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·. 

PREFACIO 

En este trabajo se presenta la identificación de los factores que contribuyen a mejorar la 
competitividad de las empresas pequenas y medianas, desde un punto de vista primordialmente 
financiero, y utilizando para su Identificación el enfoque sistémico. 

Este trabajo surgió de la inquietud por aplicar la Planeación Financiera Estratégica en la 
configuración de la posición competitiva de las empresas, la cual depende de una serie de 
conceptos o variables més allé de los considerados por la mercadotecnia. 

La identificación de los factores que contribuyen a cimentar la posición competitiva de 
las empresas mexicanas, representa una justificación para la elaboración de la presente 
Investigación, la que se complementa con la actitud estratégica a largo plazo que incluye a la 
estrategia financiera para conformar la denominada Planeación Financiera Estratégica. es decir, 
a la Planeación Estratégica entendida como el posicionamiento de la empresa en el mercado, se 
le agrega la estrategia financiera para elevar o mantener dicha posición que redunde en un 
mayor valor de la empresa, y para quienes son sus propietarios y para quienes dependen de 
ella. 

Para comprender el contenido del trabajo, y lograr el objetivo de identificar los factores 
que contribuyen a la competitividad, es recomendable tomar en cuenta las restricciones que 
existen en la obtención de la información necesaria, que se relaciona con la toma de decisiones 
y con los valores, criterios y politicas empleadas por los dirigentes en el manejo de sus 
empresas. 

Por último, la no disponibilidad de la información puede limitar la factibilidad del trabajo, 
es decir, no siempre se cuenta con el apoyo para la disponer de dicha información, ya que se le 
considera confidencial. 
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INTRODUCCION 

La reciente apertura comercial en la que nuestro pais se encuentra inmerso, hace 
necesario que las empresas que conforman el aparato productivo, y que son detenninantes en 
el crecimiento y desarrollo económicos, vía generación de productos y servicios que originan 
gasto e inversión, sean competitivas en el mercado global que propicia la apertura comercial. 

La competitividad de las empresas, entendida como su participación de mercado o el 
grado de satisfacción de las necesidades del mismo, deberá mantenerse ante el embate de las 
empresas nacionales y extranjeras que buscan a su vez, mantener y aumentar su propia 
posición competitiva. 

De una sólida posición competitiva de las empresas mexicanas dependerá en gran 
medida, que se logre un crecimiento económico a tasas que favorezcan la generación de 
empleos y la asignación del beneficio económico para la mayoria de los mexicanos; beneficio 
que en primera instancia debe ser repartido por las empresas via salarios e impuestos. 

La posición competitiva se relaciona con los factores o variables internas y externas a la 
empresa. Entre los internos cabe destacar la calidad de los productos y servicios, los precios de 
venta de éstos, los precios de compra de la materia prima e insumos necesarios, la tecnologia, 
los costos de producción y de operación, los sistemas de distribución y de promoción y 
publicidad, la investigación y el desarrollo, la capacitación y el compromiso de la fuerza laboral, 
y la capacidad y actitud de los propietarios o directores para establecer los lineamientos -
estrategias-, por los que debe marchar la empresa, entre otros. 

Entre los lineamientos por los que debe marchar la empresa, destaca la estrategia 
financiera; estrategia que en los últimos tiempos ha concentrado la atención de los responsables 
de la dirección en virtud de la escasez de recursos financieros como producto de la recesión en 
la que se encuentra nuestro pais, y como consecuencia de la batalla contra la inflación. 

Una correcta estrategia financiera debe contemplar los recursos necesarios para hacer 
frente a las obligaciones en el corto, mediano y largo plazos, y para financiar las actividades de 
la empresa, por lo cual el responsable deberá establecer politicas de inversión y de 
financiamiento, tomando en cuenta el costo, la disponibilidad y la oportunidad de los recursos. 

Aunado a lo anterior, los factores externos a la empresa -competencia, costo del dinero, 
regulaciones gubernamentales, nuevos productos, entre otros-, afectan su posición competitiva, 
la que es necesario reforzar mediante la utilización de financiamiento interior, que corresponde a 
la utilidades retenidas - si se cuenta con ellas-, y al financiamiento exterior, obtenido de los 
mercados financieros, cuyo acceso se verá favorecido si la empresa obtiene resultados 
favorables en su operación. 

La presente investigación se llevó a cabo en empresas pequeñas y medianas, las que 
de acuerdo al Diario Oficial de la Federación del 18 de mayo de 1990, son empresas industriales 
que ocupan entre 16 y 250 personas entre empleados y obreros, y sus ventas no exceden de 
2,010 salarios minimos elevados al año para la zona A. 
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La clasificación anterior, avalada por el Estado, se toma como base para la distinción de 
las empresas de acuerdo a los ingresos por ventas y personal ocupado, y que resulta práctica en 
principio para Introducirse a estudiar a las empresas, y según sea el objetivo, elaborar una 
segunda clasificación en base al capital utilizado, a la rentabilidad, al sector, al valor agregado, 
entre otras. 

La elección de las empresas pequeñas y medianas como objeto de estudio, se debe a 
que pertenecen al grupo de empresas, junto con las micro, que conforman el 99.5% del total de 
empresas en el pals, y que dan empleo al 67.7% de la población ocupada. (Datos de los Censos 
Económicos de 1993, INEGI, Antonio Maza P. 1997),(º). 

Este tipo de empresas, en particular las pequeflas y medianas, por su magnitud de 
negocio requieren de un esquema, proceso o modelo de Planeación Financiera Estratégica, que 
sirva de base para la toma de decisiones; situación que no se presenta en las micro empresas, 
cuyo objetivo en gran medida, es el de permanecer en el mercado y atender las operaciones de 
la empresa dla tras dla, con escasa planificación formal. 

Estructura del Contenido 

Para resolver la problemática referida a como mejorar la competitividad de las 
empresas pequeflas y medianas, a ralz de la Implantación del modelo de economía de mercado 
a partir de 1982, el presente trabajo consta de siete capítulos, que dan respuesta a la 
problemética descrita, mediante el logro del objetivo general de identificar las variables que 
repercuten de manera Importante en la participación de mercado de las empresas pequeñas y 
medianas, y que contribuyen a mejorar su competitividad. 

Por su parte, los objetivos específicos son: 
1) Facilitar la labor de los propietarios y responsables de la dirección, en la identificación 

de las variables que mejoran la competitividad de su empresa. 
2) Concientlzar a los empresarios de pequeflas y medianas empresas, acerca de la 
Importancia de la utilización de estrategias, de planeación y de un sistema de control que 
facilite la toma de decisiones. 
3) Dar a conocer que no sólo es bueno administrar el presente de la empresa; es mejor 

comprometerse con la administración futura de la empresa. 
4) Reconocer que las ventas son producto, entre otros factores, de una mejora constante 

tanto en el contenido de los productos, como en su presentación y diferenciación, sin 
olvidar una reducción planeada en el costo de producción. 
5) Establecer que el dinero es un insumo de Jos muchos que se requieren, y que su costo 

dependerá de la Información que se tenga, de su disponibilidad, y del análisis de la 
estructura financiera de la empresa, y 
6) Servir como elemento didáctico a los estudiantes de admimistración y finanzas. 

• Pequelf• y medan• empres.; del d•gndstico • l•s polltJc•s. Centro de lnvestlflaclones lnterdscipln•rlas. UNAM. MtJxico, 
19117. Leonel Corona T., ·Coordinador-. pp. IJB y 87. 
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Las hipótesis de Investigación que se siguieron para la realización del presente trabajo, 
y que están enfocadas hacia la mejora de la competitividad de las empresas pequeftas y 
medianas, son las siguientes: 

1. Un adecuado manejo del capital contable repercute en una estructura financiera sana, 
lo que permite ofrecer rentabilidad a los titulares del capital, y obtener financiamientos 
exteriores. cuidando el impacto del costo del dinero y el costo ponderado de capital. 

2. Un aumento de las ventas, como producto de una constante diferenciación de 
productos y de la búsqueda del liderazgo en menores costos de producción. 

3. Estar atento a los acontecimientos que se suscitan en eJ entorno económico-financiero 
que rodea a la empresa; interactuar con los elementos del enlomo o por lo menos 
reaccionar ante ellos. Comprometerse a futuro con la empresa para actuar 
estratégicamente. 

4. Contar con un sistema de información y control oportuno que facilite, tanto el manejo 
de la empresa como la recepción de información del enlomo. Capacitación continua de 
directores, empleados y obreros. 

Las hipótesis de Investigación requieren de las siguientes variables: a) Propias de la 
empresa ; Ventas, reinversión de utilidades, capital contable, valor agregado, antigüedad de la 
empresa, número de empleados, rendimiento sobre el activo total, estrategia de reacción, 
estrategia de interacción, liderazgo en costos, diferenciación de productos, preparación del 
propietario o responsable(s) ante la apertura de mercados, y establecer si las actividades se 
llevan a cabo en el sector transformación, comercio o servicios. 

b) Por su parte las variables no propias se relacionan con el estado de la economía -
PIB-, tasa de inflación, tasa de desempleo, tasa de interés, y con las variables del mercado 
financiero en particular. como son el costo. la disponibilidad y el plazo para la consecución de 
dinero, y los diferentes instrumentos y formas en que éste puede ser adquirido o invertido. 

La metodología que se siguió se fundamenta en el enfoque sistémico, ya que éste 
permite la conceptualización de la empresa, mediante el cual es posible obtener un mejor 
conocimiento de su naturaleza y características propias, su relación con otras empresas, con el 
entorno, y determinar su estructura funcional. Esta investigación se basa en lo que se dice, se 
hace y se ha hecho en la empresa, detectando de una manera inicial su problemática. 

Para la aplicación de la metodología del enfoque sistémico, y determinar las variables 
que inciden en la mejora de la competitividad en empresas pequei'las y medianas, se realizaron 
dos estancias de investigación en dos diferentes empresas localizadas en el área metropolitana 
del Distrito Federal. La primera se llevó al cabo en una empresa del sector de transfonnaclón, 
denominada Europea, s.a., en el ramo de las artes gráficas, con 67 empleados, con una 
antigüedad de 48 anos, y con un ingreso por ventas, para 1992, de S 5'250,000.00. 
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La segunda se realizó en una empresa fabricante de muebles y accesorios para baño, 
del sector transformación, con 171 empleados, con antigüedad de 25 años, y con un ingreso por 
ventas netas, para 1992, de$ 18'500,000.00. 

Ambas estancias tuvieron una duración aproximada de 8 meses, en los que se 
combinaron el trabajo profesional y académico, y fueron realizadas a solicitud de los propietarios 
de las empresas mencionadas, con la finalidad de detectar posibles problemas en su 
desempeño. 

En lo que se refiere al anélisls estadlstico, la interacción entre las mediciones o datos de 
las variables, se realizó por medio del Anélisis Discriminante, que se emplea para elaborar 
anélisis multivarlado y que permite estimar la relación entre una variable dependiente 
categórica, como lo es la participación de mercado baja, media o alta, y un conjunto de 
variables Independientes que conf"iguran a la variable dependiente. 

Las conclusiones del anélisis cualitativo destacan las siguientes acciones que se deben 
realizar para Incrementar la competitividad de las empresas pequeñas y medianas: 

• Cuidar los recursos para tener una estructura financiera sana . 
. En lo posible, realizar actividades en el sector de transformación . 
. Fijar objetivos en lo que se refiere a las ventas . 
. Interactuar con las variables ajenas a la empresa. Reaccionar . 
. Diferenciación de productos . 
• Disminuir costos de producción . 
• Lograr una determinada rentabilidad sobre la Inversión. 

En el capitulo 1 se deseriben las características del entorno económico a partir dlel 
término de la Segunda Guerra Mundial, y las diferentes etapas por las que ha atravesado 
nuestro pals en los últimos años. También se comentan las condiciones que originaron el 
cambio de modelo económico, de sustitución de importaciones al de economía de mercado, el 
Estado en la economía, el concepto de neoliberalismo, globalizaclón y apertura financiera. 

El propósito del capitulo 1 es proporcionar un marco teórico que permita analizar las 
condiciones económicas en las que se desarrollaron las actividades empresariales en los años 
previos, y tomar conciencia de los errores y aciertos cometidos por parte del Estado. 

El capitulo 2 hace referencia a la configuración del Sistema Financiero Mexicano, las 
modificaciones que se le han realizado y las adecuaciones que se requieren implementar para 
que el mercado financiero colabore con las empresas mexicanas en la integración a los 
mercados globales. El conocimiento del mercado financiero puede proporcionar una 
competencia distintiva que contribuya a mejorar la competitividad de la empresa. 

El capítulo 3 contiene las caracterlsticas. que debe cumplir una empresa, y del 
empresario y/o responsable de la misma. Igualmente se describen las cualidades del 
empresario las que son necesarias para enfrentar a Ja competencia, consecuencia y condición 
necesaria de la economla de mercado y de la globalización. Asimismo se identifican las 
características que representan la problemática de las empresas de este sector, de manera 
general y específicamente las relacionadas con la función financiera. 
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El capitulo 4 establece el mal"CO teórico de la Teoría de Sistemas, y su utilización para 
la identificación de la función financiera y sus relaciones con las demás funciones de fa empresa 
y con el exterior. La identificación de este tipo de relaciones permite a los responsables de la 
dirección de la empresa, contar con una estructura que facilite su labor y la realice con mayor 
eficacia, buscando mejorar la competitividad de la empresa. Asimismo, se describe la 
metodología del enfoque sistémico, aplicada en dos empresas diferentes (pequeña y mediana}, 
con fa finalidad de determinar las relaciones entre las diferentes funciones de la empresa y sus 
relaciones con el entorno; también para identificar las relaciones básicas y las posibles 
sugerencias de solución, para de esta manera, enumerar las preguntas que se incluyeron en el 
cuestionario tipo (anexo 1), mismas que se seleccionaron de acuerdo con el criterio del poder 
experto y por la solución que cueste menos Implementar . 

El cuestionario, elaborado de la manera descrita, se aplicó a un universo mayor de 
empresas con la finalidad de poder establecer las variables que inciden en la competitividad de 
las empresas. 

En el capítulo 5 se establece la interacción entre la estrategia competitiva de la 
empresa y sus decisiones financieras. Se especifica en Primer lugar que se entiende por 
estrategia competitiva y estrategia financiera, y en segundo fugar se establece la relación entre 
ambas. También se hace mención del ciclo de valor o estructura que se utiliza para analizar la 
interacción mencionada. El ciclo de valor permite al responsable de la toma de decisiones. 
ubicar a fa empresa y realizar las acciones pertinentes para mejorar su competitividad. 

El capítulo 6 incluye los resultados obtenidos en la presente investigación, el tipo de 
empresas encuestadas, y la metodología empleada para el análisis de los datos obtenidos. 
Cabe mencionar que este capftulo se fundamenta en los datos aportados por el cuestionario tipo 
(anexo 1), el que a su vez se elaboró tomando en consideración el análisis, bajo el enfoque 
sistémico (capitulo 4), de una empresa pequeña y de una mediana, para determinar las 
variables que inciden directamente sobre la competitividad de las mismas. 

El capitulo 7 está dedicado a concentrar toda la Información y los resultados obtenidos a 
lo largo de los capítulos anteriores, con el fin de diseñar una estrategia financiera que soporte fa 
posición competitiva de la empresa. 

Por último, los anexos contienen el cuestionario tipo y los resultados del Análisis 
Multivariado. Por su parte, los apéndices describen la metodología empleada para la 
determinación del tamaño de la muestra, un ejercicio de simulación en el que se aplican los 
factores financieros estratégicos obtenidos, y una guia para la obtención de financiamiento para 
fas micro y pequeñas empresas. 
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CAPÍTULO UNO 

ENTORNO ECONÓMICO 

1. 'I CARACTERfSTICAS DEL ENTORNO ECONÓMICO 
1.1.1 Antecedentes 

Las caracterlsticas económicas prevalecientes en un determinado pals, y en un 
momento especifico, originan el comportamiento de variables macroeconómlcas, las que a su 
vez. Inciden en el desempeño de las empresas. Variables macroeconómicas como el 
crecimiento económico, la tasa de incremento de la inflación, la tasa de lnter6s, la tasa de 
desempleo y el tipo de cambio, entre otras, que afectan el logro de los objetivos de la empresa, 
y que su adecuado manejo, desde el punto de vista estratégico, repercutl.-á en la planeación de 
las actividades de la empresa. 

