílos niininHl!>. F"1a pcr~nna aun cuand(l !-U tarjct.1 de crCdito 

este a non1hrc suyo y nP de la r.1/ún o dc..·n111nir1ac1ún !'oncial tk ~u c:n1prc!'>.<1. pw .. ·Jt.: re:tfi/at 

o~racionc..·s cncarninadas a Ja ohtcnc1ún Je rcl:ur~o' para -.u 11cro..:1<1 0~1t.·n1cni..Jo a-.i un 

financian1icn10 extra p;.ira ~u en1prcs.a aunl..)uc..· t.k n1a111..·r~1 llh...lirecl~1 

De esta n1anera y ~icndo lo~ t¡ujctaha0icnlc..6S n1as afccl<u.lo!> con la situa..:iún ccClnónlica 

predominante. debido al monto de '.'.lis deuda..' contraidas con Ja hanca. el gohicmo federal 

puso en marcha un csqucrna de rec~truclurOJción c..k ¡1dcuJo~ hajo el programa c..·conUn1ico 

presentado con el nombre de ADE. 



Asi. los tarjc-tahahic..·mc- ... que dc..·cidic..·ran rcc_..tn1c..-1urar _..u~ mJeudo~ c..·on ht hanca Je• rc•drian 

hacer conforme .a esquc..·rna.., propil•.., Jd h;inco o tradici"n.;1/c..·-"'·) .;1 lo~ pr11!!1<1n1;:1-,. de lJl>/"S 

corrcsp-<tnd icntcs. 

El Progratua de Apuyo a Oc..·uJorcs. de Ja B.ancil. prc ... cntaba un plan C"n e:/ cual para 

rccsrructurar adeudo-.. de larJ~f.a-. de c..·rc..'dito~ l1nic..·.;u11cn1c Jn cfc . .-ctu.ii.;1 h.ajn c..·I e-.4uc..·1na Je 

UDl"S. 

De cs1a n1;:1nc..·ra se incorptHah.1 Ja rcC":->lnu.:1uraciún de..· ;:1dcudo:-. de l~1tjc1<1.., de c..:11..~d1to al 

esquema de las l'Dl"S. 

El banco dio a conocer c:n el úlrirno c..·~1ado de cuenta c..·on corte a panir del prin1cro de 

scptiemhrc de J 995. el ~1ldo al cual se: aplicaran f(.tS hcru:ficio~ <lc tao,;.;1 del i\.01c..·rdo. 

Los beneficios se aplicar.in sobre cadJ rarjer.a de crc..:dill' del deudor 

• Los deudores al corriente en -"U~ pagos obtuvieron Jos beneficio~ del AOE en furrna 

automática. a p;:trtir del primero de Septicmhrc: de 1995 h.'.lsla d J(.I de Scpticmbre de: J 996. 

siempre y cuando haJ·an niantcni<lo Ja regularidad de su~ pago~. 

• Lo~ deudores que tienen hust.:i rrcs n1e11c;ualidadc!. vencidas se mantu~icrnn al corr1c.:ntc de 

sus pagos a travCs dc la c~1pitaJi;r..aciún de dichas mcn..;uali<ladcs para que en forma 

automática recibieran Jos beneficios del Ar>E . ..,¡n 4ue ruvicran que hacer 1r~imi1<: alguno. 

sólo manteniendo con rcgularidad sus pagos. 
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• ¡\ los dcudtirc,_·, Ctltl 1n;'1-.; th .. - lrt."' nu..-11 .. u.tli.Jadt.•' vcncid.1' que "º' c,h.:n t.•n <.-.1rtt.•r41 lit1gio~:.i 

(es .n4uCI t.!Uc nll ha sid11 rll•lifit-.u!P t .. h .. · una di:rnand;1 en 'u t:Pnlr.1). dchit.•ron llq_•¡¡r a un 

acuerdo Je rt.•t.·~1rut:turat.·1ún via lch:fúr11c;1 ,, a lr<1vé .. dt.• In" n1<.-d10.., norrnalc'> di: catf,¡¡ hant:o 

• Si se Jkgo al C(lll\.t.•rtio de: rc1.· .. 1rt1clur.i..:iún anh.·.., del 10 de S1...·p11t"111hn.:. lo._ h1...·11cfi1...·10-. del 

... \.DE fueron a p:1nir del prillll"ttl dt.• s .. :p1Ít."111hr.: tk• 199~ S1 ....... Ct:khro l"I t.t)Jl .. 1.:11io de 

rcc!'>ln.H.:turacilin dt..·~pué.., dd 10 Jt.· ~t.·p1i1..·1nt--.r....- dt..• l '>'JS. lll' l-><..·1H..-lil·111._ 1.kl .-\1 JL fut.•run a 

p.artir de lot firn1a d1..·l L"tlln.c:r110. 

• A los deudores Ct1n má.., de..· ln:s nu.:n..,ual1d.1dc~ \.cocida-. 4ue <..0 -..1én 1..-n f.:.Jrtt.•r;1 li11l~''"ª· fa 

banca lt.·s nlurgú una trc.:gua judicial en juici11._ <.0 1 .. ilcs) 111¡_:rcanl1lt..•' ha..,ta el~ 1 c..Jt..• 11f..luhrl" de 

J995. E:-.lo quiere decir que: la banca no prl."scruli nuc ... 1.., 1..krn,1nd.1~ ~ n11 r1..·..il1,..1·1 cn1h.ugo"' 

Se cxtendio en V<iria .. oca-.ioncs Ja lrt.•gua JUd1cial. 

Se dchió ~u-.c...:r1hir la Co1na de lnlcni.:iún. que es un a1...·ucrdo dt.• hul·no1 \.olunl;uJ cr1tn.: t..•I 

cJicnle y cJ hanco de Jlcgoir a un Cnn .. enio de kc.·t.•,1rw.:1uraciún <mies Jd J J Je l·nt"ro dt..• 

1996. p;1ra poder go.J" ... '"lr de In .... hcndii:10~ ... tt..-J l\DE 

Si se llego aJ Convenio dt:" Rct..•structur:.ici1'1n anlC'' del 30 de Scpt1L·mhn.: de,_• J 9 1>5. ll)~ 

beneficios del ADI·: fueron a partir del 1 de S1..·pticmhre del mí:-.mn arl<l 

·Si se ccJchró el Corn.t.•nio de...- Rt..·c .... rruc1uraciún Je:-.puc .... Jcl 30 di..· St..·p11c.·mbrt..• de.• J()t15. Jos 

beneficios del ADF fueron a partir dc l.a firrn;:1 del f..·on .. ·cnio. 

• La Carta de.· Intención 1..·~rnvo dispnniMc en el hanco a pan ir del 1 J dc Scplic:rnhrc.: de J 995. 



Reducción de tasa dci.!.!.!!:_~~ 

Tasa. de interés anual del 38.5~-ó más IVA sobre los primeros S 5.000.00 

Se condonaron Jos intcn .. ·scs moralorios cnh:ndiéndosc como tales los adicionales a los 

ordinarios registrados en el último estado de cuenta anterior a la finna del Convenio de 

Reestructuración. 

La reducción de tasa de interés prevista en el ADE se aplicó a los primeros S 5.000.00 del 

saldo total del acreditncio al cone del primero de Septiembre de 1995. 

Pagos Anticirados. 

Se pudo realizar en cualquier nlomento sin pena alguna. 

Reestructuración. 

Se pudiron hacer bajo Jos programas propios de los hancos o bajo el programa para 

tarjetahabicntcs en UDrs con plazo de 4 anos y una tasa de interés de UDJ"S más 15%. 

- Deudores al corriente: de Septiembre de 1995 hasta Septiembre de 1996. 

• Deudores no al corriente <le sus pagos: desde Ja fecha del Convenio de Reestructuración 

hasta Septiembre de 1996. 
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PAGOS Ml:NSlJAl.ES MAXIMOS J•<JR CADA MIL PESO~ 

Pl.A/.O 

Ta-..a., 15%cn U1>1·s 4 Itflo .. 

:!7.83 

Los pagos mcnsuaks u 4uc se refiere el cuadro anh.:rior c-.tán cxprc!->~H.ICl~ en pcMls del 1ncs 

inicial. Estas cantidades se m.:luali;..;.iran de ac..:ucrdo et.in la e" oluc.:iún omtcrior del valor de la-. 

UDl"S. Si el deudor rcali ...... a puntualmente los ci1.ados pago~ no quedara :-.aldo a ~us cargo aJ 

final del plaz.o. 

TASAS ~1AXIMA.....A_AeL!_(:AtLf2!Li:!d~.J'L_~_YJ.~J_l· .. ~·1_~ r~J.:J .. .ADr. 

SITUACION DE MONTO A LA TASA DE 

LA DEUDA 

Cartera al 

corriente 

Cancra en 

cumplimiento o 

litigiosa 

QUE SE APLICA INTERES ANUAL 

l..A TASA 

Prrmcros $ JH . .5o/o+ IVA 

S.000.00 

Primcro!I. $ 

s.000.00 

DESDE llASTA 

Scplicmhrc '95 Scpticmhrc "Q6 

Con\.enio de Scptic1nbrc 

Rcc!<.lru..:turac1ún '96 .. 
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$ ~.000.00 
Saldo 

Elt~~_tl~t(!_{.!Rl\ t·.!.f"' > 
TAff.JE 1 A DI: CkJ.IJI JO 

Fjcntpltl con 1.a .. a promedio 

{Cado1 h.1nco aplic-.1 f;n.1 cJ•krc.-nt<') 

6~• 

S 2R7 ~O 

(} 

"' 

JM~··Slf.(140 

flN 1 LH.l~SI S POR PAGAR 

Diferencia 
• s. 127 00 

Para ingresar al acuerdo se debió tim1ar la Cana de lnlcnción (a partir dcJ 11 de Septiembre 

y ha-.ta el 31 de Enero) y llegar u un convenio de.: rcc .. trucruraciún ;mtc:<. del .11 de: J:ni..•ro <..li..· 

1996. La S.lf.C.P. y In l\sociucit'm Je B;anquc:ros de l\.kxit:(I. (AB~).a..:ordaron cx1r.:ndcr d 

pla.t.:o hasta el 30 de ahril p<tra poder rc.alil'..ar la rccstrucrura de di:udorc~ en C•1ncra vc..•nc1<la; 

este: beneficio (c.xtcnsión de fa tn:gu;i judicial) fue P••ra quicnc~ ha)an firmado :\U carta dt.• 

intensión hasta el 3 J de Enero de J 996 •. 

• Fucnlc: Comisión Nacional Bancaria y d<' Valores (CNHV). 
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CAPJTUL04 

PROGRAMAS DE APOYO PARA DEUDORES DE LA BANCA 

4.1 PROGRAJttA DE APOYO A DElJOORES (AOE) 

El dia 22 de Agos10 de 1995 .se anunció la firma de un convenio entre la Asociación 

1\fexicana de Bancos y la SccrC'taria de llacicnda para inicia.- un programa de apoyo a Jos 

deudores de la banca 

De esta manera se puso en marcha cJ acuerdo de Apoyo Inmediato para Jos Deudores de la 

Banca(ADEJ 

EJ objetivo dcJ ADE es que el gobíc-rno espera evitar que el monto de la Cartera morosa 

pase a convertirse en Canera vencida y luego a Canera irrecuperable 

El acuerdo en mención no fue publicado en el Diario Oficial de la Federación. por lo que no 

tiene alcance y Cuccl'..a que lo haga obligatorio, se trara de un acuerdo administrarivo en 

scnrido amplio es decir. "una r-e!iolución unilateral que en la doctrina constituye una 

decisión de carácter ejecutivo unipcrsonaJ. pluripcrsonaJ o un acto de naturalc7..a 

reglamentaria" 

En el presente caso aJ no pubJicarsc el mencionado acuerdo en el Diario Oficial de Ja 

Federación, sino en Jos principales diarios y medios de comunicación masiva. estamos no 

frente a una disposición con la f'ucrz.a legal para ser protegida por las leyes y tribunales. sino 

frente a una disposíción de otra naturalc2..a 
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Un csfucr.10 de una sola "·cz y sin pn.•ccdcn1c. del lin1,icrnu Fc..·dcral y los hani..·u!'.. para 

brindar un UJ"X"lYO a la~ pcr~um1s OsicOJ~ y ctTlprc!<-aS Jcuc.Joras de Ja h~1nca c..·n la dificil 

si1uación por la que ~•traviesan 

Reconoce que: 

1) T,..,dos dchc:mos rcspt'll"ahili.1' .. arnos de.· nuc~tr¡1~ uhlicacioncs. 

2) Deben cxi~tir c..·(lndiciuncs lcgalc:s )" ccunúmicas ~1propladas pat"a el pago y 

reestructuración de las deudas 

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

• Si está al corricnlc. 

Recibirá los beneficios económico!<- del ADE. a partir del 1 de Septiembre de 1995. sin 

necesidad de hacer trán1i1c~ ni de acudir al banco. Sic..·n1pre y cuando se manlengan al 

corriente de sus pagos. 

• Si no está al corriente. 

Podrá go7...ar de Jos beneficio~ del ADE. de mancrJ voluntaria e individual. mediante la finna 

de una Cana de Intención con su banco y reestructurando su crédito. 

• Cada caso se tratará en panicular. 

Al hacer la rccstructuraciún. se tornar¡j en cuenta la situación y condiciones de cada 

acreditado. ya que cada caso es diferente. 
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Créditos hancarins que- hc..·nc..·fi":ian el Ar>E. 

• Tnrjctas de Cn:dito. 

• Crédito hipolC"cario 

• Crédito para hicnc..•s dC" cm1..,urnn duradero y pc..•r->onalcs. 

• Crc.~dito a cn1pr1..·:">a"> de c11;1lqu1cr r.un.-1 de la ;:1cti\. idad cconún1ica corno ag.nlpccuaria. 

industrial. con11..·rc1al y de..· :">Cn 1cio ..... ._....,¡ i.:tirno OHjUt.:llns dc..·..,ctintado~ con la b;inca de 

dc:s,arrollo y los Fidci .. ·or111..,t1~ úc Fonu:nto l·1.·11núrnico dC"I (jnbierno rl.·dero.11. 

Los bc..·ncficios del /\f)J:: "cr.in c ..... tcn._,¡, t.1~ para los dcuút.1rcs de unHlnC~ de l.·ré.J1tu. 

arrendador.is financic..·ras y empresa~ de 1:u:111rajc financiero. de créditos que hayan !fo.ido 

descontados con la banca o con lo~ tidcicorni~os de fnrncnto ccunónüco ya mencionados 

• Se su'>pc..·ndcr¡in toda:'> ).a<.; ;:11.·ciu11cs judic1;;ilcs 

A partir del :?4 de Ago:">to y ha~la el 31 '>t." Oc1uhrc de J YQ5. Jo~ hancos no prcscnturon m¡is 

demandas. no rc¡ilil'..arnn nuc'\os cmhargos y !>Uspcndicron Ja cjccuciún de pn1cc~os 

judiciales y;:1 iniciados; .._af,·o Jo, nc..·ccsari'>~ para t.:(lO~c..·n.ar su~ dcrech1l~ 

La tregua no se cxtcnd1ú de manera gcncr;.ili:r.ada a h1s cmprcs<J!> cu)"·a dc..·uda tola! excedió Jos 

400 mil pesos. 



,.1 -==----] 
ln1C'n .. ulo 

[
-- -,,,,: .. ---- --l 

Jml1<,:1.1I 

" ¡-- I'"·"·· "' '"' ......... . 

¡¡;;;I ...... , ..... p ...... , ....... "' 

~ f',ul.tdc: J11tL·ru.1t•n 

•Se rc-1n1<.:1.1t-a I• lrc~u.1 Jlhl1 .. 1.1I .1 q111t·n ...... "" hJh1.1n ÍlnTJ.1dn f,1 C.trt.J de ln1cncil'>n • ~in cmb,ugn C!t.la ~ 

c .. 1cndió h.:id.:J C'I JO Jr- /\hnl lid :-1~·u1cnlc .sflo 

Se deben -..cgu1r do' p:hL•!'.· 

1) Finnar una C.1rt.a de l111c111...·1ún 

Quienes no cst:1n al ~on1cn1c..· dchcrún lirn1ar c~ta Carta. a partir del 11 e.Je Scplic1nhrt.·. que 

cstahlccc. c'clu~i"·llllCnlc. la 1n1 .. ·nci .. '1n del hancti) del deudor dc ncgocj¡¡r para llegar a un 

Con\.cnio dt.• Rc..·c..,tru"-·tur.1 .. :ión 

La Cana de lntcnción c~rar:i a la di'P''~1c1ún del púl'llu;o en toda .. las (11icinas bancarias. a 

partir del 1 1 de Scptícmhr1..· 

:?) Llegar a un convenio de rcc:-.tructuro.sciún. 

Se deberá negociar con el h¡mco p~1ra llc:gar aun Cnnvcml' de Rccstruc1ur0tción y asi disfrutar 

de los beneficios del .·'\.DE 
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Unn vez rccstruclurnda Ja dL·uda. deberá nuantcncr 1.;t regularidad de su' pagos 

• Si no se está al curriit.·ntc )' firma Ja Curta lk Jntcru..:iún. go.1.ara de los tx·ncfidos del ADE 

de n1ancra n.:1rn.activa. 

En lus crCditos rcc..,truclurado!Jo en t 1JJJ"S. lo-. bc11L·fio:it,s del AfJF npcrar.:in a partir de fa 

fecha de rccsrruclura y por Ja úur;u:ilin lkl CllJHr.:110 l .a rc1..·..,1n11 .. ·tur;11 .. -1ún L"!'.lj ~uJcl<I a J.:1 

disponibilidad de L'Df"S. 

Los deudores de Tarjcl~• de cn~<lito que h.:1ynn rcdhidll una nolificnciún di.." p.1go dcrivmta de 

una nit.·ción judicial. dd·,,L·rtin firmar la Cilna de lnkncicln y lkgar a un Cllnvcnio de 

Rccstructurnción. 

Aquello!> que no c..,tCn al corriente <.k· ..,u., pa~os )> no h.1:--.in rc.:c1hido 1..· ... 1;1 not1ficadún. r<•cJrán 

acordar. por tclCfono o por los n1c.Jio.., di..,pUL"'>h1' por 1.:.1d.1 han..:P. Ja rL·e .... 1ruc1ur.ic1ún <lL· ~u 

adeudo. 

Les scr&in condonaJos los inlerc:-.c:~ r11ora1nrio.-. l..jln.· ;1p.1h."/1..'<1n ... ·n ~I 1..·st.1dn J ... · CllL"nta ~1nh:rior 

a Ja firma del con\. l.."rlio Je.: rL·e~tructuraciún tt pago. 

A los tarjctahahil!nlc~ con ha~t.a trl.."S mi:n ... ualidadc~ ;1tra!'.adu~. ~e les capiruli.l".o:trán estas 

mensualidades y s1..· le!- condtlnar;:in fcls intereses OlOrillorio:-> corrc!>pondicnlc!'. i.I ellas. 

Beneficios Adicional~ 

Condonación de lntcn:scs l\.foratorios. 
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Pura quienes c:slán atr.asado_.. en sus pagcis. cJ 1n1al l.h: los inh:n .. · .. cs ;idít:i(lnalc ... .;1 In~ 

ordinurios. c;1u~dos por .:11ra ... o en :o.u-. p;:tgo:-o. qucd:1r;:i '-·lin1in;1dn al ll'-·g;1r a un ("on\:cnio di;,· 

Rccs1n1c1uración. 

No se e"'i~iroin garanti.1 ... udiónnah:s en crCditos 1ncnor'-·_.. a Jn._ 400 nJil pc.,.os. 

En el ca5o c.k crc.'dito ... hipotecarios y :1gropccuarios finam:ia d hanc..:u Jo.,. g.aslos de registro y 

notariales. 

Se debe adarar que el ADE no orcn1 para nuevos crCditlls l Tnic.:11ncnh: para Jo~ ohtcnidos 

hasta cJ 22 de .t\gosw de J 9Q5. 

