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INTRODUCCION

A lo largo de la vida economica de México,se han presentado
diversos fendmenos macroecondmicos que han marcado el rumbo de
los destinos de la sociedad.Dichos factores econdmicos,son
el reflejo del desempefio y funcionamliento de la economia mexicana
de manera global y variada a través de los afos,en un principio,-
dichos factores fueron los mecanismos por medio de los cuales el-
Gobierno Federal creaba politicas econdmicas acordes a los

resultados que en ella se reflejaban.

A mediados de los S0's,la economia mexicana presentaba un
dinamismo en sus finanzas publicas gue hacian preveer una
creciente modernizacién en su estructura,por lo que no se vacilé-
en crear una fuerte infraestructura acorde a los tiempos que
ventan y que exigian un gasto adicional por parte de lLa sociedad,
para solventar de manera favorable los camblos que en el mundo -

se empezaban a manifestar de manera mas clara.

Es asi como hasta finales de los afos 60's,la economia
mexicana comenzéd a presentar un bienestar social de manera mas
generalizado y que abarcaba a un alto porcentaje de la poblacidn,
permitiende planear la economia familiar a largo plazo y con
niveles de ahorro privado muy acordes con los ingresos percibidos

en esta década.

A partir de los afios 70's y finales de los afos 80's,los
niveles de ahorro y de ingresos per capita,disminuyeron de manera
considerable, debido al fuerte impacto que produjo en la
economia mexicana la calda de sus ingresos por medio de
exbortaclones de petrédleo y aumento considerable de sus gastos
por concepto de endeudamiento externo,fruto del exceso
centralismo de nuestra economia en la explotacién de ese recurso

natural ¥y la poca vision para crear nuevas formas de riqueza.

A comienzos de los 90 's, nuevamente la economia -

presentd signos de recuperacién de manera mAs generalizada y



variada en la poblacidn,con politicas econdmicas (ue buscaban
reducir el déficit en la balanza de pagos,descentralizacidén del -
aparato gubernamental,impulso de la economia de mercado,ete....,y-
que pronosticaban un repunte en los ingresos de las familias y en
general de todos los sectores productivos del pais,por lo que las
variables macroecondmicas nuevamente auguraban un mejor nivel de-

vida.

Hoy mas que nunca, dichas variables volvieron a traer
mayores consecuencias en el bolsillo de las personas y han
creado un malestar generalizado, originado por expectativas de
estabilidady abundancia que hacian prever un fin de siglo con
indices de prosperidad y esperanza para todos los sectores de la

poblacién de manera definitiva y prolongada.

Ante tales perspectivas econdmicas,empezd a existir un -
cambio en los habitos de consumo y de actitud de la poblacidn,los
cuales,al presentarse de manera gradual en el afo 1994, fueron
originando uno de los mayores desgastes en la economia familiar y
de la empresa,esto debido a la necesidad de empezar a consumir o
de financiarse mids de lo necesario,sabiendo que todos los indices
econémicos eran alentadores, y estibamos en una época de bonanza-
que permitlria cubrir dichos compromisos de manera oportuna y

bien planeada,

En el afio de 1995 por desgracia,dichas expectativas fueron
desapareciendo en la medida en que la inestabilidad financiera
del pais,creaba incertidumbre entre los protagonistas principales

de los cambios econdémicos que viviamos a finales del afo 1994,

Dicho cambio tan abrupto y por muchos ya vaticinado,fue el
foco preventivo que nos hizo reflexionar acerca de la importancia
de cambiar ciertos vicios en nuestras finanzas personales,y la
necesidad de tener otros habitos mis saludables y firmes como el-

ahorro,planeacién de nuestros ingresos,etc...



Aunque la médicxna ha sido muy amarga para curar la
enfermedad ~come muchos politicos iromizan las medidas adoptadas
para superar la crisis-,la verdad es que las repercusionss de
dichas medidas,han golpeado muy fuerte el bolsillo y animo de

muchos mexicancs

Este trabajo,tan sélo presenta una cara del fuerte impacto
2n la economia de las empresas y publico en general, que Lienen -
obligaciones a Lravés de créditos que se han convertido en
vardaderas cargas financieras yque han llegade a rebasar los

limites que la sociedad preveia en sus finanzas.

Que la c¢risis actual de 1995,nas ayude a reflexionar acerca
de la importancia que debemos procurar en el bienestar y manefo -~
de nuestra economta.,y que los errores cometidos y consecuencias -
experimentadas,sean una oportunidad para valver a reconstruir los
cimientos de nuestro modelo econdmico todavia imperfecto,pero
necesario para devolverle la grandeza y plenitud que sélo los
grandes pueblos a lo largo de la historia,han side capaces de

valver a levantar y que el nuestro lo reclama.
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CAPLITULO I
ENTORNDO NACLI ONAL

1. ~SITUACION ACTUAL.
1.1 SITUACION ECONOMICA,FINANCIERA Y POLITICA.

México,a lo largo de su historia como Nacidn,has sido tierra
de grandes conlrastes,por un lado un nostalgico auge econdmico
que se extendid entre la muy bien denominada ‘'eépoca de oro’, y
otra que de manera mas persistente ha prevalecido a lo large de
los afos recientes.Mas sin embargo,dichos ciclos que nuestra
economla ha sol ventado de manera muchas veces exitosa y a la vez-~
herdicaCen su pueblo), son al fiel reflejo de una sociedad-
que aspira retornar a aquella herencia, fruto de un gran pasado -
de un pueblo que rico en las mas dlversas manifestaciones de -
la vida cultural,politica,econdmica y social, forjarian nuestros

valores e i{dentidad como mexicanos.

Pero por desgracia,la vida y los valores de aquella sociedad-
enaltecida en el pasado y despreciada en la -
actualidad,necesitarfian también de un modelo econdmico acorde a ~
la dindmica y constante evolucion del mundo entonces contemporanec
Es asi,como México empieza a plantearse la necesidad de crear
sus propios modelos econdmicos tomando como base,aquellos que en
un principio resultaban exitosos y que pudieran crear el nivel de

desarrollo y bienestar que nuestro pais demandaba

Por ser rica en historia la vida econdmica de México,tan -
solo me limito a hacer un analisis a partir de la segunda ~

mitad del siglo XX.

Entre 1950 y 1970,México logrd tasas de crecimiento
elevadas,que promediaron anualmente 6.6%,lo que significé un
aumento del tres por ciento anual del producto per capita del

pais.



De los principios de los setenta en adelante,Mexico  ha
registrado crisis wcondmicas recurrentes,con una periodicidad
zasi sexenal,y una desaceleracion propuncrada  del crecimiento
economico. Entre L8700 y L994,8l crecimiento del producto del pais
Luveo una tasa media anual de 3.9% Peor aun,entre 1498l y 1994 ésta
Lasa fue del 1.4%. En ese lapso el producto per capita se redujo
en cas1 siete por ciento,ademas el estancamienta econdmico ha
ocurrido precisamente cuando por razones demogrificas y soclales
la demanda por empleos ha crecido a las tasas mas elevadas de la
historia.

Debido al insuficiente crecimiento econdmico,nuestro pais -
se enfrenta a un problema muy grande de desemplec y empleo de
baja productividad,tanto en el camps como en las ciudades.La
poblacicn no tiene acceso a ocupaciones bien remuneradas en el

sector formal de la economia.

En las crisis financieras y de la balanza de pagos de 1976
y 1982,tuvo una importancia especial el severo deterioro de las
finanzas publicas y la consecuente contraccidn del ahorra plblico.
Influyé también que se mantuviera una estructura economica
obsoleta en relacidn a los desarrollos de la economi a
internacional.En ambas crisis,el desequilibrio fiscal fue
transitoriamente compensado por una amplia disponibilidad de
financiamiento externa. Sobrevaluacidn cambiarta,contraccidn del
ahorro interno.cuenta corriente ampliamente deficitaria,y fuertes
entradas de ‘inanciamiento externe fueron fendmenos que
precedieron al =stallido de la e¢risis de aquellos afos,

Durante el lapso 1983-88 el aharro interno aumento vy
practicamente no hubo ahorro externo,fueron anos de estancamiento
econdmico,pues la inversidn total disminuyd por Lla falta de
ahorro externo,y porque el ahorro interno se utilizé en parte
para pagar el servicio de la deuda externa contraida en apos
anteriores.

La crisis fue aun mas profunda debido a que a principios de
los afies ochenta las rigideces estructurales de la economia se

acentuaron come respuesta natural a la crisis,el control de



cambios y de precios,las severas restricciones al comercio
internacional y el aumento de subsidios al sector paraestatal vy
al sector privade fueron algunas de las medidas que hicleron aun
mas diffcil la recuperacion de la economia,Esta situacidn empezd-
gradualmente a modificarse a mediados de los ahos ochenta,cuando
se inlcio un  proceso de apertura comercial y de correccidn
estructural de las finanzas publicas,diche aceleramente se
acentud mas a partir de 1988 donde la apertura comercial se
generalizd,se abrieron nuevos campos para la inversidn privada -
mediante la privatizacidn de empresas publicas y se aligero la
regulacién de varios sectores de la economia.lo cual también
traerfa un mayor ahorro publico.Infortunadamente,el indispensable
proceso de cambio estructural no se materializdé en un crecimiento
econdmico significative,a pesar de que entre 1989 y 1994 el pais
tuvo mayor ahorro externo que en toda su historia.Si se toma en
cuenta la ‘Lransformacidn estructural y el cuantioso ahorro
externo disponible,puede verse que el crecimiento econémlco
resultd particularmente reducido si se considera que la tasa de
promedio anual de crecimiento del PIB fue del 3%

Un ejemplo muy ilustrativo de dicho caso fue el del afio 1993,
cuando ingreso ahorro externo a casi siete por ciento del PIB y -

se alcanzd un crecimiento del producto de O.6%

El desaliento de la poblaciéon que se did en los ahos
recientes,proviene en gran parte a que no se satistacieron las
expectativas de crecimiento econdmico a que en su mento dio
lugar el procesa de cambio estructural acompahade de fuertes
flujos de capital externo hacia nuestro pais.Nuevamente la crisis
fue precedida de un periodo en que confluyeron la dispenibilidad
de recursos externos,el aumento sin precedente en el déficit de
la balanza de pagos en su cuenta corriente y la sobrevaluacidn --
del tipo de cambio real del peso respecto a las monedas de
nuestros principales socios comerciales.

El problema de fondo no fué gque nuestra economia tuviese
1mportantes transformaciones y contase con ahorro externo muy
significative en su monto,sino que dicho ahorro no se tradujo en
una mayor inversion y crecimiento del PIB.Para que una economia

se mantenga viable y solvente,debe generar, a traves del



crecimiento,los recursos necesarios para retribuir el ahorro
interno y externo ¥ asi no haberse presentado con la fuerza que
todos conocemos la erisis r'inanciera del 94.MNo hay duda de que si
durante estos anos el ahorro i1nternd se hublera mantenido al
menos estable, se habria tenido un crecimiento mas dinamico de la
inversion y del PIB,sin embargo entre principios de 1988 v 1994 -
el ahorro interno disminuyd sistematicamente como proporcicn del
PIB, del 22% a menos del 16%,

La caida del ahorro interno publico fue influida por la baja en
impuestos al consumo (come el IVAD que dispuso la reforma
tributaria de 1990,y un factor adicional que contribuyd a elevar
2l consumo y disminuir el ahorro fue la disponibilidad de ereditn
que permitio elevar en corto plazo la capacidad de compra de las
familias y las empresas.

A partir de una retrospectiva mas amplia,puede concluirse -
que la insuficiencia del ahorro interno ha sido el elemento
comun y fundamental en las crisis financleras que -~
recurrentemente ha vivido nuestro pais y la causa principal del -
estancamiento econdmico que nos ha aquejado durante buena parte
de las dos Ultimas decadas.

Por Ultimo cabe destacar algunos aspectos -
relevantes que eon el sexenio 1988-94 fueron adoptados para
minimizar los problemas antes mencionados pero en materia de poli
tica financlera,fiscal y monetaria:

POLITICA FINANCIERA

A)Se continla con la politica de disminucidén del gasto
publico adoptada en el sexenio de Miguel de la Madrid,tratando -~
que el financiamiento no sea inflacionario,al mismo tiempo se
fomenta =1 ahorro,fenomenc que no se ha logrado por la cantidad
de problemas existentes en la economia nacional,

B)Se ha restringido el gasto publico en cuestiones socliales
como salud,educacidn y vivienda,y se continta pagando intereses y
amortizaciones de la deuda publica interna y externa que siguen

absorbiendo mas del S50% del presupuesto.

C)Se continlda con la venta de empresas del Estado con el

objeto de recaudar mayores ingresos,



DYEL Plan Nacional de Desarrollo 1989-1994,planteaba apoyar
la descentralizacidn financiera vy me jorar ] cantrol y

seguimiento del gasto publicao.

POLITICA FISCAL

AdSe pretendid seguir una polltica de ingresos publicos que
permitiera financiar las actividades del sector pliblico sin Jue
exista déficit

B)Se amplid la base tributaria de los diversos impuestos y
el numero de contribuyentes,aunque se disminuyen las tasas
impositivas.

C)Se creo el Impuesto al Activo que grava al 2%

POLITICA MONETARIA Y CREDITICIA

ADELl incremento promedio anual del circulante durante los
dos primeros anos del sexenio 1988-1994 fue de 30.5%

BYEL tipo de cambio pasa de $ 2 284 en 1988 a $ 3 000
viejos pesos en 1990,

CLos principales objetivos de politica monetaria y
crediticia durante el sexenio son:

c.1JRealizar una politica monetaria y crediticia que
permita la estabilidad,fortalezca el ahorro interno y promueva
upa intermediacidn financiera eficiente.

c. 2)Efectuar una politica cambiaria que apoye la
estabilidad de precios sin cambios abruptos.

c. 3 0torgar rendimientos atractivos al ahorrador y promover
tasas reales moderadas.

c.4JSeguir una politica de concertaciodn que estimule la
certidumbre de precios.

Aunque el sexenio trataba de corregir todas las
def'iciencias que el modelo econdmico tradicional traia consigo
por decadas,la situacidn econdmica del pais parecia entrar a un -

esquema de modernizacion inalterable para el desarrollo del pais.



El programa de reformas estructurales no solo era bien
visto a nivel nacional, £1no Lamby<n a niveles
tnternacionales,que veian a México a la wvanguardia en el
desarrollo aconémico  principalmente en América Latina,dicho
éexito daba certeza y confianza a los 1nversionistas nuevamente
para de ésta manera ver a nuestra pals como enlace en mercados de
mayor consume, Yy ante la inminencia de la firma de tratados
comerciales con Estades Unidos y Canadid,se optd por firmar
convenios internacionales para operar con paises come Chile,Costa

Riza,Centro y Sudamérica.

Diche convenia comercial (T.L.C.) trajo consigo -
incorporacidn de Méxice ante la Organizacion para la Cooperacion-
y Desarrollao Econdmico COCDE), ya que los aceptables indices -
macroecandmicos que nuestro pais reflejaba,hacian ractible dicha

incorpeoracidn al mencionade organismo.

El informe semestral de la OCDE publicade en junioc de 1994-
incluia un andlisis de la situacién del pals.El informe reconcoce
la trascendencia de la rectificacidn econdémica llevada a cabo en
la ultima década:privatizaciones,apertura comercial,desregulacidn
del sistema financiero,del transporte y de la agricultura;reforma
fiscal y autonomia del Banco central. Son alentadoras las
expectativas que maniftesta sobre nuestro desempeno futuro:

2% de crecimiento con inflacion del 6.7% en 1994,

Establece que México es el vigesima quinte pais que se
admite en esa organizacidn.Dentro de ella, ocupa el noveno
lugar por el tamaho y el tercero en pocblacicdn,y somos el pais =~

numerc 25 en el ingresc per capita.

La estructura del emplec y de la produccidn en el ano 1994-

difiere substanctalmente en nuestro pais,(27% de la poblacicn-

ocupada se dedica a la agricultura,frente a un 6% de la OCDEd,y =~
se resaltaba la dimension del sector informal: absorbe
aproximadamente el 25% del empleo y contribuye con cerca del 10%
del PIB,la participacién de la agricultura,construccicn y

comercic en el producto total,esta por arriba del promedio de la
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OCDE,mientras que en serviclos flnancreres,aomunales,soctales y -

personales nos situabamos por debajo.