La importancia que representa pa~a el pals y para las empresas, un enlomo económico 
caracterizado por el crecimiento económico, por la disminución de la tasa de crecimiento de la 
Inflación, por la disminución de la tasa de interés, por la disminución de la tasa de desempleo, y 
por una estabilidad del tipo de cambio peso-dólar, se manifiesta en el aumento de la demanda 
agregada, de las ventas y de la generación de empleos. Manifestaciones que para el pals en 
general significan bienestar para la sociedad, y para las empresas aumento de valor. 

Puesto que el entorno económico prevaleciente determina en gran medida el éxito o 
fracaso de las empresas que se desenvuelven en un mercado de libre competencia, el estudio 
del mismo y su manejo estratégico se consideran como el punto de partida para cualquier 
estudio de tipo estratégico. Estudio que incluye la determinación del comportamiento anticipado 
de las variables que inciden en el logro de los objetivos. 

Las variables que inciden en la Planeación Financiera Estratégica que se propone en 
este trabajo, están relacionadas con el entorno económico, con el Sistema Financiero Mexicano, 
con la actitud del empresario o director, y con un sistema de control e información que ayude a 
los responsables a tomar decisiones en base a las ventajas y competencias distintivas de que 
dispone la empresa, y relacionarlas con la estrategia financiera para obtener como resultado, 
una estrategia financiera que se relacione con la competitividad de la empresa. 

En el planteamiento de la investigación, se contempla a la competitividad de las 
empresas como el problema que es necesario solucionar, es decir, de que manera se puede 
elevar la participación de mercado de las empresas mexicanas para hacerlas más competitivas 
y puedan enfrentar con éxito la apertura de la economla. 

Problema que se resuelve, desde el punto de vista financiero, mediante la correcta 
utilización de las variables de que dispone la empresa para lograr, en unión del enlomo 
económico, del Sistema Financiero Mexicano, y de un sistema de información y control -enfoque 
sistémico-, una o varias ventajas y competencias distintivas, que otorguen a la empresa una 
fuerte posición en el mercado. 

El entorno económico es un componente que forma parte del problema que se quiere 
resolver, es decir, una parte del éxito o fracaso de las empresas está conformado por el riesgo 
llamado sistemático, aportado por las condiciones económicas y que no se puede eliminar 
mediante diversificación, siendo común para todas las empresas. 



De particular Importancia, el ambiente económico que prevaleció en nuestro país 
durante los anos 1955-1970, llamado "El Milagro Mexicano", condicionó a los empresarios a no 
esforzarse para modemizar las empresas y a no dirigirse a otros mercados. Situación que se 
presentó en virtud de que el tipo de cambio se mantuvo con una paridad fija, respaldada por el 
crecimiento del mercado interno que llegó a niveles del 9% anual, en un modelo de sustitución 
de Importaciones. 

Los antecedentes comentados sirven para que el empresario o director se informe, tome 
precauciones y establezca, al momento de elaborar su estrategia, las variables que afectarán el 
desarrollo de su empresa, evitando en lo posible caer en el costumbrismo y en el exceso de 
confianza. 

Por otra parte, se habla mucho en la actualidad de la cambiante economía mundial, 
cambios en su fundamento y en su estructura que se relacionan con la economía de productos 
primarios, la que se ha desconectado de la economfa industrial, y con los movimientos de 
capitales, los que se han convertido en los motores y la fuerza de la economía mundial. (1) 

Estos cambios son més permanentes que cíclicos, nunca podremos entender que los 
provocó -las causas en el cambio económico rara vez son simples-. Puede pasar mucho tiempo 
antes de que los teóricos de la economfa acepten que ha habido cambios fundamentales, y 
mucho más antes de que adapten sus teorlas para explicarlos. Pero los profesionales, ya sea en 
el gobierno o en los negocios no pueden esperar hasta que aparezca una nueva teoría, por més 
Imprescindible que sea. Tienen que actuar, y sus acciones tendrén mayores posibilidades de 
6xlto cuanto más se funden en las nuevas realidades de una economía mundial cambiada. 

Durante las d6cadas de los anos SO's y 60's, el Producto Interno Bruto de México creció 
a tasas aproximadas del seis por ciento anual, con la característica de que en el último ailo de 
cada sexenio, la demanda agregada -demanda total de bienes y servicios de una economía-, 
que depende del nivel general de precios, aumentaba considerablemente debido al gasto que 
realizan los gobiernos para terminar los programas de Inversión, originando que el primer año 
del siguiente sexenio, se apllquen polflicas de corrección, causando entre otras cosas, que las 
empresas obtengan mayores beneficios en los finales de cada sexenio, o por lo menos tengan 
mayor movimiento. (2) 

No obstante que el crecimiento de la economfa llegó a cifras muy altas. el desarrollo 
económico medido como el Ingreso per cépita, no aumentó en Igual proporción, sino que por el 
contrario, ha disminuido paulativamente, (Tabla 1-1). 

La inflación, la deuda externa, la fuga de capitales y la tasa de crecimiento negativa, 
sobre todo a partir de los anos 80's, contribuyeron a la disminución del Ingreso per cépita y 
orillaron a millones de mexicanos a buscar mejores condiciones de vida en las ciudades, con lo 
que la composición de la población urbana-rural se descompensó, conteniendo ahora las 
ciudades más del 60% de la población total, problema que se toma aún més grave tomando en 
cuenta que el crecimiento de la población, durante la década de los 70's, alcanzó cifras de 3.6% 
anual, crecimiento que para la década de los 90's, se espera que no supere la tasa del 2% 
anual, y tratar de que en el próximo siglo el crecimiento de la población no supere la tasa del 1% 
anual. (3). 
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El ténnino de la Segunda Guerra Mundial, marcó el inicio de la historia económica del 
México moderno, en el que las bases de la vida institucional fueron aportadas por la creación del 
Banco de México, en el ano de 1925, y por la creación de la banca de de-nollo, Nacional 
Financiera, en el ano de 1934. (4). 

Bajo la presidencia de Lázaro Cárdenas se consolidó el sistema polltico y dió comienzo 
la distribución de la tierra, proceso que continuó con el presidente Avila Camacho, y que a la 
llegada del presidente Miguel Alemán, al término de la Segunda Guerra Mundial, se 
establecieron las bases para que el sector público y privado obtuvieran las estructuras pollticas y 
sociales que permitieron a nuestro pais, lograr el rápido crecimiento económico de las décadas 
siguientes, (5) . 

Periodo 

1935-40 
1941-46 
1947-52 
1953-58 
1959-64 
1965-70 
1971-76 
1977-82 
1983-88 
1989-94 

Tabla 1-1. Salario mlnlmo real, innación y crecimiento. 

Porcentaje da cambio durante •I periodo 

Presidente Posición Ingreso Par P,.cios 
Cllptt. 

Cárdenas Izquierda 2.8 
Ca macho Centro 3.5 
Alemán Derecha 3.1 

R. Cortlnes Centro 3.5 
L. Mateos Centro-lzq. 3.3 
D. Ordaz Derecha 3.4 

Echeverrla Izquierda 2.7 
L. Portillo Centro 3.1 

De la Madrid Centro-Der. -11.0 
S de Gortari Derecha 6.4 

Fu.lle: Garr:la Alba y S•"• Puch•. 1983. S•c1Wt•t111 d9 
H•c:iend•. •st•dlsticaa econdmlc., y llnencler.s. 

Com/.sl6n Nacional de S.,Jarlos Mlnlmoa y CanWaJdn 
Nacional Mixta de Protec:cldn M Ullado. 11186. 

5.9 
17.7 
11.2 
6.7 
2.3 
3.6 

14.1 
30.5 
90.2 
15.5 

8alario 
Mtnilno Real 

-2.0 
-7.3 
3.6 
0.5 

11.1 
4.0 
2.3 
-3.3 

-45.0 
-17.3 

Un análisis de la tabla 1-2, en la que se muestran los porcentajes de cambio para la 
inHación, el PIB y el crecimiento demográfico, arroja como resultado que en la historia 
económica del México moderno se distinguen cinco períodos: 
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1.1.1.1 Variabilidad en el crwcimiento económico e inestabilidad de precios. Periodo de 
poaquern1 

Caracterizado por la variabilidad en las tasas de crecimiento económico e inestabilidad 
de los precios. Periodo llamado de posguerra, en el que la inestabilidad fué consecuencia del 
circulo vicioso originado por devaluación de la moneda y el consecuente incremento en los 
precios, según lo expresado por Antonio Ortiz Mena, 1970, cuya labor fué determinante para 
que México lograra el desarrollo estabilizador, característico del segundo período, (6). 

1.1.1.2 Sustl!Uci6n de Importaciones. Arwncelea y licenciamiento selectivo. '"El Milaaro 
Mexlgno". 1119-1!70. 

Desarrollo estabilizador, llamado también el período del "Milagro Mexicano". criticado 
por algunos investigadores porque originó un empobrecimiento en la distribución del ingreso, 
una predilección a la no exportación, y una distorsión en los precios que favoreció el uso del 
capital, restringiendo a la abundante mano de obra. (7). 

Este desarrollo estabilizador fu6 consecuencia de la adopción de una estrategia de 
carácter económico que aportó el mecanismo para corregir los déficit presupuestales, la 
disparidad entre la Inversión y el ahorro, el d6flclt en la cuenta corriente, y la sobrevaluación de 
la moneda. La estrategia adoptada contenia los siguientes puntos: 

a) Tipo de cambio fijo. 
b) Disminución del déficit gubernamental como proporción del PIB. 
c) Estabilización de la deuda externa pública, referida al PIB. 

No obstante que los pr6stamos del exterior se velan como soporte 
del tipo de cambio. 

d) Establecimiento de subsidios y exenciones de impuestos para la re
inversión de utilidades, asi como promoción a la sustitución de 
Importaciones mediante tarifas y licenciamiento selectivo. 

e) Tasas de Interés positivas para los ahorradores, y bajo Impuesto 
al Ingreso proveniente de los Intereses. 

1) Las reservas del Banco de México, además de ser parte esencial de 
la politica monetaria, se utillzarian para absorber deuda pública 
y para aportar préstamos de urgencia al gobierno. 

El desempello macroeconómico durante el periodo fué espectacular; el PIB creció a una 
tasa promedio de 6.7% anual, la inflación anual se mantuvo en 3.8%, y la inversión total, como 
proporción del gasto total, se Incrementó de 14.3 en 1955 a 22.7% en 1970, (8). 

La estructura económica del desarrollo estabilizador funcionó bien gracias a que el tipo 
de cambio, que al ser fijo, era congruente con las politlcas monetaria y fiscal, pero al mismo 
tiempo, alejaban al pais de todo acuerdo de libre comercio. Para justificar su tendencia hacia el 
proteccionismo, los artifices de las políticas anteriores, argumentaban el estado de inmadurez 
de la industria mexicana, teoria de la dependencia, y algunos Indicios que indicaban deterioro en 
las relaciones comerciales entre paises desarrollados . 
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Mientras tanto. las inversiones del sector público se orientaron hacia la industria, y con 
excepción de proyectos de irrigación en el noreste del país, no se invirtió en la agricuHura. 
originando que la disminución de la oferta de los productos del campo se tratara de paliar 
mediante controles de precios para algunos productos básicos, lo que a su vez, causó una 
disminución de ros Ingresos de la población que se dedicaba a la agricuHura. y emigró a las 
grandes ciudades, formando cinturones de pobreza alrededor de ellas. e incrementando la 
inmigración ilegal hacia los Estados Unidos. 

Confonne se agotaba la década de los 80's se agotaba con ella el programa de 
desarrollo estabilizador. en el que el aumento del PIB no fué suficiente para dar ocupación a la 
creciente fuerza laboral que se integraba a la sociedad, y tampoco se queña aumentar 
considerablemente el déficit de la cuenta corriente. en aras de un crecimiento mayor. 

Sin embargo, en virtud de la mala situación de la agricuHura, se tuvo necesidad de 
importar alimentos, mientras se continuaba con la casi nula exportación de otros productos y 
materias primas. 

Mientras tanto, se acrecentaba la disparidad en el ingreso entre las diferentes clases 
sociales, y que de acuerdo con Aspe y Beristáin, 198', se tenlan los siguientes porcentajes: 

Porcentaje de Participación en el lngreao T-1 

El 20% de los más ricos 
El 20% de los más pobres 

19•3 

58.9 
3.5 

1ff8 

58.0 
3.4 

1977 

S4.5 
2.9 

En virtud de que la estrategia de estabilización contemplaba no elevar el déficit 
presupuestar, la inversión pública tuvo que ser reducida, y los sectores más perjudicados fueron 
agricullura y educación, contribuyendo a ensanchar la brecha entre los ricos y los pobres. 

1.1.1.2.1 El Sector Público como Pilar del Crwclmlento.O. .. rollo CO!!!Mrtido. 1971-1977, 

Perlado caracterizado porque el sector público se constituyó como el pilar para el 
crecimiento, en el que se cambiaron las restricciones a la inversión privada extranjera. sujetando 
su participación hasta un méximo de 49% del capital. Se diseftaron programas muy ambiciosos 
para que el sector público invirtiera en industria, agricultura y transporte, y como consecuencia, 
la inversión pública aumentó considerablemente, representando en el ano de 1975, el 44% de la 
inversión total, (9). 

La activa política de gasto del gobierno impulsó el crecimiento del PIB, que en el ano de 
1972 indicaba un 8.5% de aumento, y con una polllica monetaria expansiva. el déficit 
presupuestar se incrementó del 1 al 10% del PIB, y con tasas reales negativas. la proporción de 
activos financieros en el PIB empezaba a declinar. El gobierno contaba con pocas reservas para 
hacer frente a la situación, en la que los precios respondían rápidamente y la inflación 
aumentaba; situación que hizo necesario conseguir recursos adicionales provenientes del 
exterior, con lo que la deuda externa aumentó de 6.6 en 1971. a 21 millones de dólares en 1978, 
(10). 
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Para 1974 el aumento de los precios para productos mexicanos superaba el aumento de 
los precios de los principales socios comerciales, causando sobrevaluaclón de la moneda. En 
previsión de un aumento mayor en la lnftaclón, los responsables de la polltica económica 
mantuvieron fijo el tipo de cambio, originando una serie de desequilibrios externos que 
empezaban a acumularse. 

Tab .. 1-Z. Porcenta;ea de cambio para la inftación, al PIB, y al 
Crecimiento O.mogrAflco, durante loa aftoa 1945-1115. 