CASO PRACTICO 

An1cccdcn1cs: 

Una fk:TS(lna que hace uso de su larjcw de crCditn. rncn ... ualnicnh: le llc!,!a su l.."!'-lado de 

cuc:nta. en c_..te caso. su 54.lldo al corte es de $5.000. La tas.1 de inh:rc.'s n1cn,u<.il qu'-· n)hro1 el 

banco es de 5.25~0. 

En A se muestra Ja cantidad que pagaría por el Crediro. mi,:ntra~ que en B. con una r~1s.a de 

intcrCs nh .. ·nsual del 3.21~0 + J\'A que rnancj;t el Af>E. muc ... tra el pag,1 que rcali/.aria. 
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s s.ooo 
Saldo 

s s.ooo 
Saldo 

A 

e 

X 

X 

o 

A 

).21 .,,.._ 

Tn'i.a mcn~unl A DE 

s 102.00 

X 100 

Ta'\ot mc:nsu.al ADE. T.arjrta Je crtJuo J :!Iº• • IVA 

S. 26:?.SO 

JntcrC:s mcn ... ual nntc .. di.:I 

Al>E 

s 160.50 

lntcrC~ nh:n,ual con AIJE 

e 

JH.HJ 'Yo 

PurccnlaJC de nhorro. 

A 

u 

De ésta manera el ADE esta disci\adu dcntn• de un m.1rco que permite bu~car ultcrnafrH1!'. de 

solución a Ja situación individual de todos los acreditado~ de la b¡rnca. 

El Gohiemo Federal avalo el Prog,ran1a de Apoyo Inmediato p;:rra Deudores de la B~inca 

(ADE). presentando el mismo como una panacea. p..-To en rc;1JidmJ dcbt:mos rc.:~ponJ\."rno:<-. 

con sinceridad: ¿es tan bueno el progran1a de ayud¡1 l.·omo se prcs1.:nta ?. ,·, no ~cr<Í "''ª 
solución a m .. ·dias a las que somos 1an afi:ctos lo mc.,icano~-:' 

El gobierno federal no ayuda a los deudores y ~igue tinanciandn a h1!-. hancos. l .o que c~ 

peor. sigue prc~ionando a los dcuJorr..•s para que rr..·c~tructurcn en lJD1·s. u pc:~o.1r del íraca!'>O 

del esquema. 

Primero fue una actitud intransigente. intolerante e impertinente la qur..• a1..h1pto.tn•n lo~ 

sci'iores banqueros con respecto a los deudores a esas ins1itucionc~: luego. a inst~mcia~ de la 

rebelión de Jos deudores a satisfacer las desorbitadas pretensiones de Ju~ mi~mo~. ohligaron 

al gobicmo a intervenir y a la creación del Programa de Apoyo a Deudores (ADE). el cual 

consideraba como uno de sus aspectos torales la tregua judicial para cvit¡1r Jos cn1hargns ) 

desalojos de los insolventes. Desde su inicio dicho programa fue calificadll cl1mo 

insuficiente o parcial para resolver el cnom1c prohlcma que representaba el incumplimiento 
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de las obligaciones cconúntica:-. en un n1cn,;¡u.Jo lin~1ncicro lh.· ... quiL.-iado y con un<i rCl'1..0 !'-1Ún 

feroz e implacahlc. 

Aunque el ATJF da una ~nlución a mucho'> dcudorc .... In' de¡a en un;:1 ~itu.:H.:Íc.111 iru.·-.tahlc. )a 

que el pago de sus rnen,..ualidades seguirá ~icnd<l a pt:'>ar de todo. ~upcrior a lns (.·;ilcuhls 4uc 

hicieron originalrnc..·ntL~ cuando i.:(1n1r.1taron el créditc1. l .o anlL"rhH dc..·.1a t.;1111hiCn rn.;11 po1r.1do ... 

muchos pro)C'(;IO~ Je Ín\.cr~1ún. CU) a tasa de r1..·hlnlo no al...:an.l' .. ar.:1 a cuhrir lo" nivL·le" dL· la~ 

nuevas ta~-i"> de inten!s 

En tanto que el conflicto legal. es gc..·ncrado pnr una pane, por que el banco al cohrnr cJpital 

más intereses vencidos - mi'.'>ntos 4uc tratan lle capitali..-.. ar-. ">C con\.·icne en un u .. urern ese es 

el argumento de: Jcfensa del d1c..·n1c. esto es, el lucro e'cc~ivo de una de Ja, panc~. 

El aumento de: las tasas de interés a niveles de u..,ura tiene un freno en la ky F..,ta no 

pcnnite el lucro excesi\.o en favor de una de las panes) co.;te es el punto fvc;il de Ja dcfrnsa 

de los particulares. .a menos que los deudon·" finnen las famo ... as can¡:1s de intenuún que 

pcnnitcn la capilaliJ.aciún de intereses. lo qm.· lo!-> lleva a uncirse: a una deuda que se 

prolongara por años y año~ en tiempo y c!--pacio 

Así pues el ADE cs. juridicamentc hahlando un rcfinanciamicnto. ya 4uc extiende pla.1os y 

momos a pagar del crédilo original. 

Aceptar. firmar y comprometerse a futuro y casi a ciegas a un refinanciamicnto pcnnitirá a 

Jos bancos ajustar el capital que deseen. incluso capitalizand0 intcre~cs el usuario <lcherá 

confiar en el buen corazón del banquero que los intereses \.Cncidos (diferentes de los 

moratorias) no serán capitafi7.ados, aquí esta Ja ra.Jt.'111 autenfic¡t de c01ncra \.cnci<la_ Por ello. 

los deudores deberán 1ener mucho cuidado al firmar Ja reestructuración de sus adeudos por 

medio de rcfinanciamicmos. acuerdos de reestructuración o carta!'-o de intcnción que le~ 

permitan a los bancos el podca- capitali;r..ar intereses .,,·em.:i<lo~. y¡i que..· en co.;tc sc..·ntidn. 
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aumentan las deudas Je Jos p.1ni1:ulan .. ·s en t."I lit.·mpo y l.1 L'an1idad que:. t.al ve/, p11t.·d4..1 ... c:r el 

verdadero motivo del i\cw:rJo de- Apo)o lnmei.Jialo 4..1 In-. lk·udorc-. dt.• la Hanc<..t. 

Si un deudor rct.· .. tnu.:1ur.1 ~u t.·réd1hl pói!!•lf·Í .'>11 dc:t..:rr11111,1<lo inh.:rC.:·-.. pt.•ro ~1 no lo hace 

también pagara el rni'.".llln 1ntL·rC~. t.•n ft1s pla/tl.,, a P·•!:.~ar t.•n l lf)J'S quC" "ª" dt.•.,,Je cu;.1trn ;.i JO 

at1os de: pla/'o, n:ahnt.·ntt." un:t dt•tH!a por In'> pr1·n,i1110 ... 10 ai'lt>.,, ._ . .,, c...·,1..c ... 1\."<.J. c ... dt.·t.·ir que 

podrcrnos hcrcd.1r a nuc.,,tro .... dt.· .... .._·t.·nd1c..·n11..·-.. deud.1-.. :- :- a nn l:urnn ;111IL"-... un p.11r111101lil1 

Lu rcc- .... tructur:1c1ún t.•n lJl>l'S t1t.·nc el incun..-t.'lllt.'UIC qut.• la dt·ud.1 .'>e t:.akula cn 

rcsuharan impagables dc nuc:va ctlL"nto.1. -.o lo ~e h.1hra dado un rc:-..piro qut.• lle,:ara de llUL'" o a 

la nada. Así pues. el /\.DE llL'fle i:111a .... t.•-.trw.:lurale.'> rtlll) lut.-rh."-. y<..1 qtie en prir11.:1p10 '.'.Ofo 

beneficia a dt.·udorc~ pequeños y dcJil de l'-ldo a lo'> t-!r.mdt.•:-:. Jo..,. quc dt.• un llHH.Jo u otro 

entr.iran en litigio wrdc o 1crnpr'-lfl•l con Jo~ hanc1l~ 

En ocasiones con" ienc dctcnet~t.'" an1e-. dc: tornar..,,<.'" una dcci'.'-ion y prt.'}-.:Unt;u a quC ~e nhl1g;:1 

el deudor anh=" de firn1otr; e"(i"1c:n ca~o-.. en lo'> que dcfi111tn•1111t.•111c ll•.., dL0 ud1líc~ .... cr.tn 

beneficiados. pero t.".'>tos c.a'>os no ::.on tc•dn". a~1 qut.' t..'"'> L:1ltl'-Clllcntc .... 1ht.·r a quC ~e t.ibli~a 

De cualquier n1ancra, el h.tnco e<>ta ohl1gado a inft1rn1ar y~¡ nt.l lo hace c;1hr1a prc-..urn1r una 

cicna mala fe por panc de los acrcedorc ..... cntonL"c~ no '.'-cr;.i convenicnh.: fin11.1r el .-\DF 

En rcsurncn. ~' se acepta el rctin,uH . .:1an11L·ntn h.1111.:.1r10. dchcn h:ncr-..t.• en cut.·nt:1 Jos 

siguiente~ elementos. anali/ .. arlos y del c.xJ111cn qut.· h:q;.1dc1crn11n;ir1"\ lll' l<t con-\cnicnc1a de 

solicit¡tr y firmar el rcfinancianlic11to. 

1. ¿Cuál fue el monto dc:J capital original prestado ? 

2. ¿A qué tiempo se pacto c,J compromiso de p•1garlo ? 

3. ¿Cuánto se ha pagado de intcrc.-.es y Je capilaJ. ya <1morti/.¡1do a la sucn..: principal? 

4. ¿Cuál será el monlo del nuc\.o capilal que dchcr;:i pag<1r? 

S.¿ Cuál será el monto de Jos intereses que dr.:bcr•i pagar mcn~ualmcme? 
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6, ¿Su c41paciJ¡1d de p;.1gn pndr;.i cubrir J;i .. rn1evo1 .. condicHlHC'' dcJ rclinam.:i;unicnlo '.' 

7. ¿ Que.; pa'.'-.1 si la inJlaciún ;.nunc.·nt.:1 111;·1 .. dcJ c.·.-.pcr.1d11 Jo·~ ó anual ., 

8. Ce.lo un~• inllacit'm rna) t•r .a Ja c'pcrada por cJ liohi1.·rno. 1·• p1ldr<i haccr~c frcnrc a 

obligacit1nes fin.:1111."icr<i'i deriv.1da .. e.Je..· lJl)f"S ., 

Asi puc.·s. fo.; p.:lli.1ti't1" que ha propu1.·:·.ro el guh1c..·rr1P _, J,1 bat11..:.1 n11:d1.1n1t.· f rnrs y cJ .f\l>E 

tienen como prcnli..;;1 princip.d p.11.1 h.1cc..·r t:1c..:torc .. de.· ;ipn: o : ali' io ;i dcudorc .... el corllrol 

real.)' cfi.·cti'o dc.· .inllac1ún. de- no lo¿:_r.ir'l." e:-.lc.· runto 1:1 .. deuda' dt: Jo-. 11<.u.1nn-. c..h: la h.1uca 

aunu:ntaran i.:n un;1 t.·,pir.tl '1n fin : ... 1n lirn1tc .... de .1hí q11c todo el cunlrnl e.Je J.1 ci.:unt•rnia 

esrc OlJ'Xlyada n apnslaJ;i a un;1 snla c..·;1rt.1. el ~.-~llllfl1l de.· la intl;.:1cu'•n. 

Lo nnrcrior .... ignific.·a que.· nuc'01111c.·ntc ~.ildr:1 del hol ... 11!0 úe J,1-. 111c.·.-..:1c.u1n ..... vía 1n1puc ... to .. el 

dinc:ro para ~uhsidiar a los dcuJt,rc~. J:n ti ·,1, paJ.1hra .... l.i.J p.1rtc.· -.¡¡n;:1 de la C(.'.t)llornia. 

a.que: Ha c..¡uc no csla c..·nJc..·udaJa .. crú la que p.t!~tH: 'º'" pl.110 .. rolo.._ de !J parle cnfc11n.1 e.Je !;:1 

Ninguna pcrson.:1 entro a un hanct1 a '.">olicitar un prc...~.,.larno para quc..·úar .JI p<.>cP t1c111pt• c..·I 

peligro de perder panco la tolJl1J.1J Je !->U p;.11rin11)nio. ni para finn;ir P•lr una dc..·uda. que ~c 

convicr1c c:n un.i tramp~1 p.1ra :-.er herec..J.uJ;:1 p<.lr !'.t.."llL"rac1011c-.. :LI qta.• nuKhns 

rcfinanciarnicnlos hancari<ls ~e firrn~1ron p.1r.1 :-.cr p.t!::aJn..., a >O aiio:-.. dc..0 tHfa.., eti..·rn.1<,; que se.· 

heredaran de generación a gcnt.·racic..'1n, ah~tirdn c..Jc..· nuc~tro~ d1a..., ,¡n lug.:11 ;:1 dud.:1'.'.. 

Es evidente que la 'un1a Je canc..·r.1 ... 'c11~1da ... a ~1c..Ju el prllJw.:111 Je.· un.1 ... cric dc.· cqt11'-nc.·acJa.., 

poli1icas ccunúnlicas. enlrc lac., que. a rn1 JlÚcio. 1...k ..... 1;.u::.1 l.1 c..Jc.·\.;:1fu,1u1·1n ·' el .1un1c.·nh1 e.Je.· la-. 

tasas de in1crCs. factores que ca'i hunden a la cc•Hlon1ia n.1c..·111n;1f 

En este scn1ido. no es con progranla!'> n acul."rdos corno ~e v;.in a rc~oh.·t.·r el pn•hlcn1a d<." Jas 

carteras vcncidao;;. sino con ;:tpo)oS que rc..·Jltncntc.· hcnctic..·ic.·n ;,ti deudor. por quc.· ~llfl rct.:c.·ias 

ca.seras que prolongaran lo déhito~ de lo~ dcuc..J1lrc.·<,; FI prnhlt:ma de Jo.., 1..ktidt1rc..·.-. 110 

resolverá con quira.:i. de inrcrcscs. ni nuc'n~ prngrJnl:t'.'. Je rc.·c..·,rruclur.1i.:iú11 

TrS!S 
DE. LA 

NO UltJE 
BliUBTEC4 

79 



Nada n1:1s pt,r pura c:t1ril1siJacJ. pl,r t111c 1111 't." ha apli1..·;1Jo. al pn1hlt.:111<1 finaru.:1cn1. un.1 

.soluci,ln fin;:uh.:it.·ra Ct,1nlu1. 11d111itir Jo:-; 1..·'1''º' l::n cualquier P•ll., civll1 .... 1dll. <.Uandn 

aparecen prohlen1as de csl¡t 111.::1gnitud. lo-. <.·o!<.IP' :-.e <.Jdn11lct1 de t111111..·di~11t1 c·11alqu1t:r;:.1 ~ahc 

que si s<.• lk·ja p;:is;.ir el tiernpo. <."I co.-.to :-.olu 1.:r1.-·c.·t.• JJ ... ·...,dc.: .\.far/\• de l 1J•15 .irJ!tlllH.-'111.uPn 4uc 

no se podi<tn adnu1ir lt1s c,1,10' po14ue c:-.tp .,¡1~n1fK.11ia p.1g;1r <.·on lo'> dc.·pú .... 110.'> han1...1n11'> 

Jo, crédito..,. F:-. decir. '>e U'>.llÍól el d111.:ro tk• lt1'> .1h11rradore.,, p.11.1 fi11.1n1.. i;ir ;i In·. deudnre'> 

Pero es f<il.,;o que :-.c.· (U\. it.•ra que ulili/-lr <.:1 d1111..·r,1 d1..· le•'> ahurr.uJure-... '•t.." ll'>.lrl,1 tkl d11u:n1 th: 

los hanquero:-.. Si J.1 l..'..1rtcra \.l."ru.:ub t:n .\f,1r10 ú1..· J 11c15 er.1 de. d1J·a111c>.., 25"o di:l 101.d de 

al..'.li'\O'>, al rtH."11<.l:-. X~<. pndri.1 t.:uhrir..,i..· •. :11t1 t.·! d1111..·r1> d ... ·!"·· ..,t>Cll"· 1.k·I h.111u• 1 1n.ilrnerlll'." 1..·IJn.., 

arriesgan :o.u dint.•ro t.·n un ne,gn1..·io.) t.·uandn unn .1nic-.r;1 -...ibe q1Je p111.·dt.· pc.:rUcr 

rrueha ft.·h.1cienlc dc.·I pt~l..·o éxito dl.· Jns progr.una-. Je r1.."'>l.'~1le h;111t.·.trit1. '>l•hre t11d11 p.ira lo'> 

acrcdit'-l<llls. es no solo el t.·ontinuo '>urgin11cnln dt.• prnput.·:-.tas allcrnali\.¡1:-. par~1 rc..,nh·cr c:I 

prohlcn1a de las cant.·ra:-. vc11c1da .... ~ino t.•I rc.·eít.·ntc t.·rnpuJe <le Ja.., orr.~111i/.1<.:1ont."'> de 

deudores en h"ldo el paí~. Ante:-> <.JUC <lcsalt.·n1..irla. !11!'> prt>!'.rarna'> guhcr11.u111.-·r11.alc.·.., Al>I· ) el 

e.fe i-ccstrucruracioncs en IJl>I. f11rtalc.-cic:rnn Ja nll.·111brt.·.,i.1 

organi/..acionco;. 

En fin • .ahora que 1\f1.~.,tcl• e:o. un p.1i!<. de <.Jcw..ft•rc:o. Jo.., fl..inel•~ ll<• P<1<lian :o.t.·r l;, c.·,l..'.epc1ún ~ 

quisiéran10.s ver si estos. al mt1menfo 4ue k!'> IO(jUc pago.u. /o v~1n .1 h.1l'.1..·r t.'..!.n i:icil ~ 

diligcnh:n1cntc comt'l ello~ csperah.:1n qut.· lHH> Jo huhit.:!'><.." hed10. al cohrár:-.clc in1t.·n: .. c:o. 

sobre los inrc:rcscs; ll !'>crLi que acaso nos hH;ai-;I \.cr l.unhi1..~n un pn1gr.1nw Je ;1~ ud.1 .:.i lo!'> 

banqueros 

Los progi-amas de rccslrucluraciún han fracas.ado pl1r no tom;:1r en cut.·nt.:.i Ja falla de 

rcn1abilid;:1d de las cn1prc!>as. Sólo un fll"<lgrama que lome en t.·ucnt~1 c..,t~i~ variahlc.:.; lr.::ndr.i 

posibilidades de rcsoJvci- Ja pi-nblcmá1ica. l'n prugrnrna debe conlcmplar Ja reactivación 

económica y Ja protección de Ja planla pi-oducliv.a y cJ empleo. 
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01rc-. lc:tn¡1 e~ si <."<>le C'S un <..·nnflu:tu n¡u.:iunal al prt:guntiHfHI~ qut.• d1: :-.1 Jo qlu.: ~e U.Jl<t c..·.., 

ayudar a la industria dam.Jolc...· un n.·:-.p1ro ,·.por qw.~ loda\. í.1 en e ... tc...· cu111l11.:to d1..· 111-..ol\.t.:ru.:ia el 

Estado le st11n~1 el l. V.A.?). Fn c:-.tc sc...·ntido lo l..'.nrn.·c10 ~1..·ri;i clirninar dc...· 1nrncdiato el cuhro 

del l.'\/.A. en las 'ª'ª'de tntc...·u. .. ~ .... que..· c...·J goP1c..·rno rc...·dujc...·ra Jo.., 11np1h:~to.., (l.'.! J.\'.A. d 

in1puc:-.to sobre n1..1111ina..,. etc ). h1s pre1.:io~ y tarifa'> de h11 .. ·m.·' y :-.en. ir.:i(l..,. pUhlu.:o:-. a .;1quc.:lla 

p;:1rtc s:ina y f"lftldtH.:liva de l.1 e1.:1111•1n1ía l.1 q111.: 111<..·n.·ci.1 rt.·\.·1h1r hc111.:fic10'> fi-.,,_·,11t.· ... p(lr r.:r1....·<.1r 

c1nplco:-. c...·n lu1•.;ir di.: qu1....· ,1h1•r;.1 le..·-.. t.:.111~ut.·n :-.11hre -.us c..·-..pald;1:-. c...·I <..·t1-..t1• dl.·I .'\l>E puc~ lo que 

gaste el gl1hic..·r110 en re ... c1tar a "'ll"' dl.·udorl.".., lo d1....·1.ira de 11l~l."1t1r 1....·n ..,l.·gundad plihhca (In 

4u<.· irnplicara un 1111.:rl.'l111..·nt<1 d._• l.1 cr11111n;llid•u.t y l .. kli11n11:11c1a). c11 infr.11....·-..lnH . ."tura•, (In qut." 

significara 1-:arn.:1<..·ra~ t."n pt.·or c~t.;u.Jn>) c...·n t.:rc.1ciún de e111pll."o-. (yr1 <.,e hahl.t de un nuc\.O 

recorte de..· hurút.:rat;:..; !' J,1 ca1Kela<..1ún dt.: pn1)1."clu..,. de irner:-.1ún) 

El ADE no funl..'.iouo porque no ataca d prohlc.:n1a <le fondo. lu que no-. lleva al punto de 

Tcgrcso_ 

El probkm"1 es complejo y rcqucnr;"1 para ~u :-.olución sacrificios tná<> ._.i:-.ihlcs de los 

banqueros. los que 1..kh..-r;in tratar a Jos dl."udorc~ t.:orno lo que son clic.:11lc"> de in-.1ituc1onc~ 

financieras. 