El aho de 1994,parecia consolidar la recuperacion de ta
sconomia mexicana,ya que el 90% de nuestro comercio exterlor se
realizaba con estas nhaciones de la OCDE Cla mayor parte con EUAD,
lo cual acrecentaba el nicho del mercado al que los productos

mexicanos llegarian v que de hecho asi sucede actualmente,

Ante estas perspectivas de crecimiento de nuestra economia,
empezaron a surgir clertos fendmenos de caracter politico que --
empezarian a crear desconfianza y temor ante los inversionistas y

el pueblo en general,que llevarian a un hermetismo y contraccidn
de la actividad cotidlana dal pals. Primero, la eventual firma-
del Tratado de Libre Comercio con nuestros socios comerciales del
norte del continente trajo consigo el estallamiento subersiveo en
Chiapas.,el cual llegd a limites de trascendencia poceo esperados; -
mas adelante los fendmenos de compadrazgo y corruptelas en las

esferas politicas de poder llevaron al desenlace tragico del

ontonces candidato a la Presidencia por el Partido Revolucionario
Institucional Lic. Luis Donaldo Colosio,y pocos meses mas tarde ~

al asesinato polilico de Jose Francisco Ruiz Massieu

Dichos f'endmenos crearon incertidumbre y desconfianza a
nivel internacional.y fueron el Inicio del desenlace del modelo -
Salinista,ya que ante la retirada de capitales externos y la
falta de ahorro interno generada en nuestro pais,todos los
avances en materia econdmica fueron nulificados y puestos en duda

ante tales actos deiictivos.

A continuacidn se menciona brevemente los efectos a que
dieron origen los hechos mencionados anteriormente y que

crearon la inestabilidad actual de 1995:
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2. -Factores de dependencia Yy vulnerabilidad con e

CRISIS ECONOMICA

, -Apertura comercial indiscriminada

—

exterior por inversiones financieras.

3. -Déficil en cuenta corriente.

4.-Falta de liquidez en dolares

5. -Devaluacidn del peso.
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CRISIS POLITICA
-Falta de liderazgo del nuevo presidente,
-Elecc1dn del Gabinete de Ernesto Zedillo,

~Ausencia de un. proyecto politico claro y firme
-Ruptura con el PRI y descontento de Manuel Camacho Solis
-Conflicto Ernesto Zedillo y Carlos Salinas de Gortari.

. -Encarcelamiento de Radl Salinas y de Mario Ruiz Massieu
. -Permanencia del conflicto Chiapas sin solucidn,
. ~-Errores de Diciembre de 1994,

CRISIS FINANCIERA
.~Incremento de la cartera vencida,
. ~Incremento de tasas de interes.
.-Baja en la Bolsa de Valores,
., ~Tipo de cambio flotante.

,-Falta de liquidez de las empresas

CRISIS DE CONFIANZA

-Subestimacidn de problemas econdmicos,

~Falta de comunicacidn entre funcionarios y sociedad.
.~Falta de i{nformacion veraz con respecto a Chiapas,
.~C.S.G, culpable de la crisis-Que no lo es.

‘ v
.-La informacion se conoce primero en el exterior,



5, ~Ausencla de Inversion Extranjera.

Es por tanto,ldgico pensar que todos los factores antes
mencicnados al haberse complementado al mismo tiempo,o de manera
mas © menos <ercana wMdna c<risis de la otra,2l que se haya
ocasionado esta crisis muy singular,ya que al aparecer ciertos
tfendmenos que de ordinario no pasaban-zomo el levantamiento
armado y los asesinatos politicos de reconocidos
estrategas-fueron 2l punto que creara incertidumbre entre la
sociedad nacional y la comunidad internacional para de ésta
manera empezar a desgastar el modelo neoliberal.

Ante tales perspectivas de la economia nacional,se optd por
acordar de manera emergente un Programa o Acuerdo para superar la
Emergencia Econdmica, que de manera muy general propuso los

siguientes acuerdos presentados a comienzos de 1995,

ESTRATEGIA PARA SUPERAR LA CRISIS
POLITICA FISCAL.
~Aumenta el IVA del 10 a 15% con excepcion de zonas fronterizas
-La tasa cero del IVA sera vigente en alimentos y medicinas.
-Aumenta 35% el precio de la gasolina.Cada mes aumenta 0,8%
-El gasto presupuestal se reduce 1.6% respecto del programa.

POLITICA MONETARIA Y CAMBIARIA.

~Continuara la flotacidn del tipo de cambio.

~Se desarrollara el mercado de futuros en Chicago.
POLITICA CAMBIARIA.

~-Se creara una unidad indexada a la inflaction.

-Se autorizara un apoyo de 3 000 mdd del BMI.
POLITICA SALARIAL Y SOCIAL

-El salario minimo se incrementara 10%.

~Permanecen subsidios al consumo de pan,tortilla y leche,

Dichos puntos que fueron acordados entre los sectores
productivos del pais(Gobierno,Empresarios y Trabajadores),se tuvo
que reconocer la falta de credibilidad ¥ enganos que por parte
del Gobierno Federal se fueron creando,

Ante tales intereses que se creaban en torno a la vida

politica del Pals,se 'maquilld’ o tergirvesd la situacion real de



la economia mexicana, gue aunada a los swucesos de toda indole
antes menclLonados,dejaron los wefectos que a continuacidn se

mencionan:

IMPACTO EN LA ECONOMIA REAL
-Salarios Deprimidos.
-Baja en la demanda de bienes y servicios.
-Altas tasas de interés,
~Falta de financiamiento.
-Desempl eo.
.~Inflacidn,

NO g s wnre

.~Quiebra y cierre de empresas y negocios.

IMPACTO EN LA EMPRESA
1.-Caida en las Ventas,
2, -Subutilizacidn de ia capacidad instajada.
3. -Incremento en cuentas por cobrar.
4. -Reduceion de margen de utilidad,
5, -Falta de creditos,
6. -Altas tasas de interes.
7. -Despidos de personal,
8. -Perdidas camblarias.
g, -Poco desplazamiento de inventarios y menor flujo de

efectivo.

1.2 PERSPECTIVA ECONOMICA 1995-2000
1.2.1.PLAN NACIONAL DE DESARROLLO.

Una vez anallzados los distintos efectos que la cristis
trajo consigo a principlos del ano 1995,y con el cambio de gafete
presidencial en poder de Ernesto Zedillo Ponce de Ledn,se buscd -
crear los mecanismos que pusieran remedio a dicho problema

nacional,Su presentacion fue a mediados de 1995,
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Dicho plan,tiene como objetilvo estrategico el promover un
crecimiento econdmico sustentable y vigoroso que fortalezca la
soberania nacional,y redunde en favor tanto del bienestar social,
como de una convivencia fincada en la democracia y la justicia.

El plan esta dividido en cinco apartados en los gue se
detalla los aspectos de justicia,estado de derecho,desarrclio
social ,crecimiento =condmico etc,pero por ser éste un trabajo que
pretende analizar las politicas econdmicas,nos enfocamos a dicho

apartado en materia economica.

1.2.2 LINEAS ESTRATEGICAS PARA EL CRECIMIENTO,

Para generar los empleos bien remunerados que la poblacidn
requiere,la economfa deberia de crecer a tasa elevadas e inducir
una forma de crecimiento que favorezca la absorcidn de la mano de
obra.El Plan propone una estrategia de crecimiento que evite la
incurrencia de crisis que han ocasionado retrocesos en términos
de estabilidad,empleos y Dbienestar social ,Aprovechande la
experiencia pasada,se busca evitar pricticas y estrategias que en
el corto plazo han propiciado un crecimiento de la economia vy
avances en diversas areas,pero que a la postre han mostradeo su
incapacidad para generar un crecimiento sostenible cuyos frutos -
sean compartidos por toda la poblacién,

La capacidad productiva que México requiere,solo se podria
alcanzar de dos formas,incrementando mediante la inversidn,los --
factores de la produccidn-maquinaria,personal ,capltal -y,elevando
la productividad de esos factores.

Es por tanto ldégico suponer que nuestra estrategia
economica,reconozca la necesidad de elevar el ahorro interno,y
asi,ser el motor de nuestra economia,

Solo cuando la inflacion es baja el ahorro se traduce en
mayor inversidn y esta,a través del crecimiento de la actividad
econdmica y el empleo,en beneficios tangibles para la poblacidn,
El plan no solo propone generar mas empleo,siho que ese empleo
sea mejor remunerado;por ello la elevacicon de la productividad
adquiere una importancia prioritaria.

En las dltimas décadas,nuestro crecimiento econdmico se ha




apoyado fundamentalmente en una expansion  ael sapital, mientrag
que la productividad conjunta de los factores de la produccidn ha
contribuido en una proporcion relativamente modesta.Es imperativo
fomentar el aumento de la eficiencia en todos los
ambitos, promover la  adquisicion,difusion vy generacisn  de
tecnologia,y al mismo Liempo,orientar la inversion hacia aquellos
sectores donde el efecto sobre la produccidn es mas que
proporcional al incremento en los factores.

El plan supene que el desarrolle economico de Meéxico,exige
una activa participacidn en el ambito  internacional.Dicha
participacion implica una intensa relacion con el resto del mundo
a travées del comercio,la inversion ¥y la transferencia de
tecnologia.Por lo anterior,se afianzaria la apertura comercial de
Mexico y se buscaria suscribir nueves acuerdos comerciales con
otros palses,de modo que aseguremos el acceso de nuestros
productos a mercados mas dinamicos.Este proceso daria a nuestros
productcores acceso a insumos en condiciones similares a las que
tienen sus competidores externos y pondra al alcance de nuestros

consumidores una gama amplia de productos con precios accesibles,

La estrategia econdmica de ampliar la capacidad productiva
a travées de la promecidn del ahorro,la inversiodn y la
eficiencia,permitira mantener un equilibrio adecuado entre la
demanda de bienes y servicios y lo que producimos los
mexicanos, gracias a esto,no sera necesario recurrir en forma
permanente a montos elevados de financiamiento externo que en el
largo plazo no son sostenibles.

Una vez superada la crisis, el creclmiento de las
exportaciones y de la inversidn continuardn siendo los pilares
que sustenten una expansidn sana Yy eficiente de la demanda
interna.El consumo, por su parte,habra de incrementarse conforme
se afiance el crecimiento del ingreso y del empleo,de modo que el
mayor consumo Sea congruente con volUmenes mayores de ahorro
interno.De esta forma, podra registrarse una expansidn de la
demanda agregada que en todo momento sea proporcional con la
ampliacidon de la capacidad productiva de la economia.

La estrategia de crecimiento econdmico y .de desarrollo

social debe comprender una politica ambiental explicita que nos



lleve a asumr plenamente las responsabilidades vy los costos de
un aprovechamiento duradero de los recursos naturales renovables
y del medio ambiente.

Por dltimo,la estrategia de crecimients estarta incompleta
sl na se propusiese desplegar programas integrales y coherentes
para el impulso de ciertos sectores que por sus caracteristicas y
~onsecuencias sobre el empleoc y combate a la pobreza merecen

atencion especial omas alla de las politicas generales.

Es asi como el plan al analizar los puntos antes
mencionados,propone las siguientes lineas de estrategia para

impulsar el crecimiento econdmico y sustentable:
LINEAS ESTRATEGICAS

1. ~-Hacer del ahorro interno,la base fundamental del
financiamiento del desarrollo nacional,y asignar un papel
complementario al aheorro externao,

2, -Egstablecer condiciones que propicien la estabilidad y la
certidumbre para la actividad econdmica.

3. -Promover el uso eficiente de los recursos para el
crecimiento.

4. -Desplegar una politica ambiental que haga sustentable el
crecimiento econdmico,

5.-Aplicaf politicas sectoriales pertinentes.

1.2.2.1, AHORRO INTERNO,BASE PRIMORDIAL DEL CRECIMIENTO

El ahorro interno que es la parte del ingreso nacional que
no. se consume,es vital para apuntalar el tan ya mencionado
crecimiento sostenido de la economia y evitar la dependencia de
capital externo (12

El ahorro permite canalizar los recursos que no se gastaron
en proyectos productivos-siempre y cuando su rentabilidad sea
mayor a la generada pof tener mi dinero en el banco-,lo que a la-
larga eleva el ingreso y el bienestar de las persconas y naclones.
Por ello,el plan,pretende elevar el ahorro interno de un nivel
equivalente del 15.8% del PIB al 22 o 24%en los proximos afos,con

lo que se estima que la economia nacional crecerfa a tasas



mayores del %%,

Una precondicidn del ahorre interno es la suficiencia para
eliminar la dependencia del ahorro externo,con lo que se aislarfa
del pafls de los peligros de las crisis financreras ante las fugas
de capitales externos(l).Una medida directa para forzar el ahorro
1nterno se obtlene controlando el déficit de la cuenta -
corriente y la tnica forma de controlarle w»s mediante barreras
~moderadas~ al comercio,o lo que es mas viable,subvaluando el
tipo de cambio,ya que esta medida fomenta las exportaciones e
inhibe las importaciones,Siempre y cuando dicha subvaluacidn no
esté por debajo de los niveles reales o ldgicos.

A este respecto,Dantel Chiquiar 2 considero que
manteniendo el tipo de cambio en su nivel de equilibrio, es
suficiente para mantener el ahorro interno,ademas de aplicar una
politica impositiva promotora del ahorre interno y procurar un
entorno macroecondmico estable.(v gr. una pol{tica que gravara -~
mas al IVA y menos al ISR promoveria mas el ahorro que si se
aplicara a la inversa).

Es ldgico suponer que el problema del ahorro Linterno
proviene de las estructuras del pais al temer un nivel de bajos
ingresos la mayor parte de la poblacion,es decir,aproximadamente-
el 15% de las familias tiene ingresms por debajo o igual a los -

C1) Alfredo Coutino,Director de analisis de Clemex-Wefa.
(2) Director de Bimsa.
cuatro salarlos minimos y solo participan con el 5% del ahorro,
Es decir,para elevar la capacidad de ahorro,se requiere un
incremento salarial 'de golpe’,suficiente para la
poblacidn, aunque con serios efectos en la inflacidn.

Una mejor solucidn serfa elevar el ingreso a través de una
desregulacion de todos los gravamenes que paga el trabajador por
concepto de seguridad social.

La supresion de los pagos por concepto de seguridad soclial,
estimados en alrededor del 25% de los salarios totales,implicaria
un incremento automatico en las percepciones de los trabajadores,
Ello permitiria al trabajador la libertad de elegir la
institucidn para contratar los servicios de salud,vivienda,etc,,.



Para el OGobierno.una medida de este tipo permitiria
privatizar parte de los servicios que presta,aunque no
Siqgnificaria  que se  desatendiera por completo de brindar
seguridad social a los estratos de poblacion mas desprotegido.

La reforma al sistema de seguridad soctal ya se realizd en
Chile y tiene exito al fgual que en los paises desarrollados.

Rodolfo de la Teorre €3),senalo que en los sistemas de libre
mercado en donde se permite gue el trabajador administre por
completo su  ahorro,este tiende a disminuir;sugirio un punto
1ntermedio en donde se mantenga la retencionh,pero se permita al -
trabajador elegir las instituciones para invertir o wutilizar su
ahorro Para elevar el ahorro y se destine a actividades
productivas debe existir una mayor eficiencia y penetracion del
sistema financiero.

Recomende también instrumentos de inversion confiables y
Lransparentes, que otorguen rendimientos reales; un trate fiscal
favarable para las empresas que reinviertan utilidades y la
promocion de la cultura del ahorro.

Los tres prlncipales agentes cconomicos que  participan en
el ahorro son las familias, las empresas y el gobierno.

El ahorro tiene grandes problemas estructurales, mismos que
estan relacionados con el bajo ingreso de la poblacien : 63,22
porciento de la poblacion ocupada gana menos de dos salarios

C3) Catedratico del ITAM
minimos, segunuel.InsLLLuLo Nacional de Estadistica, Geografia e
Informatica.

La crisis econdmica actual trajo consigo un deterioro mayor
en el poder adquisitive de la poblacion, Qgque se traduce en
menores ventas de las empresas y en menor consumo de las mismas
lo que origino que en el consumo privado total disminuyera 2.5
porciento en terminos reales en el primer semestre de 1995, segun
el Sistema de Cuentas Nacionales de Mexico.

Ante la virtual desaparicion de la disponibllidad de ahorro
externo, la inversidn disminuyo a7 % en el primer -
semestre. Encuestas recientes hacen ver que el monto de los que
todavia ahorran,tiende a disminuir,y va de acuerdo con el nivel
de ingresos de cada persona: B83% de los jefes de familia con

ingresos superiores a N8§ 7 500 mensuales, ahorran cerca del -



29% de este total,en cambio solo el 15% de los que ganan N§ 1,500
guardan el 16% de lo que perciben. (4)

Un ejemplo zlaro de la diferencia en el porcentaje del
ahorro interno entre México y otros paises asiaticos es el hecho
de que alla se instrumenta el ahorro de manera obligatoria vy
ademds de que el nivel de impuestos reales es menor.