Afio Crecimiento PIB lnft..:lón 
Demogr6ftco -nlvelg.de ---1945 2.7 2.7 7.4 

1946 2.7 5.9 24.7 
1947 2.7 3.7 11.9 
1948 2.7 4.5 6.4 
1949 2.7 6.0 5.0 
1950 2.6 9.4 6.7 
11151 2.9 7.3 13.6 
1952 2.8 4.1 14.1 
1953 2.8 0.4 -0.9 
1954 2.8 10.5 4.8 
1955 2.9 8.7 13.8 
1956 2.9 6.2 4.8 
1957 3.0 7.6 6.2 
1958 3.3 5.4 11.6 
1959 3.4 3.0 1.9 
1960 3.4 8.1 5.1 
1961 3.4 4.9 1.8 
1962 3.4 4.7 1.2 
1963 3.4 8.0 0.6 
1964 3.4 11.7 2.3 
1965 3.5 6.5 3.4 
1966 3.4 6.9 4.4 
1967 3.4 6.3 2.6 
1968 3.5 8.1 2.6 
1969 3.5 6.3 3.5 
1970 3.6 6.9 4.9 
1971 3.5 4.2 5.6 
1972 3.5 8.5 4.8 
1973 3.5 8.4 12.1 
1974 3.5 6.1 23.5 
1975 3.5 5.3 15.4 
1976 3.6 4.5 15.7 
1977 3.6 3.4 29.0 
1976 3.2 6.3 17.5 
1979 3.0 9.2 18.1 
1980 2.8 8.3 26.4 
1981 2.6 7.9 27.9 
1982 2.5 -0.6 59.0 
1983 2.8 -5.3 101.6 
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( ... Continuación) 

Allo 

1984 
1985 
1986 
1987 
1988 
1989 
1990 
1991 
1992 
1993 
1994 
1995 

Crecimiento PIB 
Demogr.6fico 

2.2 3.5 
2.1 2.9 
2.1 -3.7 
2.0 1.9 
1.9 1.3 
2.0 3.3 
2.1 4.5 
2.1 3.6 
2.0 2.B 
1.9 0.4 
1.B 3.5 
1.B -6.9 

-·-T-•-Z: 

lnft-=ión 
-nl-lg.-

PNCios-
65.0 
57.B 

105.7 
159.1 
51.7 
19.7 
29.9 
18.B 
11.9 
e.o 
7.1 

51.9 

Est•dlsticas Fln•ncieras lntem•cioneles c»I Fondo Monetario lntem.atma/. lnfo,,,,. anual dtll B•nco de M•Jdco y The 
Mexic•n Economy. 19114, 1995 y 1996, publicados por el S.nco de M•xlco. 

Aunado a lo anterior y sin una estructura fiscal adecuada, la producción en el campo 
disminuyó, aportando tasas negativas de crecimiento. La exportación de productos 
manufacturados disminuyó de 27% en 1970 a 21% en 1976, en relación con las exportaciones 
totales. En virtud de la crítica situación que imperaba, la polftlca de desarrollo compartido -1972-
1977-, terminó con un acuerdo con el Fondo Monetario Internacional, y con el compromiso de un 
programa ortodoxo de estabilización, que tenían por objeto el disminuir la inflación, procurar la 
estabilidad y aumentar las reservas del Banco de México, (11). 

Con estos antecedentes, el primer ano de gol:Nemo de la administración de López 
Portillo -1977-1982-, se caracterizó por un incremento negativo en el ingreso per c.!lpita, y con la 
Inflación más alta de los últimos 25 anos, (12). 

1.1.1.2.2 El Petróleo como Soeon. de la Exeanai6n Económica. 1978-1982. 

Los descubrimientos de yacimientos petroleros en el sur de la república mexicana, 
hicieron que la recesión de 1977 fuera de corta duración, a lo que contribuyó el aumento de los 
precios internacionales del petróleo, mismos que causaron un cambio dramático en la balanza 
de pagos de nuestro país, e hicieron fincar amplias expectativas de crecimiento. 

El Inicio de 1978 coincidió con la llegada de capital privado, y con el rechazo de los 
recursos del Fondo Monetario Internacional, los que se pensaba no eran necesarios; 
abandonando el acuerdo al que se habla llegado al final de la administración anterior. 
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Una segunda elevación de los precios del petróleo en los mercados internacionales 
contribuyó para que, la inversión del sector público se aumentara a niveles del 30% del PIB, y se 
aumentaran considerablemente las importaciones. las cuales crecieron 50°/o anualmente entre 
los allos de 1978 y 1981, destacando la importación de bienes de capital y productos 
intermedios- Los excedentes proyectados para la balanza comercial nunca se materializaron y el 
pals continuó con la acumulación de la deuda externa, la inflación segula en aumento, los 
precios del sector público se ajustaban muy lentamente y el tipo de cambio no representaba la 
desigualdad entre la inflación de México y los paises con los que se tenían relaciones 
comerciales, (13). 

Los empresarios. al estar sumergidos en un mercado nacional que aumentaba a razón 
del 9% anual, y con un tipo de cambio que aumentaba paulativamente, no tenían incentivos 
para vender en el exterior, no lo requerían. En estas condiciones, la participación del petróleo en 
las exportaciones totales, pasó de ser del 15% en 1976 al 78% en 1983. La cuenta corriente 
dependla del precio internacional de un solo producto, el petróleo, cuyos intereses por su venta 
configuraban la parte m4is importante de los ingresos del estado, lo que originó que el déficit 
presupuesta! fuera determinado en gran medida por los precios internacionales del petróleo, los 
que en 1981 tuvieron un importante descenso, causando un mayor endeudamiento del Estado, y 
la declaración de suspensión de pagos en el ano de 1982. 

La répida expansión de la economía originada por el petróleo, se terminó debido a la 
vulnerabilidad real y financiera que emergió con la crisis de 1982; la vulnerabilidad real se 
reflejó en el hecho de que el patrón de inversiones fué orientado en gran medida en favor de la 
industria del petróleo y los servicios, y no hacia la manufactura. 

En lo que respecta al aspecto financiero, la "fiesta" del gasto de los últimos años de la 
década de los 70's, se basó en la emisión de dinero y en los préstamos del exterior debido a que 
los ingresos derivados de la venta del petróleo fueron insuficientes para financiar el susodicho 
auge, (14). 

1.2 INICIO DE LA APERTURA COMERCIAL. 1982 
1.2.1 "'119c•clente• 

Con la llegada al poder del presidente De la Madrid se cambió el modelo económico 
anterior, se establecieron las bases para la apertura comercial, se condenó el populismo, la mala 
administración y el gasto excesivo; asimismo, se firmó un acuerdo con el Fondo Monetario 
Internacional. en el que para establecer un programa de estabilización, se consideraron cuatro 
puntos: 

1) Reducir al 50% el déficit del sector público, considerado como 
porcentaje del PIB. 

2) Instaurar una polltlca de restablecimiento del poder adquisitivo 
del salario. 

3) Reducir la inflación del 100% en 1982, a 18% en 1985, y 
4) Consolidar los dos tipos de cambio. 
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Mientras tanto, se pensaba que un ajuste fiscal era necesario para eliminar el exceso de 
demanda que se creía estaba detrás de la inflación. Se dejaron de realizar programas de 
desarrollo social -educación-, la captación fiscal disminuyó como consecuencia de la contracción 
económica y de la pérdida del valor real de los impuestos recolectados; característica de una 
alta inflación. Por otra parte, el programa de estabilización acordado conjuntamente con el 
Fondo Monetario Internacional y que pretendla reducir la inflación y los precios relativos, no 
ofreció los resultados esperados y por el contrario, redujo los salarios reales, perjudicando de 
manera directa a la clase trabajadora y a la clase media; el desempleo creció y la inflación aún 
se mantenía, en el ano de 1986, en niveles de 80°/o. 

La actividad económica descendió en un 5%, en gran medida como producto de la 
inercia y de las expectativas, (15). 

Durante el mismo año de 1986 y en medio de una crisis económica mundial, nuestro 
país continuaba con un crecimiento negativo. con una caída de los salarios reales y sumergido 
en un ambiente de desconfianza que originó la fuga de capitales y la ausencia de inversión 
productiva. La política fiscal y la disminución del salario no disminuyeron la inflación, y en este 
ambiente de incertidumbre se firmó un acuerdo con el GATT-General Agreement on Tariffs and 
Trade- Acuerdo General sobre Aranceles y Comercio, que reconocla a nuestro pals como socio 
y que marcó el inicio de la integración formal de México a los mercados internacionales y de la 
apertura y liberalización comerciales. 

Por otra parte y también durante el año de 1986, se firmó otro acuerdo con el Fondo 
Monetario Internacional, en el que se reconocla que el déficit corregido por la inflación, era la 
mejor indicación para evaluar la polltica fiscal; asimismo, se aprobó un programa que trataba a 
la deuda externa como un problema que debería ser resuelto por crecimiento y no por inflación, 
programa que incluía dos mecanismos para financiación compensatoria; el primero debería 
proteger a la economla mexicana contra fluctuaciones erráticas en el precio del petróleo, y el 
segundo, que entraría en vigor si la economía mexicana no mostrara signos de recuperación, en 
el primer trimestre de 1987, proveería recursos para programas de inversión pública, (16). 

No obstante que la administración del presidente de la Madrid realizó un buen esfuerzo, 
reconociendo en primer lugar las dimensiones del problema económico, logrando importantes 
acuerdos con el Fondo Monetario Internacional, tomando positiva la balanza comercial, 
volviendo a colocar a nuestro país como sujeto de crédito internacional, disminuyendo la 
participación del Estado en la economía, iniciando los pactos o acuerdos para la reordenación 
económica, la estabilidad y el crecimiento, las cifras al final de su administración se pueden 
condensar en los siguientes datos económicos: 

Ano 

1986 
1987 
1988 

Inflación 
-cambio• 

porcentuale•-

105.70 
159.10 
51.70 

Fuente: Diario Offciel de la Fedetacldn 
Banco de M•xlco, 1989, 1990. 
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PIB 
-cambio• 

porcentualea-

-3.7 
1.9 
1.3 



1.2.2 El Estado en la Economia. 

La economía de mercado y el neoliberalismo limitan los excesos del Estado e impiden 
volver a ellos, asimismo, favorecen el que los Estados sean democráticos y que por esta vía se 
conviertan en reguladores que respondan a los intereses no nada mas del grupo corporativo, 
sino un verdadero liberalismo social que responda a intereses de Ja mayoría, pero no puede 
haber liberalismo social si no existe la democracia. Lorenzo Meyer. 1993, (17). 

Continúa el escritor Lorenzo Meyer; en el caso mexicano y en el caso de muchos otros 
de los neoliberallsmos periféricos, no se puede pensar en la vuelta al pasado, pero si se puede 
pensar en una situación distinta a la presente, y que introducir el elemento democrático podría 
ser una feliz combinación de herencias pasadas e incluso de herencias del neoliberalismo. 

No obstante, la participación del Estado es fundamental para evitar que el poder que 
anteriormente estaba concentrado en éste, se concentre en las corporaciones y que éstas 
empiecen a dictarle a la sociedad con el mismo sentido autoritario, centralista y ordenador que 
el Estado, y con la posibilidad de apoderarse de la capacidad de decisión del Estado, (1 B). 

Ante el panorama anterior, Carlos Llano C. 1986, establece que los neoliberales afirman 
que el estado tiene como función no el laissez faire, postulado por sus antecesores. sino en un 
primer momento, el de crear un marco de orden. 

En un segundo momento, cuando el mecanismo del mercado incurra en desviaciones, 
debe introducir las correcciones oportunas -derecho de Intervención-. Acerca de la amplitud de 
tales intervenciones, aparecen de nuevo las opiniones divergentes; según los neoliberales, el 
Estado ha de crear las bases para una economía de mercado con una competencia lo más 
perfecta posible, limitándose a completar la competencia cuando así lo exijan razones 
superiores a la economía, es decir. Intervencionismo en la línea de acción de las leyes del 
mercado.(19). 

Por su parte el social cristianismo asegura que el Estado no termina sus funciones 
cuando establece un régimen de competencia, sino cuando se ha alcanzado el bien común. Su 
función es asl más amplia: asegurar y garantizar a todas y cada una de las asociaciones 
lnfraestatales, el espacio vital que les corresponde y orienta su actividad al bien común. 

La Intervención del Estado llene igualmente un carácter diverso; cuando un grupo social 
tenga una necesidad que no pueda satisfacer por sus propias fuerzas, el Estado debe ofrecerle 
su ayuda. Esta ayuda no es previsión social, sino subsidiaridad, pretendiendo proporcionarle la 
posibilidad de una auto-ayuda, y no sustituyendo, mediante la propia actividad del estado, la 
autonomla del individuo. 

En síntesis, no se encuentra en discusión el derecho de intervención del Estado, lo que 
se discute son los limites de esta intervención. Los neoliberales, una vez más, afirman que estos 
limites están sel\alados por el mercado y la competencia. En cambio, para el social cristianismo, 
la intervención del Estado tiene sus límites y su misión es el bien común. (20). 

Finalmente, y en relación con el papel del Estado en la economía, se reproducen las 
palabras de Ernesto Zedilla, expresadas en 1990 cuando fué electo presidente del consejo 
directivo del Centro Latinoamericano para el Desarrollo, CLAC. 
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"Hoy. un mundo densamente intercomunicado. con un impulso sin precedente hacia la 
interdependencia y tamizado por criterios de una mayor exigencia, nos impele a un cambio que 
debe ser veloz. Se trata de un cambio con una amplitud formidable, que incide tanto en las 
formas de organización social, cuanto en la estructura productiva en el nuevo rostro de la 
democracia política, cuanto en la consideración hacia la persona humana; en la complejidad de 
las relaciones internacionales, cuanto en las oportunidades de progreso; en el vertiginoso 
avance tecnológico, cuanto en el discernimiento de la dimensión que debe guardar el Estado. El 
nombre de ese cambio es la modernización. Reformar el Estado es un imperativo de alcance 
social que cobra un acento singular en paises que, como la mayoría de los nuestros, deben 
conlender con rezagos importantes en materia de bienestar general. 

El exceso de intervención Estatal en muchos de los dominios del quehacer productivo, 
tiende a avasallar la capacidad de iniciativa de la sociedad. a inhibir el dinamismo de los 
individuos, y a desanimar los anhelos de superación comunitaria. La razón de ello consiste en 
una verdad que si bien no pueden refutar, no sin satisfacción hemos debido apf'ender: que un 
Estado más grande, más propietario. más dominante, no puede traducir con eficacia y prontitud 
esa monumentalidad en la satisfacción del bien común. 

El Estado se halla sujeto a la redefinición de sus justas dimensiones y de la proporción 
que le corresponde. respecto de la sociedad a la que debe servir. Se trata de un gran 
movimiento de corrección de algunos desequilibrios que fueron generados bajo la creencia de 
que la actividad Estatal y el gasto público deficitario podían sustentar, por si mismos. el 
crecimiento. En materia económica, dichos procesos incluyen esfuerzos especiales para lograr 
una mayor competitividad Interna y externa; acciones destinadas a renovar estructuras e 
infraestructuras productivas. la supresión de regulaciones excesivas o rerormulación de aquellas 
que gravitan en pefjuicio del potencial de nuestras economías, y en fin, la simulación de 
tecnologías que hagan más eficiente el desempeño y la organización. 

Modernizar al Estado es un asunto de la mayor importancia estratégica ya que, 
preservando la soberanía sobre nuestros recursos naturales, y sobre nuestras decisiones 
fundamentales, nos permite una incorporación benéfica en un orden intemacional orientado 
hacia la multiplicación de Jos bloques de desarrollo. 
No es que un poder supranacional está dictando patrones de organización determinados, sino 
que el pulso al que nos está acostumbrando el mundo actual exíge una organización y una 
capacidad de respuesta que son incompatibles con el gigantismo estatal. 

Hoy las estrategias más exitosas sugieren que el estado asuma con celo el 
cumplimiento de sus obligaciones medulares y que se abstenga de invadir aquellas áreas en 
donde el individuo, las agrupaciones y la sociedad en su conjunto, han probado ser más 
capaces. El panorama internacional demanda actuar con oportunidad, solvencia y precisión, y 
estos atributos no son los de un Estado adiposo. sino los de un aparato Estatal mesurado en 
tamal\o, claro en sus objetivos y certero en sus acciones. En otras palabras, una vez más y 
aunque todavía algunos se nieguen a reconocerlo. lo pequeño es hermoso." 

1.2.3 Apenura Comercial. 

Al inicio de la administración del presidente Salinas de Gortari se estableció un Plan 
Nacional de Desarrollo, cuya vigencia estaría comprendida entre los años 1Q89-1994, y cuyo 
objetivo primordial consistió en la recuperación económica. Dicho plan contenía tres lineas 
generales de acción: 
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1. Estabilización continua de la economía; 
2. Ampliación de recursos disponibles para la inversión productiva; y 
3. Modernización. 