4.2 PROGRAMA DE APOYO CREDITICIO A LA PLANTA PRODUCTIVA 

NACIONAL 

Una ._.e....:. que cJ congre~o autorizó Ja opcr •. u;ión en lJnidadc...•s de ln\'crsión (LJDJ"S). el 

Gobierno Federal. conjuntamente con la hanca comercial. estahlc:ccn un programa de: apoyo 

crediticio a empres.as c~tahll."ddas en el pab. el Prograrna de Apoyo a Ja Planta Productiva 

Nacional que comenzó a operar a partir de Ahril de J 995. 

Las principales caractcrü;ticas de este prngr;.una son· 
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MONTO !>FL PROGRAMA: 

$ 76.000 millones que representan el J 4o/a de la car1cra de bancu y nuis que la car1cra 

vc-ncit.fa a Dicicmhrc de 1994. 

MONTO OEL FONDEO: 

S 65,000 millonc~. 

DISTRIBlJCION: 

A prorrata entre Jos hancns con1crcialcs que tengan cartera de crCdi10 considerando para cJ 

foctor de díslrihución: su capi1al y reservas prcvcntivns por calificación de cartera de la 

banca a Diciembre de 1994. más lus aplicaciones que en ese ejercicio hubieren rcali;.ado. 

con un límite rn•iximo del 20°A1 sobre la cancra total de cada hanco. Anc>.o A. 

REESTRUCTUIV\CION: 

Los crCdilos que participen en el progrnma 5C rccstructurnrim en un1· s. 

La rcc~truclura de crCdito:<> se hará a diferentes plazos de acuerdo a lus necesidades 

especificas de c•uJa m.:rc:ditado dentro de ;1lguna de las siguientes opciones: 

J) J 2 arios con 7 de grncia p;:ira el pago de capit¡iJ. 

2) 1 O anos con 4 de gmcia para el p;1go de capital. 

3) 8 años con 2 de gracia para el pago del capilal. 

45 y 6) 1 O. 7 y 5 años sin plazo de: gracia. rc:spcctivamcnle. 

TASA DE INTERES: 

Tasa real que convengan bancos y acrcdiaados sobre el valor dcJ crédi10 en UDrS. 

COBRANZA Y RIESGO DE CREDITO: 

Lo conserva Ja banca comercial. 
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!\1ECANIC'A OPERATIVA <iFNFHAL 

J. Sclcccitln de curt1..·ra.- La hanca 1..·om1..·rc.:ial rdcntifi~ur,¡Í los crCditn!'. olorgado-. en n1oneda 

nacion:al antes de J 995 ¡I las c111prc!'.a!'. \:i<1hlcs. pn.·fcrcnlcrncntc a cuiprc.·-.a-. n1cdi.ana~ y 

rx·4ucr"\;1s. 4uc lcnk·nd1..l prohlcrn•1S- serio~ dl." Pªl~º dchidn •• la '-=,.¡..,,¡!'. rnacrncconón1ica que 

atravics.a el pais (al Jlll."nns 50~0 del luto1I a rl."c~lrul."lur•ir) .... can viahlcs .al rcdocurncntarlcs ~u~ 

Dichos cn.~di1<1s se :tf1..·1..·1aroin. sc.·gún su pf;t/(1 dl." rc:1..·~1ruclur•u:iún. 

B¡mca Cornc:rci •. d -jl>ldcnlitii.:a y Hcc:-.tru1..·1ura -jl>J-:mpn:~as 

Limi1acioncs: 

• No podrán participar en el programa Jos crCdi1ns cla!-.iticados como incohrablcs. los 

calificados ··o·· solamente se im.:luirún en l¡t!'. opcillncs 4. 5 y 6 (reestructuraciones !->in 

gracia). 

• Los cn:ditos relacionados csiarán li111iladns a que con..,crvcn Ju rnisma proporción que 

lcnian con n:spcclu a Ja c.anc.·ra total de c;uJa hotnCtl al J 1 de.: Dicii:rnhrc de 1 fJ94. 

2. Estahlccirnicnro del fideicomiso - Sc c!-.ti.lhlccc un fidcicomi..,o en cada plaJo 4uc se 

reestructure la cartera. al cual se Je.., lra.-.pa..,ara l;1 1..-;.1rlcr:1 corre:-.pc:lndit.·n1c:. con la'.'> siguicnlcs 

camc1cris1icas: 

Fidcicumitcntc 

Fiduciaria. 

Fideicomisario 

El banco que: generó la cartera ohjcto .de la reestructuración. 

EJ Gobierno Fcdcrnl por cuanto u la rccupcraciún del crCdito a 

su favor,.. dc:I diferencial del fondeo (4% de lusa real versus tusa rcul S.-\R) 
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Extincion del F1dc1c\1fl\1Stl Al cubrirse In~ Jli.tsivn'> del ti<lc1cc11ni'º· en ~u ca~o. la~ 

obligaciones Cl:~n el Fidcil.:u1ni ... 1no. se l.·,tinguiri1 el Fidcicm111~\l pasandcl al F1dcicn111itcntc 

los bienes rc1n.1nc11tc' que queden en el 1:1dci..:c11niso 

C411ificac1un Sl1lu podi.111 p:uticip.u c.:n el p1og1.un.1 lo-. crcd11u .. 

cahfica1.h1-. • . .'11 lYº " · l:·· 1,:11.t1ah1 .._,,_.,, .... l.H•• llllC al qut.•d•H rct.•-..tna.luradll" ;1 Lir¡..!11 pl<1l'n v 

dcnon11n;1do~ en l 'lJl'S. la c1nprt.·~.1 dculh11a tcn~a l.1 c;tp.acidad de gcnc:rólr ¡,,... fhJJO!. 

nccc~aru1-.. p.11.1 -.....:-1,1r c. • .-1 L·1t.•d110 tt.·-..pt.-..:ti"l' En cualquier c.a-.o. c ... too.;. crt.•d1ll1'i -..olo podrán 

incluir~e en ta-.. opc1l1nes -i. 5 y h tr;1t,1ndu~c de hi~ "E" súlo con la previa auto111';1cinn <le la 

Co111i~1on N.1cion.1l Banc.Hi.1 Cuando un h.uico recs1n1cture un cred1to en e .. tas últin1a'i 

opcione~. por e~t=ir ca\tlicadn como "E .. l> "IJ''. dehCl'"<Í h.:u:ct" 1..·onsl<ll'" t¡1\ cirl-·un .... tanl.'.i.a en el 

contt"ato de tee..,tnH:tur.1c1l1n 1e~p1.:ct1Vtl 

Cn!d1tos J"cl.1c1onadn-. Sol<• part1cip;tf"an t.•n la pu1pnl'"l.-:1on qLH.• rcprescnlaban 

sohl'"c Ja cartct"a de crt.·dito total de .:.uta hanco al 11 de Dicicn1hrc de 199·1 

3.- Fondeo del Fidcicon1is<1 - L<t cartera J"ee~tructLnada se fondeará con 1a emisión por panc 

del fidcicotniso de ,,.Jlurc~ liduciano-.. con las si~uicntc .... C<HaCten!tlicas 

Dcnonlinacion Los pasivo~ se en11t1r;1n en lJDI' S 

Pla.2'.os l-o~ nu!'>nH1<;. de la C<lrlcra rcc~tn11.:1ut"ad.1 

Tasa UDI S..,. --l~o 

Adquiriente Gobierno l·cdcr.tl 

Los intcn:scs que dc,,·cngucn esto~ p.a~l'-O~ scl'"an capitalizados mcnsuahncntc y el capital se 

pagará ;:ti \.cm:.:1nuent(1 dd t1tuh1 

El Gobicl'"nn Federal adquinra tale-; pasivos. con l'"CCUJ"SOS que la propia banca le 

proporcionará invinu.:ndn en valore .... guhcrn:uncntalcs a pla7o de S a 12 af10~ y tasa de 



CETES a 28 dias Los intereses que devenguen e~to~ valore~ scrit.n capilafi,ados 

mensualmente y el capi1al se pagará al vcm:irmcnlo del 1i1ulo 

Los monlos y distribución en pla.7os de los pasivos y valores guhcrnamcntalcs a que se 

refieren los dos pñrrafos anteriores. guardarñn sirnelrías cc>n rcl<1ci6n a los monlos y plaJ:os de 

los crc!ditos reestructurados 

4 Fondeo del Gobierno Federal - El Gobierno emitirá bonos que colocará entre lo~ bancos 

para financiar a los fideicomiso!> denominados en UDl'S En éste scn1ido, los bancos 

sustituyen cartera reestructurada por Bonos Gubcl"narncnlalcs, los cuales no podritn ser 

enajenados o reportados 

- Disminución de Cartera de CrCdito = Aumcnlo Bonos Gubernamentales • 

CARACTERISTICAS DE LOS BONOS 

Plazo: Oc 5 a 12 años. correspondiendo al mismo plazo del fideicomiso que financian 

Tasa: Referida a CETES a 28 dias. con interés capitali7.ablc 

Restricción· Estos bonos no podrBn enajenarse o reportarse 

BANCA COMERCIAL 

Canera rc-cstructurada en UDl"S 

Bonos capitah,.ablc:s 

GOBIERNO FEDERAL 

Valores Fiducaanos en UOI ·s Bonos c.-.p1tahr.ablcs 

FIDEICOMISO 

Canera rccstruc1urada en UDJ"S Valores riducianos en UDI ·s 
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Canrra • 76.0UO 

Dono\ 6'.000 

Car1r:ra 76.000 

JIANCA 

l'JOVl\IOOIC'i. • J l .000 

c;o1111 KNO 

Bono\ 6~.000 

nn11<.0.-..uso 
\.'alt•rr:\ fi.J11(:1•t•o' r:n UfJl'S <•~.0-00 

J"rn\.l\IOOe':\ 1 J .000 

Riesgo de Crédito y <le Fondeo Riesgo de Tasas 

CAPITALIZACIÓN: 

El índice de capitali/~ción de los hancos n1cjomrá por la reducción de la cart<..·ra crediticia; 

sin embargo. dicha rncjoria no podrá ser uttli7 .. ada para aunu:nrar lo!>. .acti\;O!-. de riesgo. 

e)l;pandicndo el crCdiro. 

Para cumplir lo anterior. el valor di: Ja cancra de crédito dentro dt:I Programa se capitali.1' . ..aci 

al 8% •. 

ACCESO AL PROGRAMA-

Podrán panicip.'.U en el Programa los bancos que: cumplan <.·on lo siguic.:nlc: 

Contar con un indice de capitalización del 8~--0 al 31 e.Je marJ.o de J 995. 

CALIFICACION DE LA CARTERA: 

Los bancos deberán hacer a panir de 1996 Ja calificación trimestral de Jos acrivos de Jos 

fideicomisos, sujelándosc a reglas similares a las de Ja calificación de activos de balance. 

mismas que serán dadas a conocer por la C .. N.U. 
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Si el rc~ultadn de Ja c¡1lafic•1ciún anoja la nc..•ct..·..,u.l;id de..· pruv1 .. 1onc.., at.hc1nnale~ al 

fidciconüso. las rni~n1a-. t.1chc:rjn l..'.ons.11tuir~c de 1n1ncd1,1h• por lo!-. h.uu.:o-.. a tra\é.,. Je; 

aportaciones cxtrnordinaria~ t..¡ut..• n:alil:cn •• ¡,,.,. fid1..·i1..·l11nl!-.t1~ 

PROVISIONFS: 

Los cn~ditos ¡1fectos en fidcicnmi'>o C(lntar;,in l:l>n un•1 Jlf•'' 1.,.iún irrn.:ial del l 5~í•. En ningún 

caso las provi~tones Je 1..·ada fidt.•icorni~o .,.er.in 1nlcriorc-,. al 1 5º/., <le la c.1rtcr.1 afecta al 

misn1'l. 

La b;mca provisionar;i aJicillnalmc:ntc el 100~ o del rnargcn financiero po:.1t1vo que nhtcng.a 

c:idn fideicomiso y m:lrucn.ld. 1..·n c."I fidcicnn1isn lo.,. pago!'. de capital que rc:ciha 

Asimismo. deberá contarse con provi-,.ínnt..•s .,.uficientt.•:i. para cubrir In.,. resultado"> de la 

calificación de la cartera y en su ca!'-o. las J1fcrcncia<> entre la tasa Je forn.ko del 4~0 y la tasa 

real del SAR. 

JNVEH.SIO:--.; DE PROVISIONES: 

El 100~'Ó de las prnvi"'ioncs inu.:1ales (l:"'!oJ lk lo.<> fid.:icotni..,,o.;. ... e 111v..-nir;,in en crCditos 

denominados en LIDl'S más rnaq.!cn de intcm1edi•u:1ón. lo!'> cu;ilc<> tamhiCn sera.o 

reestructurados en alguna de las opciones pn:vi.,.ta~. 

La liquidez del fideicomiso !'>C in,1...·rtiroi en in.,.trumen10~ a cargo del Gobierno Federal 

denominado!'. en l!I>l'S a ta5a del 4~o. 

REDUCCION DE PROVISIONES: 

Los banco~ podrj,n retirar trin1cstro1lmentc de lo~ fidcicoini'.'>oS. las provisiones excedentes. 

siempre y cuando el fideicomiso conscn:c una pro,·i~ión no inferior al 16.S~D o a la que 

arroje la calificación Je la cartera. la que resulte mayor, n1ás la cantidad nece~ari;1 po1ra cuhrir 

al Gobicmo Federal. en su caso. lot diferencia positiva entre la t:1sa real del SAR vigente en 

el periodo respectivo y el 4~(.-
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AJ retirarse las pruvision<.•s se pn·pai:otriil por i~ual <."antidad l.:Jt1h1 el pa,ivo d<.·I fid<.·ic:orni'º· 

como Jos valores gu~rn.:u11c:nr<1Jc.-. del pro!!ranw, que ~e l:'rH:uc..·ntn.-n c..·ri t:I 011.:11\0 d<.· lo!-. 

bancos. 

REGIMEN FISCAL: 

La en1pr.::sa dc.·dudril Ja 1a ... <1 rc..-.11 y los h.:111~os pagar;.in el JSR. cn ~u c.·;1o.;o. al C'-finguir!'l>c c:I 

tidcic{1nli~n. nin ;.u;1ual1.l'..:11.:1ún. 

l.a hanc~1 o.1cur11ular.:i p~1r.1 c..·frc..·1os dd ISR Ja C(lfllisi(\n fiducr.iria y las ptO\ i'.'>1uncs C'-C:C:dc..·ntc!. 

que. en su cas1..1. rctin.· dt.· los tidc.•ict•misos. A'.'>in1isn10. dcduciriJ las pro\ is iones adicionales 

que apone:. 

PREPAGOS: 

Se aceptarán pn:pagos de! las cmptc'.'>as ... in cosft>. Jos cuáles incrcmcnlarán d p•lfrimnnio del 

fideicomiso. 

COMISION FIDUCIARlk 

Las instilucioncs de c:rCdito cargarán a cada fideicomiso una ctJmi-..iún del J~ó anual. 

pagadera mensualmente. suluc saldos insoluros Los clic.·nrcs no pagar.:'in comr~iún alguna a 

las instituciones de crCdito. 

REEMBOLSO DE GASTOS: 

Las instituciones podrán .... olicit;ir al clicort.• d rct.•mOolso de ga .... ros justificados que conlleve 

la reestructuración. 

Estas erogaciones podrán ser financiadas al clicnlc. 

EMPRESAS PEQUEÑAS Y MEDIANAS: 

Participarán en el programa todas Jas empresas pcquc11as y n1cdfonas que soliciten cntrur .Y 

sean viables. cuyo saldo de crédito sea inferior a $400.000. No se t.·xigirán garantías 

adicionales a las ya otorgadas cuando la empresa no cstC en condiciones de: hacerlo. 
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Su posiciún fin.u11..:ic.·ra UlCJt•rario1 dehido ¡1: 

• Reducción Je los activos c..·111prohkrnados. 

• Liberación p.arcial de.· rc.·~c.·rvas 

• Disrninuciún del ricsl!o d.: c.1rkra vencida. 

Oc prc.·scntar"'c Jifcrcnci;i.:.. cntr.: activos rnc..·nns rc~ervas y lo!-. pasivos del fimdo. los bancos 

tcndrian que hacer upurtacioncs adiculnotlc:s al filkicomi~o. por d importe de las difcr-encias. 

Estos c;lkulos se harian anualmente 

En caso dc ha~r p..!rdida. sc.·ra ah~ortiida por los hanco"> durante la" igcncia del fidcict•rn1'.'.0. 

Por último, se cst;:1blcccrá un 1ncc¡mismo para irnpulsar que la hanca tran"'Í<•rnu: 

gradualn1cnlc sus paSi\.tlS n l1DlºS y puelb ofrecer crCdilos adicionales dcnorninadt1s en C~la 

unid:1d de cuenta. 

Este programa coadyuvará a mejorar la viahilidad Je: la'.'. in!-.tituc.·innc"' dt: c.·rCdito. 

EFECTOS DEL PROGRAl\1/\: 

Empresas Acrcditou.Ja..;.- Alivia Ja presión de li4uideJ: al reducir lu~ flujo~ que deberán cubrir 

por el crCdiro. lkhido a: 

• Lu reC'Structuración de sus crCJito~ a largo plaJ.o. 

• La rcc:structuración en UDJ"S cuyos pago~ se hacen a tasas reales. 

• Aumenta la "·iabilidad de las empresas. 
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Rl;t>LICCIC>S 1>1. 11.lJJ(>S --------------

------------- (MAYOJ< l lf.)l'll>I / ) 
MAS PI A/.O 

TRATAMIEN ro C:ONI /\111.E y RLVEl./\CIONo 

La C'on1isión N:ti.:ional Bancaria c..·.,.t;:1hlcccr.J las rc..·gJ;i~ contahh.· .. y <le rc..·\.claciún que 

aplicarán al prngr;.una. 

CONSJDFRACJc>NFS AI>fCJONr\ISS. 