La siguiente grafica,lo demuyestra de manera mas detallada:

AHORRO INTERNO EN 1993 %PIB
CHILE 21.4
BRASIL 20. 4
MEX1CO 186.8
OCDE 19.0
JAPON 33.8
SULZA a8, 7
ESPANA 19.5
E.U. A, 14.8
CANADA . 14.6
COREA 34.5
INDONEST A 31.a
AMERICA LATINA (%) 17.7

(%) Promedio de Argentina,Brasil,Chile,Venezuela y Mexico
(4) Fuente REFORMA, 16-Octubre /G5, Pp.32A
Ante tales problemas de tipo estructural que presentan los
paises Latincamericanos,y en concreto Mexico,el Plan Nacional de

Desarrollo plantea las siguientes lineas de accion:

AdReforma fiscal que promueva el ahorro y la inversiodn,

B)La promocidn del ahorro prlvaqo a traves de instrumentos
financieros que ofrezcan seguridad y rendimientos competitivos a
los ahorradores.

CIELl fortalecimiento de los mecanismos de financiamiento
del sistema de seguridad social como medio eficaz para promover
el ahorro interno.

D)La consolldacidn del  ahorro plblico mediante el
maﬁtenimiento de finanzas publicas sanas Yy gasto corriente e
inversion publica con criterios de eficiencia social.

E)Uso prudente del aherro externo sobre  bases de



complementarisedad con @l ahorro tnterno.

AIREFOEMA FISCAL QUE PROMUEVA EL AHORRO E INVERSION PRIVADA

Para el financiamiento adecuado vy solvente de sus
actividades,el gobiernn debe recurrir a los impuestos,Para la
sociedad,es preferible que se acuda a fuentes eficientes vy
explicitas de financiamiento que al mas ineficiente e injusto de
todos los impuestos: el impuesto inflacionario,

El sistema tributario debe evitar tambien que los impuestos
se conviertan en obstdaculo para la actividad econdmica y La
generacion de empleos productivos y bien remunerados.Por ello
debe orientarse a estimular la actividad preductiva,la inversidn
y el ahorro.Al disenar los impuestos se deberia tLomar en cuenta -~
su efecto sobre el ahorro plublico y tambien sobre el ahorro
pr: vado.

Asimismo.es preciso que el sistema tributario facilite el
cumplimiento de Las obligaciones de los contribuyentes;cuando la
naturaleza de las contribuciones y el exceso de las gestiones
hacen del sistema tributario un obstaculo insalvable para 1la
ampliacion de la actividad productiva y se desestimula la
iniciativa de los particulares para contribuir a su propio
progreso ¥y al del pais,y al mismo tiempo por tanto, se
desincentiva el cumplimiento de las propias oligaciones.

La sociedad a traves de expertos fiscales que representen
los intereses de los distintos sectores,debe participar en el
disefio de un sistema tributario equitativo y eficiente.Por ello
se ha constituido el Consejo Asesor Fiscal,conformado por
expertos y representantes de los diversos sectores sociales para-
que el gobierno proponga al Legislativo una reforma fiscal que
promieva el ahorro interno;para atender dichos objetivos,sera
necesario considerar los siguientes criterios:

1)Un sistema tributario que premie el esfuerzo productivo,

2)El ISR debe promover de mejor manera la reinversidén de
utilidades,se buscara ampliar las deducciones  de aquellas
erogaciones que signifiquen mayor inversion productiva.

3)Mejorar la equidad tributaria por medio de una mayor
progresividad de la tarifa del ISR de personas fisicas,buscando



reductr la carga de los contribuyentes de menores ingresos.
4J)La evasicn fiscal que representa una 1njusticia,debe ser

combatida y sancionada.

BO)SISTEMA FINANCIERO QUE I[IMPULSE EL AHORRO E INVERSION
PRODUCTI VA.

Al ser el sistema financiero parte fundamental para la
generacidn del crecimiento econdmico-por ser el que capta el -~
ahorro de la sociedad y lo canaliza a areas productivas-,se
deberia promover que este sistema,genere oportunidades atractivas
para inducir un mayor ahorro,sobre todo en sectores que no han
sido incorporados adecuadamente al sistema financiero formal.

El Programa Macional de Financiamiento del Desarrollo que

publicara la S.H.C,P. ,especificara entre algunos objetivos:

1OModernizar y fortalecer la regulacion del sector
fipanciero,

2)Propiciar una mayor captacidn del ahorro mediante la
oferta de una mayor diversidad de instrumentos en condiciones
atractivas de plazo y rendimiento.

3dPromover un mayor acceso de la poblacidn de menores

recursos a instrumentos de ahorro con rendimientos garantizados.
COAHORRO Y SEGURIDAD SOCIAL

Dos de los motivos mas importantes que tienen las personas
para ahorrar,son la adquisicion de vivienda y el contar con
ingresos dignus que les permitan retirarse de manera mas
tranquila,

De tiempo atras,el sistema de seguridad social preve
aportaciones de los trabajadores para esos propdsitos a traves
del seguro de invalidez,vejez,cesantia y muerte(SIVCM) del IMSS,-
y de la cuota al INFONAVIT.Recientemente se introdujo el SAR.

El problema con estos rubros,particularmente con los dos
primeros,es que las personas dificilmente pueden concebirlos como
autenticos activos que se identifiquen con un propdsito de ahorro
ya que el SIVCM se incorpora a un fondo colectivo.




DY AHORPO PUBLICO PARA EL CRECIMIENTO

El ahorro generado por el sector publico habra de
destinarse prioritariamente al financiamiento de la inversidn de
la infraestructura,de modo que se apoye la expansion de la
capacldad lnstalada de la economia y,con ello,la generacion de
empleo bien remunerado. lLejos de desplazar a la inversidn privada,
la inversidn publica debe servir de alictente y soporte de la
misma,por ese motlvo se privilegiara la inversidn en
infraestructura fisica,en la dotacidn eflciente y oportuna de los

insumos de uso generalizado que provee el sector publico,

EDINVERSION Y AHORRO EXTERNO

En su etapa actual de desarrollo,México requiere el uso

complementario del ahorro externc,el cual debe dirigirse a la

inversion productiva mas que a la obtencion de altos rendimientos

de corto plazo,es importante destacar que nuestro paf{s cuenta con
una dotacidn de capital que en relacidn con su mano de obra,es
inferior a la de los palses desarrollados.En consecuencia,la
rentabilidad del capital tiende a ser superior que en los demas
palses,por ello es natural que fluya dicho capltal del reste del

mundo a nuestro pais.

El reto deber{a de ser que los flujos de capltal hacia
México,se conviertan en un lnstrumento de apoyo a nuestro
desarrollo y se eviten los rlesgos derivados de una dependencia -

excesiva del ahorro externo,por lo que se deberla de buscar que:

1J)Existan condiciones de establlidad y certidumbre en la
evolucidn econdmica y financiera del pais,mediante las politicas

fiscal ,monetaria,cambiaria y financiera.

2)El tipo de cambio real sea  sano y con upa -~
expansidn dinamica de las exportaciones y un saldo de la cuenta

corriente de la balanza de pagos sana



Plos rendimientos reales de la inversidn en Mexico sean

astables y atractivos,tanto para nacionales como para extranjeros,

4 Los recursos del exterior se orlenten sobre todo a la
rnversion productiva directa,el iminando los obstacul os
regulatoriosque,sin justificacion legal,existen todavia para la

participacidn foranea en la actividad productiva,

1.2.2, 2 DISCTPLINA FISCAL,ESTABILIDAD Y CERTIDUMBRE -
ECONOMICA Y FINANCIERA.

La experiencia de México y de otros paises muestra que el
crecimiento econdémico sdlo es posible cuando se
procuran,alcanzan y preservan los equilibrios macroeconomicos

fundamental es.
A. —=FINANZAS PUBLICAS

Es esencial que en los proximos aRos se mantenga una
estricta disciplina fiscal que permita que las finanzas publicas
no sean un factor de desequilibrio,y que contribuyan a impulsar -
el crecimiento econdmico en condiciones de creciente estabilidad
de precios, ello requeriria por parte del gobierno finanzas-~
publicas equilibradas,lo cual significa que el nivel de gasto
publico debera guardar correspondencia con el total de -
ingresos tributarios y no tributarios que recibe el sector

publico.El gasto deberd tener una orientacidn prioritaria
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hacia el desarrollo soecral v la inversion an
sectores estratégrcos,mejorande los sistemas de supervxsxdn Y
contreol de los encargados de cumplir con les  lineamientos vy
restricciones presupuestales,. Ello mediante una mayor libertad de
geostidn de losadministradores.a cambio de una evaluacion mas
rigqurosa de los resultados

En materia de ingresos publicos,el sistema fiscal debera de
generar una base de ingresos suficiente y permanente,compatible
con el sostenimientc de finanzas publicas sanas, El sistema
coordinacidn fiscal debera transformarse en un sistema de
coardinacion hacendaria dande se realice una adecuada
distribucidn de tngresos,facultades de recaudacidn y
responsabilidades del gasto.El PND,busca establecer criterios
para transferir potestades tributarias que rescaen sobre la
federacidn,a estados y municipios con el propdsito de
fortalecer las finanzas de gobiernos locales,Asi también busca
aumentar los recursos que se transfieren a los estados y los -
mecanismos de asignaclidon, los cudles deberan ser transparentes.

B. ~-POLITICA CAMBIARIA

El tipo de cambio es una de las variables c¢laves de la
economia,su valor nominal-unidades de moneda nacional contra
unidades de moneda extranjera~,y su valor real,-en términos de
capacidad de compra-,son influides por una gran diversidad de
aspectos de la economia.la produccion nacional de bienes
importables y exportables,el ahorro interno.,el nivel general de
precios y el mercado de divisas y balanza de pagos.

De ah{ la importancia de contar con una politica cambiaria-
que obviamente,también este determinada en sus restricciones de
otras variables y ambitos de la economfa,como son las finanzas -
publicas,politica monetaria,nivel de reservas internacionales,etc

La poiitica cambiaria deberd evitar sistematicamente una
sobrevaluacicn del Lipo de cambio real que inhiba el ahorro
interno ¥ la produccidn nacional.En el corto plazo,es conveniente
mantener el regimen de flotacion libre del tipo de cambio,asi lo
aconseja el nivel de reservas internacionales del pals y la
conveniencia de que sea el proplo mercado de divisas el que

revele el nivel de tipoc de cambio real.
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C, -POLITICA MONETARLA

La politica cambiaria por su propia naturaleza,es
complementaria a la politica monetaria,por ello,para lograr una -
mayor eficacia de ambas,sera necesario mantener una estrecha
coordinacidn entre las autoridades de la SHCP y BANXICO,

La adecuada conduccidn de la politica monetaria influye de
manera preponderante en el comportamiento de los precios,que a su
vez,constituye un punlo de referencia para la actividad
economica.Por ello en la medida en que esta politica consiga
erear un olima de estabilidad y confianza,contribuira a la
generacidn de ahorro interno e inversidn en proyectos
productivos;la responsabllidad de conducir la politica monetaria
corresponde por mandato constitucional al BANXICO,el cuil tlene
la obligacidn de procurar la estabilidad del poder adquisitive
de la moneda nacional, sin poder obedecer ordenes de dar -

financiamiento al Estado cuando lo requiera.
1.2.2.3. USO EFICIENTE DE LOS RECURSOS PARA EL CRECIMIENTO.

Para alcanzar el crecimiento econdmico que demanda el
desarrollo nacional,es necesario asegurar el wuso amplio y
eficiente de los recursos humanos y materiales de que dispone el
pais, Se requieré crear las condiciones que favorezcan el empleo
intensivo de mano de obra.Ademas,es preclso elevar sostenidamente
la productividad de la fuerza laboral para lograr ne solo mis

empleo,sino mejores ingresos,
EMPLEQO Y PRODUCTIVIDAD

La mejoria en las condiciones de vida de los mexicanos
solamente sera posible con un crecimiento economico generador de
empleos productives y promotor de la recuperacion de los salarios

reales.
Para alcanzar dicho crecimiento hay que vencer un doble

reto. Primero,promover las condiciones que alienten la maxima

demanda posible de fuerza de trabajo para la operacidn eficiente
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del aparato productlveo.Zegundo,ccadyuvar a la elevacion sostenida

de la productividad laboral.

Para alcanzar el maximo empleo productivo,un primer aspecto
que debe consilderarse son los costos que,sin formar parte de las
remuneracionés de los Lrabajadores,significan una erogacion cuyo
calculo se vincula a la némina ¥y gque se constituye en una suerte
de impuesto al empleo.En nuestro pais,los costos no salariales -
relacionados con la contratacion de trabajadores alcanzan una pro

porcion de mas de 30% del costo directo de los salarios.

Se promovera que del seno de foros tripartitas surjan
propuestas de nuevas tformulas,que sin mella de los beneficios de
la seguridad soclal,sino mas bien con miras a
fortalecerlos,permitan su financiamiento al tiempo que eliminen
la actitud en contra del empleo que suponen los esquemas vigentes

CAPACI TACION

Se estima que solo una de <cada cinco personas
econdmicamente activas ha recibido algun curso de capacitacicén y
que esta proporcidn es mayor entre la poblacidédn desocupada que
entre la ocupada,El afio pasado todos los sistemas de capacitacion
delsector publico y privado solo atendieron a un millcn
de trabajadores,montc muy reducido respecto al total de la
poblacidn econdmicamente activa

El plan propone un significativo incremento cuantitativo y
cualitativo en la capacitacidn,de conformidad con las estrategias

siguientes:

1.-Vincular de manera sistematica la planta productiva y la
comunidad educativa.lLa oferta de servicios de formacidn tecnica y
de capacitacidn para el trabajo seri adecuada cuando atienda las
necesidades de la planta productiva en materia de recursos
humanos ,sin descuidar la formacidn integral de las personas.

2. -Establecer nuevas formas de certificacidn aplicables a
fas competencias laborales adquiridas empiricamente.Se pondra en
marcha un sistema de certificacicn de competencia laboral que

tendria como base las normas definidas en el sistema normalizado
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de competenclia laboral.
3. ~Flexibilizar v adecuar los programas de tformacidn  para
el trabajo,de tal manera gue sea posible la alternancia de

estudios y trabajo a lo largo de la vida.

ACTUALTI ZACION TECNOLOGICA

El cambio tecnolégico ocurre con gran raptdez,lo que tiene
implicaciones 1mportantes para =l uso eficiente de los recursos vy
para la competitividad internacional.la acumulacion vy el usa del
conocimiento es mas importante gue la dotacion de recursos
naturales para determinar las ventajas comparativas y la

acumulacion de riqueza de las naciones.

La conciencia acerca de estas tendencias,el impulso a la
educacidn y a la capacitacion vy el desarrolla de una
infraestructura Lecnoléglca adecuada son factores esenciales para
que nuestro pals aproveche en terminos de crecimiento econdmico y
bienestar.Las mejoras en tecnologia y producti vidad san
particularmente importantes en el contexto de las dificultades
econdmicas a que hoy se enfrenta Mexico,

Es preciso considerar que nuestra infraestructura
tecnoldgica esta insuficientemente desarrollada y poco dirigida -
a apoyar el aumento de la productividad.

A andilendo a las consideraciones antericres la politica
tecnologica debe tener objetivos muy claros. BEn primer lugar debe
coadyuvar para hacer un usc mas eficiente y efectivo de los
limitados recursos del pais,asi come para alcanzar un mayor
aumento del bienestar general ,de manera amblientalmente
sostenible, Es importante cerrar la brecha tecnologica que existe
entre los niveles tecnologicos de las empresas del pais y la de
sus competidores en el extranjero.La polltica tecnoldgica debe
coadyuvar a que México se beneficie de la economia basada en el-

conocimiento,

ESTRATEGI AS:
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1. -Be dard gran énfasis en la promocion del conocimiento
coma fuente de riqueza y bienestar.3e promovera una nueva
concrencia acerca e la importancia de la actualizacidn
tecnoldgica y el aprovechamiento del acervo mundial del
conacimiento en favor de los intereses nacionales.

2. -Se impulsara la asimlacion y difusidn de tecnologia.

3, ~Se fortalecerd la infraestructura para el desarrollo
tecnologico,

4, ~Se fortaleceran los centros publicos de investigacidn -
con vocacton tecnologica.

5, -Se promovera mayor tnversion privada en investigacidn

tecnoldgica a traves de mecanicmos financieros y fiscales.