Estas tres lineas de acción se llevarían a cabo mediante el Pacto para la Estabilidad y 
Crecimiento Económico -PECE-. con una vigencia de agosto de 1989 a marzo de 1990, 
pudi6ndosele efectuar algunos ajustes después de su vencimiento. El PECE en su parte medular 
contemplaba los siguientes puntos: 

a. Disciplina en las finanzas públicas; 
b. El sector público mantenía fijos sus precios y tarifas, por lo 

menos hasta el 31 de marzo de 1990; 
c. El tipo de cambio peso-dólar se ajustaba un peso por día durante 

el periodo considerado; 
d. El sector empresarial se comprometía a respetar los precios, y a 

proporcionar abasto suficiente y oportuno de bienes y servicios; 
e. Modernización Integral de las cadenas de producción; 
f. Clima propicio para negociaciones entre los sectores empresarial 

y obrero; 
g. Regulación de las importaciones; 
h. Oesregulacíón económica que procure la competencia y la producti

vidad; 
l. Desarrollo del sector agropecuario; y 
j. Mayor atención al problema ecológico. 

Con el transcurso del tiempo, los acuerdos originales contenidos en el PECE fueron 
modificados, en especial los concernientes a los precios y tarifas del secto público y al tipo de 
cambio peso-dólar, cuyo desliz se cambió varias veces hasta llegar a octubre de 1992, mes en 
el que se fijó el desliz en $0.40 por dla y se constituyó un nuevo pacto denominado Pacto para 
la Estabilidad la Competitividad y el Empleo -PECE-, cuya vigencia terminarla en el mes de 
diciembre de 1993, destacándose como objetivo primordial la disminución de la inflación, la 
estabilización de la economla, la generación de empleos y el fortalecimiento de los salarios 
reales. 

La constitución del nuevo PECE y los datos macroeconómicos de la balanza de pagos 
permitieron al secretario de Hacienda elaborar un pronóstico económico para el afio de 1993, 
que contemplaba abatir la inflación a niveles de 7% y tener un crecimiento en el PIB entre 2.5 y 
3.0%. Asimismo, no se tendrlan modificaciones en el aspecto macroeconómico ni en el aspecto 
f"lscal, reafirmando el objetivo prioritario de abatir la pobreza extrema. 

El pronóstico elaborado por el secretario de Hacienda originó diversos comentarios, 
tanto de economistas destacados, como de empresarios y representantes del sector obrero, 
destacando los comentarios del profesor Rudiger Dombusch, del Instituto de Tecnologla de 
Massachusetts -MIT-, quien declaró como no recomendable la disminución compulsiva de la 
inflación, y que por el contrario, frenar el consumo, restringir el crédito y disminuir el volumen de 
ciertas Inversiones como polltica anti-Inflacionaria, causarla una disminución de la 
competitividad de las empresas mexicanas, por lo que recomendó soltar levemente la inflación y 
acelerar la tasa de deslizamiento del peso en relación con el dólar, procurando la disminución de 
las tasas de interés. 
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Las recomendaciones del profesor Dombusch, entre otros, no fueron atendidas y la 
consecuencia fué que en el mes de diciembre de 1994 se tuvo la necesidad de ampliar la banda 
de flotación del peso en relación con el dólar, y posteriormente la paridad se dejó en manos del 
mercado, lo que ocasionó una devaluación del peso cercana al 80%_ 

Por su parte el sector obrero y el patronal mostraron su disgusto por- el incipiente 
aumento de los salarios, los primeros, y por la falta de liquidez los segundos, que no les pe11T1itla 
elevar los salarios más allá del 7.0%, nombrando al nuevo PECE, como el pacto del "dlgilo", en 
virtud de que los precios y tarifas del sector público, los bienes y servicios que ofrecla el sector 
privado, y el aumento de los salarios, no deberían de exceder el 9.99%, es decir un dlgilo. 

Como resultado de lo anterior, durante 1993 la economla mexicana logró importantes 
avances en el abatimiento de la inflación y en el proceso de cambio estructural. Sin embargo, 
también hubo aspectos negativos, tales como una significativa desaceleración del ritmo de la 
actividad económica, lo cual impactó negativamente la evolución del empleo. 
Otros aspectos sobresalientes del desempeño económico en 1993 fueron: incrementos de la 

productividad del trabajo y de sus remuneraciones medias en té11T1inos reales, mayor 
profundización de la lnte11T1ediación financiera y una mejoría de las cuentas externas, (21). 

El superávit total de la balanza de pagos fué muy superior al de 1992 y estuvo 
acompañado de un elevado dinamismo de las exportaciones no petroleras y de menores déficit 
de la balanza comercial y de la cuenta corriente. 

No obstante los logros mencionados, diversos factores entre los cuales cabe destacar la 
incertidumbre que precedió a la ratificación del Tratado de Libre Comercio con los Estados 
Unidos y Canadá, la insuficiente flexibilidad a la baja de las expectativas inflacionarias, y una 
política crediticia más cautelosa por parte de los bancos comerciales, desalentaron los gastos de 
Inversión y de consumo, lo que explica el comportamiento mencionado de la producción y el 
empleo, (22). 

Durante 1994 se observó una importante recuperación de la actividad económica del 
pals, el PIB aumentó 3.0% gracias a la expansión de la inversión y del gasto de consumo, asl 
como al crecimiento de las exportaciones de bienes y servicios. La intensificación de la actividad 
económica se manifestó con claridad a partir del segundo trimestre de 1994. Cabe destacar que 
la totalidad de los componentes de la demanda agregada contribuyeron a la reactivación de la 
actividad económica. La formación de capital creció a una tasa de más de ocho por ciento, en 
respuesta a las amplias oportunidades de Inversión que desde anos atrás se venlan abriendo y 
que se ensancharon con la entrada en vigor del Tratado de Libre comercio. 

Fausto Hemández T. (23), ofrece una explicación del porque sucedió lo anterior: El 
aumento en el crecimiento de México ha sido de carácter transitorio, puesto que ha ocurrido un 
cambio de nivel mas no de tasa, es decir, la tecnologla y la productividad del trabajo no han 
variado sustancialmente, y que por lo tanto, el crecimiento se explica por- la utilización de 
capacidad instalada ociosa. 

13 



En relación con la politica cambiaria, desde abril de 1994 ésta es facultad de la 
Comisión de Cambios, que se integra por el secretario y subsecretario de Hacienda, otro 
subsecretario de dicha dependencia, el gobernador del Banco de México y otros dos miembros 
de la Junta de Gobierno. Por lo tanto, la definición de la politica cambiaria depende de las 
decisiones del Ejecutivo Federal a través de la Secretarla de Hacienda y Crédito Público. 
Durante casi todo 1994, se mantuvo vigente el régimen cambiario adoptado desde noviembre 
de 1991. consistente en dejar que el tipo de cambio notara dentro de una banda que se 
ensanchaba diariamente. Como se estableció anteriormente, en octubre de 1992 el límite de la 
banda de notación del tipo de cambio se deslizaba a razón de $0.40 viejos pesos por día. 
mientras que el limite Inferior permaneció inalterado. 

El 20 de diciembre de 1994 se elevó 15% el nivel del techo de la banda y se prosiguió 
con el mismo desliz. Ello no resultó sostenible por lo que se abandonó el esquema de banda, 
paúndose a un régimen de notación a partir del 22 de diciembre de 1994, con lo que la 
cotización de la moneda estadounidense se elevó en promedio en un 80%, (24). 

El mercado cambiario estuvo sujeto a presiones recurrentes desde la segunda mitad de 
febrero de 1994. A partir de ese tiempo no sólo las tasas de interés empezaron a subir en los 
Estados Unidos, sino que, ademés se produjeron una serie de acontecimientos políticos y 
delictivos en M6xlco, que causaron gran Inquietud respecto de la estabilidad política del país. 

La elevación del tipo de cambio se exacerbó en el mes de marzo, en respuesta a graves 
hechos delictivos. como el secuestro de un prominente banquero y sobre todo, el trágico 
asesinato del candidato del partido en el poder a la Presidencia de la República. Durante el resto 
del ano. el tipo de cambio se mantuvo cercano al techo de la banda, y en ciertas etapas lo 
alcanzaba. 

Cuando esto último sucedía, era necesario que el Banco de México Interviniera en el 
mercado, con objeto de que el tipo de cambio no saliera de los limites de su banda de flotación, 
(25). 

Los hechos polltlcos y delictivos, como el asesinato del candidato Colosio Murrieta, la 
renuncia del secretario de gobernación, la huida del subprocurador Ruíz Massleu, el asesinato 
de su hermano José Francisco, y la renovada hostilidad del Ejército Zapatista de Liberación 
Nacional en el sur de la república, contribuyeron a la fuga de capitales, que al no contar con los 
rendimientos esperados en función del riesgo que prevalecia en el pais, emigraron hacia otros 
paises y mercados. 

El r6gimen del presidente Salinas de Gortari se puede resumir, en su aspecto 
económico, en las cifras de la tabla 1-2, correspondientes a los anos de 1989 a 1994, y en los 
datos de la balanza de pagos, que se anotan a continuación, en donde las cifras se expresan en 
millones de dólares y la deuda externa está referida como porcentaje del PIB. 



1990 1991 1992 1993 1994 
Cuenta Corriente - 7, 114 - 13,283 - 24,800 -23,400 -28,800 
Cuenta de 8,100 20.200 26,500 30,900 11,540 
Capitales 
Inversión 4,600 12,300 22,400 33,300 16,100 
Extranjera 
Reservas 3,400 7,900 18,500 24,500 6,100 
lntnales. 
Importaciones 52,000 59,000 46,200 51,900 79,300 
Exportaciones 45,000 45,000 62,100 65,400 60,800 
Deuda Total 47.9 35.5 29.5 24.4 24.8 

Fuente: Banco de México, informes anuales 1991 a 1995. 

La diferencia en las cifras de la cuenta corriente, se debe al aumento de las 
importaciones, tanto en bienes de consumo -que inciden en el aumento del ambulantaje-, y de 
los bienes de capital -requisito para la modernización tecnológica y base para la exportación de 
productos en el futuro cercano-. Asimismo, la cuenta de capitales presenta un aumento 
significativo hasta el ano de 1993, sin embargo para 1994 esta cuenta disminuyó drásticamente 
como resultado de los acontecimientos que sucedieron en ese ano y que ahuyentaron a la 
inversión extranjera, que al no encontrar un clima de estabilidad y confianza que permita 
obtener rendimientos atractivos, buscó mercados más atractivos. 

En relación con la deuda externa del sector público, ésta se negoció con los acreedores 
y se obtuvo una reducción sustancial de la misma, mediante la renegociación de plazos, tasas 
de interés y disminución de pasivos mediante cancelaciones aportadas por el fondo de 
contingencia, que se formó entre otras cosas, mediante la venta de empresas paraestatales. 

El primero de diciembre de 1994, al llegar al poder Ernesto Zedilla, la situación era 
insostenible, causada entre otros factores, por: 

1 • Sobre endeudamiento público via tesobonos; 
2. Déficit en la cuenta corriente por 28,800 millones de dólares; 
3. Calda de las reservas internacionales y menores flujos de 

inversión extranjera; 
4. Inestabilidad politice; y 
5. Retraso del ajuste camblario y sobrevaluación del peso. 

( Exce/sior, 18 de marzo ele '1995, suplemento. p.4) 

Para evitar la moratoria en el cumplimiento de sus obligaciones, el régimen entrante 
pidió apoyo al gobierno estadounidense, el que ayudó con 20,000 millones de dólares debido a 
la iniciativa del presidente Bill Clinton. 

Ante la problemática situación prevaleciente, se convocó a un Acuerdo para Superar la 
Emergencia Económica, cuyos puntos principales son los siguientes: 

a. Ajuste a las finanzas públicas; 
b. Lograr un superávit primario de 4.4% del PIB; 
c. Incremento del 15% en el IVA -Impuesto al Valor Agregado-; 

15 



d. Incremento de precios en los bienes y servicios que proporciona 
el Estado; 

e. Politlca monetaria altamente restrictiva; 
f. Flotación libre del peso; y 
g. Aumento salarial del 10%. 

Posteriormente, el régimen Zedillista elaboró su propio Plan Nacional de Desarrollo; 
plan cuya vigencia esté comprendida entre los ai\os 1995-2000, y que tiene como objetivos 
principales a los siguientes: 

1. Obtener tasas de crecimiento económico superiores al 5% anual, 
una vez superada la crisis financiera y consolidada la recu
peración económica; 

2. Aumentar el ahorro Interno para que al final del siglo se en
cuentre por lo menos como 22% del PIB; 

3. Lograr que la Inversión total sea superior al 24% del PIB; 
4. Lograr que el déficit de la cuenta corriente no supere el 

3% delPIB; 
5. Lograr que el tipo de cambio real aliente las ventas externas; 
6. Abatir la Inflación; 
7. Abatir el rezago habltacional; 
a. Aumentar la cobertura de la educación escolar; y 
9. Generar por lo menos un millón de empleos por ai\o. 

El regreso a los mercados de capital, y el haber saldado el 97% de los compromisos en 
Tesobonos, evitando presiones sobre los mercados financieros son, entre otros, los principales 
aciertos en materia económica del primer ai\o de gobierno del presidente Ernesto Zedilla. Primer 
ano que se puede sintetizar en las siguientes cifras: 

Inflación 
PIB 
Cuenta Corriente 
Cuenta de Capitales 
Inversión Extranjera 
Reservas lntnales. 
Importaciones 
Exportaciones 

51.9 
- 6.3 

- 654.0 millones de dólares 
15,300.0 
- 3,400.0 

9,500.0 
72,400.0 
79,500.0 

Fuente: lnfotm9 enu• del B•nco c:M Nl•xico. 1996. Dl111io El Eeonomlst•, 31 de mayo de 19516. 

Para reforzar la estrategia económica contemplada en el Plan Nacional de Desarrollo 
1995-2000, el presidente Zedilla dló a conocer el 3 de junio de 1997, el Programa Nacional de 
Financiamiento al Desarrollo, PRONAFIDE, que establece, sobre la base de los postulados del 
Plan Nacional de Desarrollo, las estrategias que se aplicaran a fin de que la economía cuente 
con los recursos para que el crecimiento sostenido redunde en favor del bienestar de los 
mexicanos. Dicho plan pretende lo siguiente: 

1. Aumentar la inversión a un 25% como proporción del PIB; 
2. Promover el ahorro privado y consolidar el público; 
3. Fortalecimiento y modernización del sector financiero; y 
4. Aprovechamiento del ahorro externo únicamente como un sano complemento del 

ahorro interno, (26). 
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1.2.4 Economía de Mercado. 

Con el anibo al poder del presidente Salinas de Gortari. se incrementó la venta de 
empresas paraestatales, proceso Iniciado en la administración de Miguel de la Madrid, y cuyo 
número en poder del Estado, pasó de 1155 en 1982 a 258 al final del sexenio de Salinas de 
Gortari. (27). La venta o desincorporación de empresas del Estado es una parte fundamental 
dentro del modelo de economía de mercado, modelo que ratifica la administración del 
presidente Zedillo, como el adecuado para México, en el que el neoliberalismo a uHranza debe 
ser reconocido como el causante, entre otros factores, del aumento de la pobreza. de la 
disminución del crecimiento económico y del aumento de la deuda externa; motivo por el cual 
deberá modificarse el neoliberalismo a ultranza e implementarse un modelo de economia de 
mercado con corazón y rostro humano, Ernesto Zedillo (28), para que se logre una mejor 
distribución de la riqueza y ofrezca igualdad de oportunidades para todos los mexicanos, (29). 

La desincorporación de las empresas del Estado es congruente con los principios que 
rigen la economía de mercado, en la que la libertad, la propiedad privada y la competencia 
constituyen los supuestos esenciales de la misma. Al mismo tiempo, el Estado en su papel de 
regidor de la economia, debe sentar las bases macroeconómicas para que la Iniciativa privada 
ejerza su labor y procure el crecimiento y desarrollo económicos, (30) y Gary Becker, (31). 