• Se cstoin cstudiam...lo csqucrnas sirnilari..".':. para la carh..-ra hiplllccaria de la h<.im.:a comercial y 

la cartera denominada en dt\larcs 

• De igual rnancra ~ c:-.t.ín estudiando t.'~qucn1as de este tiptl para f;:1 Banc;:1 di: Di:sarrollo 

El Gobierno Federal decidió destinar S 76.000 millone!I. para la rci::-.trw.:tura <le crCditns di..· Ja 

Banca Comt."rcial. dicha cantidad rcprc!>.cnta un J 4'Vi• de la co1ncra total al 31 Je Didemhrc de 

199.J_ 

Saldo de canc:ra de Ja ha11c.a cumerci<.il. ~in préslan1o:'o S 464, J 54 millones 

hipotecarios (incluye la descontada con hanco~ dc 

dcs.a.rrollo) al J l-Oic.-94 

Saldo de c;1rtcra vencida al J J-Oic.-94 

Cartc:ra vencida vs vigente 

Monto asignado en l.IDJ"S 

UDJ"S vs cartc:ra vigente: 

Datos proporcionados por d Ranco de MCxico 

S 43.500 millones 

9.4~-ó 

S 76.000 miJJones 

16.4º/o 
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ACTIVC> 

CJja > h.uu.o'lo 

Cuenla" por c.:ot->rar 

Documento"' p.•r cobrar 

ln\cntan~ 

Te-ne-no 

Edificio 

J\.1aqu1n.ui,. y equiro 

Equipo de Tran\ronc 

Muebles )' enseres 

OTRO ACTIVO 

Ga~tos de- mMaJ.uión 

Deudor~ J1" C'JM>!i 

PASIVO 

1 ~ (Al><> DI. ~I JI tACION 1 INANC "11.ffA 

({'1fr.1' C'"n n11lr' .le p.c-.c•".) 

S '."O 

'ºº 
1 so 

__w 

S JSO 

s 'º 
100 

200 

ISO 

--12!! 
S600 

s 2> 

Cu en UH por pagar S 100 

Documentos por pagar 100 

Documcn10, por p•¡:ar en uors 100 

Acreedores U-ºº 

SJOO 
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Acrll"C'dor hiporccario 

CAPITAL 

Cari•al or.ocial 

Re~n.•n de C4pi1al 

Uulidad del C'Jercic10 

Suma p.l'U"º ~ c:tp11al 

CUl:NTAS DL OROLN 

r.'1.h·o'I dncumrntado\ rn lJUlºS 

UDlºS docun1en1ad1H 

~2 

s 250 

s 250 

so 
_!.1Q 

~-4~ 

s 1000 

El estado de rcsuhados de una cmprc:-.a que tenga pa!-.ivns documcnt;:1Jo.,. en lJJ)J"S. no 

considera cuentas es~cialcs para regi~trar n1ovimicnlo!-. en l IDJ ·s. 

En este estado financiero S(llo fl.:ndr~in movin1iento las cuenta.,, de ,ga!-.lo~ finan1.:n:ro~. 

intereses pagados y otra!'>. para n:l'.•~lrar <.:l Pª!!º Je algUn intcrC~ que cau.,.cn al!!unas 

opcracionc~ hechas en l IDJ ·s. pi.:ro .,.¡n cnn~ú .. h.·r.1r u11 r-uhru c::-.pcc1al 

Cada hanco tendrá derecho a la pr-op..Hciún que resulte de su Cilpital ' rc.<>cn:as entre el total 

del sistcn1a a Ja mi!'.ma fecha; sin c111hJrgo. dicho n1onto tH.' pucd<..• ~c:r may11r al :20°/0 de la 

canera de cada banco al cierre del ejercicio. 

Como se puede apreciar. los rc:c:ursos que son ulilil'ados son inferiores en$ 3.452 1nilloncs a 

Jos S 76.000 millones. debido a Jos candados que se impusieron a la participación individual. 



·En ténninos sin1ples, la hanca crcb fideicomisos para c•tda pla/o (de acuerdo u lo ~cr)alado 

anteriormente sohrc rec~truclUra de los crédi1os. en los que el fiduciario y el fidcicomi1cntc 

será en.da banco. y el fidcicon1isario es el Gobierno Federal. 

La banca entregó su cartera al fidc:icon1i~o. el que fondcu hi cartera por n1edio de valores 

fiduciarios que adquiere el Gobierno Federal. Posleriurmcntc el Gohicmo emite bono~ que 

adquiere la banca. mismos que no pueden ser susceptible~ de ~cr enajenados ni reportados. 

Al final de éste proceso. el Gobierno se queda con el riesgo Je tasas de interés. rnientras que 

Ja banca solamente ahsorhcrá el riesgo de crédito. Esto cs. que el Gobierno Federal otorga un 

subsidio de manera indirecta para la ban~a al absorbc.'.'r el riesgo de la~s de interés reflejado 

en In tasa variable (CETES :!8 dias) que debe pagar por los bonos. 

De los 76 mil millones de pesos destinados a Ja planta productiva sólo se han utili:r..ado 3 mil 

millones. 

Hasta el mes de Junio de 1995 la cartera ·vencida asccndia a 96 mil millones de pesos y a 

través de otros mélodos los bancos han recs1ructurados cerca de 40 mil millones. 

El rilmo de crecimiento de la car1cra ·vencida entre Abril y f\1a:>·n de 1995 fue del 9°/o. 

El saldo de la canera vencida de Ja Banca Comercial al cierre dcJ primer semestre de 1995. 

fue de 96 millones de pesos y se han recstruclUrado 41 mil 425 millones de pesos. 

Del primero de Enero al 21 de Julio de 1995 en millones de pesos. 

Número de créditos en Montos reestructurados Programa Avance 

uo1·s 
Planta productiva 2.635 s 3.328 s 76.000 
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--Bnnamex 17.:?:38 Cnnfia 1.575 Capital 181 

Bancomer 13,756 rrumex 1.500 Jndw.rrial 137 

Ser fin K.157 Ptllhur,.a 1,412 Surc~le 134 

Mexicano J,837 Crcrn1• 1.365 lnlcrc!>lalal 127 

Jnvcrlal J,711 IÍnnoro 1.357 Banrcgio 69 

f-,l-nl_c_<_m_•c_;_o_na-;l.-+--3•.-=4~2•1 --t--,r,-;,hc--l¡r-s_a __ ---1-.-oJQ·-- ,_. Mifcl 54 

Atlñnrico :!,886 h:;mccn J ,055 Punn. Ntc. 36 

lnvcx 24 ,__.~n~.-n--p-.-;,--t·-~2:_~0~9~0-----4f-----,,7>hc--,-cr~----;s'"s~2'---l-----.,-----t---~..----J 

Un ion• ~· :!,005-- --z_;il1banl.. 464 

Bancrcccr 1.824 Oriente 437 

Banortc 1.no lnferacciones. ::?46 

Fucn1c: Es11mac1ón del Dcp.1r1amcn10 de AnAln.1~ con dalo" de la C N.B. 

•Datos a Junio de 199.S. lJl11ma cifra oficial di'\.ponible de!.dc su 1ntervcnc1ón 

BaJio 22 

Fimo¡,¡¡ 15 

Quadrum 10 

.r;?_.,111 

Para coad)·uvar también en la superación de c'.'>ta problemática el Fohaproa (Fondo Bancario 

de ProtccciOn al Ahorro) a tomado cicnas medidas. Por una parte, a concedido crédiro en 

dólares a bancos que en algunos casos no han Jngrndo la renovación o sustitución de 

operaciones de captaciún. De: esta manera los bancos han sido apoyados para que, como 

siempre Jo han hecho. conrinúcn pagando puntualmente sus obligm:iC'lnes. Se espera que la 

utili7..ación de estos créditos vaya desapareciendo confonne se nunnalice la situación_ 

Por otra parte:. Fobaproa ha establecido un progmma para mantener Ja capitalil'...ación de Jos 

bancos conforme con Ja nonnafr ... a vigente. 

Se destaca la manera particular que estas medidas están destinadas a garanti:l'..ar que los 

deposilantcs y demás acreedores de buena fe de Jos bancos no sufran perdida alguna con 

motivo de sus invcrsionr-s en instirucioncs de crédito, como nunca las han sufrido desde que 

el sistema bancario fue reorgani;,..ado después de la Revolución. Incluso en caso en que se 
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pcrd1n todo d capil<tl de las in~lituciones de crCdito. corno los recientes de flanco Unión y 

Banca C'rcmi. las obligaciones hancarias han ~ido cuhicna~ punlualmentc 

UA~CA GOUIER~() 

V~llntc'\ 

F1dU(;l.trlO'\ 

•ºJDt:ICOMJSO 

c.-.ncra \.';1lo1cs F1duc1;1110" 
·Pro' 1 .. 1onc~ 

La posibilidad de las instituciones bancanas derog;tr prcstan1os en la nueva unidad de cuenta 

o convertir los vigentes en ella. estad en función del f"ondco que tengan en Unidades de 

Inversión, el cual puede provenir de la caplaciOn. o de los crCdiws que el Banco de l\.fCxico 

les tiene concedidos 

PROGRAJ\.1AS Gf.:NEl~..ALt:S EN llJ>l'S 

Af:.l!.1>!2t:L~DOS MQNTQ_(!'-fll_-1.~['=<;_SJ 

Créditos en dólares (5.900 m11loncs a S b UO) 35.400 

J fipotccario~ 3 J .:?00 

Estados y l\1unic1p1os 1 7 .400 

Pron1otorcs de Vivienda 7,600 

Subtotal 91 ,600 

Programa de Apoyo a la Pl;1n1a Productiva (moneda nacional) 76.000 

Total 167,600 



l'tn m.Jif..·ión ;i lo anll:rtor. !--1 lo~ h.1111.:0~ dc: ... c.1ran aurtH.·111ar el 1111111tu U1..· Jo ... <.·ri.:di1t1., ya 

rccstruclurado~ !'.crú ncct.·~ano que c~lt1.'.'> Cl•rtlf'k.!"n ... en el U1fch .. ·111,:1aJ con un crt.·i.:1111ienlo 

similar o mayor en dc:pil~ilo-' en l tf)J'S. Además e<> i111porloirut.• !-.cihJl;.1r 411c la mayor parte: 

de Jos crCdilfh t•ltirgaJl•~ p(1r !;1 h.1nca u111u:rc1af .'.'>1..'r;1 r1.."c!'.ln1ct11r.1d11 1..·n unidadt.·s de: cucntn 

sin irnpnrtar que estos .'.'>c;.u1 vigcnlt:!>, vcnc1<lo-' o nu1..·vu ... 

4.3 OTROS PR0Gf{Al\1AS DE APOYO 

Ahora, a 111.-l.'i <le un arlo de que S<.' prt.·1cnd1ú paliar. si no c ... que po~poncr el prohlcn1a. 

nucvan1entc se hWl prc-.cntado planc" de rcc.'.'>tn1c11uación 

A ullimas fechas los <.kpar1.:1n1cnto.s de rt.•cupcración extrajudicial de las institul."itmes 

bancarias, olvidándose un poco de ~us pr;:ü:ticas de ho~tJgarnicnto y ra ... tidio a Jos deudores. 

están ofreciendo quitas al c;1pital e intercst.•s del adeudo de ha!--ta 50"!~ !>i !>C: rcaJi...-.. .a el pago 

en una sc>Ja \.'misiún. dcJ 40°0 si se liquida en lle~ v.igos y d1..·I 30~0 ~1 ... c.: n.·ali.?.a en !--ei!> 

cxhihicioncs. 

Se han adopl;ido t.·~tas nueva!> politica., de ··rct.:urcr;.11.:1i'ln.. d1.."!--f'UC"!-- de ··anali.?..ar 

concienzudamente•· el historial de crC<litu de los clientes. lkgando a Ja conclu~iún de qu<.· ~¡ 

se ajust¡1 el adeudo a las condiciones previas en 4uc fue conlr.:11.:idu el ;.1Ucudo. ¡¡qucllo~. 

haciendo un s41crificio pueden rcguJari.r .. ar sus ohligai.:ionc'> con In~ h.1111:n~ 

Para esto lu\:icron que: esperar m.i.:'> de J 5 n1e~c:;;, y ver C•Hno de rnancra ~etHHCtrica se han 

venido cancelando Jas cuentas de cf1cquc.:!'-. d1..· ithorro. to.irJeta~ de ,,:rc..~d110 ~ clem.:i' '.'>ervicios 

que presta Ja banca nacional para ahrirlas en instituciones tran ... n.icic1n.:1lc!--. 

No obstante. mientras Jo .. hanqu1..·ros sU!.!i1..·n:n est4.I t<Jctica a Jo . ., ca<,Í !--ci!-- 1n1llonc!"' <k 

deudores. se presentan al Congreso de la lJni(ln inici.:uiva..; en fa., que se: rnoditi1..·.an al gusto 
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el Código de Contcrcin. el Cúdi~o Civil. In l.C)' de 111 .. 1llllCICHlL"' de: ('réd110. el c,·>d·~·n dt.• 

Procedimientos Civik~. y la (.L·y liL"11L"r.al <k· ·1 i1uJ11..,, ~ Ornac1t•11c" de Crl·dil<l 

Rcprcscntanlc:S dL' la /\..,,.11nh11.·;;, ( ·1ud.1dana de (k·lll_hire" d1.· l;1 J\anca ( /\( 'J Jfi) e11tr1.·t••1run -..u 

propue:"l•1 de ~olu1.:H""1n •il probk·rn.1 d1.· !;1-. ...:.1111.·r.1 .. "1.·111.:1d.1 ... que 1.·1111 .. i-.1e en c.:I p;1~0 de l•t 

dcuJa a ~u vo1h'r r1.·al 1.·n p!.1/1> n1.""i-..i111•1 1.h: 1 5 .11}(1" 

El JclJJor lltl pag;t l.1 1n!l.tc._"1•lll de '"" rr···-..lflH~ .. ;if¡p-,, h f'-ll'.l el fllL""f•.:.11.h1 Uc d111cro. el 

ahorr;;1J(1r 1..1hticnc 1 ........ ri.·.dc..·.., d..: 11111.·rL"' ~IL" I:::'."., .inu.t!. el -,.ub-,1d1" !,'uhernan11.·ntal ~e 

Lu \.iuhilidad de b rr•1pu1.·-,.1.i .1h.tr1.".l 1.•l tot.11 (_k l.1 1.:.uter.1 \.c._"llL"l~J.1 J.1 1.:u.d "lllJl:I 260 rnil 

millonc:s de pc~os. 

J lasta Junin de l 1><Jú L"l r11nd11 BarH.·ario dL· Prolc:1..·1,:HHl al Al11>fhl ( Fub.ipro;:t) ;1dquirió cnrtcra 

vencida por 50 mil 781 nullonc'- JL" pe~''"· J., LJUC contribu~o a reducir d indice de 

n1oro..,idad t.•n L'I ~1"'1c:n1a h.1nc1fhL 

aumento de 7.XJ~.o cntrt.· Picicmhrc: de: 1995 a. :-.tar/n de J996. el inc:rcmt.·ntu fue de so)o 

1.2% ..... 

El índice 1.k· 1nurn!->iU;:1.J de la' 1n-..ti1u..:ionc!'-> rcgularL·~ ~e uhicú en 7.34ºó. una rcducdón 

marginal rc..,,peclo al nl\.L"l rt.·g1..,trad.1 L"n ~1.ir...-u p.1 .. a.Jo 17.37".,) 

Enln: <•lhl~ prngr.un:i-.. t..!1.· ap<'~º a dc:LHJon:-. ~c c:w.:uc:ntr.1 1..·I llatn;..ido ""afianz.a para la 

'\'ivicnda·· que con<;1.,tc en )¡1 rcc!'-otructura en l}nid;1Jc'.'> <le ln ... L·rsiún de cn:ditos hipotecarios. 

tcnienJo corno atr;:tcti1.o~ el JO'?U dc Jc..· .. 1..uc:nto 01! Pª!!ª' pu111u.1lr11cntc la~ n1en~ual1J;:1Jc~ 

correspondiente~ a 1996. <.k·~...:t11. ... ·nto.., pro!!rarnado" a p.1rt1r '-.k· J 9<J(, ) ha-.. ta el <tño ~005. 

1 Oo/o de dcscucnlo .a pago~ amicipadus h:1-..1;1 :-.tay o 1.k 19 1J<J; no aun1cnta t:I ~ah.Jo en 1 IDI ·s. 
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ni tan1poco uuruenta el rhvo en uor·s. Para con~crvar 1..•!'.lll!'. hcncfido~ ~e dcht.:r;,i 11HH111.:ncr 

el deudor al corriente de sus pagos. E!>.IC pn.,granm invih, u n.· ... ·!'.1r11c1urar ¡1111 ... ·-. del Jo de 

Septiembre de 1996 para poder gol'.al" Je los hcnctkios 4uc ufri..•cc c .. ta aliuru,a. 

Con la pucslu en mun:ha del Acuerdo de Apoyo Financiero y Fomcnlo" Ja !\fiero. Pcqudla. 

y J\.fcdiana En1presa (FOPYl\.fE), el gtlhicrno fcdcr11I cornplcmc111¡1 un 1..·!'.quc..·rn<1 dc ap<,YO a 

divcr!"ls d ... ·udorcs de la hanca inici.1do en 1996. 

La aplicación del FOPY~fE hcncficiara al 97.8~,, .. del 101.:sl de los m.:rcdilado!'. ... ·mprcs.:nialcs. 

aproximad.·:uncnlc 369 mil. que: tit..•ncn cn:dilos menores a 6 millones de pc:~t.>s. Jo 4uc 

representa un monto acumulado de :!0.321!-á de la cartera lnlal de las empre~s (5:?7 mil 

millones de pesos). 

El acuerdo ofrece un apoyo integral a las en1presas n1encionadas al proveer altcmati'l.·as 

atractivas para el pago y la rccstrucluración de sus adeudos. a~i como Ja canali:r.ación de 

nuevos recursos para asegurar la conlinu.idad de sus adivid<Jdes. 

Asi. se beneficia a la-; empres.as deudoras de crC:dilos de haMa 6 millones de pcso!i.. que 

hayan sido otorgados antes del 31 de Julio de 1996. aplicoindose descuentos por los 

primeros 2 millones Je pesos de adeudo. El acuerdo tcndrii plenos efecto!> a partir del 1 de 

Octubre de 1996, y sus beneficios serán retroactivos al 1 de A.gos10 de 1996 para aquellos 

deudores que se encuentren al corriente en sus pa¡;os. 

Los crCdilos empresariales que serán sujetos de este apoyo son: 

a) Los otorgados directamente por Ja banca comercial y la de desarrollo. 

b) Los otorgados por Ja banca comercial con recursos descontados con Ja banca de 

desarrollo y Jos fideicomisos de f"omcnto. 

e) Los otorgados por intcnncdiarios financieros no bancarios con recursos descontados con 

la banca de desarrollo y Jos fideicomisos de fomento. 
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Los dcudorc..·s que 't..' tn.anluvicron .al c:orncnlc rc.-c:ihic:run dc.•,cucnlo"i h.a"ila de :lO~Q de ~U!'. 

pagos. si se trato de crédito .. rH1 tt."Volvcnlc.-s. l:'.slo fue au1on1út11..:t1 a p~1r11r del 1 dt.• <Jt.·tuhn: 

de 1996. con rc1ro.1ctivid:td al 1 dl.· /\gn ... 10 del n1í'1ml af'io 

En camhio. Jos dcudorc<i que nn .. e t.•nc.:ucntrt.•n al corr1cn1t.· dt.· !.U.., pago~ ptldr.in rct.·..,tructurar 

SUS Udt.•lldO~ ;:1 partir de; ().,:tuhrt..") h;1-.t.1elJ1 de.." rlll.."HI c.Jt.• J 1 1 117.) l'.ll/~lf de- lo .. h1..:nefiCill~ 

del acuerdo ;1 0:1 p.1rt1r de J;1 f1..·cha de.· r1...·t.· .. 11uc.:tu1.1..:1ún l>cp1..·nd11...·nd" del tJpn d..- c.:n:d110. <:J 

alivio de Jo~ dcudorc~ ~t.- (lt.irgarJ ya ,t.. •• 1 1.:on dc ... t..·ucrito' 1..·n Jo.., p.1!~º.., o -.uh ... 1d1u .. en la ... 

tasas de intcrt.""'· (".;1hc n11..·nc1on;tr qut.• 'º" h .. ·11t..·1i..:u1' ~ .. · c.:nn..,cr'\.;tr.111 ~1cn1prr..· ) 1...·u:1ndo ~ 

n1antcngan al curricntc en su" p.1¡:0!'. 