1.2.2. 4. POLITICA AMBIENTAL PARA UN CRECIMIENTO SUSTENTABLE

Por varias generaci ones se han incrementado las -
tendencias de detsrioro en la capacidad de renovacidn de nuestros

recursos naturales y en la calidad del medio ambiente,

Los efectos acumulados durante anos y la reducclion de
oportunidades productivas por causa del mal uso de los recursos
naturales.dif{cilmente podran ser superados en el corto plazo.
Nuestra atencion debe centrarse en frenar las tendenclas de
deterioro ecoldgico y sentar las bases para transitar a un

desarrollo sustentable.

En consecuencia la estrategia nacional de desarrollo busca
un equilibrio global y regional entre los objelivos
economicos,sociales y ambientales de forma tal que se logre
contener los procesos de deterioro ambiental ;inducir un
ordenamiento ambtental del territortio naclonal,tomando en cuenta
que el desarrollo sea compatible con las aptitudes y capacidades
ambientales de cada regionjaprovechar de manera plena y
sustentable los recursos naturales,como condicidn basica para

alcanzar la superacidn de la pobreza;y cuidar el ambiente y los



recursos naturales a partir de una reorientacion de los patrones

de consumo vy un cumplimiento efectivo de las leyes.

Las politicas v acciones en materia de medio ambiente y
recursos naturales se sustentaran en nuevas esquemas de
corresponsabilidad y participacion social.El eéxito de éstas
estrategias dependerid de la <onformacidn de una cultura de
prevencidn, aprovechamiento  sustentable de los recursos y
mejoramiento de la calidad de vida,planteada como wuna de las
principales tareas compartidas entre estado y sociedad,donde se

privilegien la educacion,capacitacion y comunicacidn.

1.2.2. 5. POLITICAS SECTORIALES PERTIMNENTES

Las cuatro grandes lineas de estrategias generales antes-
explicadas son necesarias para el impulso bdsico y sustentable de
todos los sectores de la economia nacional,Para,con mayor
rapidez,superar rezagos y traducir logros generales en beneflcios
concretos,es indispensable contar con politicas
sectoriales, Existen problemas y entornos especificos,capacidades
diferenciadas de reaccion y efectos sociales heterogeneos,que
hacen aconsejable la adopcidn de objetivos y estrategias

particulares en ciertos sectores,sin menoscabo de la aplicacidn

‘de las politicas generales,las poiiticas sectoriales deben

guardar plena congruencia con los generales.

Eli desarrollo industrial es claramente uno de los casos que
amerita una politica sectorial,este plan ha precisado un conjunto
de instrumentos y estrategias que son parte indispensable de la
politica tndustrial.lLas politicas cambiaria,tributaria, financiera
de comercio exterior,competencia econdmica,desregulacidn,capacita
ci1dn,actualizacion tecnoldgica e infraestructura antes -
explicadas seran parte fundamental de la politica industrial.

El programa industrial ademas de buscar un creclmiento
acelerado para el conjunto de este sector,se propondra fortalecer
el desarrollo de los subsectores y ramas que han resentide un
rezago en los anos pasados,especialmente aquellos intensivos en

el empleo de mano de obra y que cuentan con potencial exportador.
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Por su impacto on @l desarrollo regronal,la generacian de
emplec y la captacidn de divisas,asi como por sus caracteristicas
especrales,el turlasmo es otra  actividad que requiere de un
programa sectorial especifico.El programa de desarrollo el
sector turismo reconocera que la actividad turistica es la opeidn
mas rapida y viable de desarrollo para algunas regiones del pats

Por su rezago e 1importancia social,es crucial dar un
impulso renovado al sector agropecuario.El campo mexicano
presenta un serio rezago,a pesar de las acclones comprendidas,la
actividad agropecuaria tiene una baja productividad y presenta

graves problemas de rentabilidad y de capitalizaclion que se

traducen en bajos ingresos de los producteres.Esto se refleja en
el hecho de que el 23% de la PEA naclonal dedicada a actividades
agropecuarias,silvicolas y pesqueras unicamente genera el 7% del
PIB.Si a esta realidad se le apade »l hechn de que al 27% de los
mexicanos vive en el campo,se comprende que el 35% de los
habitantes rurales padezcan pobreza extrema.

Es importante senalar que la actividad agropecuaria es la
actividad econdmica con mayor intervencidn estatal a nivel
mundial.Esta intervencidn se expresa en la existencia de altos
niveles de subsidio,en la imposicion de barreras comerciales y el
otorgamiento de apoyos dirigidos a remediar condiciones de baja
productividad.

Se aprovechara de manera cabal el potencial exportador que
posee México en virtud de su variedad de climas y suelos y su
relativa abundancia y capacidad de trabajo,para ello,es preciso
realizar las politicas de acciones mencionadas y en particular
emprender campafas fitozoosanitarias que creen zonas libres de --
enfermedadoes y plagas de animales y plantas,para poder tener
acceso al mercado internacional.

Resulta necesario,intensificar las actividades ganaderas

para incrementar su productividad e industrializar sus productos.

Es muy importante por consiguiente suponer, que las -
lineas de accidn consideradas por el PND,buscan crear las
condiciones adecuadas para no sélo abatir la pobreza acumulada

por tantos afios,sino la urgente necesidad de reestablecer la
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conf'lanza y repunte de nuestra economia a niveles aceptables,

Una vez analizado el enterno actual vy proyectos para el
dltimo lustro de la economia mexicana.2s necesario entrar al
estudio de los efectos derivados de la c¢risis,y de manera muy
particular al impacto que el incremento en la tasas de interés -
trajo como consecuencia la reestructuracidn de creditos ante la
falta de liquidez de las empresas,y qu2 es tema propto de ésta -

investigacidn.
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CAPL TULO II
LA EMPRESA LA INVERSITON Y EL [ NTERES?S

2.1, LA INVERZTON.

S.1 L EL JAPLTAL Y LA INVERIION.

El motor principal de la economia capitalista es la
inversidn,es decir,la formacidn de capital,que se¢ traduce en la
compra de recursos o factores econdmicos come la tierra.el
trabajo y los medios de produccidn representados principalmente -

por la maquinaria y =l equipo.Cl)

FORMACION DEL CAPITAL

Como ya se sabe,el capital es uno de los principales
factores de produccion,se encuentra integrado por el conjunto de-
medios de produccidn que permiten la realizacidn del proceso
product i vo, Par lo tanto,el capital lo forman las
herramientas,maquinaria,equipo,instalaciones,terrenos,bienes y -~

materias primas.asl como el dinero de la misma empresa,.(2)

El capital se va formando a través de un largo proceso
histdrico,cuando parte del excedente econdmico produclde por la
socledad se utiliza en la compra de medios de produccidn y de
fuerza de trabajo.En efecto,el producto total producide por la
sociedad en su conjunto se usa de dos maneras:

En forma de consumo,cuando se producen blenes que
satisfaran las necesidades de las censumidores -
directos,alimentos,ropa,libros,etc. ..

En forma de tinversidn,cuando se producen bienes que

produciran otros bienes,es decir,maquinarlia,instalaciones,etc..,

(1) Jose Sllvestre M, Economia y la Empresa,Pp 207
<2) Ibid.
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La acumulacion de capital ‘tiene como o¢bjetivo principal
aumentar la capacidad productiva de la scciedad,ya Jque  ésta  se
encuentra en crecimiento constante,por lo «que se hace necesario
reponer los blenes que se consumen,esto es,producir otros bienes-
para la poblacidn que aumenta incesantemente,al mismo Liempo.se
deben producir todos los bienes matertales que ayuden a la

produccion de nueves bienes.

Alqunns afantas importantes de los procesos de  acumulacicon

de capital son:

¥ Aumento del volumen de capital invertido.

* Aumento de la capacidad productiva.

¥ Aumento de las ganacias de los soclos o capitalistas,

% Creacion de empresas cada vez mas grandes y con mayor
numero de trabajaddres.

¥ Incremento del proceso de urbanizacion y crecimento de

ciudades, etc...

De acuerdo con Keynes,la formacion de capital ,o propension

a invertir depende de dos motivos:

1.-La tasa de 1nteres.

2. -La eficacia marginal del capital. (1)

Cuando un capitalista decide ampliar sus inversiones,debe
hacer un estudio que recibe el nombre generico de proyecto de
inversidn,el cudl determinara el porcentaje de rentabilidad de su
nueva inversidn,es decir,la tasa de ganacia.Como se trata de una
nueva inversidn,se analiza la eficacia marginal de la
inversidén,la cual se compara con la tasa de interes existente en
el mercado.

En general el empresario no incrementa su inversion si  la

eficacia marginal del capital es inferior a la tasa de interes

(1) Economia y la Empresa,Pp 208
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existente en 2l mercado;es decir,s: la rentabilidad qgque el

emprasario puede obtener con una nueva invers in es menor que la

asa de interés bancaria,lo mas seguro =s que invierta su capital
en  documentos bancarios,donde obtiene determinada tasa de
rendimiento pero ¢on pocos riesgoes y en un clima de menor

incertidumbre.

El empresario puede realizar sus inversiones con capital
propio © ajenv,aunque =n ambos casos espera obtener una
ganacia,es decir,una tasa de rentabilidad de su capital,si el
capital es propio,es como se financiard el mismo,y si es ajeno, -
debe pagar un interés por su uso y ademas obtener un remanente

que sera su ganacia.

2.1.2. EL FINANCIAMIENTO, CONCEPTO E IMPORTANCIA

El financiamiento 2s una de las funciones principales que
realizan las unidades econdmicas,ya que toda entidad requiere de
recursos humanos,materiales y financieros para cumplir SuUS
objetivos.De esta forma,el financiamiento se concibe como el
proceso que permite obtener recursos financieros para la empresa,

sean propios o ajenos.

Es decir,el financiamiento analiza la obtencidn de

recursos, las instituciones que aportan los recursos, el
incremento en los costos por el financiamiento,los efectos

del financiamiento sobre la estructura financiera de la empresa,y

la utilizacidn de los fondos en el proceso de inversidn.
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.EL CAPITAL DE PRESTAMO Y EL INTERES.
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. IMPORTANCI A DEL INTERES EN EL PRESTAMO.

Se ha analizado con anterioridad que las empresas,ademas
del capital que aportan los socios,tienen que recurrir al uso de
capital proporcionado por terceros,es decir,tiene que emplear el-
capital de préstamo o tambieén denominado CREDITO,como una fuente

importante de finpanciamiento.

El capital de prestamo es el que se encuentra en forma
monetaria y constituye un tipo de inversion que realizan sus
poseedores con el objeto de obtener wuna ganacia denominada

interés.

Al capital de prestamo también se le llama crediticio,y se
trata del capital al cual recurren los empresarios como parte
tmportante de financiamiento.Un ejemplo destacable es el prestamo
o cradito de capital bancario.

Algunos elementos importantes del credito son:

1.-El préstamista.que es quien concede el credito,también
llamado acreedor.

2. -El prestatario,quien recibe el crédito,tambien llamado
deudor .

3, -Los bienes,servicios o dinero,sujeto de transferencia.

4, -El plazo,o tiempo que dura el crédito.

S, -Interes, o remuneracion que recibe el prestamista del
crédito, C1D

Como ya se habla menciocnado,el prestamista renuncia a su
liquidez inmediata a cambio de una promesa de pago en un cierto
perlodo con un pago determinado de interés,El prestatario
adquiere liquidez inmediata a cambio de reintegrarla afadiendo

una cierta cantidad que es el intereés.

(1) Economia y la Empresa, Pp 225.
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El interes es por tanto,una categoria inherente al capital

de prestamo.
El interes puede entenderse como:

% El pago que se hace por un crédito concedido.

* La cantidad de dinero que el acreedor cobra por el uso de
dinero prestado.

* El costo del crédito o

% La remuneracidn por renunciar a la liquidez inmediata.

Es importante reconocer que el manejo y trato del (interes
es mas complicado de lo que suele aparentar, ya que éste,se --
encuentra influenciado por factores macroecondmicos,por lo que
tan solo se maneja el fundamento e importancia de éste en los

creditos como parte primordial en su otorgamiento,

Teniendo presente que el crédito elementalmente eos el
usufructo de un capital ajeno por un tiempo determinado,ya sea
para fines de consumo ¢ de produccidn,tiene una regla general,El-
costo del crédito esta en funcidn inversa a su plazo,es decir,las
operacicnes a corto plaze son proporcionalmente mas onerosas que

las que se celebran a largo plazo.

Esto se explica si analizamos que el crédito a largo plazo-
3@ opera dentro de mercados de capitales,o sea el que se destina
preferentemente a fines productivos que deben favorecerse para
beneficio comin;en cambio el credito a corto plazo no tiene esta
prerrogativa porque generalmente es tendiente a satisfacer

caprichos de consumo ¢ de especulacion comercial.
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2.3. EL CREDITO.
2.3.1.DEFINICION Y ORIGEN.

El crédito puede ser definido desde muchos puntos de

vista,pero una definic¢ion generalmente aceptada es:

El credito es la entrega de un bien © de una determinada
cantidad de dinero que se hace a una persona con la promesa de su

pago en un tiempo determinado.dl)

En el creédito intervienen tres elementos:
1IEL prestamo
2)EL plazo.

3 La conflanza.

El prestamo consiste en la entrega de un bien o de una
clerta cantidad de dinero que una persona hace a otra,

El plazo es el tiempo que media en la entrega del bien y su
devolucion; y

l.a confianza es la creencia de que el bien sera reembolsado
en el termino convenido. (2>

Algunas de las caracteristicas o funciones que desempena el
crédito en nuestra sociedad son:

% Permite la formacion de capital,o sea que una parte de -
dinero se vuelve a capitalizar.

* Facilita el comercio,lo que se hace estimulando el
consumo de mqrcancias y acelerando la circulacidn de las mismas.

% Estimula la produccion,ya que los créditos se lnvierten -
en buena medida en actividades productivas.

(1) Jose Silvestre Mendez,Fundamentos de Economia,Pp 2695

(&) Lopez Rosada Diego,Problemas de Mexico,unam 1975 Pp369
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* Incrementa la compéetencla entre Las ompresas,pordgue 3 -
credito estimula la thnovacion tecnolegica 2n todas las dreas de
la misma.

* El movimiento de capitales se hace mas raptdo,por lo que

se reduce el tiempo de rotacidn de capital
ORIGEN DEL CREDITO

El credito nacic a finales de la comunidad primitiva cuando
ya se produce clierto excedente,l.os productores de una misma
comunidad-agricultores y ganaderos principalmente-,tenfan
distintos grados de produccidn de tal manera que unos producian
mas que otros,lo que les permitia acumular excedentes,al mismo --
tiempo otros miembros de la comunidad producfian menos de lo
necesario,

En este periodn se combina el trabajo privado con el
trabain cooperative,de esta suerte,los productores mas eticientes
ayudan a los que trabajaban con déficit,por lo que el credito
surge como una ayuda de los que producen excedentes a los que -
producen con deficit.

Poco a poco el crédito se separa de la ayuda mutua entre
los miembros de la comunidad destinandose a actividades no
ligadas directamente con la subsistencialen la época llamada de

produccidn econdmica esclavistad

En el esclavismo se empieza a desarrollar la produccidn
simple de mercancias y una economia monetaria, surgiendo asi las
primeras instituciones ocasionales de crédito.En el feudalismo
que corresponde a la Edad Media Europea,empiezan a surgir los
bancos de depdsito que también otorgan creditos por lo que estos
se incrementan.

En la transicion del feudalismo al capitalismo,el nlmero de
bancos se incrementa,extendiendose desde el siglo XVI hasta el -
¥YVITT,lo que propicla un incremento notable de las actividades -
bancarias y crediticias.



En el sistema capitalista ¢l creédito se generaliza,llegando

a ser un elementa tundamental en el desarrolla econdmico.

2.3.2. CLASIFICACION DEL CREDITO.

Una vez analizado la definicion

importante mencionar la clasificacion que en ella

SEGUN SU OBJETIVO

SEGUN SECTOR SOCIAL

SEGUN EL TIEMPO

SEGUN EL. LUGAR

Jo

creédito

crédito

crédito

credito

cradito

credito

credito

credito

y origen del c¢redito.es

se deriva:

al consumo,

a la produccion,

privado,

publico.

a corto plazo.

a large plazo.

interno.

externo,



SEGUN EL OBJETIVO:
CREDITO AL CONSUMO.

Es el que se destina a feomentar el comercio que el
productor © prestador de servicio vende directamente al

consumidor.

Desde el punto de vista economico,esta clase de crédito se
considera un tanto tneconveniente,ya que origina frecuentemente -
que el beneficiado gaste sumas Superliores a 3Us  1hgresos muchas
veces,lo cual da lugar a una demanda 'artificial’ de mercancias.