Las bases macroeconómicas, que penniten al empresario tener puntos de referencia y 
soporte para realizar su actividad y la planeación de su empresa, son los objetivos que se 
persiguen en los diferentes pactos y acuerdos que han sido .signados por el Gobiemo Federal, 
el sector obrero, el sector campesino y por el sector empresarial; pactos que en su parte 
medular contemplan algunas recetas clásicas que hacen referencia a lo siguiente: 

a. Presupuesto gubernamental equilibrado; 
b. Reforma fiscal; 
c. Modernización comercial; 
d. PoHtica cambiaria; 
e. Reforma financiera; y 
f. Desregulación. 

1.2.4.1 Antecedentes. 

Al final de los anos 70's, el presidente López Portillo se enfrentó a una de esas 
decisiones cruciales que definen la vida de un pals durante largos periodos. Una vez dominada 
la crisis de 1976, en parte por la creciente aportación a las arcas nacionales de las 
exportaciones petroleras, habla que determinar cual serla la estrategia de largo plazo para el 
país. 

Una de las opciones disponibles era abrir la economia -opción de los neoliberales a los 
que entonces no se les aplicaba tal descripción-, se consideró seriamente entonces la posibilidad 
de que México ingresara al Acuerdo General sobre Aranceles y Comercio, GATT, lo que habrla 
obligado a una apertura gradual. La alternativa era mantener la economla cerrada como habla 
estado desde los anos cuarenta, al implantarse el esquema de sustitución de importaciones, 
esquema que se tomó más rlgido bajo la presidencia de Luis Echeverrla. 

La decisión fué conservar la economia cerrada; el razonamiento se fundamentaba en el 
hecho de que las exportaciones petroleras, que aumentaban en precio y en volumen de manera 
constante, garantizarían un flujo suficiente de recursos al pals como para hacer innecesaria la 
exportación masiva de otros productos. 
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··, 

Las importaciones se manejarían bajo estrictos criterios de conveniencia social, 
establecidos por el Estado. A través de un sistema de permisos de importación y de altos 
aranceles, el gobierno controlarla el flujo de las compras en el exterior, con el fin de adaptarlo a 
la capacidad de las finanzas nacionales. 

Corresponderla al gobierno decidir que importaciones eran necesarias para el país, y 
cuales eran un simple dispendio de los recursos en divisas extranjeras. Esta actitud parecía 
sensata, ya que las importaciones se realizarían, en buena medida, con las divisas extranjeras 
que Petróleos Mexicanos traerla al pals. El sistema, con el respaldo de los ingresos por la venta 
del petróleo qu se multiplicaban cada ano, funcionó durante algunos años; entre 1978 y 1981 se 
registró el periodo de crecimiento económico más rápido de la historia, los ingresos de todos los 
mexicanos subieron en términos reales, (32). 

La crisis económica de 1982 fué el primer indicio de que la situación del pals no era tan 
boyante como se pensaba. Mucho se dijo entonces que el problema habla surgido de una baja 
en los precios de petróleo y, efectivamente, en el ano de 1981 el precio internacional del crudo 
disminuyó de manera significativa de 35 a 31 dólares por barril, pero un aumento en el volumen 
de exportación impidió que esto afectara verdaderamente las finanzas externas del país. En 
1981 y 1982 las ventas de petróleo crudo aumentaron de 13 mil millones de dólares -mmd-, a 15 
mmd. El problema pues, no radicaba en una baja de los ingresos petroleros. Habla que esperar 
el ano de 1986 para que, efectivamente se desplomaran los ingresos. En ese allo las 
exportaciones de crudo fueron de 5 mmd, la más baja desde 1979 y menos de la mitad de los 
registrados en 1985, (33). 

Para 1993 el monto total de las exportaciones de petróleo crudo apenas rebasó los 6 
mmd, es decir, apenas el 40% del monto máximo alcanzado, paradójicamente, en el año de 
1982, que marcó el Inicio de la crisis económica. 

No sólo el precio del petróleo ha disminuido, el Indice de términos de Intercambio del 
pals muestra un deterioro sostenido desde 1980, lo que significa que los precios de los 
productos que exporta México han caldo de forma constante, ante los que se compran en el 
exterior. En 1980, el Indice de términos de Intercambio que compila el Banco de México, se 
encontraba en el mismo nivel que en 1971 -base 100-, y para 1992, la cifra habla caído 
estrepitosamente a 51. 7, lo que significa que, considerados los precios relativos de nuestros 
productos ante los de importación, las exportaciones mexicanas hablan perdido 48.3% de su 
valor en esos 12 anos. En 1983 la situación, lejos de mejorar, empeoró; pára el primer semestre 
de ese ano, el Indice de términos de intercambio se encontraba en 48.5%. lo cual representa un 
deterioro de 51.5% del precio relativo de los productos mexicanos. (34). 

Ante esta drástica cafda en los términos de intercambio, no cabe tanto preguntarse por 
que ha tenido dificultades la economía mexicana a lo largo de los últimos anos. La gran 
pregunta es como ha podido registrarse Incluso el escaso crecimiento que hemos tenido. 

Una de las razones fué el cambio de rumbo que registró el país a partir de mediados de 
los anos 80's; si en los 70's el presidente López Portillo habla optado por mantener cerrada la 
economía; para 1986. con el verdadero desplome de los precios del petróleo, el presidente De la 
Madrid concluyó que no habla más opción que abrir la economía. El ingreso al GATT, que su 
predecesor habla rechazado, se convirtió en el primer paso de lo que habría ser una 
transformación radical del sector externo de la economía. 

La posterior firma del Tratado de Libre Comercio de Norteamérica, no era más que una 
conclusión lógica de ese primer paso. al igual que los siguientes acuerdos comerciales y 
tratados con paises de América Central y del Sur. y el futuro acuerdo con la Unión Europea. 
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A varios años de distancia de la apertura comercial, podemos preguntarnos si el 
experimento ha tenido éxito. Algunos indicadores superficiales parecerlan indicar que no. El 
superávit comercial que se mantuvo entre 1982 y 1989 ha sido reemplazado por el mtf'ocit més 
grande de toda la historia, el crecimiento económico ha sido el más escaso en la historia 
reciente del país, y los ingresos de la enorme mayoría de la población se han deteriorado con el 
paso del tiempo, (35). 

La apertura comercial ciertamente ha afectado a una parie fundamental de la planta 
productiva ya establecida en México, además y al menos en el corto plazo, en una economla 
abierta tiende a generarse mayor desempleo, puesto que uno de los factores de la productividad 
es el reemplazo de mano de obra por maquinaria de producción masiva. En México, el 
ambulantaje ha disminuido las presiones sociales ocasionadas por la apertura de la economia, 
sin embargo, los costos sociales de la apertura deben compararse con los que inevitablemente 
habrlan surgido de mantenerse una economla cerrada y dependiente de un modelo 
monoexportador petrolero, por lo tanto, es más fácil hablar del desempleo y de los costos 
sociales del neoliberalismo, que calcular los del neoestatismo, (36). 

Una economía cerrada empeñada en el esquema de sustitución de importaciones, 
habría enfrentado, sin duda, problemas incluso mayores al del actual sistema económico 
mexicano, tras el desplome de los términos de intercambio. Las exportaciones de una economia 
cerrada sólo pueden competir en base a la subvaluación de la moneda, como lo hizo nuestro 
país en los años 1982-1987. El precio que se paga por esta estrategia, en ténninos de inflación y 
de deterioro del ingreso, ha quedado de manifiesto en el desastn>So saldo social de aquellos 
anos de superávit comercial. 

Sólo la apertura económica permitió a la economía mexicana afrontar, con el relativo 
nivel de éxito que ha tenido, el reto de una calda de más de 50% en los términos del 
Intercambio comercial, (37). 

1.2.5 Neollberalismo. 

Definido como el acomodo de las doctrinas liberales clásicas a la evolución del sistema 
capitalista, como son la soberanía nacional, en la que la libertad individual se prolonga en la 
nacional -nacionalismo-, reducción del Estado a mero garante de la libertad, como admlnlst.-ador 
y protector, no Intervención del Estado en la actividad económica, y el libre comercio, (38). 

La concepción liberal o neoliberal de competencia es irreconciliable, tanto con el 
concepto de persona, como con la conciencia universal que hoy se expresa en la declaración de 
los derechos humanos de la Organización de las Naciones Unidas ,ONU, y de la Doctrina Social 
Cristiana: una teoría que hace del lucro la norma exclusiva y el fin úttimo de la actividad 
económica, es moralmente inaceptable. El apetito desordenado de dinero no deja de producir 
efectos perniciosos; es una de las causas de los numerosos conflictos que perturban el orden 
social, (39). 

El liberalismo y el neoliberalismo enfrentan a la conciencia del auténtico empresario a 
contradicciones insalvables, que comienzan al manifestarse la dimensión ética de la economía 
en conceptos como la propiedad privada, la iniciativa personal y el mercado. La definieión de los 
romanos de la propiedad, como el derecho de usar, disfrutar y abusar de un objeto, ha 
significado para los liberales de ayer y hoy, el motor del progreso y la vía para la felicidad de la 
sociedad, (40). 
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Por su parte, el neoliberalismo que centra su atención en la eficacia de la competencia 
perfecta, como un mecanismo de distribución justo, debe ser matizado en función de la situación 
económica de nuestro pafs. y de las necesidades de todos los mexicanos. 

La situación económica del pals. que ha padecido de regímenes estatistas durante 
varias décadas. que aún contempla monopolios y oligopofios en algunos sectores productivos -
consecuencia de un pragmatismo liberal que busca ante todo la corrección de las finanzas 
públicas pero no la transformación estructural de la economía-, que hacen utópica la 
competencia perfecta y la justa distribución. -Arturo Damn A., profesor de economía, 
Universidad Panamericana. 1996-. 

Al margen de las razones de tipo político, que hacen que el Estado se resista a 
privatizar y elimine los monopolios de tipo estratégico. éste deberá de avanzar en la 
transformación del pragmatismo liberal en neoliberalismo económico, y salvaguardar los 
intereses de los mexicanos como garante de la libertad. de la propiedad privada, y promover un 
mercado de competencia perfecta. El neoliberalismo, que no economía de mercado, ha sido 
objeto de severas criticas por parte de economistas e Intelectuales socialistas, a la vez que 
economiStas y pensadores con formación centro-derecha o capitalistas. lo halagan. Las críticas y 
halagos al neoliberalismo. deberán analizarse en función del "tipo" de neoliberalismo que el país 
neceSlta. 

Tipo de neoliberallsmo que debe contemplar los costos Iniciales de su implantación, su 
desconocimiento y el costo de adaptación que es necesario cubrir. No obstante que los logros 
actuales del neoliberallsmo. desde su adopción en los anos BO's, control y reducción de la 
Inflación. saneamiento de las finanzas públicas -pragmatismo liberal-, inducir u obligar a la 
planta productiva a ser eficiente y buscar ser competitiva; los costos sociales han sido 
significativos. 

La polltica de topes salariales por debajo del Indice inflacionario y el abarrotamiento de 
los mercados de trabajo por la casi nula generación de empleos, provocaron la severa 
degradación de la participación de los salarlos en el producto nacional. de 37.5% del PIB en 
1981, al 25.8% en 1991. Los salarlos mfnlmos sufrieron una reducción de 131.4 pesos en enero 
de 1982 -a precios de 1975-. a sólo 42,9 en enero de 1993. es decir. se redujeron a la tercera 
parte. (41). 

Las pollticas contractivas provocaron el desplome vertical del nivel general de empleo; 
entre 19112 y 1992 solamente se crearon 2.3 millones de empleos remunerados, pero cada año 
tocaron las puertas del mercado laboral 1.1 millones de jovenes demandantes de empleo. Asl, 
9.8 millones no encontraron empleos remunerados, originando múltiples formas de actividad 
marginal. Se registró una degradación de los niveles de vida de las mayorlas nacionales; los 
estratos medios se empobrecieron. los pobres descendieron a la miseria y los miserables vieron 
aumentar la morbilidad y mortalidad por desnutrición de sus hijos, -de1979 a 1989 el porcentaje 
de desnutrición severa en el medio rural, pasó'de 7.7 a 15.1%; la mortalidad infantil por 
desnutrición entre los niños de uno a cuatro años se incrementó en 262% entre 1982 y 1988, y 
entre los nillos menores de un año creció en 420%-, (42). 

Entre 19111y1987, el número de pobres pasó de 32.1 a 41.3 millones y la población en 
pobreza extrema llegó a cerca de 20 millones al final de la década. aumentando 350 mil por 
allo. El 40% de la población que aún en 1984 percibía apenas el 14.36% del ingreso nacional vió 
disminuir su participación a sólo 12.86% en 1989; y el 30% de la población de los estratos de 
medianos Ingresos, que aún en 1984 participaban del 23.96% del ingreso total. vieron descender 
su participación al 21.4. 
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En contrapartida, el 10% de Ja población con mayores ingresos aumentó su 
participación del 32.77 al 37.93% del ingreso familiar total, es decir, a un monto mayor que el 
ingreso agregado del 70% de la población mexicana, (43). 

El modelo neoliberal ha resultado también marcadamente excluyente para la mayorla 
del empresariado mexicano, primero porque las privatizaciones y las políticas preferenciales de 
precios relativos, provocaron una redistribución de la riqueza y del ingreso empresarial en favor 
de grupos oligopólicos, creando rentas extraordinarias de monopolios y ollgopolios. En segundo 
lugar, porque las políticas de estabilización y ajuste estructural beneficiaron a un reducido grupo 
de empresas e impactaron adversamente a la mayorla, afectando ramas completas de la 
industria y de la producción primaria, cuya crisis es tan severa que su producción es aún inferior 
a la de 1981. En tercer lugar, porque la incipiente liberalización de los mercados financieros 
desencadenó una febril especulación bursátil y financiera que ha enriquecido a unos cuantos. 

Por otra parte, cabe hacer mención que sólo 27 hombres de negocios controlan riquezas 
equivalentes al 28.5% del PIB nacional, referido a 1992. De esta manera, como contraparte de 
la pauperización de las mayorías nacionales y de la ruina y penurias de numerosos empresarios, 
se produjo una hiperconcentración del ingreso y la riqueza en favor de una reducida élite de 
hombres de negocios, favorecidos en general por el modelo económico neoliberal, (44). 

La pauperización y el sufrimiento de las mayorías nacionales y la hiperconcentración de 
la riqueza, son efectos inevitables, tanto del libre accionar de la mano invisible del mercado, 
como de las politicas neoconservadoras que deliberadamente los han provocado mediante 
topes salariales, modificación de precios relativos en favor de grupos monopólicos, etc., que no 
sólo empobrecen a las mayorlas nacionales, sino que al contraer la demanda agregada de 
éstos, actúan como una de las causas del estancamiento productivo al desestimular la 
producción nacional de satlsfactores, la inversión y el empleo. 
José Luis Calva, 1993, (45). 

En virtud de Jos costos sociales y desajustes económicos que ha causado Ja 
Implementación en México del modelo económico neoliberal, es recomendable que Ja actual 
administración del pals, que preside el presidente Zedlllo, elabore los ajustes necesarios y Jo 
adapte a la realidad mexicana, es decir, se configure un modelo económico neoliberal 
mexicano, que siendo parte de la economla de mercado, logre un equilibrio pacifico entre 
crecimiento económico, justicia social, libertad personal y democracia, y tenga como objetivo el 
desarrollo económico participativo, lo que en palabras del presidente Zedillo, es un modelo de 
economía de mercado con corazón y rostro humano, (46). 

Para Octavio Paz (47), poeta y escritor mexicano, el ideal de una sociedad justa es un 
legado muy válido del socialismo, el cual es necesario preservarte; a su lado la idea de la 
dignidad de la persona humana, herencia del cristianismo. Por su parte, el liberalismo afirma 
que la democracia está fundada en Ja libertad y que la propiedad debe ser respetada puesto que 
es uno de Jos fundamentos de esa libertad; pero la propiedad no es ni puede ser el valor 
supremo. La riqueza debe estar sujeta al control de Ja sociedad, como el poder público debe 
estar sujeto a la crítica de Ja sociedad. El remedio para Jos males de nuestra sociedad no es 
únicamente el mercado, el remedio es la democracia real, extendida a todos Jos ordenes: 
económico, político y social. 