Un hc:ncficio ;:u.Jiciom1J es que ~e cnndon.1r.:u1 la .... llhrct:1 ... :1 1nor.1totia a cl1cntcs yue 

reestructuren o se fJ<lfl,t..~an al C(HT1c:nre dcnrrt1 del pla.l'l1 rncncionadc.1 

El acuerdo preve créJiro .. cmprc ... 1rialc!'i. dcnnn1in;;1do~ en fX"!'i.º'· c:n dúJ0:1rcs dt.~ Jo~ r: .. t.ados 

Unidos de América o en IJflJ. CU)O ~ah.Jo,, cotn11 ya :-.e lllL'IKMJJlf). ~t..·an de ha.. .. 1a (i millone!

dc pesos y que h<1);:m !'i.Jdo otorgad11-. antt.·.., dd 31 de Julio de 19'~6 

Para Jos deudores CU)OS crCJit11s ~can linc.l"i rt..·volvcntes en la" 4uc ... l. pa~uc. por lo n1t.·nos 

in1crcs1...·s con periodicidad anual. el acuerdo 1,..·ontcrnpJ.1 :-.ub!'.idio~ en Ja~ tasas de intcn:s con 

Jas características siguiente!'.· 

a) Beneficio a ttavCs de una disminución en la tasa de intcn:s que p;iga el acreditado 

b) La disminución se aplicara con hase en el <.k!'.cuento que corresponda <..ti nlt.into del 

adeudo. 

e) Por un periodo de :? años a pan ir del de Octuhrc de 19'~6 

Finalmente. Ja hanca se compron1cre a otorgar nuevos fin.-inci;1n1icntos a l.as cn1prcsas 

micro. pequeñas y medianas con "cotas neta!> de ha:- ta 50 rnillonc.s de pesos en cJ ejercicio 

inmediato anterior. que sean sujetos de crédito. 
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Estos nuC"vos crédilos '°'crán por 1 J mil millones de flC'º" )' rcprc,cntaran ílujn'> nclo!'. <le 

recurso!'> con Ja.,. uctividadcs pn1duct1vus <le la niicru. pc4uci\a y nH.:diana crnprc!'>a~ Dichos 

rccursus frc~CllS ~e m¡1nh:ndn:in por Jo n1c.·no'i durnntc J ar)n!'> en tc.~rrnino ... rcak ... 

Po..- su parte. la banca de desarrollo continuarn nplican<lo los prog,r.1ma<> de: apoyo a la micro, 

pequci\a y rncdiarm crnprcsa:-.. corno parte de la cslratcgia de re;:u.:tiv;:1ciUn de la cconornia ya 

que su dc~crnpci\o se vulvc..-a rná.s intenso en lo~ 1ne'c' suh:-.ccucntcs a lo-. pri1ncro~ 

resultados del FOPYME. 

La integridad de la phmta producti\.·u nacional y la prolccciUn del ahorro <le los mexicanos 

conforman dos de los aspectos centrales en las prioridades de la actual administración. 
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ANEXO A. 

J\.1onlo del Programa 76.000 

BANCO 

nan3tncx 

Banc(1n1cr 

Se din 

Comcrn1c' 

Jnlcrnacinnal 

f\.1cxicano 

Allii.ntico 

Unión 

Probursa 

Crcm1 

Ce-otro 

f\.1c-rc. Norte-

Confia 

Banoro 

Banpais 

Bancrcccr 

OriC'nlc-

Obre-ro 

Cffib.:rnk 

Jn1c:rc .. 1atal 

lnlcrOJCCIOOC'S 

Jnbursa 

Capital 

Industrial 

CAJ<:I LkA 1 o l'AL 

fl.tl~~ns 

H.LIJESClJEN ros 

'º' .575 

IUI 791 

70 229 

31.HHO 

24 805 

JO JJH 

19.1 )6 

H.499 

IJ.0.JS 

JO 9JO 

8.970 

10.242 

17.039 

16 695 

17.193 

J 167 

2 759 

1.311 

636 

1.229 

5,35!! 

907 

1,385 

'!'-o lll: CAK-1 ERA EN U. M< >N 10 JJI· CAR 11-.RA 

EN f·.L PRC><JRAMA 

17 67 17 '149 

1·1 27 1-1 5:?1 

12.JO M 6.17 

11. 77 J 9HH 

14 61 J 624 

f_l 2.9 4 OJ:? 

15 O:! 1 H74 

:?000 1.700 

11.06 1 442 

20.00 2. IH6 

12.19 1 09) 

14.43 1 478 

10.56 1 ¡r1<1 

9 94 1 660 

14 62 1 387 

1069 1.1 s.i 

109.J 1.881 

13.08 427 

1000 ~51 

20 00 46-l 

20.00 117 

2000 246 

20 00 J,070 

2000 181 

9.85 1Jb 
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CAKILRA 1<.>IAL ~- lll. CAR 1 l:RA EN EL MON.I U DL l" AK 1 LKA 

BANCO MENOS l'KO<-iRAMA EN Ll. l'KOGKAMA 

REDESClJENl OS 

Prom. Nor1c 1KO 2000 :H, 

Mifc1 26K 20.00 S4 

lnvcx 11 K :!.O.(){) 24 

SurcMc 6KO 19.05 130 

Banrcgio :l43 20.00 6'> 

Del Dajio IOK 20.00 ,, 
Quadrum SI 20 00 10 

Fimw 77 20.00 IS 

• C1fta."\. en m1llon~ de pc,.u., con Jalo"\. a l>1c1cnthrc Je 199·'· no 1ndu)C a hancu'\ 1nlcmac1on:t1c..,, Jcb1do a quC' 

a es.a fecha no 1cnlan ,.n1cra crcd111cia 
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CAPITULOS 

INVERSIONES EN UDl'S 

5.1 PROCF.1>11\Jlt:NTOS DE INVEHSJÓN 

El pühJico in" crsionista rcprcscnl<1 el sc..·crnr demandante o udquiricntc de instrumentos de 

Ín\.'crsiün. Eslc fach1r cnn~lituyc: um1 pie./'.a fundamental. pou¡uc !.U~ recursos contribuycn al 

financiamic..·nto de las cmprc~1s y J"l(lr consecuencia al des.arrollo ccon<'unico del pais. 

EJ principio de todo proceso de Ín\.cr.sión de-be cmpc.·./' .. ar por lk·tt.."rminar a dúmJc van a parar 

los ingreso!. y cuánln es en n.:alitf.1d lo que: ~e tiene dispnmhlc paril 1nn.:nir. y aUn más. 

~~r si )'D. es posible sc..·r invcr~ion1!-.la 

Las empresas muestran el c.:1mino. Ella" !.aben c<1n gran t.'"(.:u.:ritud y sin importar la 

complejidad del negocio. cuitnlo tienen en realidad y cuánto deben. Para ello utiJi.,...:in el 

Balance General. 

No hasta con esto. sin cnihargo. Es con\. cnic..·ntc..· que se sepa de dónde pro..-iem.•n ~us 

ingresos y cu.riks son los gasto~. 

Una vez dcrcnninado Jos ingresos y Jos pagos. y gaslos. se podrU lomar la determinación de 

ahorrar o invertir. 

Se tiene que tomar en cucnt.a que Ja in..-crsi6n es solamente una panc de la labor que 

representa Ja buena administración de las finan.,-.. as cmpn:sarialcs. 
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Invenir es rcalmcntc imr><u1an1c..·. y•1 4uc implica hacer ali!<> en el pn.· ... cn1c con la mirn de 

obtener utilidades en cJ fururu. Ahora. ya irnpurtaruc saher lh'n1d1.: se enctH .. "nlrti Ja 

en1prcsa gracias a :-;u .. h~il.:im.:c.: gcm:r.ill y a su 1daciún dr: ingrc..·..,o!. y Cª'"'º~· J lay que 

cmpe;.ar ahora y por el princ..·tp10 

DispClncr <le una ha .... c que pc..·rrnit<t en realidad qur..· el :-.obr.1111c ... ea C'"º· :-.ohro1111t..· } no <linero 

sustraído de otro!"o conL"r.."pto.., irupnrtanlcs p.iro1 una c!-.lahilid;id r...·c..·onúrnica prc..·:-.cnlc..· ). fururu. 

Es in1purtantc 4uc si ~e pien.,.:1 inv1.·r1ir. se..· c..-lahtlrc un m.Jccu•tUu p!.111 p.ir•l !.cgun<lad, que 

proteja y rc!-.guardc el p~Hrirnfltlin de..· Ja ernpre~a. F!-. r11:cc .. ario to..·rh:r una ha~l.· !'>Úf1da antes de 

empc; . .ar a levantar un p.1tritn(Jnio con irnc..·r,ionc..·~ inrc:ligcnlc:-. 

Las en1presas. hicn pueden cnnsi<lcr.:1rsc corno uno de Jos n1ccani."111os más pc.:rfcctns <le 

adrninislración )' producción de Ja riquc;.,a. invcnwJas por d hon1hre. Pueden .ser 

propietarias. pedir dinero presrado. firm<.tr contn1los y actuar corno dcrnandantc: y 

demandada. 

No obstante. Ja experiencia <le miles de inversionistas .Y csludios rcali,ados por c:ll;pcrtos. 

indican que una invcrsiñn tiene nccc..-sari;1mt:nlc cuale!-.4uic..·ra de los lrcs siguientes 

objeti\.'os: Crecimiento. Rendimiento y Seguridad 

CRECIMIENTO. 

Incrementar el capital con el paso de 1ien1po. Si un.a empresa es joven y Je espera aün 

muchos años de trab;ijo produc1ivo. bien puede darse el lujo de corrc..·r algún riesgo con Ja 

esperanza de que ése ricsgCl Je permita un mayor crecimiento en su~ inversiones. 

Una empres.a joven que puede c..·spcrar un aumento en su capacidad productiva en Jos 

próximos uños. por lo regular no debe estar satisíccho con Jos ahorros cstjticos. Las 

industrias nuevas. la'i gerencias agresivas uhundan. 
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Sin embargo. no c .. sólo la juventud In que dchcn impub:..1r a un inversinni~ta u hu~car 

crccirnicnto con10 ohjetivo. Cualquier ernpresa que dch1do a !'.US c-ntrada ... actualc~ no 

dependa del producto de MJS inversiones pan1 vivir y quu.~ra !ornarse tic111po de correr 

riesgo, es lo ~ulicic..·ntc..·nH.:nte joven para hacer que el crc..·cinucnlll st.:a el ohjctl\:o prin1ordi.:1I 

de sus invcr~illOCs. 

RENDIMI EN ro. 

Otro de In'> l•hj1..·11'º'" i..k· t1na 11n1.:r.,.i1"•11 ) ge111:raln11:11tc hu....,c.11..h1 por cu.1lquier cnlc 

económico y cuy;.1 finalidad ~a no n..·'>ide lanln t:n aurnc-nt.1r el c;.1p1t.1I 1n\. ertido. u1mo en 

oblcncr de él los rcnJin1ie1110-. adccu~tdos y op11rt111u1•, que 11.·._ pcr1111tan -.;;1li'>f.i1,.·er ..... u~ 

neccsiJadcs. 

Se puede decir que el rendimiento c~ la culminación de toda una l..thnr detlicad.:1 a 

incrementar d capital. (i1.·neralin1.·ntc. quiene~ ht1'>1.·an rcndirniento corno ohjc11vo 

primordial de sus inver~inru:s onc:ntan su'> rc:cur~os .:1 en1pre..,;1~ cCJn ha....,tanles afio~ de 

fundadas. cuya politica t.lc divit.lcndos nn c...,t:i tlficn1ada tanto a la cap1t~tli/.;:1t..:i1"m y ~i a 

distl'"ihuir utilidades c:1cfa .:tño 

SEGURIDAD. 

El que se busque C-sta como csenci;i. obliga a rc:ili;.;:tl'" un plan de invcl'"sinncs. El 

invcl'"sionisl.:i de~ C!>tar con!>ciente de la imposibilidad de ohtcncr el ma:,irno crecimiento. 

con el riesgo minimo y una seguridad ah~nlu1a. 

Gcncralmc:nlc en todos los planes de inver!>ioncs se prefiere llflll d1.· los trc~ ohjcti'u~ ~obre 

Jos otros dos. 

Una vez fijad~• la cantid;1d que sc puede invertir y los objetivos que: prctc:ndc con e~a 

inversión. es necesario investigar antes las difcn:nlcs opciones de inversión. tomando en 
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cuenta que lodo dcpt.:ndt.• de Ja.., nt.·ct.·~id.u.k ... y dc:-1 tipo <le 1nvcr~1ún que ~e U<li1ptc n la~ 

p(">sibilidtidcs dc la c111pr..:-.¡1. liancndo un an~íl¡...,¡..., rninucio~n dt.• l·ada una <le l"lla' 

considerando los punto~ anh ... ·riorc~ Sit:rnprc.: 1n;111leniL·ndu y pnu..:11ron1do el moincjo 

apropiado de lo~ rt.·1.:ur ... u~ 

l.ucgll del'."'º· .1l1r1 rt. .. ,t.1 .. igilar "·011-.1.a11h:1nt.'fllC lo qth .. " l•1.:urr1.: t.:on c<..,t." r.11no. l."'ª en1prt.""ª y 

ese V¡¡Jor. El invt.·r~iu1u~t~1 ddx· c .... t.ir JHcp.1r~Hh1 :-. 11..·ntt.•radn de Lt1.ilq111t.·r de"·1s111n de política 

cconlln1ic.:1 o l.1t•or.:il. n d1: l.1 pri •pia gt..·renci.1 dt.· l;i e111prt.''>.1. o de l.1-. i.:11nd11..:ionc .... in11..·rn.1~ 

del mercado. qtu.· pon~~an cn p~hcni d fututli lh.· "IJ 111 .. cr...,11111 

Por otra p.1nc. y dcntrP <lL" l." .... 11.: rn.trL'll de iri .. t.·r..,11•ric ..... illi c..·..,1.u1 la~ l 'f)J"S y h..i>- 111 .. ·cr!.u1ne!> 

en estas unida<lc-. dr.: Clll."nla S1.1n 1n\.1..:r ... i1.111c~ que..· le..· perru11en .d ahorradt.1r ohtcncr un 

rcndirniento real. c..., lk·cir. un rcndimi1..·n10 ... urcnur a la ta .... 1 Je 1nfl.;_i,,.-u·1n 

Este tipo de in .. ·cr~ión licnc un rncr1..·ado tlhjcti .. ll de pt."r~11na ... n ... icas :-. rnoralcs con in1cn:!.. 

de invertir a n1cd1ano y J.arg1..l pla/o Cl1n n1..·cc ... 1J;1dl.0 .'t de l1qui.Jc./ en un 111-.1rurnr.:ntt.• de 

cohc:rtura •. .-11111r:i la inflaci1'>n 

Una gran carllidad de in .... tilucionc.'. t1;1nc;iria .... que cnn1pl•ncn 1:1 h.1nl.:;1 nu'thiplc en ~tC,ico, 

ofrecen C.'.lC tipo de in,Ct.'tlÓ11 a ... us i.:lic:nlcs cnnHl C"'- 1..·l l.'ª".., de Ban.1111c,. fl.1ni.:11n1cr o Bital 

por n1cncionar algunos. 

Para poder tener nc"·cso a Ja in'-cr:..ión en l '.J)f'S. l."ll cuah.1uicr in~tituci1...•n harn.:aria es 

necesario que al hacer Ja ¡ipcnura d1..· una invcr:..iún se pn·scnlr.:n In .... ,...jg.uicnte.'. requisitos: 

• ldentificaciún oficial vigente dd tepTl.".'.l."ntanlc k·gal de la ernpre~t. 

• Acta constitutiva de Ja empresa 

• R.F.C. de la empresa 
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El siguicnlc pa!<.o. dc..•-"pUt.~s di."" pn:'.'-1..•ntar J(1s rc<1ui:..it11.., n1..·c'-·sario.., para 01~rturar Ja l.'.Ul .. "Ola. es 

el ncuerdo entre el clicnl\.• (r'-·prc--..:n1ar1h: legal) y el 1.."Jc..'cutivo de c.:uc..·nta dl.· la in ... 1itució11 

bancuria. en las C<lndicioncs hajo l.;1~ n1;1lc!'> :o.e Jlevarü a 1..·aho d contr.;1tn de in\"t.•r:-.iiln entre 

emprc~'l y hanco. 

Condiciones con10: n1onlo Je Íffvc..·r~iiln. lipo de prculucln o ahc.:rnali" .1<> de inversión en 

UDl"S. pla.l'os, ere. 

A n1t>d<1 de 1..·jcrnphl. se pn .. ·scnt.an 01lgunp.,, de..· Jo.,. 'c.:rvin<>.., que 11frcn:n .tfguna:.. Uhl1tuc1onc~ 

bancarias t:omo B;manu:x. Bancomcr y Bita! en invcr->1onc..·s t:n ( ll>l'S 

INSTRUMENTO: 

Daname_z 

:t_flital 

PLAZOS: 

Pagaré en UDJ'S (Depósito a pl;uo fijo con ta~, <le..· mtc..•n!-:.. fija y p<l!!O 

de inlc.."rcsc:.. ;si vc..·ncinlicnto). 

Certificado de DcS"'°sito (Es un dcpú~ito a pla;o fijo con 1:1--.a de 

en UDl'S. intcré~ lija y pago de intereses n1cn->uale~). 

Sólo ofrece pag.arés. 

Los tres ofrecen 91.182,3 71.560 y 720 dias. 

MONTO MINIMO: 

Ran;1mcx 

~ 

film! 

2.000 U DJ"S o su equivalente en pesos .. 

J0.000 UDJ'S o su equivalente en pesos. 

J .800 UDl'S o su equivalente en peso~. 
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TASA DE JNTERES: 

Se establece de acuerdo al monto y phtl'O de invcr'>ión y pcrnumccc fija durante hldO d 

pi a.ro. 

Cabe n1t.·nci,1nar que cada l">ano1 tit.·nc ~u fi1nna <le prtu.:c..·dir111t.•11ll• ) ll11n1;1 de l1p..:rar, ¡n1r 

ello se pueden cn..:onlrar d1fcrc1u:ia!'. en al ni.111cTa Je nfn .. ·ccr lo!'. produ..::111~ t.k• invc..·r-.1ún en 

un1·s. 

Pero los aspectos antes n1cnciona<lo~ lo~ ni.anejan gt.·rn.:r•aln11:nh: tod.¡1 ... l.as in ... 111tu.:ionc~ 

bancarias en ~kxico. 

Una VCL que el cliente y el ejecutivo de cuenta h;iyan ac,1rdado la~ cmH.Jicionc~ para la 

apertura de Ja inversión y explicado el fum;i,mamic-ntn del producto. el rcpn.·scntantc legal 

de la emprC$tl (cliente) finnará cJ contrato de invcrsiún en l JJ)J"S rnismo quc cxigir;:i una 

copia original del nlismn que lo ¡1cn:<litc corno invcrs1oni ... ta 

Este proccdin1icnto de in"oc.6r~iún no e!'. nada inflll\.;.a<lor. es cnnH1 lk·v..tr ~t c.1ho un.:i. apcrt11~;.1 

de cuenta en una institución bancaria curnll l.:i.., que nnrrnalrnen!t.• 11n.1 rt.•r..,11na fi-..ica n.:ali;r . .a. 

TIPS PAR,\ 1.A VENTA DE JNVERSIOSES EN LIJWS. 

•Nunca vender UDJ"S rcli:rcni..:iado~ a una tasa nominal c~pcra<la. 

• Resaltar al cliente que ~icmpn: recibe un rendimiento rc;.iJ p(l~itiVtl. 