Es decir,el credito al consumo,es un prestamo concedido que
se utiliza para la compra de mercancias y servicios;per ejemplo:
ventas a plazo y compra de articulos por medio de tar jetas de -

credito,

CREDITO A LA PRODUCCION.

Es aquel que se destina a fomentar el desarrollo de todas
las actlvidades productivas. El crédito a la produccidén
aprovechado adecuadamente,permite al beneficiado del credito en
un plazo determinado,obtener rendimientos suficientes para cubrir
tanto el importe de creédito como de sus intereses,y ademas una

razonable utilidad para acrecentar su patrimonio.

Esta clase de c¢crédito permite una mejor distribucion de los
recursos o capltales de la compahla,y contribuye al  mejor

desenvolvimiento de todas las actividades economicas,

Resumiendo, la cantidad de dinero prestada se utiliza para
la inversion productiva comprando capital fijo y capital variable
El credito a la produceidn puede subdividirse en

industrial, agricola,ganadero, etc. .
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ZEGUN EL SECTOR SCCIAL QUE LO REQUIERE

CREDITO PRIVADO.

Es aquel que se otorga a los particulares,ya sea que se
trate de personas fisicas o morales.

Existen varias modalidades entre las que sobresalen las
sigulentes: por ejemplo,compras a creédito de una familia en un -
comercio privado,compra-venta a crédito entre empresas

mercantiles,

CREDITO PUBLICO.

£s aquel que se otorga a personas de derecho publico,es
decir, aquellos casos de préstamo que reciben los gobiernos a
nivel federal,estatal o municipal ,muchas veces a traves de

ami sion de valores.

Los valores del Estado que existen actualmente son varios,-
algunos como los certificados de participacidn de la Nacional

Financiera,se emiten como inversiones de caracter obligatorio.

Entre el publico ha tenido una gran acephacién los bonos

del ahorro nacicnal.

El crédito publico es aquel en el que interviene cualquier

entidad del sector piblico ya sea como prestamista ¢ prestatario.
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SEGUN EL TIEMPO:
CREDITO A CORTO FLAZO.

Es el que se realiza a un plazo no mayor de un  aho;por
ejemplo,el crédito comercial que se hace a 30,80,0 80 dias.los
creditos a corto plazo son tambien conocidos como creéditos

monetarios o de dinero.

En el medioc bancario se acepta como créditos a corto plazo
aquellas operaciones en las que tambien no se excedan mas de un
anojen el comercio,el plazo de credito depende de innumerables
factores,pues no es lo mismo el plazo gque otorga un proveedor de
materia prima a una industria,que el gue la propia industria

concede al comerciante,asi come cl gue este concede al consumidor

Sin embargo,precisamente las operaciones antes senaladas
son las que se han venido aceptando dentro de los Llimites de
corto plazo,aun cuando sabemos que por ejemplo, algunos
comerciantes Llegan a afectuar ventas a 18 o mas meses para

dominar la competencia,

CREDITO A LARGO PLAZO.

Es el que se otorga a un plazo mayor de un aho,cuando el
credito es a menos de cinco afos,tambien se llama a medlanc plazo
y si es de mias de cinco afos es a largo plazo,un crédito a largo-

plazo tambien se le conoce como crédito de capltal.

Los ejemplos clasicos de créditos de este tipo son las
operaclones de hipoteca,créditos de habilitacidn [}
avio,refaccionarios y algunas modalidades de [fideicomiso de
garant{a inmebiliaria,emisiones de bonos hipotecarios y
financieros,certificados financieros y certificados de

participacion,ast como titulos de capitalizacién,
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SEGUN EL LUGAR:

CREDITO INTERNOQ,

Es aquel que se reali1za dentro del territorio

nacional,tambien se llama credito nacional.

CREDITO EXTERNO.
Tambien se llama internacional y es aquel en el que

interviene un particular o institucion extranjera.

Un mismo crédito puede ser clasificado desde diferentes
puntos de vista,aunque lo lmportante es que contribuyen al
desarrollo de la produccidn de mercancias y servicios impulsando
a su vez la comercializacidon y consecuentemente el incremento en
la demanda efectiva,aunque su mal uso puede generar abusos por

parte de los acreedores y problemas para los deudores.



CAPITULO IT1
REESTRUCTURACION FINANCIERA DE EMPRESAS

3.1.REESTRUCTURACION DE CREDITOS.

3.1.1.CONCEPTO

Es el convenio entre el deudor y el acreedor de un esqguema
que genera un beneficlo mutuo y que permite al deudor liquidar
su pasive de forma mas c<dmoda,y al acreedor recuperar su
capital y lLos beneficios generados por este,sin lesionar los

intereses del deudor y acreedor.(1)

3.1.2.0BJETIVO.
Aunque el objetivo esta de manera implicita en el concepto,
es obvio suponer que su objetivo esta encaminado a cubrir algunos

de los siguientes aspectos:

* Disminuir el costo de servicio de la deuda.

# Reducir el apalancamiento financiero.

% Incrementar la productividad financiera.

* Mejorar el equilibrio entre recursos internos y externos.
® Liberar flujos de efectivo,

® Crear condiciones adecuadas para recibir dinero fresco de

socios y acreedores. (2)

Como ya sabemos,el problema de la reestructuracidn es tan
particular y especifico para cada tipo de empresa,lo cuadl hace
que se planee segun los intereses de cada una,aunque de manera

muchas veces general presenta los siguientes aspectos,

€1JC.P.Luis Garcia Canseco, C,C.P,M. 28/MARZ0/95,
¢2) 1Ibid. '
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3.1. 3. MOTIVOS DE LA REESTRUCTURACION

Algunos de los efeclos que se pueden obtener por medio dJde

la reestructuracion de creditos en la empresa son:

* Menores coestos financieros,

* Incremento en las utilidades.

* Mejora de rlujos de efectivo.

* Mejor apalancamiento financiero.
* Mayor rentabilidad.

® Menor riesgo financiero.

®* Mayor valor de la empresa,(l)

Quiza se podria resumir la importancia de la
reestructuracion de créditos de las empresas,en los efectos antes
mencionados,aunque,si bien es c¢ierto que muchas veces la
reestructuracion se presenta como un acto de sobrevivencia ante
la vulnerabilidad del plan econdmico,tambien es cierto que ante
una perspectiva de expansion y auge de la economia en tiempos
futuros,esta crearfa condiciones elementales para ser mas

competitivas nuestras empresas en una economia de mercado.

Es decir,al buscarse disminuir los costos financieros,no
solamente se busca minimizar el flujo de efectivo que la empresa

desembolsa y que origina una desaceleracidh de la actividad

productiva como consecuenclia del pago de intereses exceslvos,sino

que ademas,puede ocasionar el cierre de empresas o estancamiento
de la actividad productiva en caso de absorber dichos costos
financieros la mayor parte de ingresos que abtienen los negocios.
Otro aspecto que muchas veces se presenta,es el de una
disminucion en las utlilidades de las empresas y que va origlinando
con el paso del Liempo,la descapitalizacidn o incluso la ya no -
acumulacidn de capital,que es fuente natural para la creacidon o -

expansion de las empresas como se hab{a menclonado anteriormente.

1) G, P. Luis Garcia Canseco,Reestructuracion Creditos 28/marzo-/95
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Olra aspecto pasihive ¥y motivo de reestructuracion,es el
hecho de asignar recursos que anteriormente lo absorbia 2l alto -
costo financirero,para la tnversidn y optimzacidn de los recursos
propios de la empresa, v, gr..el invertir dinero reestructurado -
para la ampliacidn de equipo e punta indispensable para la
empresa,crear espacios de trabajo mas 'inteligentes' en favor de
la productividad de los trabajadores vy que se refleje en mayores
ingresos para la empresa,mayor contratacidn de personal,abrir
nuyevos centros de trabajo que hagan c<recer o expander a la

empresa, aLc..,

Y quiza otro aspecto no menos importante,el de buscar darle
un mayor valor o plusvalfa al negocio,que haga propicia la
atencidn de otros inversionistas para atraer capitales.Esto ser{a
consecuencia de analizar por parte de los inversionistas,esa
estabilidad financiera de la ampresa con numaros sanns v por aende
con  un menor riesgo financiero para invertir en la misma

actividad productiva a travéds de alianzas estrategicas,
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3.1.4. IMPLICACICNES DE EFECTUARLA.

Una wez analizada la importancia de la reestructuracion
para el optimo desempefo de la empresa,es Lmportante mencionar
que  dicha reestructuracidn también fLiene riesgos que  son
importante conocer para asi,poder tomar la decisidn mas acertada-
en el momento de decidirse por la reestructuracidn,algunos de

ellos son:

*¥ Limitaciones de Llibertad en taoma de decisiones

estratégicas.

® Entorno econdmico no adecuado para hacer la

reestructuracidn financiera.

* Seleccidn inadecuada de la alternativa para efectuar la

reestructuracion. (1)

Dichas implicaciones,son riesgos inherentes al momento de
reestructurar y que actualmente se presentan con frecuenclia,ya
que al no tener una libertad de decisidn absolula para
escoger el modelo de reestructuracidn mas acorde al tipe de
ampresa que lo requiera,se cae en modelos de solucion generales -
y que ha de beneficiar a algunos,pero no a todos.-como mas

adelante se estudiara-,

OLro aspecto que se presenta con frecuencia.es el hecho de
saber escoger el tipo de reesiructura mas conveniente,ya que,
recientemente, se han desarrollado esguemas de reestructuracion
tan variados y particulares segun el creéedito que,si no es
estudiado ceon alguien especializado en el crédito,se caeria en la
seleccidn inadecuada para su reestructuracion ocasionando quiza -

problemas mayores o resultados contraproducentes a los esperados,

<1 Ibidem.
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Por dltimo.es necesario reconocer aquel Les factores

macroeconomicos que hacen preveer la necesidad d reestructurar

153
en momentos criticos o de tiempes diftciles para las empresas
Algunos aspectos ha considerar serfan la falta de liquidez

de las empresas,o caida del poder adquisitivo de la poblactén, -~
disminucidn de reservas internacionales,especulacidn por el
incremento de las tasas de interés etc...que la experiencia en
nuestra economia,nos han hecho ver que ahora es el momento de
renegociar aquellos créditos obtenidos con anterioridad vy que,en
sus momentos de wobtencidn haclan preveer una economia de
crecimiento y competltividad en la que habla oportunidad de
invertir,ahora en c¢amblLo,es necesario reconocer que el no
reestructurar de manera  oportuna, puede acarrear serias

arogaciones en la economia de la empresa,.

Independientemente de los fendmenos recientes,el no saber
reconocer el momento de la reestructuracidn de creéditos en las
empresas, puede llegar a ser factor clave para optimizar recursos
en tiempos dificiles, o erogar cantidades de dinero excesivas en-

epoca de ahorro.
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3,2, ESQUEMA TECNICO DE LA PEESTRUCTURACION
DEFINIE ESTRATEGIAS PaRA SU IMPLEMENTACION.

Una vez conocidos los conceptos inherentes a la
reestructuracidén de créditos,es 1mportante sefialar aquel los
2lementos sujetos de estudio para su i1mplementacidn,para ello es

necesario formular un esquema tecnico para dicha reestructura, (1)
ESQUEMA TECNICO DE REESTRUCTURACION

A, -Formulacion del escenario de referencia a nivel macro.
B. -Desarrollo del escenario de la empresa a nivel micro,
C.~Definir la estrategia de implementacion.

D. ~Analisis y Evaluacion de sus efectos en la empresa.

E. -Reestructuracién,

Dicho esquema,debe presentar un orden en su estructura,ya
que al estar {ntimamente ligado un punto con el otro,serla
necesario el analizar cada punto de manera ordenadd para

asi,poder obtener un resultado esperado,

A contipuacidn se detalla de manera breve la importancia vy

contenido de cada una de éstas partes.
3.2.1. FORMULACION DEL ESCENARIO DE REFERENCIA.

Como ya se habla explicado anteriormente,la influencia que
tiene los fenomenos econdmicos internacionales en la vida del
pais,son consecuencia natural de un mundo interdependiente~aunque
unos en mayor medida que otros-,sin embargo,en el hemisferio

occidental dicho fendmeno se manifiesta de manera mas clara.

Para poder reestructurar los créditos de la ‘empresa,es

necesario entender esta interrelacion de nuestra economia con la-

C1) CCPM,Reestructuracion de Creditos,Marzo 95,CP Luis Garcia




de otros paises,ya que el entorno internacional de las tasas de
intergs,del PIB e inversiones de otros pafiges,afectan de manera
importante en el entorno nacional,y que se manifiesta entre-

otros aspectos en:

®Gasto publico
*Disponibilidad de divisas.
xinversidn extranjera.
*Situacion politica.

*Tipo de cambio

xSalarios.

®Inflacion.

®xTasas de interés.
wrecimiento del PIB.
®#Disponibilidad de crédito.

wCrecimiento de la demanda, etc...

Es por tanto ldgico comprender.que en la medida en que
conozcamos cuales son las perspectivas de la economf a
internacional ,sabremos como influiran en el desarrollo de nuestro
pals,y por ende,de que manera la reestructuracidn se presentara
como una buena opcidn,sobre todo con las tasas de interés y con
la disponibilidad de credito,

3.2.2. DESARROLLO DEL ESCENARIO DE LA EMPRESA.

Ante las perspectivas de la economia a nivel macro,es

necesario saber la manera en que esti impacta a nivel micro.

Para ello,es necesario formular un diagnostico de la
situacidn real de la empresa en la que deberia abordar los
sigurentes aspectos.En primer lugar,que se debe hacer ante un
problema real en la empresa para cumplir con mis deudas,y en

segundo lugar,como puedo empezar a llevar a cabo dicha inquietud.
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En la medida en que haga un diagnostico con  estas dos
preguntas,sabré comc 2sta mi empresa y empezar a analizar no solo
la inquietud de resolver el problema.sino tambien,el de conocer

realmente mi negocio. Cl)

Algunos aspectos gque se necesttan estudiar en la  empresa

para conocer su situacion real son:

®Mer cado,

®Productos,

#Tecnologf{a.

#Necesidades de financiamiento.

®Situacion real.(sin maquillaje)

xEntorno macro-posible impacte en el negoclo.
®Que ventajas competitivas.

#Que debilidades.

®etc... (2)

Es importante nuevamente mencionar,que existen elementos
que la empresa debe considerar en esta parte del estudio,como
son: crecimiento del PIB,crecimiento de la demanda, porcentaje de-
inflacion,C, P.P.,TIIP,incremento en costos de los insumos,tacas
de interes,estructura de precios,incrementos en materia prima vy

mano de obra,ete, .

Su importancia deriva de reconocer que al hacer un
diagnostico de mi empresa,no sdlo he de analizar mi situacion
actual,sino tambien cuales son las perspectivas ante las que -
ol negocio debera de funcionar en los proximos ahos,y que
factores se deberan considerar para mantener con vida a la
ampresa.

Es importante considerar cuadl es el estado actual de 1la
empresa ante estos elementos mencionados,y que ayuden a conocer -~
la situacion de la empresa ante escenarios quizia no tan adversos-
y emprender medidas que ayuden a aprovechar ese potencial.

C1)C. P, Luis Garcia Canseco,Reestructuracion de Creditos,

<a) Ibtd
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3.2, 3.DEFINICION DE LA ESTRATEGIA DE IMPLEMEMTACION

Una vez analizado la rermulacion del escenario Jde

retaerencia,y el desarcolla del  ewcen

[N

arrn  de  la emprega, ser
necesario  abordar la definicidn de la estrategia para sy
implementacton,para ello es necesarto definir los sigulientes

aspecLos:

A. -Monto a reestructurarse.
B. -Momento iddneo a efectuarse.

C, -Beleccion del esquema de reestructura.

Aunque los dos primeros puntos han sido explicados
anteriormente,es importante sefalar algunos esquemas de
reestructura que el punto 'c’ menciona y que se han manejado
tradicional mente,entre ellos se destaca:

#Desinversidn Corporativa,

¥Canje de deuda por capital.

%Compra de deuda por tLerceros,intercambiando capital.
*Amortizacion de pasivos.

xEmision de bonos convertibles,

%Emisidn de acciones de voto limitado.

A continuacidn,se mencionan por su actualidad e importancia
algunos aspectos interesantes de estas tres primeras formas de
reestructura,

3.2.3, 1. DESINVERSION CORPORATI VA.