A la versión del liberalismo económico y político, se agrega la idea del liberalismo 
social, el que en opinión de Raúl Cardiel R.,Ja noción de liberalismo social se encuentra en 
Condorcet, John Stuart M. y Leonardo Hobhouse; y significa que la riqueza y la prosperidad de 
la economía de mercado no es disfrutada plenamente por todos, lo cual ocasiona que Ja 
concentración de los beneficios provoque que Ja pobreza y la miseria surjan como males 
sociales y difíciles de erradicar, (48). 
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La capacidad de los agentes del mercado es indiscutible cuando se trata de formar y 
multiplicar el capital, pero en lo que se refiere a conseguir el bienestar generalizado, predomina 
la concepción de que lo importante es el beneficio privado. Una sociedad trena su desarrollo 
cuando no consigue atenuar sus disparidades y contrastes, de aquí que la intervención del 
Estado en la economía y en la distribución de la riqueza tenga que realizarse para evitar que las 
condiciones y niveles de vida tiendan a la baja. En este sentido, el liberalismo social es un 
atenuante que evita que la sociedad civil se desgarre con los valores del individualismo. Para 
ello, el estado crea instituciones administrativas que tienen por objeto disciplinar los males 
sociales, como son la pobreza, el desempleo y la taita de vivienda. 

El conflicto político es gobernado en términos de tutela y protección, las desigualdades 
sociales se institucionalizan con la acción del gobierno y la administración pública, con el fin de 
contener impactos bruscos que dañan la estabilidad de la sociedad y del propio Estado. Es pues, 
el liberalismo social una postura doctrinaria que puede diluir los excesos del libre mercado y un 
medio de contención para que el Estado atienda y administre los contrastes dados por la 
abundancia y la penuria, (49). 

1.2.s Globalización. 

La economía de mercado adoptada por nuestro país, consiste en el primer paso para 
que méxlco se integre al proceso económico-financiero llamado globalización. Proceso que hace 
referencia a que los bienes y servicios que anterionnente se comercializaban en regiones 
geográficas limitadas generalmente a un país determinado, ahora se intercambian en todo el 
mundo, (50). 

El proceso mundial de globalizaclón está obligando a las empresas mexicanas a elevar 
su productividad, a especializarse en líneas más rentables e incrementar su participación en los 
mercados nacionales y extranjeros. La globalización es por un lado un proceso económico que 
abarca a sectores productivos y a regiones del mundo en función de un determinado padrón de 
producción y financiamiento; pero al mismo tiempo es un proceso que desplaza sectores y 
regiones en lo que constituye un fenómeno de muy desigual participación en los mercados 
internacionales. 

Para lograr la globalización, según H. Shankar s., 1993, presidente de la Cámara de 
Comercio Internacional, es necesario el libre comercio, el combate al proteccionismo y la 
reglamentación clara de las relaciones económicas. El papel que desempeñan los paises 
industrializados en el desarrollo de los países en vías de desarrollo es esencial, puesto que son 
ellos los que tienen la capacidad de guiar a la economla mundial hacia el libre mercado; es 
necesario que estos paises -los ricos-, no reaccionen a la competencia global con mayores 
barreras a las importaciones de los países pobres. 

Las empresas que son competitivas en sus mercados nacionales, es decir, que obtienen 
parámetros de operación, rendimiento, costos, etc., en un mercado determinado, son las 
primeras que deben salir a integrarse en este proceso de globalización. Por otra parte, las 
empresas que aún no son competitivas deberán, en primer lugar, prepararse para ser 
competitivas en su mercado natural, tener una participación de mercado que deberán defender 
para no desaparecer, y en segundo lugar, enfrentar a la competencia del exterior para estar en 
posibilidades de integrarse al proceso de globalización, (51). 
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En lo que se refiere a la globalización de los mercados financieros, con la ayuda de las 
telecomunicaciones y la electrónica -satélites, teléfono, fax, computadoras interconectadas, 
redes de comunicación, etc.-, la globalización financiera puede ser casi inmediata, no asi la de 
bienes y servicios, que requieren de todo un proceso gradual de preparación -apertura de la 
economla-. La apertura y globalizaclón financiera, que debe apoyar a la apertura económica, se 
tratar4 en el apartado 1.3. 

1.3 APERTURA FINANCIERA. 

A medida que la economía mexicana se Integre a la economía mundial, el marco 
regulatorio deberá de ser más flexible, menos restrictivo a los aspectos financieros, en particular 
a la inversión externa, lo que acerca al pals a integrarse al Sistema Financiero 
lntemaclonal,(52). 

La integración al Sistema Financiero Internacional lleva consigo una serie de problemas 
que es necesario tomar en cuenta. Debido a que la apertura comercial, en primer término, 
empezó cuando la economia se encontraba en desequilibrio macroeconómico -insuficiencia en 
el tipo de cambio peso/dólar, atta inflación, déficit en el gasto gubernamental y continuas 
devaluaciones de la moneda-, fué necesario efectuar algunas reformas que soportaran la 
apertura comercial. Reformas que contienen dos tipos de estrategia; la primera, a corto plazo, 
enfocada a reducir la Inflación y aminorar las diferencias en la balanza de pagos. La segunda, 
aplicable en el largo plazo, y que tiene una estrecha relación con la apertura financiera, se 
refiere a la liberalización del mercado o "apertura real", con lo que se pretende el uso eficiente 
de recursos, (53). 

Los dos tipos de estrategias contenidas en las reformas, pueden fracasar si la polltica 
macroeconómica es inconsistente, tomando a la economla a una fase menos liberalizada. Estos 
dos tipos de estrategia se contemplan en los acuerdos o tratados comerciales que nuestro país 
recientemente ha firmado con diferentes paises, destacando que lo importante es, manteniendo 
la estabilización de la economla, la estrategia a largo plazo, lo que permitirá pasar de una 
economla cerrada a una economla abierta, siendo inclusive más importante que el objetivo 
deseado de una economla abierta, (54). 

Esta estrategia de transición o de largo plazo, es importante que sea lo más gradual 
posible para, primero minimizar el problema del desempleo, indicando en que lugar puede ser 
ocupada la fuerza laboral desplazada; sin embargo, este gradualismo debe·estar referido a un 
tiempo determinado para evHar problemas de credibilidad y de eficiencia a largo plazo. 

En segundo término es necesario considerar que la velocidad del ajuste de los 
mercados financieros, responsables entre otras cosas de la respuesta del tipo de cambio a los 
flujos de capHal en una economla financieramente abierta, puede ser muy rápida, algunas veces 
instantánea, mientras que la respuesta de las exportaciones y de los sustitutos de las 
importaciones a los cambios en el tipo de cambio real, puede ser muy lenta. 

La eliminación de restricciones cuantitativas a las importaciones, la unificación de tarifas 
de importación, de los subsidios a la exportación y la gradual o rápida eliminación de tarifas y 
aranceles, constituyen la apertura real de la economía. La apertura económica aumenta la 
eficiencia con la que el trabajo y el capital son asignados a sectores productivos. 
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En el proceso de liberalización comercial, es de suma importancia considerar el tipo de 
cambio peso/dólar, el que se mide como la tasa de cambio nominal, pesos por dólar, dividida 
por alguna medida de costos domésticos o precios, y corregida por innación. Una 
sobrevaluación del tipo de cambio tomará más rentables las importaciones que los articulas 
domésticos, originando un aumento del déficit en la cuenta corriente, que es necesario financiar. 
Si el ahorro interno y el capital nacional no existe o es insuficiente, puede ser ventajoso para el 
gobierno recurrir a los préstamos en el extranjero para financiar el déficit en las primeras etapas 
de la industrialización o apertura, (55). 

Los fondos provenientes del exterior, pueden ser utilizados para desarrollar la Industria 
de exportación, procurando que la tasa interna de retomo en la producción de exportaciones, 
sea mayor que el costo marginal de los préstamos externos; si es asf, el gobierno puede pagar 
los préstamos a medida que la economfa crezca. Durante el proceso de crecimiento, el tipo de 
cambio también debe aumentar, y lo debe hacer a una tasa que equilibre las diferencias entre la 
tasa Interna y la tasa externa de rendimiento sobre el capital. El tipo de cambio y la llegada de 
capital a nuestro país, guardan una relación estrecha con las tasas de interés que se cobran y 
pagan por el uso del dinero -activas y pasivas-, cuya diferencia se puede hacer mayor si la 
polltica de estabilización y su contraparte de política monetaria restrictiva, originan que el costo 
marginal de los créditos locales se eleve o aumente mucho más que la tasa de Interés a largo 
plazo que ofrecen los paises con los que se comercia, (56). 

La brecha entre los dos tipos de tasas de interés -en ausencia de intervención por parte 
del gobierno-, y bajo una libre movilidad del capital, ocasiona una sustancial entrada de 
capitales originando un superávit en la cuenta de capitales; superávit que se puede usar para 
compensar el déficit en la cuenta corriente, motivado a su vez por la apertura de la economfa, 
unido a una apreciación o aumento del valor del peso mexicano. 

El tipo de cambio, las tasas de interés, el ahorro Interno deficitario y una innación alta, 
son variables económico-financieras que unidas a la reciente desincorporación bancaria, a los 
Intereses de grupos de poder que se oponen a la apertura financiera, a la relativa facilidad para 
obtener préstamos en el exterior-, utilizados por el gobierno para aumentar su propio gasto, sin 
necesidad de cubrif1o al 100% con los impuestos y sin la necesidad de recurrir a la Impresión de 
moneda-, son algunos de los aspectos fundamentales que si bien están contemplados en las 
negociaciones y acuerdos de libre comercio con diferentes paises, hacen que la apertura 
financiera no se encuentre en el mismo nivel de la apertura económica. (59a.Convención 
Bancaria, marzo de 1996). 

Una apertura financiera descontrolada, antes, junto o después de la apertura 
económica, generalmente falla y origina crisis del tipo de cambio, aumento del desempleo y 
desata mayor inflación. La apertura financiera deberá de llevarse a cabo después de la 
estabilización de la economía y enseguida de la apertura comercial, para apoyar y financiar 
dicha apertura. La apertura comercial es un proceso largo, complejo, en el que Intervienen la 
mayoría de tas empresas mexicanas, las que deben cambiar su forma de pensar, y adquirir 
capacidad para competir. 

Por su parte, la apertura financiera es un proceso corto en el que intervienen las 
organizaciones que componen el Sistema Financiero Mexicano y el internacional, y que puede 
implantarse rápidamente con la ayuda de las telecomunicaciones. 



CAPITULO DOS 

El MERCADO FINANCIERO MEXICANO 

Una vez analizado el entorno económico -antecedentes y estado actual-, como parte de 
la estrategia financiera propuesta, el siguiente punto en dicha estrategia se refiere a la 
contribución a la misma, del Sistema Financiero Mexicano. 

Para ejercer sus funciones, el empresario o el director de la empresa requiere de la 
utilización de las llamadas variables propias de la empnosa, y del auxilio de las "ariables 
externas a la misma. Entre las variables externas destaca el enlomo financiero, que siendo 
parte del entorno económico y conf"ogurado por el Sistema Financiero Mexicano, intercambia 
necesidades mutuas con la empresa, para lo cual dicho sistema debe cumplir con tres objetivos 
básicos: Facilitar la adquisición y la inversión de dinero, fomentar la fonnación de capital y 
establecer precios de mercado, asl como tasas de interés y de rendimiento, (Guillermo Ortlz M. 
1993), (1). 

El conocimiento del sistema financiero, su aportación al manejo eficiente de la empresa, 
lo convierte para el empresario en una competencia distintiva, mediante la cual podrá invertir y 
financiar sus actividades, encaminadas éstas a elevar el valor de la misma y 
consiguientemente, a reforzar su posición competitiva. 

Dentro de las nuevas tendencias internacionales, y como consecuencia de los 
importantes procesos de apertura comercial, se ha dado origen a importantes exigencias en 
términos de competitividad que en este momento rigen el funcionamiento de todos los 
mercados. 

Como ya es conocido, la apertura -para los paises que se incorporan a este proceso-, no 
es de caracteristlcas estrictamente comerciales, situación obvia si consideramos que los 
procedimientos tanto de importación como de exportación de toda clase de bienes, requieren de 
la intemacionalizaclón financiera, y de cierto cambio en las perspectivas sociales, politicas y 
educativllS de una nación. 

De todos estos elementos, la internacionalización o apertura financiera se ha convertido 
en un factor de fundamental importancia, no solo para las estrategias de desarrollo nacionales, 
sino también para las de comercialización, que llevan a la intemaclonalización de los paises que 
son juez y parte de este fenómeno. 

Este proceso de internacionalización financiera o de desregulación significa, en 
ténninos reales, un estimulo para la liberalización de los flujos de capital; además del 
relativamente fácil acceso a los mercados financieros de cualesquiera de los paises 
industrializados. 

Un poco más sencillo, este proceso significa una alta coordinación de las operaciones 
que realizan los bancos en sus diferentes sucursales flslcamente situadas en diferentes paises, 
y por lo tanto sirven de apoyo a uno de los pilares en los que se basa el crecimiento de México 
como lo es la exportación, (2). 
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Por otra parte, los bancos y el Sistema Financiero Mexicano una vez interrelacionados 
con la apertura financiera, deben aportar los mecanismos a nivel nacional para que el sistema 
de pagos sea més eficiente, para que el crecimiento de nuestro país se vuelva más dependiente 
del ahorro interno y menos de los capitales del exterior, para lo cual es necesario realizar lo 
siguiente: 

- Crear Instrumentos financieros que ofrezcan seguridad y rendimientos competitivos al 
ahorrador. 

- Poner atención a la captación del ahorro popular. 

- Fomentar nuevos instrumentos de ahorro e inversión. 

- Capitalizar las instituciones financieras. 

- Reducir costos de transacción y operación. 

- Fortalecer la supervisión y vigilancia de las instituciones financieras. 
(Carlos Salinas de Gortari, 1993), (3). 

Recordemos que el principal riesgo para la estabilidad y el crecimiento económico en 
México es la fragilidad del sistema bancario -según lo apunta la OCDE-, y que si esta fragilidad 
se convierte en fortaleza, seré més fécil lograr la estabilidad y el crecimiento anhelados. Por su 
parte, el WEF (•), sugiere el fortalecimiento de la banca y el mantenimiento del ritmo de 
exportaciones, manejando un tipo de cambio adecuado para llevar beneficios a los més 
necesitados. 

La globalización de los mercados ha propiciado una megatendencia en materia de 
política monetaria para consolidar la estabilidad en el ambiente monetario y financiero del pals. 
En México abundan los ejemplos: La privatización de la banca comercial, la consistencia de la 
disciplina fiscal en el manejo de las finanzas públicas, la desregulación de mercados financieros, 
el compromiso con estabilidad de precios definida como Inflación de un dlgito; la estabilidad 
cambiaría y demés. 

Esto es producto de la necesidad de tener un régimen atractivo, es decir, competitivo 
en materia de inversiones. En ausencia de dichos cambios, seria Imposible forjar un sistema 
monetario y financiero competitivo. A su vez, esto pondrfa a la nación en desventaja competitiva 
en la captación de recursos extranjeros, (Marcos Chévez M, 1993), (4). 

2.1 ESTRUCTURA DEL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO 

El Sistema Financiero Mexicano, es un conjunto de organizaciones dedicadas a la 
adquisición y adjudicación de recursos financieros -dinero o activos convertibles-, asl como a la 
fijación de norrnas para su emisión, manejo y costo. La adquisición y adjudicación de los 
recursos financieros, implica la existencia de un mercado en el que los oferentes y demandantes 
de recursos financieros tratan de canalizar sus necesidades superavitarias o deficitarias. 