• El impacto inflacionario se cncucnlrn reflejado en el valor de la l.!DI. por eso c:I dinero no 

pierde el valor. 
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5.2 ANAl.ISIS COl\IP,\RATIVO CON OTROS INSTIHIMENTOS DE 

IN\'ERSION 

La incenidumbre cconón1ica bajo la cual ha vivido nuc!>lro paí" ,;turncnta el nlu11cru de las 

interroganlcs a ccr-ca de la mejor opci1...>n en la que las in'- t."r :-.Ílmc.-~ de c;ipilal no !>e vapnnccn 

a causa de Ja inflación o las dcvaluacionc"I mondan."ls 

Los invcrsioni<;tas buscan por todo"' los mi:d1Cls, n¡Hirni/otr !"U' rcctH~o~ cconc"lrnu.:os. y rnas 

aún cuando los n1crc;1dos objcli\.·os cMan rn.is con1pctidos que nunca, y hu!>C<ln. por !.obre 

todo. aquellas posibilidades que le ofrc.r.can cicno1 flc.xihilid<id financiera 

1'.lillones y millones de personas trabajan durante roda su vida y al final !>C encuentran 

incapaciladas para satisfacer por si mic:;mas sus neccsido1dcs t-•conl>n1icas para el buen 

desarrollo de su cmpr~sa Y de esto nn tiene la culp;:1 l."1. in0.11.:iún. ni el gobu.-rno. ni Ja 

competencia Lo único que sucede es que no 1)hstantc un durci tr.;1h<tjo de ·10 o 1n.;ts horas 

semanales. son en realidad pelcos Jos que empican do!'i. horas de ~u tic1npo de Vl."J" en cuando 

para meditar seriamente lo que deben hacer con su dinero 

La inversión es un negocio !'crio y esto no obs1antc que. aJgun.•ts invcn.ioncs, se ha dicho que 

es un juego 

Y no es cuestión de acudir a la Bolsa y cmpc.7.ar a comprar acciones, Celes. Pctrobonos u 

obligaciones En realidad, la clave del e'<ito en Ja administración del dinero rc5idc en Ja 

planeación inteligente y cuidadosa 
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l>ECAl.OGO IH:L Ht 1E:"i' ISVFRSIO:"o'ISTA 

l. Elabora sus planc!> dC' it1\.C't,1ún) IJ(.•11c hu:n claro .. In .. ohjt•tJ\ o' 4uc pcr .. 1gucn 

11. E:o.ta con,crcnte de que el pi.a.rol c .. l.1 1.:fa\c p.u.1 el ,•,i10 dC" .. u lll\f.•r .. 1i'tn 

I'\'. No in,·icnc nunca '"º 11i11giln irhtrurncnlo 4uc no h.t)a c .. tudiaJo ct1idadn .. ;1111l·ntc) JU.l'gado de 

v. Re .... isa rcgulanncntc su .. Ín\.cr:o.Í(IOC'S) tiene la nc ... 1bliid.td .. uficic.·ntc p.;u-a tomar dcci .. ioncs. 

VI. Recuerda con<;.lanlcrncntc 4uc k1., hechos)' no los ltp ... lo\ prc~cnurnicntos o f;t .. crnocionc ... son 

Ja lmica bao;.c fim1c p:ira actuar. 

VII. Estudia con .. 1anh.·1ncnlc lci~ f.;ictPrc .. cconllmico ... p(lfí1ico .. ) .. o.;ralc .. <ji".• pueden ;1fcct.'lr ~u~ 

cartera de in\.cr,ioncs ).. en un morncnto ditdn. dccid1tll1 a t<1n1ar un ru111tJ.<• d1fcrcntc 

VIII. Jfa C<;c0gidl1 con cu1d.:1do y confla en 'u a .. c.,nr de in,,cr..1onc .. 1.1n10 u""'" 4uc en su rnédico 

personal. puc'!> si ¿.sic cuida su S.."llud fi!i.ica. aquél "igila .. u ~alud cconum1c:1) f."lln ella ... u c .. 1ado 

emocional. 

IX. Reconoce sus errores) '!>.:lbc cu.indo fue afc..:tado por un:1 111alot dcc1 .. 1ón propia) cuando por 

una cir..:un">tancia propia de tclda irncr..ión 

.X. Prefiere Ja prudencia a la audacia: la in\.cr~1ón permanente a la c~pccul.aciún. el largl1 pla.1'.o al 

crecimiento momentáneo. 
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Pero lampnco es posible que el dinero se rnancjc pn1dcnlcmcntc si no se sabe a donde \."an a 

pa..-ar lo~ ing..-e~os de la crnprcsn y cuanto es en ..-c.wlidad lo que ~e tiene di .. ponihlc para 

invenir 

Asi que si la inversión no es un juego, es imponantc cmpcl'al'" desde el principio Saber 

cuanto se tiene, dónde esta, cuanto se gana, en que se g."ta y que di .. ponihilid.;•d hay pa..-a 

ahorrar o in\."crtir 

Sin crnb:ug.o, no falt<1n quit..•ncs c11n .. idt..·r.;1n que ya sabiendo i..·uál c .. el di~pomhlc para ahorrar 

o invenir, el problcn1a c..,tá f<"~udto, Empic;an a tomar dcci .. ioncs 1rreflcx1vas. •t bu..,Cal" la 

multiplicación de el dincl"o de la noche a la m."\i\ana. ya ~ca a travCs de billetes de lotcda. de 

pl"onósticos dcpurti\."OS, de i..:onscjos del pruno, o de ..,cgt1ir lo que ~e conoce en la invt·rs1on. 

como recelas de cocina Es decir. encuentran fórrnulas m.;igic.;ts. exitosas pal"a otros. en la 

creencia de que,·· si resultaron con ellos poi" quC no \."an a rc!>uha,. conmigo'· 

lfay un asunto importante que debe hnnal"SC en cucnt.1 "'para que sea inlcligcntc y pntdcnte 

un programa de in\."crsiones tiene que ser hecho a la mt..·dida de li1 enlpl"CS..'l ya que ma .. que 

cualquiera otro1 fase de su vida. rctlcjotrá !>.US ambiciclncs, ~u visión y ~u hahilid.:1d potra ahorrar 

y multiplicar su dinero" 

Es necesario tener un base sólida antes de cmpcLar a lc\."antal" un patrunonio con inversiones 

inteligentes 

El dueño y negocio arriesga su dinero en una empresa de la que s.aldr3 bien o rnal librado. 

scgUn su habilidad para administrada y obtencl" utilidades Diariamcmc tiene que acluar con 

buen juicio En este caso. el C,ito o fracaso de una inversión. el que obtenga rendimientos 

altos o bajos. depende direcla y Unicamcnte de la forma como el dueño de esta empresa 

tome las decisiones 

111 



a la cJnprc!'.a 

diferentes v.ah•rc!'. C'n t~11 fonna que uno:- le ofre.l'c;;1n crc(:1rruento. TT\11 ... ·ntra' Ptro-.. k dou1 

rcn<li1nicnto y t•lrt'" ~el',llr1d.td. 

E.s 11atural que c:n un 't.110 plan de Í11'1ot.•r,1ünc ... :-.t.• trate dt.• ct11t1h111.u h,, lre!-> f.1ctorC'~ y 

dcstin¡tr una partt.· de lo-:-. ri:¡,:ur:-o-.. a t.".tll.1 uno de h.•:-. l•h.1t.·t1'º" ante:-. nH .. 'llt.""H•n.1.Jo-... 

La fórn111la. ,¡n crnhaq.!.n. 110 e ... \¡111 't1nplc. ~o ha~ta t.:t•n adqu111r vo1lnrc-. diferente~ para 

que una cintera e ... tc <l1vt.·r .... 11icada Si: requiere un u1nt•L11n11..·nh1 pn1fu11d11 de la-. cu;;1lu.!adc .... 

de c;uJJ. in...,tnunc.:ntn de lll"\er-.u•n )' dd T1h•n1cnto t.•...,pcc1fi1.:n en qut.• '-t.: ri:qu1cri: in,.c.:r1ir 

El rncjcu con .... cjo paroi loi!rar la dn.cr-.ilic.ic1lln. Cl'n'i""'te en a ... btir CPll un anah...ia fi.no:mt.:icro 

de confian.l'a y hacerle .... ahc.:r cl;:n;1t1H:ntc Jo.., ohjcti ... os de 111 ... t.·r .... u.'in FI podr.i t.•ntnncc!. 

estn1cturar un;:1 c;:1rtt.•ra qut.• c~tc dt.• acut.·rdn l.'.un la~ ncct.•,11..1.1.Jc .... 

Con el objeto de proponer m11.: ... n .. c.unitHl:- de in ... t.·r~iún.) h1gr•1r ...... J .. ,,,a .. ra ... orahlc-. para 

in,·cnir. han sido cn..-ada.., d1'eT"~n.., lll'-lru111cntn:- finan..:icro<>. e 1ncltl'>1'c cn1pn.:~s. que 

constitu;.c.:n una ahcn1~111va para cmprc~.ario~ y púhtico en ~cncr.:tl al l•frc~er ma;.orcs 

beneficios y n1ctH•rc" tt."'-lt11..,11t1, de 1n~rc~l1 n11..·Ji,1ntc su~ s1 ... 1c1na ... <le 111' cr ... 1l111 

Una de ta ... figur;:1.., financiera-. má ..... 1nt1gua~ del n1undo. ~u~l• origen ..,e rc1nnnta a la Cp.1ca 

feudal. son las c;1J"" de ahnrn1 

Actualmente en paisc~ comn España e Italia. Ja ... c;:1jas de- ahorro m~mc")an mas del 50°,o del 

mercado financiero y .son las rc~ponsahlcs de un impon•1ntc.: indicador n'lacrocconómico. en 

uno:i economía s..1na: el ahorro interno. Fn ~te:«..Ú.:o. las cajas de ahorro ~e inlcr..: ... an en captar 

ha .. ta la mínima capacidad J.: ahorro de 1~1" da~c~ m.is haja ... (l;:r ma)uria del país) y por lo 
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Ulnto 111;1ncjan n1011to"" h¡ijbirnos. ofreciendo inlcrc .. c' rnuy c:ercotnn!'. u las tao,;a., realc' Jcl 

mercado. 

Las cajas de athlffll ~upcran cualquier n..·m..tirn1cn10 que ofrc.tcan lo~ hanc<'"' al pequeño 

ahorrador o inver~ioni~ta, pero pierden anlc la tccrH .. >l«.lgfa, la n1ayor ga1na de pro<luclo"i. y el 

1ncjor ""c..·rvi..:i11..l de la l'i.tnca. ~icrnprc 111;i, funcional en Ja.,. ciudade~ rnodcrna' 

El m~rc;1do de dinero. en general e!'. un rnc..•rca<ln de rnayon .. ·o <le valore~ de hajo nc""gn. alta 

liquidt'.'.I'. y a cor1tl pl:l.l'O, y lo conf1gur.1n instru1n11..·ntos 4uc se concc..·ptúan con10 pa.,ivo ... o 

con10 deuda por p:1rlc <k quien lo"' csnitc. de 1na11era que. lo!'. v;1lore' '-JUC usualsnentc 

podrian ser ohjelo de ncgn..:1ac:iún cn 11..·..,tc 1nc..·n:.1do ..,on: 

• Ccr1ificados de Tc.."""«.trc..·ría . 

• Papel con1crcial. 

• Aceptacionc..·s bancarias . 

• Cenificados de Ocpúsito hancurio 

·Pagarés con Rendimiento liquiJahlc al 11.·encimicnto. 

Se podría cnumcr01r una gran lista de in!l.lrumcntos de invcrsiOn. pero en realidad no lt.•ndria 

... alor hacerlo. ya que conil• se dijo an1eriorn1cntc la valoración de lo!I. activos fin~1ncicto!> ~ 

las expectativas de invcr~ión de una cn1prcs.a. dentro del ric!'.go que sUp«."Jnc tClJa inversión. 

influyen factores que pueden ser hueno"" para el in11.cr""illni""ta. o malos para la cn1prcs.a. 

Elegir una invcr~ión adecuada. productiva y que dC un valor que ~atio,;foga las nccc!'.idadcs 

paniculares de la empresa. es el objetivo primordial 4uc una empresa debe: de tener al 

momento de decidir invenir en algún instrumento de inversión. 
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~FAMll'NT() __ pt_·:__JJ!'1Ll_____frl.Y..!~~!f)N __ ~--_l.Q._S__!211TRJ>t-LI FS 

1..!:'lliJJ:U.!Ml.ól'J_J:wi. 

PAGARE CON RENDIMIENTO LIQUIDAllLE Al. VENCIMIENTO. 

lnv(.'l"Sión de h:.tJo ri1..· ... go, J.1do qui: c ... t•ín garanti/ .. ada~ por la propü1 institución de crédilo 

que Jos cmi1c. 

Un clicnlc: (pcrs('"ª moral) dc: ... c...•a in\.C:rtir $ 500.000 en un pagurC a J M2 dias. 

a) Tasa aplicahlt: al pcriodl' de invc.:r~iún. 

De acuerdo a. la tas.a de interés h;:mcarj¿1, la tasa hruta aplic.aMc es de 23";.· Por Jo tanto. Ja 

tasa aplic.ahlc al periodo de 1 M2 días es; 

i"-= i/J60 (T) 

i'= :?3/J60 ( I 82) 

i'= l J .62 

b) Intereses al vencimiento del Pagaré. 

El monto de Jos intcrc ... cs que obtcndra el cliente al \cncimicnlo del Pagare! se obtiene 

aplicando Ja fi>rmula para intcrC~ simple: 

r~ rri u·11 oo> 
1~ 500.000 (11.621100) 

I· S 58.100 

El monlo de los intereses obtenidos por l.a ínvcrsilm sera de$ 58.100, Jos cuales cqui\.·aJcn a 

un rcndimicnro anuali<r...ado del 23~/º • )' que el clicnrc podrá rcrirar junlo con el capital 

invcnido (S 500,000) al rénnino del plazo de inversión. 
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DEPOSITO A PLAZO 1-JJO. 

Un clicrllc (P'!r~ona mural) desea inv\.·rtir S 500 mil pesos en un Cede. Se asume que el 

cliente no efCc1t1.ara rcliro de i1111..·n:scs caJa n1cs, sino <IUC estos ~crán rcinvcnidos. 

;i.) T;1..¡,,;1 ;1plic..·ahll." al ~rindo de..· invcr..,iún 

De ucucrdo a la ta-....-. dt..· inh:rCs h;mcaria Ja tasa hl"ula uplicahlc es de 21%. Por Jo tanto Ja 

tasa mensual ;1plkuhlc para el pc:riudu de J 89 dias: 

i'" L11:? 

¡· - :?1112 

¡·-~ r.?s•v. 

b} Monto que rccihiTá el cliente al vencimiento. 

El monto del capital más los intereses que obtcndni el cliente al vencimiento del Cede se 

obtiene aplicando Ja formula para intcn~s compuesto: 

Mn·= (P((I +ir·') 

Mn~ S00.000 ((I·• .0175)'.') 

Mn-" S 554.851.05 

El monto del capital más Jos intcrc5cs que rccihirll el cliente por Ja inversión ser.i de S 

554,851.05, que equivalen a un rcndimicnlo anuaJi7.ado del 2 J ~ó. 

CETES (SIN CUPONJ. 

Un cliente desea invct'tir S 500.000 a 7 dias a una lasa de rcndimienlO conocida. El hanco Je 

ofrece un reporto a 7 dias mediante el cual le vende Celes de una emisión de 18::?. dias a Ja 

que Je restan J 75 días por vencer a un descuento de: t 3.300/o. El premio (ta~ de 

rendimiento. r) es de J So/o. 

El riesgo de inversión es cero. ya que se cuenta con Ja garantia del Gobierno Federal. 
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a) Precio 

b) NUmcro de Cctcs cnmprilt..los. 

P"""' VN( 1 ~ dT/J60) 

P ~ 10.00( 1 - . 1 H0-1751360) 

P -- $ CJ.353 por co&da Cctc 

500.00019.JSJ 53.458 Cctcs. 

e) Importe de IJ c1•1npra de Cch::-. al in\.t."r:-.it•nista al tCnninn del rcp11rto. 

Importe de Cctes 

diferencia en efectivo 

impone: en premio 

importe total 

53.458•9.JSJ 4<J<//J9~.67 

soo.000.00 - '>9.<J<J~ ''2 ...: 7.JJ '""" soo.000.00 

499.992.67• .1s•<713t>DJ 1 . ..i58.27 

$ 501 .458.27 

d) Rendimiento sobre la inversión (comprohaciún). 

r ~ (501 ,458.27 - 500,000.00)/500,000 (36017) 

CERTIFICADO DE DEPOSITO EN UDl'S A TASA REAL FIJA. 

Valor de Ja UOJ en la fecha de apertura 

Monto de Ja in .. ·crsión 

Plazo 

Fecha de apertura 

Fecha de vencimiento 

Pago de intereses 

Tasa de intcrCs real anual 

Tasa nominal anual 

s 1.00 

s 300,000.00 

90 dia."i. 

4 de Abril de ) 9QS. 

3 de Julio de 1995. 

cada 30 dias. 

4%. 

70.98%. 
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5.3 LA INFLACION COl\10 FACTO!{ REl>ITlJAUI.E EN INVERSIONES 

De Jos indicadores económicos müs frccucntc:nlcntc utili.1"~1dos. el relativo a Ja 1nfl.aciún 

continúa siendo la Jlo1vc que abre la pucna de la plancación cstratCgica para toda c1nprc~o1. 

Es y ha sido ch..·mcnlo clave para el tipo de cambio pcso-dlilar. las tasas de intcu: .... el 

incrcrnento o freno de las cxponacioncs y, en gcncrnl. poira la c~iahili/.,aciún de la cconomiot 

y las cxpecrntivas de crccin1iento. Ademas. hoy en din el crccin1ien10 de la inflaciOn 

detennina el valor de las nuevas Ul>l'S. 

lfay que recordar que existen 3 1ipos de inflación Una de cJJa ... !>C gcn<.·ra cuando Jo .... igo:..·n1e~ 

económicos compran en exceso, se llanrn inflación de dcrnanda El segund'' lipo e~ el 

resultado de. prcsion.:..·s sohre lo!-. co.st{1s <k produc.:..·iún y por. c.'>lo se llama 1nllación de 

oferta. El tercer tipo resulta de cslos dos y es '.'>impkmcnlc la din.;ímica propia dc:I pr0<.·e~o. 

es la inflación inercial. Reducir esta Ultimo tipo de inflaciún requiere de la con.-.cT1;1citln. 

pero a camhio permite seguir creciendo mientras !"C acaha con ella 

La inflación de ofcna y Ja inflación d1..· demanda son muy dificik~; de reducir La mfl •. u.:iün 

de demanda. puede reducirse si Ja gente deja de comprar. Por esto el Gohicmo reduce .su 

gasto para reducir Ja inflación, pero tambiCn reduce el dinero en '-'.ircul:Jciún. por que s; la 

gente no tiene dinero, no podr.i comprar. y con es10 tamhiCn .se reduce Ja infl.:icibn de of"cna 
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Por 1anlo. puesto 4uc uno de lo!'> nmyorcs prnhlcmas ocasionados por la inflaciún co;. quc los 

precios ascienden. nn lo es 1arllo corno lo hagan a una vclocidJd dificil de prever. 

En tales circunst:mcias. se produce incertidumbre con rcspcc1n ni rendimiento. en 1énninos 

reales. de ciertas inversiones que se ofrecen al publico. por ejemplo. en dcpósilos bancarios 

o en valores guhcrnarnentales. 

Si al vencimiento de la inversión. Ju lasa resulta menor que la anticipada por el 

inversionista. el rcndinticnto real obtenido por este será mayor al que esperaba. Pero 

también puede suceder lo opuesto y. entonces. el rcndinticnto real para el inversionista 

hahní sido menor que el previsto. 

En estas condiciones. los in.,,·crsionistas dudan de colocar sus recursos en los instrumentos 

financieros requeridos. a menos que tas tasas de interés les parez_can suficientemente altas 

para cubrirlos del riesgo de que el rendimiento de la operación. en tCnninos reales resulte 

menor que el esperado. 

La inflación contribuye:. así. a incrementar las tas.u de interés toda vez que estas tienen que 

incorpornr lo que podría considerarse como una prima por riesgo. 

Puesto que la inflación en f\.1éxico se mide con et INPC elaborado por el Banco de l\.1éxico. 

y dicho índice es además la base para el cálculo del valor cotidiano de las uo1·s. es preciso 

que este sea altamente confiable. Que. dentro de: limites ra:.r.onahles. goce de amplia 

credibilidad y quede al margen de toda sospecha de manipulación. Solo de esta manera se 

tendrá confian:za en las UDJºS. 