Una de las opciones viables que encontrd el Gobierno
Federal de Carles Salinas de Gortari en su perlodo presidencial, -
fué precisamente el reducir el gasto publico,via desincorparacidn
ya que al 1. de diciembre de 1988,el Gobierno Federal operaba 618

entidades paraestatales, y en septiembre de 1994 esa cifra se
redujo a 257 entidades,



De las &57 entidades que se mantien2 bajo el dominio del
Gobierno Federal,solamente 8l son empresas,otras 97 entidades son
de servicio institucional y 38 corresponden a la banca de
desarrollo,fondos de foment.o y fi1deicomisos. Hay, todavia, 41

entidades en preceso de desincorporacion. (1)

De la misma manera en que el gobierno federal aplied la
desincorporacion como esquema de reestructura,muchas empresas ven
Caunque sea a una menor escaladla importancia de transferir o
vender sus propiedades,como medio de reestructuracion. Los
principales rubros que conllevan a la desinversion corporativa
son:

. =Venta de activos fi jos,
. -Venta de activos financieros.

. ~Transferencia de empresas.

-~ W oo

. ~Liquidacion de empresas. (&).
Algunos motivos que contribuyen a su realizacion son:

*Contraccidn econdmica.

¥Escasez de financtamiento.

%Al to costo del dinero.

#Baja productividad operativa.

%Baja rentabilidad financiera.
XExceso de inversion en activos.
®#Disminucion de capital,
»lnnovaciones tecnologicas.
*Disminucion de riesgos corporativos.
¥Fortalecer proyectos nuevos,

#Reestructuracion de pasivos.

Aunque los motivos son muy particulares para cada tipo de

enpresa,estas son las que se presentan con mayor frecuencia.(3).
(1)Programa de Cierre Anual Admon Publica Federal CSG,Pp S

C2)CCPM,Reestructuracion de Creditos,CP Luis Garcia Canseco,
(3) Ibid.
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Podemos mencironar brevements gque algunes de los beneficios

que derivan de dicho esquema son:

1. -Mejorar la asignacion de recursos.

2. -Concentrarse en areas que son de caracter estratégico,
3. ~Adecuarse al entorno actual.

4. -Desarrollar cambros estructurales.

5. ~-Obtener liquidez,

etc. ..

3.2.3.2. CAPITALIZACION DE PASIVOS,

O también denominada Canje de deuda por capital,es
intercambiar una porcion de deuda por parte del acreedor,por

una parte del capital social de la empresa deudora,

Algunos de los objetivos que tiene la capitalizacion de

pasivos son:

®Desapasivar la empresa.

#Disminuir la carga financiera de la deuda.

sAumentar la disponibilidad de recursos financieros.
mSanear y fortalecer la estructura financiera de la empresa
mlLiberar recursos para realizar nuevas inversiones,

#Me jorar la productividad y rentabillidad financiera,

Aunque eéste esquema propone asociarse con nuestros
acreedores,2s  importante resaltar que el exito de ésta
reestructuracidn dependera no sdlo del deseo de la empresa
deudora,sino de que el acreedor, vea que existen elementos
rirmes,para poder llevar a cabo dicha operacidn y que sobre todo

no dafile sus intereses.

Algunos factores claves a evaluar para la capitalizacion de

pasivos son:
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®EL valor de la empresa.

¥lLos efectos de capitalizacion en:

a)los costes tinancieros.
bilas utilidades.

c)flujos de efectiveo,

La estructura de tenencia accionarta despues de la

capitalizacidn,

3.2.3. 3. CANJE DE PASIVOS DE CORTO A PASIVOS DE LARGO PLAZO.
Algunos objetivos de este esquema son:

#Liberar flujos de efectivo.

#Disminuir el costo financiero.
#Mejorar la configuracion de los pasos.
xEvitar problemas de liquidez,

%Mejorar el riesgo financiero.

wOtros,

Aunque este esquema trae consigo algunos beneficios como
los mencionados anteriormente, tambien acarreara algunas-

restricciones implicitas como a continuacion se detalla:

Impediments para:
-Obtener nuevos créditos a large plazo.
-Dificultad para adquirir nuevos activos fi jos.

-Otorgar nuevas garantias,etc...
Mantener determinadas proporciones de:
-Pasivo a capital.

-Pasiveo a activos totales. (1)

(1)Reestructuracion de Creéditos,CCPM,Marzo 1995,
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Es ldgico suponer que,al buscar canjear pasivos de corto a
largo plazo,el banco busca protegerse de cualquier factor que con
el futuro budxera poner en riesgoe sus  intereses,ya sea  por el
entorne nacronal,o bien,por insolvencia propia de la empresa en
un fuluro. Es por ello,que aunque existen clertas limitantes para

e] deudor,tambien el banco ofrece:

#Mayor plazo.

®Plazo de gracia

*Tasa de interes preferencial.

*Refinanciar lo vencido.

*Refinanciar los intereses en exceso.

xPago de intereses unicamente ¥y capital al vencxmient§.
#No comisidn,ni garantias adicionales.

®Peestructurar via UDI'S

Como se ha visto,es precisamente este dltimo esquema por -
el que recientemente,se ha inclinado la Banca para reestructurar
creditos de las empresas y personas fisicas,ya que, debido a la
situacidn de nuestra economfa,y a la falta de liquidez de las
empresas,se presentan las condiciones propicias para poner a
funcionar dicho esquema de manera mas general a la mayor parte de

la poblacidn,
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3.2.4.ANALISIS DE LOS EFECTOS DERIVADOS DE LA REESTRUCTURA.

Una vez mencionada la opcion mas reciente de
reestructuracidn,sera necesario analizar aquellos efectos que en
la empresa se presentaran,de entre los principales efectos se

considerartian:

xCoastos financieros ahorrados.

®Beneficio avpresado en las utilidades.

®Efecto de la reestructuracion en los flujos de efectivo.
*Nugva éstructura de activos.

#Niveles de apalancamiento financiéro y operativo.

¥Tasas de productividad y rentabilidad mayores.

I ncremento o decremento de riesgos financleros

®Yalor de la empresa antes y despues de la reestructura.

wValor de la tenencla accionaria de los socios.

Aunque una vez efectuada la reestructuracion se presentaran
riesgos que podrian afectar el desarrollo de la reestructura,es
importante conocer que dichos riesgos podrian ser i{nternos,es
decir,propios de la actividad y posiblemente controlados por
ella,como los riesgos de tipo operativo, Tambien existiran riesgos
de tipo externo,y que no muchas veces podran ser controlados por
la empresa,y que son rlesgos de cardcter economi co,como

variaciones en el tipo de camblio,tasas de interés.precios.etc.”

Los riesgos de .caracter interno,podran ser originados-~
por una falta de liquidez derivada de una cartera de clientes-
cada vez mas amplia, insolvencia, falta de productividad -
baja de rendimientos,tener pasivos en divisas,incremento o baja

de precios,nuevas alzas en las tasas de interes,etc...



CAPI TULO v
UNIDADES DE INVERSION <UDIS
4. 1. INTRODUCCION.

La tncertidumbre que crea para el inversionista la
tnflacion,y los efectos que esta puede generar &n su inversién en
términos reales,es el mayor problema tanto para un pafis como para
todos los inversionistas,

Para el pals porque tiene que pagar tasas de interés
mayores a las expectativas de inflacidén y para el inversionista
porque su inversidén en terminos reales puede y llega a ser menor

que lo que le afecta la inflacion,

4.1.1.RPELACION DE LA INFLACION CON TASAS DE INTERES.

La incertidumbre de la inflacidén en las tinversiones en
términos reales,es el que al invertir,supongamos N$ 1 000 en
forma tnicral para obtener digamos-ganancias de 20% en un afio
seria que:

1. -Realmente tuvieran ganacia del 20%.

2.~-Que en realidad obtuviesen menos ganacias por la
inflacion. (1)

EJEMPLO:

INVERSION. . ..o e e e N8 1 000
INTERESES QUE SE PAGARA SOBRE INVERSION..... 20%
GANANCIA POR LA INVERSION................... N 200

En este caso se tiene una ganacia de N8 &200,pero si se
tiene una 1nflacidn de 25%,significa que nuestra fnversidn se

deprecid o dejo de valer lo mismo o vale menos,se tiene:

INFLACION ANUAL...... et e e e, v a25%
POR MONTO DE LA INVERSION ................., Ng 1 000
GANANCIA DE LA INVERSION. ................... Ng 280

C1JPractica Fiscal sobre UDIS, PAF 134, Pp 19,
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et

Como se ve,las ganacias que se cobtuvieron por la i1nversion
fueron considerablemente mencres de 1o que la 1nflacidn las

devaluo-les resto  de  sdg valer real-,va que en realidad se

(o]

perdieron N§ 0,

Ahora bien, aparte de los NB 50 que no se pagaron por la
inflacion,existe un costo de oportunidad,que es aquel valor que
se da cuando uno i1nvierte en determnpada  tnversion,ya que al
hacerlo,tiene que dejar de invertir en otra,por que no puede
invertir en dos a la vez.

Esto quiere decir que se pueden perder ganancias por no
hacer la inversidén correcta ,ya que posiblemente cualquier otra -
inversion en que se haya tenido la oportunidad de invertir
hubiese dado mayores ganancias que Lo que la inflacidn le hubiera

restado.
4.1.2, LA INCERTIDUMBRE INFLACIONARIA

El mayor problema t-anto para un pais como para todos los
inversionistas es que en tiempos de inflacidn el problema no
radica en el aumento consecutivo de precios,sino en que este
auymento se hace imprevisible y no cuantificable en forma
anticipada,de esta manera un tnversionista no podra  saber con
certeza cuanto gahara por sSus inversiones en la realidad,y cuanto
les restara valor la inflacion que se acumule mientras dura la

intlacidn. (12

Esto sucede comunmente en las inversiones de cualquier -
tipo,yva sea depdsito bancario o en valores gubernamentales,ya que
si al momento en que venza la inversidn la tasa de interes esta
por debajo de lo que se encuentra la inflacicon en ase
momento,entonces la ganancia o rendimiento real sera menor que el
rendimiento que se generd por esta inversion con las consecuentes
pérdidas. Los componentes de las tasas de inlterés en forma
sencilla y clara son dos:

Real y el Inflacionartio.

C1) L.C.Jorge Vazquez Gutierrez,PAF 134,Pp 19

Se



El de mayor interes es el inflacionario.que es el que el
acreedar espera recibir para compensar las perdidas que la

intflacidn causa en el valor de sy tnversion en terminos reales.

Ce osta manera.la inflacidn contribuye  a  incrementar las
tasas de interés,ya que a la tasa de interes que se paga se le
tiene que sumar la posible intflacion que vaya a darse durante la
vigencia de la 1nversidn, 1o que se llama en finanzas,prima de -~
riesgo. Las unidades de inversion(Udis),elimnan los problemas -

antes sehalados.
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4.2, COHUEPTO,

Las untdades de inversion.sen unidades de cuenta de  valor
real constante,en que se podran  denominar  oradiros,depositos  y
otras operaciones financieras.Cl)

Se debe aclarar que con este instrumento no se podran hacer
pagos dentro de la economia,que solamente sera un 1nstrumento
para regular ciertas inversiones,y que es en realidad unha unidad
de cuenta.es decir,que este instrumento permitira llevar el
control de las cuentas de una manera diferente,como ocurren las
2os5as  de manera nominal,

Algunos antecedentes inmediatos de esta unidad de cuenta se
encuentra en Chile,aungque su origen proviene del Peino Unido,pero
debido a las similitudes de nuestra economra con la de Chile,se

busca adaptarla de la misma manera.
Diferencias entre tasas nominhales y tasas reales.

El regimen de las tasas nomitnales siempre se ve afectado
por la incertidumbre econdmica,que le afecta elevando las tasas
de interés de tal manera que al ahorrador o al prestamista se le
debe pagar una lliamada prima de riesgo,que por lo regular es

sumamente alta para compensar precisamente el riesgo.
4.2.1. VENTAJAS Y DESVENTAJAS. (&

ADVENTAJAS.

xMayor liquidez y capital de Lrabajo a las empresas

#lndexacion de las tasas de interds a los porcentajes de la
inflacidn,lo cual garantiza la reduccidn de los costos
financieros.

®Mejorara la capitalizacidn sustancial de los bancos.

BYDESVENTAJAS.

*Desconocimiento actual de las reglas para la

reestructuracidn de pasivos,

Cf) L.C. Jorge Vazquez,PAF MAYO 95,Pp 19
£2) C.P. Luis Garcia Canseco,C, C.P, M. Marzo ¢5.
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4. CARACTERIZTICAS DE LAS UDIS.

*luando se abra la cuenta © deposito @2n la Udis su valor
zera igual a un nuevo peso,

xEstara tndexado al INPC esto para que no plerda su valor a

traves del tiempo por la intlacion.

*El valor de las unidades de inversidn en pesos sera
calculado por el Banxico.Dicho procedimiento debera
ajustarse lo dispuesto por el articulo 20-Bis del CFF
y debera ser publicado para cada dia de forma periodica
por Banxico en el DOF

%Las udis,es una unidad de cuenta,no es moneda,

®l.as obligactiones denominadas en unidades de inversidn se
consideran de monto determinado.

Al invertir se entregard una cantidad determinada de
dinero en nuevos pesos,

xlLas udis,variardn directamente segun el valor a que se
cotizen al dia de su compra

El valor de las udis,sera cotizado de forma diaria.

#El plazo de las wudls,sera minimo de tres meses.

®los pagos que se tengan que realizar por copcepto de la
inversion sera en nuevos pesos,

XlLos pagos que se tengan que realizar por concepto de la
inversion seran a la fecha de vencimiento o a la fecha en-

que se liquiden las udis

Por esta razdn,las unidades de inversion mantendran su
valor a traves del tiempo,ya que estaran indexadas al INPC,ademds

de que se cotizaran en forma diaria.

4.4.CREDITO A TRAVES DE LAS UDIS.

Se podra solicitar creédito con fondos de las Udis ya que
los recursos dque se deneren por este  concepto podran ser
prestados.

El instrumento de las Udis busca evitar otro de los

problemas que causa la inflacidn,el cuidl es que,en términos reales




se acelera la amortizac:ion de los creéditos,ya gue al agregarsele
una prima de riesgo a la tasa de ilnterés que paga a la
tnstitucien que realizd el préstamo, s¢ acelera el pago de dichos
créditos.

Con las YUdis ya no se tendria una amortizacidn acelerada de
créditeos causada por la inflacién en virtud de que se  pagarian
tasas de 1nterés muy posiblemente menores en terminos reales.

Hay que aclarar que los Bancos solo otorgaran creéditos con
base en las udxs.dependiendb del fondeo.Clos recursos de dinero

que se obtengan y que se capten a traves de este instrumentod
4,5, OBLIGACIONES QUE PODRAN DENOMINARSE EN UDIS. (1)

Podran denominarse en una unidad de cuenta,llamada udi:

%lLas obligaciones de pago en moneda nacional convenidas en
las operaciones financieras que celebren los correspondientes
intermendiarios,las contenidas en titulos de crédito salvo en
chequesCya que e&tos son instrumentos de pago).

®En general,las pactadas en contratos mercantiles o en

cualquier acto de comercio,

4.5.1.PAGO DE LAS UNIDADES DE INVERSION. CUDIS) (2>

l.as obligaciones. denominadas en wudis, se sol ventaran
entregando su equivalente en moneda nacional.

Para esto se debera multiplicar el monto de la obligyacton
expresado en udis por el valor de la unidad correspondiente al

dia en que se efectue el pago.

4.5, 2. INTERESES DE LAS UNIDADES DE INVERSION CUDIS) (3D

#Todo ajuste que se realice mediante la aplicaidn de
{ndices o factores que se haga de los
créditos,deudas,operaciones,asi como del importe de los pagos de
los contratos de arrendamiento
financiero,factoraje,creditos,deudas,operaciones o el lmporte de

los pagos de los contratos.

C1) Publicadas en el Diario Oficial de la Federacion,!abril g5




®Se considerara toda ajuste come  parte del interes
devengado.

#No se considerara Lnteres el ajuste que se realice al
principal,por ¢l hecho de estar denomihados en las clitadas

] unidades vy no se le calculara el componente inflacionarie.

4.5, 3, INGRESOS SOBRE UNIDADES DE INVERSION, CUDIS) <40

¥ [.os intereses contorme s devenguen,incluyendo el ajuste
: que corresponda al principal por estar los créditos denominados
en dichas unidades.

* Las operaciones efectuadas en moneda extranjera pagaderas
en moneda nacional que originen el pago de intereses.

% Los creditos,deudas u operaciones que se encuentren en
unidades de inversidn,no se considerari interes,el ajuste que se
realice al prxncipar por el hecho de estar denominados en las
udis.