• Wortd Econom/c Forum -Foro Econdmico Mun~. O.was. Suiz•. ,.,,,_'° de 1997. Conientel'los de ~ Rhodes -
Citib•nk-, J•mes Wolfensohn -B•nco Mund•. LMltlrenc:e Sunrtner.s -Tesoro de los EEUU-, y Rudlger Dombusch -MIT 



El mercado financiero está controlado por las organizaciones que componen el Sistema 
Financiero Mexicano, y que se divide según las necesidades de los que acuden a él, en 
mercado de dinero y mercado de capitales, clasificación primaria basada en el tiempo en el que 
se cubren estas necesidades; si el plazo contratado para el otorgamiento o el uso de los 
recursos es menor de un atlo, se acude al mercado de dinero, y si el plazo es mayor, entonces 
se debe acudir al mercado de capitales. Ambos tipos de mercados tienen caracterisllcas de 
operación e Instrumentos de captación e Inversión muy peculiares, que están sujetos a las 
condiciones económicas del pals, y que manifiestan una evolución constante, (5),(6). 

Desde el punto de vista de las autorfdades financieras, el sistema financiero está 
constituido por Instituciones financieras legalmente reconocidas, tales como bancos 
comerciales, casas de bolsa y aseguradoras; mercados, de dinero y accionario; instrumentos, 
depósitos bancarios, papel comercial, celes y bonos, entre otros; y organismos regulatorios y de 
supervisión que por lo general incluyen a la Secretaria de Hacienda, la Comisión Nacional 
Bancarfa, una comisión encargada de supervisar los valores y el Banco Central, (7). Comisión 
Nacional Bancaria y Comisión Nacional de Valores que se consolidaron en el mes de abril de 
1885. 

SISTEMA FINANCIERO MEXICANO 

SacNtaria de Hacienda 

Banco de M6xlco 

Comisión Naclonyl Bancaria y da Valora 

Instituciones de cn§dlto 
Banca MúHiple • 

Banca de Desarrollo 
Patrimonio del Ahorro 
Nacional 
Fideicomisos del Gobierno 

Federal 
Organizaciones y Actividades 
Auxiliares de crédito 
Almacenes generales de 
Depósito• 
Uniones de Crédito 

Empresas de Factoraje • 
Arrendadoras Financieras • 
Casas de Cambio • 

1 
Bolsa Mexicana de Valores 
Agentes de Valores 

Casas de Bolsa • 
Agentes de Bolsa 

Sociedades de Inversión 

Sociedades de RentaFlja 
comunes 
Sociedades de Capitales. 

SINCAS 
Sociedad Operadora de 
Sociedades de Inversión • 
Emisoras. 
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27 

Comisión Nacional de 
Seguros lf Fianza• 

Instituciones de Seguros y 
Sociedades Mutualistas • 

Instituciones de Fianzas • 



En los últimos 50 años, el Sistema Financiero Mexicano no ha variado sustancialmente 
en lo que a su estructura se refiere; es así que a partir del año de 1941, cuando fué expedida la 
Ley General de Instituciones y Organizaciones Auxiliares de Crédito, que dió un nuevo perfil a la 
banca; la banca era, en aquel entonces el principal intermediario financiero, situación que 
tendría importantes repercusiones sobre las estructuras y caracterlstlcas de los demás 
intermediarios. El siguiente dato confirma el comentario anterior; en 1982, 93. 1 % del total de 
los recursos manejados por los intermediarios financieros estaban concentrados en el sistema 
bancario; por su parte, las casas de bolsa manejaban tan solo 2.4 % del total, (9). 

Durante el periodo 1982 - 1993, los intermediarios financieros no bancarios se 
desarrollaron de manera singular, no obstante, la banca continúa siendo la más importante de 
las actividades financieras en México, ya que al primer trimestre de 1993, su captación 
representaba aproximadamente 75 % del total del sistema financiero, (10). 

En su estructura formal, el único cambio de relativa importancia es la separación de la 
Comisión Nacional Bancaria y de Seguros, en la Comisión Nacional Bancaria y de Valores y en 
la Comisión Nacional de Seguros y Fianzas, las que ejercen la función de Inspección y 
vigilancia en sus respectivos subsistemas. 

En la estructura del Sistema Financiero Mexicano, la autoridad máxima sigue siendo la 
Secretarla de Hacienda y Crédito Público. Esta secretarla ejerce sus funciones, en lo que al 
Sistema Financiero Mexicano se refiere, a través de dos comisiones y del Banco de México. 

La Importancia que tiene el Banco de México dentro del Sistema Financiero Mexicano, 
queda de manifiesto al considerar las funciones que el banco ejercla antes del inicio de las 
reformas financieras, Iniciadas en el pals a partir de 1982. 

a.- Regular la emisión y circulación de la moneda, el crédito y los cambios, por ende, 
guardar una estrecha relación con las instituciones de crédito y casas de cambio. 

b.- Operar con las instituciones de crédito como banco de reserva y acreditante de 
última instancia. Regular además, el servicio de cámara de compensación. 

c.- Prestar servicios de tesorerla al Gobierno Federal, y actuar como agente financiero 
del mismo en operaciones de crédito interno y externo. Ser asimismo, el agente 
exclusivo para colocar, redimir y vender valores gubernamentales como CETES, 

Tesobonos, Ajustabonos y Pagafes, efectuar repartos con ellos. 

d.- Asesorar al Gobierno Federal en materia económica y financiera. 

e.- Participar en el Fondo Monetario Internacional y en otros organismos de cooperación 
financiera internacional, o que agrupan bancos estatales. 

f.- Administrar el Fondo Bancario de Protección al Ahorro (FOBAPROA), f"ldeicomiso 
creado con la finalidad de prevenir problemas financieros en la banca múltiple. 

g.- Disponer, de acuerdo a la Ley de Instituciones de Crédito, las tasas de interés, 
comisiones, premios, descuentos u otros conceptos análogos, montos, plazos y 
demás caracterfsticas de las operaciones activas, pasivas y de servicios, asl como 
las operaciones con oro, plata y divisas que realicen las instituciones de crédito, y la 
Inversión obligatoria de su pasivo exigible, (11 ). 
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Dentro del Sistema Financiero Mexicano, destacan por su importancia, los llamados 
grupos financieros, los que resultan de la unión de por lo menos tres de los siguientes 
intermediarios financieros: 

- Instituciones de crédito -de banca múltiple-. 
- Casas de bolsa. 
- Almacenes de depósito. 
- Arrendadoras financieras. 
- Empresas de factoraje. 
- Casas de cambio. 
- Aseguradoras. 
- Afianzadoras. 

La reglamentación de dichos grupos financieros, exige tener una sociedad controladora, 
que sea duella de por lo menos el 51% del capital de las empresas financieras integrantes del 
grupo con derecho de voto. 

A partir de 1982, el Banco de México, los grupos financieros y el sistema financiero en 
general, han sido objeto de reformas y modificaciones, con el objeto de tomarto más 
competitivo, y de cumplir su función en la nueva era que el país empezó a vivir desde la 
suspensión de pagos de 1982, (12). 

2.1.1 REFORMAS AL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO 
2.1.1.1 De1rwau!1c!6n Operativa 

A partir de 19811 el Gobierno Federal, por medio de las autoridades financieras, dictó 
una serle de medidas enfocadas a incrementar la liberalización y modernización del Sistema 
Financiero Mexicano. Por una parte, se establecieron disposiciones cuyo objetivo principal era 
desregular las operaciones del sistema financiero en su conjunto, y del bancario en particular, y 
por otra parte, se reformaron y adicionaron las leyes que reglan a los distintos intermediarios. 

Respecto a la desregulaclón operativa, ésta consistió en la liberación de las tasas de 
interés pasivas del sistema bancario, en la eliminación de la canalización obligatoria de 
recursos, y en la sustitución y posterior eliminación del encaje legal y del coeficiente de liquidez. 
Esta desregulaclón operativa tuvo como antecedentes, la creación y consolidación de la banca 
múltiple -en 19711 se autorizó el cambio de la banca especializada en banca múltiple-, la 
formación y desarrollo del mercado de valores y el saneamiento de las finanzas públicas, (13). 

En el allo de 1989 se liberaron las tasas de interés en Instrumentos bancarios 
tradicionales y depósitos a la vista, y se amplió el coeficiente de liquidez de las aceptaciones 
bancarias e instrumentos tradicionales de captación. Durante 1990 se liberaron las tasas de los 
depósttos bancarios a plazo fijo, y se mantenía la obligación de mantener el 30 % de los 
recursos obtenidos por cuentas maestras, CETES y/o SONDES, y hasta un 70 % en otros 
valores gubernamentales, bancarios y de otros intermediarios en moneda nacional, (14). 

Para el allo de 1991 se autorizaron pagos con tasas distintas a cada Inversionista, 
excepto en depósitos de ahorro, y se otorgó la autorización para cobrar comisiones. También se 
establecieron coeficientes de liquidez en activos líquidos sobre el exterior y la captación de 
moneda extranjera en el pals, en f"ldeicomlsos abiertos. 

Se determinó la eliminación del coeficiente a pasivos bancarios en pesos y en 
fideicomisos. 



Durante 1992 se determinaron límites para la recepción mensual de pasivos en moneda 
extranjera, de un coeficiente de liquidez uniforme de 15 % sobre pasivos invertibles, y se 
autorizó la liberación de los SONDES a 10 años, (15). 

2.1.1.2 Adecuación del Marco Legal del Sistema. El Paquete Financiero de dici.mb,. de 
!H! 

El proceso de modernización financiera en el ámbito institucional y .-egulatorio, dió un 
nuevo impulso hacia finales de 1989, cuando el presidente Salinas de Gortari envió al Congreso 
de la Unión, algunas iniciativas tendientes a reformar un conjunto de leyes que regulaban a la 
mayorla de los intermediarios financieros. Estas reformas. conocidas como el paquete financiero 
fueron aprobadas en diciembre de 1989. Se buscaba con ello, avanzar en el desarrollo 
institucional del sistema financiero, actualizando el marco jurídico que define su estructura. 

En particular, los propósitos del paquete financiero eran: disminuir la regulación 
excesiva y mejorar ta supervisión del sistema en su conjunto; reconocer y regular sin excesos a 
los intermediarios e instrumentos; fomentar la capitalización de tos intermediarios y et 
aprovechamiento de economía de escala, y promover una mejor cobertura de mercados y 
mayor competencia entre intermediarios. En síntesis, fomentar un sistema financiero más 
eficiente y moderno, (16). 

Con la aprobación del aludido paquete, fueron modificadas las leyes siguientes: 

- Ley Reglamentaria del Servicio Público de Banca y Crédito. 
- Ley General de Instituciones de Seguros. 
- Ley Federal de Instituciones de Fianzas. 
- Ley General de Organizaciones y Actividades auxiliares del Crédito. 
- Ley del Mercado de valores. 
- Ley General de Sociedades de Inversión. 

La modernización financiera como tal no es una tarea concluida, sino mas bien un 
proceso en marcha en el que se continúa actualizando el marco normativo y regulatorio; es asr, 
que se reformaron las cajas de ahorro y se estableció el Sistema de Ahorro para el Retiro, que 
si bien no es una medida estrictamente financiera, si repercute en él de manera significativa al 
Incidir en et ahorro • en el financiamiento del Gobierno Federal, y en general sobre tas 
operaciones de Jos intermediarios financieros. 

El punto de partida para estas medidas, se encuentra como programa de gobierno 
dentro del Plan Nacional de Desarrollo 1989-1994. En este contexto, mediante las reformas a la 
Ley de Instituciones de Crédito y de la Ley para regular las Agrupaciones Financieras de junio 
de 1992, se dan nuevos pasos en la modernización financiera al permHirse formas adicionales 
de participación del capital nacional y extranjero, tanto en la banca como· en las sociedades 
controladoras de grupos financieros, al actualizarse la operación de los Intermediarios bancarios, 
y al reconocerse y preverse nuevos servicios prestados por intermediarios financieros no 
bancarios. 
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En el mes de mayo de 1993, el Ejecutivo Federal sometió a la consideración del H. 
Congreso de la Unión, cinco iniciativas de reformas a los siguientes ordenamientos legales: Ley 
de Instituciones de Crédito, Ley para Regular las Agrupaciones Financieras, Ley del Mercado de 
Valores, Ley de Organizaciones y Actividades Auxiliares de Crédito, Ley General de 
Instituciones y Sociedades Mutualistas de Seguros, y la Ley Federal de Instituciones de Fianzas. 
Cabe mencionar que los cambios més importantes se dieron en la Ley del Mercado de Valores. 
Este paquete de reformas, tuvo como propósito fundamental promover la competitividad de los 
distintos Intermediarios financieros, al permitirtes la realización de nuevas operaciones y 
desregular algunas de sus actividades, (17). 

Entre los cambios que se incluyeron a estas leyes, destaca la privatización y ampliación 
de la cobertura del sistema de información sobre operaciones activas. Con ello se libró al Banco 
de México de su administración, al tiempo que se previó la posible participación en dicho 
sistema de entidades financieras, e incluso de otras personas autorizadas. 

2.2 DESINCOltPORACIÓN BANCARIA 

El día 4 de septiembre de 1990, el presidente de la república, Carlos Salinas de Gortari, 
expidió el acuerdo que establece los principios y bases del proceso de desincorporación de las 
sociedades nacionales de crédito, Instituciones de banca múltiple, y crea el comité de 
deslncorporación bancaria. Este acuerdo que dió fin a 9 anos en los que el Estado se hizo cargo 
de la banca, tuvo como antecedentes, la naturaleza que le reconoce el Estado al servicio de 
banca y crédito, y fija la actitud de aquél ante los particulares. Actitud que se basa en los 
términos de concesión y de autorización, (18). 

El término concesión se relaciona con el concepto de servicio público, que es inherente 
al Estado, pero que no Implica la exclusividad de éste para desarrollar las actividades que 
corresponden, pudiéndose permitir que los particulares accedan a ellos, mediante calificación 
previa. En lo que respecta a una autorización, ésta se relaciona con actividades de gran 
relevancia, que no son necesariamente propias del Estado. 

Es Importante senalar que esta distinción terminológica, adquiere su actual relevancia 
en materia bancaria, hasta la reforma de ley de 1962, en la que con toda intención se dló al 
servicio de banca y crédito el carécter de servicio público. Hasta ese ano, el uso de los términos 
concesión y autorización aplicados a la actividad bancaria, no fué muy preciso. 

En este sentido, el servicio de banca y crédito, deSde 1897 hasta 1946, fué prestado por 
los particulares a través de un acto de concesión. En este úHlmo ano, se modifica su régimen 
para hacerlo materia de autorización. Sin embargo, para 1962 se reforma la figura de la 
concesión, ahora sí con todas sus Implicaciones juridicas. 

Así se mantienen las cosas hasta 1982, cuando a consecuencia de la estatificación de 
la banca ocurrida en septiembre de ese ano, se lleva mucho más lejos el criterio de considerar a 
este servicio como una actividad que por su naturaleza no corresponde a los particulares, al 
consignarse en la propia constitución la exclusividad del Estado en la prestación del servicio de 
banca y crédito, es decir, esta actividad asume el carécter de servicio público no conceslonabie. 
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Como parte de la reforma del Estado emprendida a partir de 1990, mediante la refonna 
al articulo 28 constitucional, el servicio de banca y crédito, enmarcado en un proceso de 
modernización financiera. nuevamente es considerado como una actividad sujeta a autorización 
en la que sin olvidar su importancia como un servicio de interés general, al Igual que las demés 
actividades del espectro financiero, podrán concurrir los particulares, dejándose de considerar 
un servicio público. 

El Estado no pierde atribuciones de rectoría económica, pues la autorización está ahora 
dispuesta en la ley como una facultad discrecional del Gobierno Federal, y sólo se otoJUa a 
aquellos que cumplan requisitos estrictos fijados en la ley. 

En palabras del entonces secretario de Hacienda, Pedro Aspe, los ocho principios que 
se tomaron en cuenta en el proceso de desincorporación bancaria. son los siguientes: 

1. Conformar un sistema financiero más eficiente y competitivo. 

2. Garantizar una participación diversificada y plural en el capital, 
con objeto de alentar la inversión en el sector e impedir fenóme
nos indeseables de concentración. 