Esto debido a que nosotros mismos. y no en una. si no en múltiples ocasiones. ·hcfl"lOs 

apuntado que Jos resultados mostrados por el INPC. no eran del todo convincentes. Se ha 

dicho por ejemplo. en alguna ocasión. que uno no se explic¡¡ha como. el INPC. señalaba por 

cierto periodo. un aumento en los precios de solo tal o cual magnitud. siendo que todo 
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mundo scntia lJUC t;:tl aunu:ntu habia siúo superior Y se agreµa que n1udia gente tenia la 

sensación de que qui7a algo C'iotólbit fallando y que por eso los mcrcmcnto'> que sci\alaba el 

INPC parccia que no se i1pcgaban a Ja realidad 

Sin embargo. no se deja de apunt¡ir 'IUe un indice de precios no es s1nn un promt.·diu de 

precios ponderado Es una cifra que trata de resutrnr. a una minírna c....:presión. lo que 

significa la ponderación de los promedios de un sinnúmero de observaciones del precio de 

distintos productos. en diferentes sitios y n1on1cntos. duranlc un dctcrnun~tdo periodo 

Por eso cuando alguien llega a tener la sens;1ción de que el indice no esta midiendo 

correctamente la variación de lo!'i. precios. lo que probablemente c!>tC sucediendo es que su 

situación panicular se encuentra ba!>tantc ap;:1nada del promedio al que el mdice se refiere. lo 

cual no le quita la validez al indice genernl. que es eso general. no particular 

JNlJICE NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR 

na~ 1'194"" IOO 

ANO Ene Fcb !\.far Ab< Ma) Jun Jul Ago Scp Oc> No• Doc 

1995 107 14 111 (,Jt J IH 27 127 f,<,I 111 01 1-'7 ~<; l"*l 17 145 12 14K '11 151 <Jt. 15ftl,ll 

199f· 162 ~6 lf.t,15 170 º' n.ix..i 17!ol O\ IKO '•1 IKl °'U IK<; '"-' IKK 91 l•JI li l'J.I J7 lUO lK 

Por otra parte. como todo en la vida d INPC es perfectible Se puede mejorar Se presento 

el TNPC base 1994= 1 00 

Todos los indices que elabora el Banco de l\.1é"'ico estan sujetos a una revisión y 

actualización continuas La mejoría de la calidad de los indices implica la revisión de su 

cobenura sectorial. canasta de productos. estructura de ponderaciones. fuentes de 

infor-mación y selección de productos especificas cuyos precios se recaban 

El Banco de MCxico inicia la publicación del Indice Nacional de Precios al Consumidor 

mensual con fa base de presentación 1994=100. que susti1uyc a Ja de 1978=100 Las nuevas 

ponderaciones del indice corresponden a los gastos familiares a precios de l 9QJ y 



su,tilU) L"O a Ja .. de 1980 l .;1 nn11 .. ·..,tra de 1.:111d.1dL·.., ..,1... i1n.:rcrn1.:11tú de 15 .a 4t, local1tf.Jlh:..,. 

uhicada-. en toda' la~ t.•1t1idad1..·, fL«k1.1t1\.a..,; l;1 t.·;uia"1a de prod1u.:tn•, gcnérit.:11.., a11n1t.·n11·. de 

302 u 313. ,,._,,..., h1 clah<1r;t1..:iún d1..·I i111J1t.:1..• na:n,tJal ~e 1..•..,t;it1 r1._·t.:11k· .... ·tan.Ju J 7tJ n1il prct.:1n~ 

c¡llla nu .. ·~. 1..·n tanto qu .... -. hi1"1.1 f1..·hrc..·r11 últ1111t• ..,,. rct.:11kc1ahan J.¡o n11I 

Jla .. ta ft.•hrch1 1.k· l'> 1J5. el l111lin: N.u:u111.tl .Je l"r1..·..:11i-. al (.'(11J..,un1id<1r n11..·11..,ual "t.' pn.:'-l."l1tú 

c:on 1<1 hase: 1 <>7H 100 P.ir.1 t.'llll\.t.·rtir t.·I lnd1..:c !',';1 .... ·1011.11 h.1..,c 11>78 1 00 de 1..:ualqu1cr n1c" <1 

entre el c1.•n"1.1111c <.: J7Jf>4 13·l. F11._·t11plo: d lnd1 .......... lit:lll."ral h.1-.C" 1'>78 100 de h:hn·ro de 

1995 fue de 41761 _l punto .... de ahí que d Indice Cit.·n .... ·r.tl b.!'-C JtJfJ..S J(J() l.kl nu..,rnu mC":-. 

scrádc(41761.J.'J73'14 )]41(1001 111 t•Hpunln' 

ponderuc:iún re~pc..:tiva a ..:a111hiadn Fn el n111.:vo JNI'(" ha..,e 19').J IOU. ~l." inclu~c un mo.1yor 

nún1cro de Cllnccplos ¡.~cnCri..:tls y vario!'> rc:ngloncs que ;ulle<,, ;1parccían corno .. olros ... ahora 

están desglosados. 

En cuestión de ponder.icione~. c...io 1..·~. en la pruporciún (ºó) qt1C" 1..kl g.1~10 tolo.ti ~e a-.igna a 

un dctcm1inado ruhro o rengh'·on. t.unhicn h;1y t.:a111h10' Y c'->To.., l.:an1hios harán que la.., 

vari;icinncs en lo~ prt."l:H'l'.- ;,1fectcn en ti.lrn1a c.hfrrt."nlc el g..t'->lu fa1111li.1r y al ind1c1..· !!CnC"ral de 

precios ¡1J con:--urnidor 

Así. si con la pnnl.kro.u:iún que se hacia antes un delerrninadn ruhrn ~l!.'fli ficaha. c..lq,.!<Uno .... b 

tercera parte ( 33%1) del g.btu familiar y ~¡ el indi..:e de lo~ pn·ci<'" 1.k d1chn n1hrn huhit."i.t.' 

registrado un incrcrncnto de 20~.-... c~n hahria significado que pnr e"'c ~nlo rubro 1..·I ga .. 10 

familiar hahria crecido un 6.6~~. 

Si en can1hio hoy. de acuerdo con las nuevas pondcracionc~. aquel n1ismo ruhro solo 

representa la quinta parte del gasto total (:?.O~ó). aunque el indice rc!->pcctivo aumente..· :?.5'!.0 

(en "'CZ e.fe ::?O~ó con10 ¡intcs). la rcpcrcusiún sobn: el gasto total ~cr;:i de ~nlt.' de 5~0. en vcL 
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del 6.6o/o anlerior. Esh1 dchido n 4ut.• la iru:idt.·111.:ia del ruhro en cut.·:-.1iún ~ohrc el i-'a.-.to 

fan1iliar. de ncucrJo con Ín\.e,li!!adonc.·s rccit.:nh:s. ahora c.-. rncnnr 

En nJición. tarnhiCn :..e ha actu.tli.1.:1dt1 el 11101110 el ga,to y la prt•pt.•tciún quL· Jel hllal <lel 

mismo se dcscn1hoba a ni\.cl n.:ginnal, e:..tatal y por ciudaJ rarnhiCn !'>C ha t..h:tcnnina<lo 

cuales y cuantas son ''" ciuJad<:s en l,1.,, 4uc ~e ~'"'·' 111:1!'> y que propor..:iún de la 1.:iuda<l en 

cada una de d las 

Todo esto 1icnL' la finalidad de dar tran<>pom:nci:1 y cn.:dih1li<l•1d al coí.h;ul11 del INPC e 

inyectar cnnfian;.a en e'te y en el '\alor de las lJl>l"S. según el Gt.1hit.:rnn. 

Ahora. en cu•1nto ;1 inlla....-iún. en el prirner trirne~tre de l 99(, se :u:umuln un R.25º,.'Q de 

inflación al ct.1n.-.umidur y se pcnsaha que no iha a h<1ti.cr n1as <le un 7~-0. lo que hahría dado 

al cierre del prirner trimestre de 1996 un 42.40~~- sin ernhargo. lo:-. cúkulos n:~ultaron 

optimistas: la inflaciún a.scendió a un inquic.·tomte 43.75~0 

Asi. invertir en la inllación (cornprar antes de 4uc lo~ prcl.'.io~ ~uh~tn r11;·1-.) puede rcsuhar 

más rcdituahlc que ahorr..u Al n1c.·nn' e:..tl e"' lo que rnuestran los núrneros. 

Alli están las llDJ"S que ~on invcr~ionc~ que le pcnniten al ahorrador obtener un 

rcndinliento real. es decir. un rendimiento ..,upcrior il la ta:-.a de: infl;11.:iún 

5.4 EJEMPLO PRACTICO DE INVERSION EN UDlºS 

De los servicios con L1nid<.ides de Inversión que ofrece la hanca mUltiple en l\.1Cxico. se 

encuentran la_<.; invcr!'.ionc!'. en Pagares con Rendimiento Liquidable al Vcnci111iento y el 

Certificado de Depósito a Ta~ Real Fija. Para efectos de: ejemplificar invcrsicmcs en UDJ"S 

se consideran los dos n1cncionado!'> in~trun1ento:... dc!'>atH"lllando paso por paso el rnt.6cani!'>mo 

para obtener 1.a rcdituahilidad en ambas invcrsinnc~. 
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Se presentan Jos daros para aplicarlos en el desarrollo de cmJu caso práclico, suponiendo 

que se rcali7Ál11 Jas inversiones al dfa de apertura de lus LJJ..)J'S D la misma fecha de 

vencimiento. y con el mismo monto de inversión. 

PAGARES CON RENDIMIENTO LIQUIDABLE AL VENCIMIENTO 

Valor de Ja UDI en Ja fecha de nricrtura 

Monto de inversión 

Plau> 

Fecha de apertura 

Fecha de vencimiento 

Inflación estimada (mensual) 

J. Valor de la Upl al cierre del me!C 

s 1.00 

$ 300.000.00 

300.000 lJDl"S 

90 dias. 

4 de Abril de 1995. 

3 de Julio de 1995. 

Abril 7.58% 

l\.1ayo 4. 74o/o 

Junio 3.500/a 

(Inflación del mes/ 100+ J )(valor de Ja UDJ al cierre del mes anterior)• 

• En este caso es el vafor inicial de Ja UDJ. 

(7.58/100+1)(1)- s 1.075800 

( 4. 741100+ 1)(1 )- s 1.047400 

(3.501100+1)(1)~ S 1.035000 

Abril. 

Mayo. 

Junio. 
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(Valor inicial de Ja UDt en el me.s){inOación del primer mes/) 00+ J ). 

(Valor inicial de la UDI del pe,-iodo)(inflación del segundo mes/I 00+ 1 ). 

(Valor inicial de la UDJ del pcriodo)(inflación del tercer mes/100+ 1) 

(( 1)( J.075800) X (1){1.047400) X ( 1)(1.035000)) ~ $ 1.16623 

3. Valor del capital ni vencimi..rn\Qk~ 

(Monto de inversión en S)(vaJo,- de la UDI al vencimiento). 

(300.000.00)( 1.16623)~ s 349,869.00 

4. Rendjrniento con base en UDJ"S 

((Monto de inversión en UDl'S • ta."ia de interés rcal)/360 días) 90 días. 

ccJoo.000.00 • .04)1360) 90 ~ 3.boo uo1·s 

Tasa de interés real (anual) 4o/o. 

5. Rendimiento en res.os. 

(Rendimiento en UDl.S)(vnlor de la UDJ al vencimiento) 

3.000. J.16623 - s 3,498.69 

6. Tasa nominal anual. 

(({Valor del capital al vencimiento en S +rendimiento en$)/ monto de inversión en$) -1 ) 

(100/90 días)( 360 días) 

(((349.869.00 + 3498.69)/ 300.000) -1 (100/90) 360) ~ 71.16% 
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CEK.l IFICAl>O l>E l>Ll'OSI IO EN IJl>l"S A TASI\ Kl'AL FIJA. 

Valor de la IJl>J c:n la fi:1.:ha J'-· apt:r1ur;:1 

l\fmuo de la invt.·r:-.itln 

PllUo 

Fecha dc upcrturn 

Fc1.:ha de "cncirnicnto 

Pago de inh .. ·rc:-.c~ 

Tasa de inlcn:s n.·;il anual 

Tasa norninal anual 

s 1.00 

s J00.000.00 

')()e.Jiu .... 

4 <le AhriJ de 1995. 

J Je Julio de 1995. 

cm.Ja JO dia ... 

4%. 

70.98°·<.. 

(((Valor del capital al vencimiento en S-+ rendimiento en S )/monto de inversión en S) 

-1)(100/90 dias)( J60 dias). 

(Valor inicial de la UDI al del periodo)( 1 -io (inOacibn <.kl periodo/ 1 00)). 

(l\1onlo de inversión en UDJ 'S)(valor de la UOJ al cien-e dcJ mes) 

((Monto de inversión c:n UDJ'S • tasa de interés rcaJ)/360 días) 30 día.. .... 
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(Rendimiento-en l'OJ'S)(\óllnr dt.•fo l llJJ al cierre: c.k·I mes). 

f.11 NI ~Pl .... tlf ,..;fo 1 .._11"1.\0A 

( '11 "-'11 . .\I J 

\.'°'I 11f.( flf I l'P/ Al 

t_ 11 kHJ Plf .-.ti ..,l~J 1·01·~ PI'º' l'fJl-~t_.) ,., ~º'''' 
.. Ahl-11 Joo.uoo 1•0 

----'------ - -- --- -
.. /'.t11:-.. 7 ~" 

--i----------
/.(o(WJ l.l17~ llU · ,· ,-;-~•x .. o- -11;.J:í·.;;.,--- ·¡:·j:J.,w1Jo11 

~------.-7 .. - - ---------- --1.00(1 1 11.h 7•J 1 l:f~;'"J1-- - -Hlfl (>1'HJ - l-ÍJ(.r}1..; JOI 

(._________ - ---------- -
~Julio l :">o H}o 1101.I -- -f,.¡¡:M,,•, :o l lt>f1:::11 

---------- ---------- --------··------- -· --- ---------·-
Nora· 1 ... , 1n""er .. H•nC''li c-11 (lf)f·s n•• l.1 .. h.t:- .1 c-nrt.• rl.a,.o ~~cnc1.1l1nc111c "''" ,, pl.1'<' del n1C''><' .. o n1•h) Ju .. 

1nlC'f(' .. C''!. S(' ra~.10 ot/ final .Jc-1 J'l<'rtntfo f 1 C'JC'111plt> 'llp<lnC' CJ() ,1¡,¡~ .. ,,f.,Hflt"rJlC' p.tr.I ~·\J;1hle1..C'r la Clf'C'folCIOO Ct>O 

e'I mlnimo pl.s.l'u 

Se puede oh~c:nar 4ue fa.s in\t.·r~i(1nt.·~ t.•n l ·Dr·s punkn ~.er rt.·di1u.1hk'.-. <i un pf.11"0 

rcJa(j\,:uncnte con<•. que puede rn.:11111..·ncr aJ 1n\t.•r ... ion1s1a gt."nl·rand11 rccur!'.P!'. .·\unque ha) 

que dejar claro qut.• ~':o.e cornp.1ra una lfl\l'r:--inn t.·n l rf)f·s u1n llna in'-c:r'>1ón a plal'n fijo 

n1ediant<.· un t.fr·posito, ~1r cjt.·tnpfn, puede no <.cr n1uy pr.1du1..·rj, <' el u<.o de l :n1dade'> t.k 

lnvcrs1án Y C'> qut.• 1n"\ en1r l'll e ... r;1" unid.1dL"" Je c:ucrlla "' !'l"ncr;a rt.·1..·t1r~11". pero /;.¡~ 

necesidades de la!-. crnprc~~ p;:1r;1 1n\ crur nt1rt11alrnt.·nrc n:h.J"an cJ rcnd1nlicnto qLJt.• pued<in 

ofrecer las lJIJJ·.s ) prefit.•tcn t.itro!'> 1n..;trurn1..-nh1'.-t Je i11\cn.1ún que ofrecen 1na~or 

producli\ idad. Pn:ficrt.·n cornprar .1ccit.1111.:s. in .. cr?Jt en H11ha. h:1-.1.i ;1hrir LJ11;1 cucnt.1 en 

dólares que hoy en día e!'> m.i-. rt.·d1tuahlc qllt." en otru-. l1c1npo" 

Aunque: anlc h-.do c:slo c:s Jn1pt_n1anic tcnt..·r prt..·scn!t: Ja <l1n1en-.1ún 

inversionista. 

Una empresa con cap.:icidad de inver1ir en BoJ~. ndm1~dmc:nrc no Je interesará las 

inversiones en UDJ ·s. pero un.a cmprc~a con menor capacidad puede tener en sus pJancs 

invertir en Unidades de Jn\-crsión. 



CONCl.llSIONES 

No sorprende que en los mc.-dios oficiales las Unidades de Inversión, o lJDl'S, hayan 

generado un fucnc entusiasmo 

Tampoco sorprt.·ndc. sin embargo, que lo!<. <..·rnprc!.aríos y ciud~ulanos ?-C muc:i.trcn c~cCpticos 

Es tan profundo el prohlcrn.1 fin.1ncictll del p;1is. 1an agobiante la ~cn .. ac1ón para quu.:nc .. han 

\.-isto dc ... plurna..-sc sus .. ida.., o su •t1.:tiv1d<1d por el 1ra.:1t..0 nH.'flh"'I t.·n l;i, t•l'•<t" de 1ntcrc...·~. que la 

idea de que todo !>C puede rc-.oh·cr C(ln la '1!11plc introdt1Ct..'1<ln de una n11<:'-·' unuJ.1d de 

cuenta parece ah~unfarncntc optimío;ta 

Considerado por el Gobierno co1110 un progt<tn1a sin prcu.:dcntc._ en la rcr,ln1cl11racn1n de 

crCdilos y calificado pnr ac.i.dcrmcos t:(llllO un di~crlo que solo hc..·nt..·fi1..1.u ,1 a J, 1, h.11H.:n.-.. el 

esquema de Unidades de lnvc..·rsion (lJDI), ... ,n haber tnrn.ulo forrn;.1 ni ~1tc:rri.l'<1Jc. JHc:-.c..·nla ya 

algunas de su~ dc:.vcnt.iJª"' (1ue en el futuro 'eran )¡1 turnha de..· 111111.:h,1..., c,_·rnprc...,:1._ JI no h:ncr 

una logíslica que per1ni1a ap!icJr el pr•\g1.11na y de c,_·,1.-.11r prul>k·111;¡<. dc c111111u11c,_·,u.:1on .ti no 

poderle~ 1ran .. mi1ir a los dcudorc~ l.i!>- hnndadc.., di.: l;.1.-. UDl'S 

El plan de rce:-tructuraci0n de- adeudo..,, vi;¡ UDI. por un nHHllP de,_• 7t1 11111 1n1f1,,n<.·s de pc.-.o!., 

refleja n1uchas indcfiniciones y fals<1-. hond;idcs que"ª" dc,_· ... dc la d1 ... crcc1nn,"llidad del .-.i ... tcma 

bancario para elegir las ernprcsa ... \.1.-1hk'i. gar.1nt1a.-. 0tdic1nn,1k·.-. cn lo.-. n1onto.-. :-.11penorc.-. a 

los 400 mil pesos. ha .. 1a la insuficiencia de los rccur!'>n.-. que .-.e,_· han t.k!-lin;1do p.ua t.al fin~· la 

fijación de periodos de cap11alizacion. cnlre nuo ... 