C(2)D. 0. F. 17ABRIL 9GS
C3)IBIDEM.
C4)IBIDEM,




4.5, 4. PROCEDIMIENTO PARA EL CALCULO Y PUBLICACION DEL VALOR
EM MCNEDA NACIOMAL DE LAS UDIS,

£l Banxico,publicara en el diario oficial de la federacidn
2l valor eon moneda nacional de la unidad de inversion,para cada

dfa conforme a lo siguiente: 1)

adA mas tardar el dia 10 de cada mes publicara o] valor
correspondiente a los dias Ll a 25 de dicho mes.

Que la vartiacion porcentual del valor de las Udis,del 10

al &5 de cada mes se de igqual a la variacicen del INPC,en la

sequnda quincena del mes inmediato anteriror,

b>A mas tardar el dia 25 de cada mes se publicara el valor
correspondiente alos dias 26 de ese mes al 10 del mes 1nmediato
siguiente,

Que la variacion del valor de las Udis del dia 25 de un mes
al 10 del mes inmedlato siguiente sera igual a la varracidn del
IMPC en la primera quincena del mes referido en primer termino,

cdPara determinar las variaciones del valor de las Udis
correspondientes a los demas dias de los periodos de publicacion,
la variacidn quincenal del INPC inmediata arterior a cada unc de
@sos periodos se distribuird entre el numer o de dfas-
comprendidos en el periodo de publicacidon de que se L(Lrate, de
manera que la variacion del valor de las Udis en cada unc de esos

dias sea uniforme,
Con el proposite de que la unidad de inversidn pueda
comenzar a utllizarse de inmediato,el Banxico dio a conocer el

valor correspondiente a dicha unidad para los primeros dias de

Abril de 199G,

C1) Publicado en el Diario Oficial de la Federacion 4-/abril /g5
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4. 6. REPERCUSTONES FLETALES. <L)

NUEVO CONCEPTO DE INTERESES Cart 186-B) Cadicion).
El ajuste a traves de la dencminacidn en Udis se hagan a -
los creéditos,deudas,operaciones as: como del importe de los pagos

en los contratos de arrendamiento financlero.

NO SERA CONSIDERADO COMO INTERES Cart. 7-AY (reformad.
En conlratos de arrendamiento financiero,cuando el importe

de los pagos esten denominades en Udis,no sera interés el ajuste
por la conversion.

NUEVQ INGRESO NOMINAL Carts 12 y 111) C(reformad.
-El ajuste al momento de la conversidn,

i ~El interés devengado en créditos u operaciones denominadas
{ en Udis.

INGRESO POR INTERES PARA PERSONA FISICACart 128) Cadicion),
-No sera interés el ajuste al principal por el hecho de
estar en Udis,siempre y cuando se cumplan con las-
regl as miscelaneas,

RETENCION DEL ISR SOBRE INTERESES. Cart 126)Cadician v ref.)
-La retencidn del 20% que efectle la casa de bolsa pierde
su caracter definitivo,

~RPetencion del 15X sobre intereses que se paguen en
creditos,deudas u operaciones en Udis,inclusive cuando se
haga medirante casas de bolsa.

REGLA ESPECIAL EN CREDITOS.DEUDAS U OPERACIONES DENOMINADAS
EN UDIS. Cart, 134 ) Cadicion y reformadal,
-No sera acumulable el ajuste al principal por la

conversion a Udis,siempre y cuando se cumplan con las
reglas miscelaneas.

C1)Publicadas en el D,O.F. 1-abril/9%)

(w)Pichas reformas son ha articulos de la LISR.




NUEVA OBLIGACION PARA LAS PEPSONAS FISICAS QUE OBTENMNGAN
INTERESES, Cart . L 340EN FOREMA PERIODICA ]
ESPORPADICACart134-A) <adicionado).

-Pagos provisieonales nmensuales cuando el i1ngreso Sea
periddico: oen caso de Ser esporidico,dentro de los 15 dias-
stguientes

-Aplicando la tarifa del articulo 80 a los xnteres;s
recibidos.

-aplicando el 354 sobre los i1ntereses,sin deduccion alguna

cuando sean esporadicos.(mecdnica opcional)

%lLas personas morales que tributen conforme a lo dispuesto
en los titulos II,II-A vy III y paguen dichos intereses,efectuaran

una retencion del 35%,

SALVEDAD DE LA RETENCION DEL 20% SOBRE INGRESOS PERCIBIDOS-
EVENTUALMENTE. Cart 13%) (reformadod.

No se efectuara la retencién con caracter de provisional

por los intereses percibidos eventualmente a que se refiere

el articulo 134,



CAPITULO v
APOYO INMEDIATO A DEUDORES

El 23 de agosto de 1995,se anuncid el Acuerde de Apoyo
Inmediato a Deudores de la Banca CADE),el cudl,es un programa
general de aplicacion para todos los deuderes de la banca en
pesos o en Udi's.Dicho programa se concretd a traves del Gobierno
Federal vy los bancos,para aliviar la dificil situacidn por la

que atraviesan personas tisicas y empresas deudoras de la banca.

A partir de su anunciamiento,empezd una tregua judicial
para llegar a un acuerdo de reestructuracidn,pero fué a partir
del 11 de geptiembre de 199%5,cuando todas las personas que tengan
deudas con cualquier institucién de crédito sin impeortar su tipo
de deuda,podran acudir a las instituciones para suscribir upa
carta de intencidn,en donde se plasma por escrito el proposito de

llegar a una negoclacion con los bancos.

A cambio de la firma de la carta de intencion, los bances
amplian la tregua judicial antes mencionada hasta el 31 de enero

de 1996,segun se ve mas adelante.

El acuerdo complementa y fortalece los diversos programas

que el Gobierno Federal y la banca han implementade para la

reestructuracidn de unidades de inversion CUdi's).

En la elaboracidn del Acuerdo se considerd la importancia
de fortalecer la vigencia del Estado de Derecho,conforme al cuil
las partes deben de cumplir con sus obligaciones,evitando
favorecer a los deudores incumplideos sobre los que se encuentran
al corriente en sus pagos,por tal razon la mayor parte de estos
Ultimos recibirdn los beneficios antes que efectuar tramite

alguno.
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5.1, CBIETIVO,

Es importante mencionar que los mecant smos e
reestructuracion seran iguales que los gque venian utilizandose
anteriormente,va que los unico que cambia es que se condonan los
1ntereses moratorios y se reducen las tasas de interds,tanto para
parsonas y empresas que se encuentren al corriente de sus pagos

como las que tengan adeudos pendientes.

El objetivo del ADE (de la tregua judicial,de la baja de
interes y de la condonacion de i1ntereses moratoriogitiene como -
proposito que las partes (banca-deudordlleguen a algun arreglo en

el manejo de su deuda,a algun convenio de reestructuracion.

598 acuar Jdo nace para facilitar convenl os de
reestructuracion sin perjuicio de las opciones que los bancos

tiene para ofrecer a su clientela.

Algunos objetivos tambien considerados,es que el acuerdo
esta dirigido principalmente a los deudores medianos y pequenos -~
yv.tomando en cuenta la particular problematica del campo,preve

beneficios especificos para los deudores agropecuarios,

Los costos son compartidos entre el gobiernc y la
banca.procurandose que 2l costo fiscal sea el menor posible y que
se distribuya a lo largo de los afos.Asimismo,se cuidd que el
acuerdo fuera congruente con el programa econdmico,no dando lugar
a una expansion monetaria y que no distorsionara el

funcionamiento normal de los mercados.

Las caracteristicas generales del apoyo inmediato a

deudores bancarios se mencionan a continuacion.



5. 2. CARACTERISTI CAS GENERALES.

* Incluye a todos los deudores de la banca.aun los que va

han reestructurado,
® Privilegia a los deudores al c<orriente.

* Ofrece alternativas nuevas para deudores en cartera

vencida,
* Busca reestructurar el mayor numero de créditos.

» Beneficia a personas [fisicas y empresas con adeudos
menores de los N8 400 000.

* 100% de los beneficios son para el 75% de los deudores,
* Protege los recursos de fos ahorradores.

% Hay una reduccidn de las tasas de interés para créditos

otorgados hasta el 22 de agosto,
% Habra una suspensidn de acciones judiciales,
* Habra una condonacidn de intereses moratorios.

% No habra la exigencia de nuevas garantias adicionales a

excepcion de deudas mayores a los N$ 400 000.

Es importante mencionar que debido al gran porcentaje de
créditos que seran reestructurados,su aplicacion y estudio, es -
de manera particular.ya que se toman en cuenta la situacion y

condiciones de cada acreditado las cuales son muy diversas,

A continuacion,se mencionan los creditos beneficiados por

este acuerdo.

[
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5. 3. TIFCE DE CRPEDITOS BEMEFICIADOS.

x

Todos los <réditos en pesos y UDI's,

¥ Tar jetas de credito.

x

Creditos para blenes de consumo duradero y personales,

* Creditos a empresas y personas fisicas con  actividades
smpresariales en cualquier rama de la actividad economica

% Se incluyen los créditos que se descuentan con la banca
da desarrollo y tfondos de femento.

% Creditos agropecuarios.

* Creditos hipotecarios.

* Creditos de Uniones de crédito,arrendadoras y empresas de

factoraje.
S. 4. VIGENCIA DEL ADE,

Su vigencia entro en vigor el 23 de agosto de 1995 vy
concluira el 30 de septiembre de 1996,

Para créditos hipotecarios:l@ meses a partir de su
reestructura en UDI's vy,

La vigencia de creditos agropecuarios hasta el &8 de
fewrera de 1997,

5.4.1. TREGUA JUDICIAL.

A partir del 23 de agosto y hasta el 31 de octubre de 1995,
se abre una tregua general en la que se suspenden acciones
Judicirales y mercantiles.

A partir del 11 de septiembre de 1995, los deudores al
firmar la ¢arta de intencion,entran automaticamente a esta tregua
hasta el 3L de enero de 139496,

Se reinician acciones Judicirales a partir del lo.de
noviembre de 1995 para los que no firmaron la carta de tntencion-
desde el 1l de septiembre al 31 de octubre del mismo afo,

Se volvera a reinstalar la tregua para los que firman la
carta de intencion a partir del lo de noviembre hasta el 31 de

enero de 19898, Cver cuadro 1)

©8
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La tregua es a partir del 23 de agosto y tiene un  primer
periodo hasta el 31 de octubreCcuadro 1).

Es una tregua unilateral,para todos los clientes con saldos
de N$ 400 0Q00. para abajo,lo cual quiere decir que no es una
tregua para clientes de N$ 400 000. para arriba.Esos se trataran

2ASO PAr TASO.

Conforme a la tregua acordada entre el gobierno y la
banca,los bancos ya ne van a promover la ejecucidn del embargo.de
tal manera que mientras el bien no hava sido adjudicado a los
bancos,los deudores pueden beneficrarse de los terminos del
acuerdo,

Uno de los ejes de este acuerdo #s la tregua judicial,sin
embargo se sefala que este va suspender todos los juicios y todos
los embargos salvo algunos casos en los que por determinadas
cireunstancias no Sea necesarlo,

Es importante mencionar que la tregua es sobre procesos
civiles y mercantiles,no sobre procesos penales,ya que se estar{a
suponiendo en un proceso penal la existencia de un fraude o un
desfalco,ete,algo previo que se sigue de otra manera,y que ya la
banca ni siquiera puede detenerlo.lLa tregua no slgnifica que hoy
los procesos que estan caminando dejen de caminar,lo que la
traqua significa.es que no habra ninguna ejecucion para quitarle
22U casa,coche,etc.

De acuerdo a la redaccidn del acuerdo,en la parte de la
tregua judicial,los bancos scolo podran ejercer acciones de éste
tL.ipo para poder conservar sus derechos,es decir,los bancos en
principio,no van a llevar a cabo alguna accion judicial, pero si,
por no llevarla a cabo,perdieran el dereche a continuar en un
proceso normal su juicio mas adelante,si no se llegara a un
acuerdo de reestructuracidn,en esos casos si tendrian derecho a
continuar con esa accion judicial.Ejemplo:

Si para presentar una demanda en estos dias proximos,vence
el plazo para hacerlo un banco,y de no hacerlo pierde las
acciones legales contra el cliente,podria presentar la demanda, -
pero vya no podria llevar a cabo ningun acto procesal adicional -

a ese,sino el exclusivamente necesario para conservar su derecho.

0



Es importante recordar qus =20 limite para no aplicar dicha
Lregua judiclial ,es e N6 Gl L0 para creditos otorgados  a
empresas, ya que al rebasar este monte se prerde de el beneticio,

Para los creditos de vivienda.deudores de credito de

tarjeta,etc. .. el benelficio permanece independientemente del

3. 4.2. TASAS DE INTERES.

¥ Para quienes estan al corriente en sus pagos tamblen
habra una reduccion en las tasas de interes,

% Solamente para créditos otorgados antes del 22 de agosto
de 1998 se beneficlaran.

* Las tasas de interes en ningun momento superaran las
esti{ipuladas en el ADE.

* Todos los creditos que se generen a partir del 23 de
agosto pagaran intereses que se encuentren colizados
en el mercado.

® Se aplican los montos maximos que se senalan en el ADE |
ver cuadro 2.
CONDONACION DE INTERES MORATORIOS.

% Sera de manera automatica al llegar a un acuerdo
de reestructuracidn.
* Para tarjetas de crédito se condonaran los intereses
mordtortoy del estudo de cuenta anteritor a la firma del ADE,
Los bancos ofreceran cuando menos una reestructuracion en
pagos constantes en UDI's.En estos sistemas de pagos constantes,
s1 el deudor paga en udi's el monto establecido en la tabla que
se acompaha al acuerdo,el saldo,al final del plazo de pago.seré
cero,de tal suerte que el deudor lo Unico que tiene que
considerar en e¢secaso,es Si ese pago mensual an nuevos
pesos, ajustados por inflacidn,los va a poder realizar.Si eso es
asi,ya no tendrad ninguna incertidumbre acerca del comportamiento
del saldo.
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REDUCCION EN LAS TASAS DE INTERES

Tasas maximas a aplicar durante la vigencia del ADE (30 de septiembre de 1996).

TIPO DE SITUACION DE | MONTO AL QUE SE} TASA DE INTERES DESDE HASTA
CREDITO LA DEUDA APLICA LA TASA ANUAL FLIA
Cartera al Primeros 38.5%+ IVA Septiembre de ‘95 } Septiembre de ‘96
corriente N$ 5,000
ARJETA DE CREDIT Carera on o = e ,
incumplimiento Z.m.amﬁmww 38.5% + IVA |, Conveniode | septiembre de ‘96
o ltigiosa .000 Ttnestructuracion
Acreditados al Primeros . B . .
CREDITOS AL cotriente NS 30.000 34% + IVA Septiembre de '95 | Septiembre de ‘96
CONSUMO Y
PERSONALES [ ———
Acreditados no Primeros Intencion suisto a que se N .
al corriente NS$ 30,000 34% + IVA susarba toﬁ.__lﬂ” da Septiembre de ‘96
Acreditades al Primero:
N s
coriente en NS 200,000 25% Septiembre de '95 | Septiembre de ‘96
CREDITOS A pesos o en )
EMPRESAS uois
FmadelaCatade
Acreditados no Primercs Trtencion sujsio a que s8 . .
al corriente NS$ 200,000 25% suscrba e Convenio do | SePtiembre de ‘96
Reestructuracion
CREDITOALA Acreditados en Primeros co_w + m.mu\. Firma del Convenio } 12 meses despué:
VIVIENDA pesos o en NS 200,000 m_oﬂ_saa 3o | de Reestructuracion dela
uDIs UDIS + 8.75% en UDIS reestructuracion.
anos siguientes
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UOSTO DE LA INTERMEDIAZION DEL ZANCO

Hasta septirembre de 1395.90 sea desde estos dias hasta
septiembre de 1996,segun sea el supuesto del deudor,las tasas que
se @stan mencicnhando por los montos serian:

Zinco mil pesos en el caso de tarjetas de creédito,en
empresas Doscrentos mil;en crédito al consumo treinta ml,en esos
zasos,la tasa de interes gque va a pagar =l deudor por los proximos
Ltrece meses,es la que se establece en el acuerdo:para el caso de

empresas 25%. (cuadro &)

El deudor no tiene que pagar nl  hacer un deseembolso
adicional por intereses del 25% adicional.lcreditos empresad
No se agregarad el costo de la intermediacion del banco,
30lo se va a pagar el 25% de tasa de interes.Si el banco capta
los recursos mas caros no le sera traspasado el costo al deudor i
ya que,precisamente ese es el beneficlo que van a recibir los
deudores, y ese es el i1mpacto fiscal que va a resentir el

goblierno.