Ademas, hay mucha.., foll.t!'> en et c.-.quenrn de UDJ'S Hay fallots en el propit1 !->istcrna 

financiero por que le han fallado mecanismo!<> de capacitacion y de puesta en prac1ica cfica; 

de una herramienta a1ractiva como c!>la. que no C!> una pan•tcca. pero que rcsuch.·..: el 

problema de liquidez 



Falfas en Ja auforidad que fardo n111chi!'irllo'.'o nlC'-C!- en imp!. .. ·111cn1ar. en d.u le f"orrna a Ja 

figura y que cuando tin<thncnte salio a la h1T. !'>C h.1h1<1 crc•1do unil ...- .... pc,_·1..r.11Ív.t que qu1;;1 no 

corre.5pondió a la figura tin<il cfifündida y ut1luada a tra..-és de la banca 

1-la fallado el .!<-i~lerna dc t."on1unicotcion n.1c1on<1l. 1.·n J,, gerH .. ·tal. por que 1111 -'Cha ... 1h1do c1c..·;:1r 

ef cJima idóneo p.tra 'l.oJ..-cr ¡,:(In h.:t"C 3 lo ... hcl·tJn._ fl'it/e.'> ,t !rncr l"'>J'l"f;H\/<I de dt.• .. ,1rro/IO 

económico, a pJrlir de l1n;1 rc..·ort.ff.•11;:1c1on f1ll.il de la c~on(lrllr.1 que ltl\oha:ra la rcordc._•11,1cion 

de pasiv<l ... bancarios 

Las UDl'S no -.cab;1n di: n;1cc..·r - pc'c ;:1 •1prob.tn1HH.' ... en c..·I C"nn_1.:re ... o - pcir que han padec:1do 

del misn10 defecto que roda ti pnl1trc.1 t·conornic,_·a de Ja aCILJal adrn1ni ... 1r.t1..:1nn dC'fic1cnc1a de 

la comunicacion. y el u ... o de I¡¡ ... 1 ilJJ'S no h~1 "Hhl in1c..·n"o ni en JJ propotcÍlln dc.,.e<id.t a 

causa del dcsconocimicnlo de lo'." dcudorc!- y a Ja falr.t de pro1111H.:1on de los bancos. s1 lo 

hicieran los bancos te1aJ11;uno_.. ;:1lgo que •1Ún no :oc.e d.1 en 1..·I ... 1 .. tt·n1il fin;1nc1t•rn 1ne,1c;ino. una 

comp<>lcncia basada en Ja 1nforrnar.it1n prcci"a de Jp, 1nlcrn1t«fr.1r10!-

En materia de (J[>l'S. corno en 01rc1'> 1ópiCl1._, se ha 1n'l.cit1do 11H11..:hfl r1cr11po c..·n el d1 ... ciio y 

confección del c-.qucn1a. y 1nuy poco en pc..·n .... 11 J.1 f1•1111a d1..· 1.1•l1Hn11c.trlt• 

Se destaca que el princip.-tl problerna de c..· ... re c~quclllJ de..· rc..·c..,tnh.:lur.1c1un de Pª-''""º-' 1<.· ... idc 

en la ausencia de perspectiva ... que 111..·ncn las cn1prcsa ... para crecer en una c..·Cl1norn1a dondc 

cxisre una política nH1ncl;1na rc..· ... rricri..-a y quc c':ita t¡LH~ fa pl;1nta pro<h1ct1'I. .1 genere ahorro.'. 

uliJidadc~ por Ja caid.'l del poder adqui-;11i,·o. lo cuotl den..-.tra <.·n rn.tyore" prohlir.·rna~ para 

pagar aJ final del camino 

El si~tcma de las Unid;:!dcs de Jn,·crs1ón seria c'l\.cclcntc ~¡ el prohlcrna cconórnico y 

financiero de 1\fC,.;ico fuera coyunlural y no c ... lnh:tural. ya que..- se han roro las cadenas 

productivas y hay agoramientc> del capiral del lrahajo de la-. c..•mprt.•!>as y de su~ ac1ivos fijos 



El esquema de UDI solo dnr8 liqu1dc7 a la-. empresa<>. por que la deuda no M.' rt.·ducc. 

ºsimple y scncillarncnlc la distribuyen en un n1<tyor nlJmcro de años"' 

La UDI sigue ligada a la intl;1ción. por ende Ja deuda ~iguc cn· .. :it:ndo. los pagos no sirven de 

nada y rcali7ando una conida financiera se demue .. tra que el crCdito es i1npagablc por que cl 

csqucrna finan..:1cr0 es 1nl1pcr<tntc 

Lo que ofrecen la UDI a ta .. crnprc'ª' es 1n1p<lrtante, .. nlo :-01 't." l:on'-!guc .ahorro, se hacen 

pagos anticipados y y~1 no:'<>(,.' JlH;g<t con l.t. u1c~pPlh.1h1lidad 

Actualmente. ningún crc<litu rct.· ... tna:tura<lo en t llJl'S c.· .. p;:1gahlc. ~•mplc y ll<1namentc por 

que la L/[:>J va ligada a 1.:t int1.1c1un y lo!'. mgrc .. o!'> no t.·~li1n protcgnlo~ cDnlra c!'>to 

AJ invertir en UDJ'S en Cpocas de cierta incer11dumhrc del n1cn.:ado. el puhlico 1nvcrsion1sta 

no tiene la scgul'"idad de recibir un rcnd1mit.·11to real de !'>U~ in\. er~ioncs, ya que ~¡ la infl¡tción 

es mayor a Ja c~timada lo!> rcndunit.·nto~ .-..er.u1 menores a lo!'> calculados. '.'-" s1 la iníl<u.:ion es 

menor los intcre"i.cs. entonces s.cran 1n.;:1yorcs a lo!> c"perad<l._, t.•n funl.'.1ttn e.Je que las 

in,.·cl'"sioncs en tJ[JJ'S van ligadas a la inflac1ún que s.c \.a}a prc ... cntando 

Las UDl'S no son relevantes dt:"dc el punto de \.Í!>ta financiero o ccnn(11n1co :~orquc !-olo es 

un mecanismo de calculo para pagar. pero cn el que s.c dcsce>n<lCC f.;:t 111a~·pfla de las l'"cglas 

para la l'"CCstructuraciOn 

Poi'" cieno las UDJ"S rcpl'"C!'.cnta un al'"ma de dos filo!> Por un lado. aun cu.ando s.u 

implanracion las carteras de crédito qui7a se vean mas limpias, el analgC-s1co no ~cm 

permanente se diluye con el tiempo y c'igira pag0s mayore'i. en el largo pla.l'o Adcrnas. si 

tomamos de ejemplo a Chile, dcbcmo~ recordar que con Pinochct hubo Val'"ias 

devaluaciones t.Scra eso lo que nos espera""' 



En suma, las dcs,·cntajas del programa de lJOI son 

1. Beneficio solo para los bancos 

2 Discrecionalidad para que los. bancos elijan quien es viable 

3 Desconocimiento de la ma.yoria de las reglas de reestructura de pasivos 

4 Recesión aguda 

S C.-isis estructural y no Cllyuntura1 de la ccnnomia 

6 Exigencia de garantias adicionales pa.-a quien este por ar.-iba del tope de 400 mil pesos de 

deuda a rcncgociar 

7. Caida brutal del poder adquisitivo 

8. Rompimiento de las cadenas productivas 

9 Agotamiento del capital del trabajo de 1as empres.as y su;<> activos fijos 

Por otra parte, entre las ventajas que presenta el uso convencional de Unidades de Inversión 

son 

1. Liberan importantes cantidades de flujo de efectivo para las empresas 

2. Los ahorradores obtienen una tasa de intcrCs real positiva constante. evitando la erosión 

del capital 

3. Mejora la liquidc7.. 

4. Las inversiones mantcnd.-án su valor real. no siendo erosionado por la inflación 

Sin emba.-go, si bien la inversión en UDl'S defiende al ahorrador. por otro lado tcndrci que 

perjudicar a alguien en el otro extremo de la mesa Y ese: alguien van a ser los deudores Es 

Ja ley de la partida doble a todo cargo, tiene que corrc~pondcr un abono No se ha 

inventado nada nuevo 

En otros paises como Chile y Brasil, unidades teó.-icas de cuenta que descuentan la inflación 

han tenido Cxito en los esfuerzos po.- estabilizar economias con altos niveles de inflación Es 

indudable, sin embargo. que las UDJ'S por si solas no resuelven todo el p.-oblema 

económico del país 



Es necesario que un plnn económico que se estahlc.7ca e!<olc pensado para J\1éxico 

El plan debe panir de que la indu~lria nacional ha sido afectada de manera importante en los 

últimos años Los planes de fomento y apoyo, a .. i 1;omo de capacitación para los empres.arios 

mismos deben iniciar, de ser posible, en csla etapa El eje del crccimicntu de ~1Cx1co debe 

ser la cmprcu pequeña, mediana o grande, pero principa;ln1cn1c 'ª"'do"' primer.a"' 

El plan debe revertir la lcndencia dd salario real de los Uhimo!'. J '.li años Pueden darse 

incren1cntos sal;:trialcs, no todos v1a n<1mina. de forma tal que el poder .adqui!.ill\.'O en l 9'J7 

sea Jigcrameme mayor que el de ahora 

El plan debe enfocarse a la promoción del ahorro interno, a lravCs de mejores mt."l:ilnÍ.,.mos 

de caplación, la voluntaria y la obligada Asi mismo, deben establecerse mejores rnccanismos 

de vigilancia sobre el sistema financiero 

Los planes de largo plazo in1plican cues11oncs de educación. invc!.tigación, ciencia y 

tecnologia que no pueden sacrificarse para pagar deudas 

No se puede seguir aplicando planes de paises induslriafi7.ados en uno que llego 1ardc aJ 

desarrollo México es un país con una proporción muy grande de campesinos, y dentro de 

ellos indigenas que no lienen la capacidad y el interCs, hoy día de compelir 

intemacionalmenle Se deben incluir si se quiere que los planes funcionen 



GLOSARIO DE TERMINOS FINANCIEROS 

ACCIONl~S 

Son titulos valor que n.•prcscn1a una parte alícuota del Capital Social de una cmprc!ia y que 

permiten la movili;ación de un dc1cd10 de propiedad sobre bicnc!<. nuu:hlcs e irunuchlcs 

Esto significa que el propietario de una acciOn es socío de la empresa en la parte 

proporcional que representa su acción y su importe l"cpn: .. t.•nta el l1111itc de lct obligacion que 

Cste contrae ante 1crccros y Ja cmprc!'ia rni~nm 

ACTIVO FIJO 

Sumas invertidas a largo plazo por Ja ~ocicdad en hicnc:~ necesarios para su servicio y 

operación. tales como inn1uc.•blcs. in,.taJa,,:ioncs, rnaquin;1na, h:ncnos. etc Los valores. que 

Jo integran se c;trach .. ·riLan por consumir~c con lt:ntitud norrnalmcntc por el uso 

AMORTIZAR 

Proceso de saldar gro.1<Jualmcn1e una deuda por rnedio de una serie de pagos que. 

generalmente son iguales y que se reali .... .an tcmhién a interv;ilo de tiempos igualc:i;; 

BALANCE 

Documento contable que muestra la situación financiera de una t"rllprcsa o sociedad (acti,.·o. 

pasivo y capital) en una fecha dt:tcrminada. razón por la cual es conocido como cslado 

cstadistico Para que tenga validez un hal•incc dcbt.-rá dar constancia de su ccinliabilidad un 

auditor externo (dictamen) 

BANCA MUL TIPLE 

Grupo de instituciones financieras donde ! 1'!' pueden hacer operaciones de crCdito. dcpósi10, 

ahorro (Baname'C, Bancomcr, Ser-fin, etc ) 



INDEXADO 

Califica1ivo que se aplica a aquellos valores de rcnaa fija cuya amor1i;.11ción o inlcrCs esta 

ligado a Jas fluctuaciones de un indice con objeto de asegurar al tcncndor un poder de 

compra conslantc 

JNFLACION 

Alza gencrali.7.ada de precios generada por un aumento de dinero en circulación, sin eJ 

corrcspondic.~ntc incn.·rncnto en la producción de hicncs en d mercado 

INTERES 

Porcentaje fijo que sobre el monto de un capital y "'u uso. p;:1g.1 pcriódicarrn.:ntc al ducño deJ 

mismo. la persona fi!'oica o 1noral que toma en prC!'otamo dicho capital 

INTER .... 1EDIACION 

Conjunto de personas fi~ic¡1s y rnorJlcs rcgi!.tr.ufas corno Agcntt~"- de Valores en el Rcgislro 

Nacional de Valores e: lntcrrncdiario" l.os Agentes de Vitlnrcs que ingresan como socios a 

la Boba se dcnon1inan Agc..·rucs de Bnl~a o Cao;.as de..· BoJo;.a. ~cgun !'-C 1r;ttc de personas ti .. icas 

o n1orales. rc ... pcc1ivarnen1e 

INVERSION 

Adquisición de valores o bienes de divt.'r.'l.a índole para obtener beneficios por Ja lcncncia de 

Jos mismos 

INVERSIONISTA 

Persona fisica o moral que rcalira inversiones, con el propO~ito de obtener rendimientos a 

cono y largo plazo 

PERIODO DE GRACIA 

Es el tiempo que ofrecen las intitucioncs financieras. en donde Unicamcnte se hacen pagos 

por concepto de intereses 



RENDIMIENTO 

Dcncficio que producen la~ invcr!l.ioncs en valore._, lanto dt.• Renta FiJ.rt corno de Rl.·nta 

Variable Este rcndunit.•nlo nunnaln1cnle se expresa en porct.·ntajc cuando !-.C rcfit.·rc a 

intereses por obligaciones. o de dividcndo!o cuando es producido por 1tcc1t1ne' Tan1b1cn 

define como la rt.•nta o utilid;uJ que genera una inversión en v.alorc!'> 

TASA N0~1JN/\L 

Es la tasa dC' interés que s.c p.tct;t en una opt.•r.tcion fin<lm.:it.·ra, dur.inlc d l•tP'º que dure Ja 

opcracion 

TASA REAL 

Rcndin1icn10 o co.<.10 que ohH"f:ª un instnuucnto de invcrsiún. una ve; dcscon1ados los 

efectos inflacionarios 

VENCIMIENTO 

Fecha en Ja cual se cumple el plazo de vigencia de un acto, compromiSo. operación o 

ducumcnto En cJ mercado hursátil se entiende como el pal.l'.O para hacer valt.•r aJgUn dcr~cho 

u obligación relativo a los 1itulos-valor que se coti.l':an en el Piso de Rcrna1c~ ( 1t.:11n1niu.::1on 

del pla7o de vigencia de un."\ cmi5ión. fecha. plazo de una operación. cobro de rr11c:rc~c~ o 

dividendos, etc ) 



DIDLIOGRAFIA Y FUENTE 

1. D1.:ario Oficial de la l-\.·o.fcrac1ú11 ~ d..: Ahnl de I ''''-" 

2. Prontuario F1!<>cal 1•1•u, CASA l:d1c1011 .l I 

3 Circulan.:~ SI ICP Nuru 12::1~ ··Progr;una Je Apo;.o Cr ... ·d11u:10 .;1 b Plan1.;1 Producla\:t··.:!4 de ,\bnl 

de 19'1~ Nunt 1 ~.J.\ .. l'H\!·;r.;1ni.;1 d<: Apo;.o par;t Dcudor..:' J.._· C"rc.·d11u .. ··. 7 dc Julio dcJll9'."i 

4 Progran~t de i\¡>o;.n .;1 J.1 Pl.ant.1 l'hx.lu.:ln•1 !'.iac1onal Bolc..·1111 dc l.1 Corttl'••"n N'ac1onal Uancana ~ 

de Va.Ion.: .. 

::Ira f'.1cx1co. D F Julio de l 4•>"'i 

6 Dnccc1on EJccut1\a di: Cr1.·d1ln ln\ctl.11 :'\.'ot.1 Tr..·cnu.:a ·l :n1dJ(.lt..·.,; de lrl\i.:r·•.1011 

7. !\.tanual dd n.._•p.:tr1.u11.._·n10 d .. : C..¡p1.;11.:1un;. So.:n1.:u1, B1t:1J ln\t.:f'•nlll..:"' en l_'()JºS 

Núm '.lii pag IX 

9 f kntandc.z: Ba.1'..,"l.ldua R ;. '-fcrc.;uJo S.rnd1.:.1: Lu1-. I· 1:1 :'\ll..'.rc.;11.1<• d.: \'.;1lor1.·... l ·n.1 opc1on dc 

financ1anucnto e 1n\.cr ... 1on .. l:d1torial Lucr.i Ch.1H .. _. fino.., !\f..:,11.:u. Octuhrc <le l'>K-' 

JO Rojo Ch;nc.-: J J Analice 1.-i" Rcforrn.-is h.;;cafc.;; 111•u, S1co..:o S1..·gunú.-i cd1..:1nn ,'\fe-...1co l'·>llh 

11 Urbma Sam.i;1:-~1p;1 ,\rturo ··,.Debo fim1;1r d ,\()E·•··. El ADE ~ la ... J).:ulL1.'> Banc.;:u1as S1cco 

Primera cd1c1on !\1c"-lco 1 q<1.c, 

12 l\facano Schet11no 1:1 c·o-.10 dd !\l1L·dn Grupt• lh ... ·n.">ant.::fK;! J•J•)"' 

l J Tru..:ba L;lfa J L 1:1 l'nrn.::r Aiio d.:: l:rn..:~to ZL-..11110 Plan.:1.1 l'r11t1L·ra cd1c1on :0-.fL .. "-ICP l ''"-""' 

14. S1stcn1as dt: Jnfon11;1c1on Contable '.'- ,\J.n11ni">l1a11 .. ;1 Co111put.1r1.':.:1du .. Adm1n1stralc Jfo'.1- -La 

Pr.iccic.a en la !\.fu;ro. l'.;4uet1a :> !\1ed1an."1 Ertiprc .... 1 E<l1e1on l .1lmu.unr.:r1.:an.a !\IL·,11.·n J •> 1u~ Aiio 11 

Niam 21 ~ 24 

15. Procc.'>o .. La Banc;1dcl Gran Fraca..,,1.1 .. ~la:--od ... · 11>9h :"11111 IOIX 

16. El lnvcrs1or11sta !\k,1cano ~1.1rcc l\.1a~o de 11195 Núrr1 4 

17 Ventas !\fa:-- o de 11>4:'> 

18 Asoc1ac1on de Chilenos Residentes en l\1r.:"co A C ConJ1llcra -Cfulc su mocJdo cconóm1co y 

cxpencnc1a J\.1t:,1c<l Scpt1cmhn:-No ... 1cmbrc de l '>115 

J9. Entrcprcncur ··Fmanc1a.n11cnlo para el Emprendedor .. Nun1 ..J J\.1c,1co 1'> 116 

20. E'pans1ón l\1ayo de 1 <1<>:<> 

21. Diario .. El F1n..,,nc1cro·· J\.1é-...1co. 2 de Abnl di.: 11)95 ··Falsas Bondades de las uor·s·· 



22 l\fCtodos di: Jn,,.o:rsion-"'Camb1aran UUl"S rasas de 111rcn""ii·· !\.fa,.odc 1''45 

23 El por quC J..: l~ls fi11~utLas-'·Lo que lJslcJ m:ccs1ta s<1bcr -.ubre las UDl"S'" 

SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO 

BANCO DE MEXICO 

SECRETARIA DE GOBERNACION 

COMISJON NACIONAL BANCARIA Y l>E VALORES 

CAMAR.J\ NACIONAL DE COMERCIO DE LA CIUDAD DE MEXICO 

INSTITUCIONES DE DANCr\ MlJLTIPLE 

FIDEICOMISO LIQUIDADOR DE INSTITUCIONES Y ORGANIZACIONES AUXILIARES DE 

CREDJTO EN NACIONAL FINr\NC'IERA DEL GOUIERNO FEDERAL 

El\tBAJr\DA DE CHILE 

DIARIOS. REVISTAS Y PUBLIC'1\C'IONES 


	Portada
	Índice
	Introducción
	Capítulo 1. Generalidades
	Capítulo 2. Aspectos Generales del Orden Financiero, Contable y Fiscal
	Capítulo 3. Esquemas de Reestructuración en Unidades de Inversión
	Capítulo 4. Programas de Apoyo para Deudores de la Banca
	Capítulo 5. Inversiones en UDI'S
	Conclusiones
	Glosario de Términos Financieros
	Bibliografía y Fuente