A este respecto,en un estudio realizado el 13 de noviembre
de 1995,(1)se manifestaba que el incrementoe en el costo del
subsidio de tasas del ADEdependera del Liempo que dure la
tendencia alcista de tasasde interes estimaron algunos directivos
bancartos,

Sefialaron que de prolongarse esta tendencia hasta un mes,el
tmpacto no serla 'muy significativeo’,el 83 de agosto,cuando se
anuncid el ADE,se que el costo para el gobierno oscilaria en los
7 Q000 millones de nuevos pesos,de los cuales S5 000 millones
representan el flujo durante los primeros trece meses,producto de
la reduccidn de las tasas.

Mientras que para la banca t'luctuaria el impacto entre los
5y 10 mil millones de nuevos pesos.Durante septiembre mes de
arranque del ADE,las tasas de referencia interbancariaCTIIP y -
TIIE)fluc}uaron entre los 34 y 36%.

Cl) Reforma l3-/noviembres95, p 28A :
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La primera semana e noviembre la TIIP se ubico en 59, 5%5%

Yy en 2l emrcadeo secundario las tasas bancaritas han fluctuadoe
entre los 59 y 30%, lo que representa para el deudor tasas de
1nteres de hasta 70%.

En el caso de !os creditos empresarrales,la diferencta
entre la tasa de mercado v a la del acuerdo durante septiembre
era en promedio de S5, 36%,;mientras que para tarjeta de crédito -
la disminucion en el interes era del 44.20% en promedio,

Pese a los incrementos registrados en las tasas de
interes,las autoridades y la Comision Naciopal Bancaria y de
Valores.ha ratificado gque las tasas del ADE no registraran
ninguna clase de aumento hasta septiembre de 1QQ6.

Cuando se anuncld la  instrumentacion del ADE,Banamex, por
ojemplo,estimd que el subsidic o costo que tendria que asumic
ante la reduccion de las tasas de interes ascenderia a 3 mil 320
millones de nuevos pesos,en beneficio de dos millones 576 mil 774
acreditados de la institucion,

El mayor costo se ubicaba en el rubro hipotecario c¢on 2 mil
7 millones de nuevos pesos,mientras que en tarjeta de credito era
de 578 millones de nuevos pesos.

En septiembre Banamex reportd una reduccion en los ingresos
por intereses de aproximadamente SO millones de nuevos pesos. Para
2l Banco Mexicano,al ADE durante septiembre representa un costo
de 10.67 mliones de nuevos pesos ante la disminucion de
int=reses cobradcs ¥ una reduccion aproximada de 3.1 millonesde
tiuevos pesos en el margen financiero.Para Banca Serfin durante el

mes de sepliembre,el costo fue de 25.7 millones de nuevos
pesos.

Si prevaleciera el nivel actual de tasas de interés hasta
septiembre de 1896,de 7O% para la tasa intercambiaria de
equilibrioCTIIED ,podria triplicarse el reembolso que el gobierno
deberd pagar a la banca por concepto del ADE,advirtio la
correduria JP Morgan(i).Segun este estudio,cuando el gobierno
caleulo recientemente que este costo casi se habfa duplicado

desde su monto original de 7 mil millones de nuevos pesos hasta

C1dReforma 4-/diciembrers 9SG,
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13 mil 400 millones de nuevos pesos.esta claro que no hizo
referencia a las actuales tasas de 1nteres del 70%,senalaron

analistas de dicha correduria estadounidense.

Aunque es poco probable que el costo gque el gobierno tendra
que pagar por el acuerdo de apoyc 1nmediate a deudores de la
banca se triplique hasta llegar a niveles de 21 mil millones de
nuevos pesos. El reciente repunte de las tasas de interéds si ha -
evidenciado que hay una amplia incomprensicdn de como funciona ese

programa indicaron los apalistas.

En un ambiente en @l que prevalecen tasas de interes gque no
fueran anticipadas cuando el gobierno reconocio que el costo del
ADE se habia elevado hasta 13 400 millonesde nueves pesos,los
analistas opinan que esta nueva situacion pedria traducirse en un
aumento de 25 a 30% en el costo que tendra que pagar la banca por

participar en el ADE.
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5. 4.3, BENEFICIARIOS DEL ACUERDO.

AdTodos los deudores de la banca por los adeudos
denominados  en moneda nacional y en UDI's,
BYDeudnres del camps ~on benaficios especificos para los -
’ deudores agropecuarios,
COlos beneficios del ADE se haran extensivoes a los deudores
de:
-Uniones de credito.
~Arrendadoras financieras.

~Empresas de factoraje financiero.

En el caso de los adeudos en moneda extranjera,esta
considerando la banca la posibilidad de que algunos de estos
adeudos en moneda extranjera,se puedan convertir en
reestructuraciones a pesos o unidades de inversion,y de esa

suerte,ayudar a este tipo de deudores,

Por lo que respecta a los beneficios para deudores al
banco,se establece que el sector agropecuario obtendra un
compromiso por parte de la banca de agilizar los créditos para el
capital de trabajo de las empresas de este sector.ya sea para

cuando esten al corriente de sus pagos,o hayan reestructurado sus
adeudos,

Ble  en  la  medida en que los intermediarios
bancarios-uniones de credito,arrendadoras tihancieras y empresas
de factoraje-recibieron financiamiento bancario, y hayan sido
descontados por la banca de desarrollo o fondes de fomento,seran

beneficiados del ADE,es decir,no todas alcanzardn el beneficio.



3

L4031 DEUDORES AL CZORPIENTE.

3i alguren tiene préstames,sin itmportar el tipo de crédito
fhipotecario,de tarjeta,de consumo,empresarial,quirografario,stc)
y se =ncuentra al corriente de sus pagos,recibira los beneficios

del ADE a partir de:

* El lo. de septiembre de 1999,

* En farma inmediata

* En forma automatica.(no realizara ningun tramite con el~-
banco)

% Con la condizidn de que no haya atrase en los pagos.
5. 4. 3.2, DEUDORES QUE NO ESTAN AL CORRIENTE EMN SUS PAGOS.

Las personas y empresas con adeudos vencidos Lendran accesa

a los beneficios solamente si:

* Se ponen al corriente en sus pagos,
En caso de que asi lo hagan,recibiran las beneficios a

partir de:

~La fecha en que realicen Los pagos.
-S1 este pago es antes del 30 de septiembre de 1996 se

recibiran los beneficios desde el mismo lo.de septiembre.

* Los gue no puedan pagar se podran beneficiar firmando la

carta de intencion.

En el caso de los creéditos hipotecarios Se debera
reestructurar en UDI's,estando tanto al corriente,como en caso
contrario.En los créditos reestructurades en UDI's,los beneficios
del ADE operaran a partir de la fecha de reestructura y por la
duracion del contrato,la reestructuracidn esta sujeta a la
disponibilidad de UDI's,
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£n @l case de los deudores de tarjetas de <redito que hayan
recibido una notificacion de page derivada de una accion
judicial .deberan firmar la carta de intencién y llegar al
convenio de reestructuracidn a mas tardar el 31 de enero de 1996,

Aquellos que no estén al corriente de sus pagos ¥ ne hayan
recibido esta notificacidn,podran acordar,por teletfono o por los
medios dispuestos por cada banco,la reestructuracion de su
adeudo.

Les seran eondonados los intereses moratorios que aparezcan
en o]l estado de cuenta antertor a la firma del convenio de
reestructuracidén o pago.Se entiende por 1htereses moratorios a
los 1ntereses adicionales a los ordinarios.causados por retraso -
en sus pagos.

A los tarjetahabientes con hasta tres mensual i dades
atrasadas,se les capitalizaran estas mensualidades y se les

condonaran los intereses moratorios correspondientes a éllas.

Es tmportante recordar que los beneficios para los créditos
agropecuarios por concepto de intereses,seran con una tasa del

25% anual y con extension hasta el 28 de febrero de 1997.
5.4, 3. 3. BENEFICIOS ADICIONALES,
CREDITOS AGROPECUARIOS.

Para la reestructuracion de créditos agropecuarios se
manejaran plazos hasta de 15 afes,incluyendo tres de gracia para
el pago del principal,y el banco pagara el 100% de los gastos
notariales,dando financiamiente del 100% para los gastos de

registro,
CREDITOS HIPOTECARIOS,

Al existir la necesidad de volver a modificar las
escrituras por concepto de reestructuracidn,el bance pagara el
50% de los honorarios notariales y de registro.Tambien dara

financiamiento al acreditado para que cubra el S0% restante



3.5. CARTA DE INTENCION

La firma de la carta de intencion no compromete a nada,mas
que a tener la 1ntencidn de reestructurar y que las dos partes -
del convenio estan dispuestos a negoclar antes del 31 de enero -
de 1998.

La carta de compromiso o carta de intencion es uUnicaes
decir,que solamente hay un tipo de carta compromiso y que esta -
dada por la Comision Nacional Bancarta y de Valores y no se podra
ni debera firmar otra carta de intencion diferente a la que se -

presenta en la siguiente hoja.

La supervisidn del programa estara a cargo de la Comision
Macional Bancaria y de Valores,en uso de sus
facultades,supervisara la debida aplicacion por parte de los

banceos de los beneficios del acuerdo.

T
%&Jﬂk B Wk BBLIOTEGE.
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.:'5@;,_qqaqrer; S.A.

CARTA DE INTENCION

BANCOMER, SA (EL BANCO) Y EL CUENTE. CONVIENEN DE CONFORMIDAD CON EL
ACUERDO DE APOYQ INMEDIATO A LOS DEUDORES OE LA SANCA (EL ACUERDO). BUSCAR
UNA SOLUCION QUE FACILITE AL CLIENTE EL CUMPLIMIENTO DE SUS OBLIGACIONES DE
PAGO FRENTE AL BANCO. MEDIANTE LA REESTRUCTURACION DEL ADEUDO DERIVADO
DEL CREDITO QUE SE SENALA A CONTINUACION, CUYOS TERMINOS SE MANTIENEN EN
VIGOR HASTA QUE SEA REESTRUCTURADO:

T

TIPO DE CREDITO | NUMERQ DE CREDITO L Pz cwoAD |

(A REESTRUCTURACION DEBERA CONVENIRSE A MAS TARDAR EL 31 DE ENERO DE 1996.

EN ATENCION A LO ANTERIDR. EL BANCO Y EL CLIENTE ACUERDAN NO REALIZAR ACTOS
JUDICIALES, A EXCEPCION DE LOS NECESARIOS PARA CONSERVAR SUS DERECHOS,
DURANTE UN PLAZO QUE VENCERA EL 3! DE ENERO DE 1996, EN (A INTELIGENCIA DE
QUE ESTO NO IMPLICA DESISTIMIENTO. REMISION O RENUNCIA DE LAS ACCIONES.
INSTANCIAS Q DERECHOS QUE A ELLOS CORRESPONDAN.

EL CLIENTE SE OBLIGA A INFORMAR OPORTUNAMENTE AL BANCO, DE CUALQUIER ACCION
O RECLAMACION QUE OTROS ACREEDORES INICIEN EN SU CONTRA Y QUE PUDIEREN
AFECTAR SU SITUACION PATRIMONIAL.

POR SU PARTE, EL BANCO OTORGARA AL CLIENTE LOS BENEFICIOS PREVISTOS EN EL
ACUERDO. EN LOS TERMINOS QUE EN EL MISMO SE ESTABLECEN.

A____DE DE 1995
NOMBRE DEL CLIENTE
CALLE No. - cR
COLONIA MUN, O DEL
ESTADO
TEL. CASA 91 (__). TEL. OFICINA 91 ( __)

No. CTA. CHEQUES (SOLO PARA CREDITOS EMPRESARIALES)

ESPACIO PARA EL BANCO

SELLO

FIRMA DEL CLIENTE

No.PLAZA oo
BCA INST.

BCA. SERV..__.

EJEMPLAR CLIENTE



CoOMNMCLUZI ONES

Una vez apalizados los aspectos generales de la
reestructuracidn  de créditos, se llega a las sigutentes

conclusiones v recomendaciocnhes.

Aungque la necesidad de reestructurar los créditos ha tenido
una mayor relevanctia en estos ult i mos meses,dicha
reestructuracion ha existido mucho antes que la crisis de 1995 se
manifestara de manera mas clara,y que., la banca mexicana, habia
creado planes de reestructuracidn acorde a los créditos
convenidos con sus clientes para asi,solventar sus compromisos de

arden comun.

Ante las nuevas eaxpectativas que se vislumbran con la
inminente economfa de mercado,en la que cada vez participamos con
mayor relevancia en mercados de todo el mundo,y sobre todo con
nuestros principales socios comerciales,es necesario crear apoyos
reales al grueso de las empresas que lo requieran,y que les
permita no solamente sobrevivir y sostener sus fuentes de empleo,
sino que tambien,les permita llegar a niveles competitivos y de

expansidén a okLras partes del hemisterio,

Los creditos son pieza clave para ello,pero se deberan
crear mecanismos menos complejos y mas justos para que lleguen a-
ser un eslabdn en la vida productiva del pais y no,un obstaculo -
para muchas insalvable que no les permita crecer,sino por el
contrario,desalentar la inversion productiva del pais y llevarlo

nuevamente a un estancamiento econdmico.

Los mecanismos como las unidades de inversién y el apoyo
inmediato a deuderes de la banca,han manifestado la intencion por
parte del Gobierno Federal y de la Banca,de crear medidas que
permitan rescatar los problemas de falta de liquidez de las
personas para solventar sus créditos,o para minimizarlas de
manera mAs justa y atractiva,pero por su aparicién tan reciente,~

la mayor parte de los afectados se muestran indecisos o por lo

8!




!
i
l

menos mas resecvados  para asuUmLr  ZUS  compromisos  por  medio

de Sstos dos 1nstrumentos de reestructuracion.

Quizd la medida mas conveniente para la aplicacion de
las unidades de inversidn sea el informar de manera mas clara-
a los afectados, de los beneficios de  este tipo de
reestructuracidn y de sus consecuencias a largo plazo.Ya que al
nacer la unidad de inversidn,nace tambien la posibilidad de que
la mayoria de las inversiones o por lo menos un alto porcentaje,-
puedan reallizar sy reestructuracion a traves de este instrumento,

Sus ventajas son muchas, pero la principal, es su -
determinacidn de manera diaria en funcidn a la evaolucion de la
inflacidn,por lo que las inversiones que se realicen en UDI's no-
se erosionardn por el transcurso del tiempo,dandole certidumbre y

valor en términos reales a dicho patrimonio.

Por otro lado,por ser el acuerdo de apoyo inmediato a
deudores un mecanismo de caricter transitoric e irrepetible,serd-
necesaric una mayor labor participativa por parte del deudor,ya -
que,la carga financiera permanece como tal en el afectado,con la
uUnica salvedad de estar diferido a mayores plazos de tiempo el
cumplimiento de esta obligacion,y con resultados quiza igual de
importantes en la economia familiar o empresarial por ser ahora -

a Iargo plaza

Unoe de los aspectos importantes por parte de los
deudores, sera el cuestionar si realmente conviene o no el
reestructurar un credito bancario en UDI's,o de acogerse a los
beneficios propios del ADE, para elle es necesario -

consitderar algunos aspectoas importantes.

Como ya se menciond,.no todos los creditos necesariamente
tendran que reestructurarse en UDI's,la conveniencia de que se
reestructure o no.dependeré de las caracteristicas particulares -
del crédito.o del porcentaje del ingreso Familiar‘ o empresarial
que se eoste dedicando  al pago del credito,Cincluyendo
amortizacidn del capital)y de las perspectivas sobre el futuro

de la economia,



Por ejemplo;si actualmente se destina mas del 8%% del
ingreso al pago de un crédito hipotecario,y st a este crédito se
le debe mas de tres cuartas partes del plazo y monto pactado
originalmente y st,ademas,no se pudiera llegar a amortizar una
cantidad importante del crédito en Los proxitmos meses,la opcton

mas 1donea serfa reestructurar en UDI's,

Por salud financiera y despues de las experiencias del aho
1995,no0 se deberia destinar mas del &5% del ingreso para cubrir -
una mensualidad de un crédito hipotecario tanto en UDI's como en
moneda nacional,ya que,aunque el valor de la unidad crecerd en el
tiempo de acuerdo a los incrementos de la inflacidn,esto
tmplicara que se busque mantener la misma proporcidn del ingreso-
destinado, con el del pago mensual del crédito,debiendo
incrementarse por lo menos el ingreso de la misma manera dque al

ritmo de la inflacidn,

Por ultimo,ante tantos cambios en la vida soctal,politica y
econdmica de nuestro pais.iambién sera necesario  cambiar -
nuestros esquemas de consumo,de manera que estos sean sdélo los
necesarios,procurando fomentar el valor y necesidad del ahorro
y la productividad,indispensables en una economia de primer nivel

que ayudaran a capitalizar nuevamente a nuestra economia.
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