3. Vincular la aptitud y calidad moral de la administración de los -
bancos, con un adecuado nivel de capitalización. 

4. Asegurar que la banca mexicana sea controlada por mexicanos. 

5. Buscar la descentralización y el arraigo regional de las institu
ciones. 

6. Buscar obtener un precio justo por las instituciones, de acuerdo -
con una valuación basada en criterios generales, homogéneos y ob
jetivos para todos los bancos. 

7. Lograr la conformación de un sistema financiero balanceado. 

8. Propiciar las sanas prácticas financieras y bancarias. 

Guillermo Ortiz M, (19). 

Ocho principios que dieron la pauta para la apertura del Sistema Financiero Mexicano, y 
de manera especifica los numerados como 1 , 5, 7 y 8, son de suma Importancia para el 
empresario mexicano, puesto que se relacionan con el apoyo que requiere, desde el punto de 
vista financiero, para lograr la competitividad de la empresa. 

A la desincorporación bancaria le siguieron la autonomía del Banco de México, la 
creación de grupos financieros y la creación de nuevos bancos. 

2.3 AUTONOMiA DEL BANCO CENTRAL 

La propuesta presidencial para dotar de autonomía al Banco de México, Jué enviada por 
el presidente Salinas de Gortari, al H. Congreso de la Unión, el 17 de mayo de 1993, y después 
de efectuársele algunas modificaciones, se aprobó y publicó el 20 de agosto de 1993. 
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Propuesta que contemplaba modificaciones a la Constitución en sus artlculos 28, 73 y 
123, y a la Ley Orgánica del Banco de México. La esencia de la reforma se plasmó en el articulo 
28 de nuestra Carta Magna, y en los artículos 73 y 123 se establecen las facultades del 
Congreso Federal para legislar en materia del Banco Central y de la intermediación y servicios 
financieros, y para mantener el régimen laboral de los empleados del Banco de México dentro 
del aplicable a las dependencias y entidades de la Administración Pública Federal. 

En última instancia. fa razón de ser de Ja referida propuesta. es consolidar y preservar Ja 
estabilidad de precios. Este es el objetivo prioritario que la Constitución asignarla a nuestro 
Instituto Central. Con el fin de que el Banco Central esté en mejores condiciones de cumplir con 
este objetivo, es conveniente que se encuentre aislado de presiones, es decir, que sea 
autónomo en el ejercicio de sus funciones. Lo anterior es un reconocimiento de que Ja 
estabilidad de precios es una condición necesaria. aunque no suficiente, para alcanzar un 
crecimiento económico permanente y una más justa distribución del ingreso y la riqueza. (20), 
(21). 

Las Inflaciones agudas y prolongadas, han estado vinculadas con déficit fiscales 
considerables, los que han sido financiados mediante el crédito del Banco Central. Por ello, para 
mantener una polltlca de lucha permanente contra la inflación, es conveniente separar la 
función de crear dinero, de otras tareas del estado en las que se enfrentan continuas demandas 
para incrementar el gasto y reducir los Impuestos. En suma, el estado debe procurar la 
consecución de sus fines, financiándose sobre bases sanas, pues el abuso del crédito 
proveniente del Banco Central es contraproducente, (22). 

En la modificación constitucional, se procuró establecer exclusivamente el criterio rector 
de la actividad del Banco Central; las disposiciones que garantizarán su efectiva autonomla, y 
las facultades de autoridad necesarias para que la Institución cumpla cabalmente con sus 
funciones. 

El desarrollo de estas prevenciones y las demás cuestiones relativas al ejercicio de las 
funciones del Banco Central y a su organización y gobierno, quedarían previstas en la ley de la 
lnstHuclón, niglamentaria de estos preceptos constitucionales. Asl, en primer término se seilaló 
que: • El Estado contará con un Banco Central que será autónomo en el ejercicio de sus 
funciones y en su administración. Su objetivo prioritario será procurar la estabilidad del poder 
adquisitivo de la moneda nacional." 

Con ello, se consignaba como postulado general la autonomla del Banco de México, a 
la vez que ésta quedaba acotada tanto por las materias en que el banco serla autónomo, como 
por el fin hacia el cual habría de encaminar su actuación. 

Por otra parte, se dió un tratamiento especial al Banco Central en el ejercicio de sus 
funciones en las áreas estratégicas de emisión de billetes y acuilación de moneda, al quedar 
claro que, a diferencia de los organismos a los que corresponden las demás áreas estratégicas 
mencionadas en la constHuclón, el Banco de México no serla controlado por el Poder Ejecutivo 
Federal. 
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La propuesta de refonna constitucional sustenta la autonomía de la institución en tres 
razones fundamentales, como lo mencionó su director, y desde el 1 de abril de 1994 primer 
gobemador, Miguel Mancera A. La primera razón, Ja constituye la libertad de la Institución para 
determinar el monto y manejo de su propio crédito -crédito primario-. A diferencia de los 
Intermediarios financieros, el Banco Central dispone de la singular facultad de poder otorgar 
financiamiento ilimitadamente sin tener que captar Jos recursos respectivos. Esto significa 
aumentar el poder de compra en la economía, aún en el caso de que nadie produzca más. Pero 
bien se sabe que cuando el poder de compra crece más rápidamente que la producción, los 
precios tienden a elevarse. De ahí que el atinado manejo del llamado crédito primario sea 
crucial para la estabilidad del nivel general de precios. 

Una segunda razón, igualmente importante, es la independencia que se ha procurado 
para tas personas a quienes se les encomienda la conducción del instituto emisor. por cuanto 
concierne al ejercicio de las funciones que la ley les asigna. 

Finalmente, la tercera razón, que sin soportar tanto peso como las dos anteriores, es ta 
libertad de Ja institución en lo tocante a su administración interna. 

En Jo relativo a sus funciones, a partir del 1 de abril de 1994, y como resultado del pleno 
ejercicio de autonomía, el Banco de México, cesó el otorgamiento de crédito a la banca de 
desarrollo y a los tres fideicomisos de fomento de Jos que es fiduciario: Fideicomiso Instituido en 
Relación con la Agricultura -FIRA-, Fondo de Operación y Financiamiento Bancario a la 
Vivienda -FOVI-, y Fondo para el Desarrollo Comercial -FIDEC-, los cuales se manejarán 
independientemente. 

Las funciones del Banco de México, descritas al inicio de este apartado, no variarán 
sustancialmente, a excepción del ya mencionado manejo del crédito primario, y ofreciendo 
mayor claridad en Ja regulación de las políticas monetaria y cambiaria, y en general a la 
regulación de Jos servicios financieros. 

2.4 APERTURA DE LOS SERVICIOS FINANCIEROS 

La desregulación operativa, la adecuación del marco legal del Sistema Financiero 
Mexicano. la desincorporación bancaria y la autonomla del Banco de México, representan las 
bases sobre las que se sustenta la apertura de Jos servicios financieros en nuestro pals. (23). 
Sistema Financiero Mexicano que para cumplir sus objetivos en un contexto de apertura real de 
la economía, deberá reconocer y adaptarse a los profundos cambios estructurales que los 
mercados financieros de Jos paises desarrollados han experimentado en los últimos ai\os. lo que 
ha aumentado la competencia en Ja provisión de servicios financieros. Entre tales cambios 
destacan los siguientes: 

2.4.1 Valorización 

En su sentido más estricto, la valorización requiere Ja consolidación y transformación de 
créditos líquidos -préstamos y depósitos-, en créditos vendibles en el mercado -valores-. 



La valorización involucra la intermediación financiera medjante la compra-venta de 
créditos primarios. en lugar de su transfonnación en créditos secundarios; esto conduce a la 
eliminación efectiva de la intermediación mediante la negociación directa entre proveedores y 
usuarios de fondos prestabfes. Lo anterior significa que en nuestro país, que carece de un 
mercado de capitales eficiente. es necesario recurrir de ordinario a los intermediarios 
financieros. en particular a los bancos, y que a medjda que la apertura financiera favorezca la 
eficiencia del mercado de capitales, se tendrttn mayores intermediarios financieros, 
disminuyendo la participación de los bancos mexicanos en el sistema financiero, (24). 

2.4.2 fntem•cion•liz•clón 

Ef mercado de capitales y de servicios de financiamiento se está volviendo cada vez 
más global, y las fronteras nacionales están desempeñando un papel decreciente. El Sistema 
Bancario Nacional se verá expuesto a la competencia de los bancos extranjeros, al mismo 
tiempo que se les permitirá competir en los mercados internacionales, (25). 

La desregulación bancaria ha sido una causa y un resultado de la globalización de los 
mercados financieros: se ha desmantelado la regulación protectora para estimular la 
competencia en la provisión de servicios financieros como parte de un movimiento más general 
hacia una libre competencia. 

2.4.3 O.sreaul•ción 

El subsistema bancario y el sistema financiero en general, se han visto afectados en 
grados variables por la tendencia global hacia la desregulación. En algunos casos, esta 
desregulación ha asumido la forma de una liberalización de la tasa de interés -incluida la 
elfmlnaclón de las restricciones impuestas a la tasa de depósitos-, lo que condujo a la reducción 
del Ingreso de los bancos por concepto de intereses -que se verá más reducida en cuanto se 
tengan bancos extranjeros-. En otros casos, la desregulación significó la reducción de los 
requerimientos de reservas, la elfmlnación de las restricciones Impuestas a la expansión 
geognlifica y a las actividades no bancarias, y redujo la protección contra los competidores 
extranjeros, (26). 

2.4.4 Reducción de la Segmentación e Incremento de la Competencia entre las 
lnstftucion•• Fin•ncieras 

La apertura del Sistema Financiero Mexicano conduce de manera gradual -de acuerdo 
con los puntos aceptados en la negociación del Tratado Norteamericano de Libre Comercio, 
TLC-, a la competencia por los recursos financieros; competencia que en su estado ideal hace 
disminuir la rentabilidad de los participantes en el mercado. Además de la competencia entre las 
Instituciones receptoras de depósitos, la disminución de la segmentación institucional ha 
incrementado la competencia proveniente de otras empresas financieras. e incluso de 
instituciones de otra clase. 

La eliminación de las barreras protectoras significa que diversas empresas pueden 
ofrecer esencialmente los mismos servicios y productos que ros bancos comerciales, de modo 
que estos úHimos no tendrán asegurada, en modo alguno, ninguna ventaja en su producción o 
comercialización. Esto ha hecho surgir la necesidad de que los bancos comerciales revisen 
áreas y funciones en las que siguen siendo competitivos, (27). 
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La apertura de Jos servicios financieros ha tenido dos etapas importantes. fa primera en 
el año de 1990, cuando se autorizó la participación limitada externa en el capital accionario de la 
banca y en los grupos financieros. y la segunda, regida bajo el marco del TLC, en la que se 
contempla la incorporación gradual y limitada de filiales financieras del exterior a partir de 1994. 

2.5 PROPÓSITO DE LAS REFORMAS 

La desincorporación bancaria y en general fas reformas al Sistema Financiero 
Mexicano, constituyen los primeros pasos para insertar a nuestro país. en lo que respecta al 
ámbito financiero. en Ja integración internacional de Jos servicios financieros. En especial, de 
preparar a México para su integración en el TLC. 

A la par de la citada integración, las reformas van encaminadas a propiciar el ahorro y 
Ja inversión internas. variables financieras que son indispensables para lograr el tan ansiado 
desarrollo económico -reparto equitativo del crecimiento económico-, una vez que se haya 
alcanzado la estabilidad económica. 

Sin embargo, el objetivo perseguido por dichas reformas, aún no se ha materializado 
en un beneficio para la mayoría de la población, y aún mas, se ha acrecentado la concentración 
de la riqueza en manos de los menos, concentración que en el corto plazo resulta inevitable, 
puesto que Jos grupos de poder económico que adquirieron los bancos y las empresas 
descentralizadas, desean recuperar la inversión efectuada en el menor plazo posible. La 
recuperación de la inversión de una manera acelerada, implica contar con la colaboración del 
modelo económico prevaleciente -economía de mercado-, y realizar especulaciones con las 
inversiones realizadas. Si las reformas realizadas en el sector real y financiero de nuestro país, 
cumplen con sus objetivos a mediano y largo plazos, y si se tienen m~s competidores y 
alternativas en ambos sectores, Ja concentración de fa riqueza tenderá a disminurr y estar al 
alcance de mayor cantidad de mexicanos. 

Desde un punto de vista teórico, las reformas llevadas a cabo en el Sistema Financiero 
Mexicano, persiguen siete propósitos en particular: 

1. Incrementar el ahorro financiero. 
2. Aumentar la disponibilidad de crédito para todos los sectores. 
3. Reducir el costo de los servicios financieros. 
4. Impulsar el mercado de valores. 
5. Mejorar la supervisión y capitalización del sistema bancario. 
6. Apoyar el desarrollo de Jos intermediarios financieros no 

bancarios. 
7. Desarrollar el sistema de ahorro para el retiro, -AFORES-. 

Guillermo Ortfz M., 1994, (28). 

2.6 OBJETIVOS DEL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO 
2.6.1 El Punto de Vista del Gobierno 

La modernización financiera, emprendida en los últimos anos, se debe entender como 
una iniciativa de gobierno congruente con un acontecer nacional de mayor envergadura. 
Pretender mostrar sus razones y propósitos como un fenómeno aislado, no permitiría apreciarla 
en su justa dimensión e importancia. 
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La reforma del Estado ofrece contenido y oportunidad a la modernización financiera; las 
causas que originaron aquélla serán enteramente válidas en ésta; o para decirlo con mayor 
claridad. las importantes medidas que se han venido instrumentando en el ámbito financiero, 
fonnan parte de la nueva estructura de las relaciones entre Ja autoridad y la sociedad, que 
derivan de la refonna del Estado que, por iniciativa presidencial, está llevándose a cabo en 
nuestro país. 

En lo externo, el Estado mexicano enfrentaba -y enfrenta-, un contexto de vertiginosas 
transformaciones en el orden internacional que le obligan también a la realización de cambios 
profundos, caracterizados por la interacción entre países y agentes económicos internacionales. 

En el contexto de la reforma del Estado, debe entenderse que la modernización 
financiera ha de cumplir con dos objetivos básicos: 

1. El Sistema Financiero Mexicano, cualesquiera que sean sus modalidades. instrumentos 
e instituciones, debe acrecentar Ja generación del ahorro nacional, lo que significa ampliar 
el monto de los recursos disponibles en cantidad suficiente, y canalizarlos de manera 
eficaz y oportuna hacia actividades productivas más dinámicas, que permitan alcanzar Jos 
niveles de crecimiento deseados. 

2. Nuestro sistema financiero debe ser amplio, diversificado y, sobre todo, moderno: de 
fonna tal que sea capaz de apoyar y promover la productividad y competitividad de la 
economía nacional, para que su inserción a la economía internacional sea de manera 
eficiente y programada y no impuesta por las circunstancias externas. 

Para el logro de los objetivos señalados, se diseñaron una serie de medidas (29), 
contenidas en el Plan Nacional de Desarrollo 1989-1994, tendientes a: 

a. Aumentar Ja eficiencia operativa y Ja autonomía de gestión de la banca, con el fin de 
dotar a cada una de las instituciones de banca múltiple, de la eficacia necesaria para 
hacer frente al nuevo reto que representa un entorno financiero más competitivo. 

b. Garantizar el sano y eficaz funcionamiento del sistema financiero en su conjunto, para 
Jo cual era importante examinar rigurosamente las disposiciones que regulan a los 
diversos intermediarios. 

c. Dar a los intennediarios financieros no bancarios una mayor autonomía de gestión y 
flexibilidad para adaptarse a las nuevas condiciones económico-financieras, sin descuidar 
el control que sobre ellas deben tener las autoridades competentes. 

d. Promover la complementariedad de las instituciones bancarias con el resto de los 
intennediarios financieros, con el fin de evitar duplicidad de funciones, aprovechar 
economías de escala y, de esta fonna aumentar la eficiencia del sistema en su conjunto. 

e. Dotar de crédito a las áreas consideradas como prioritarias y estratégicas, con los 
recursos provenientes de los bancos y fideicomisos de fomento, cuidando que esa 
canalización sea de manera oportuna y eficiente. 

f. Incrementar el beneficio social de la banca de desarrollo, para lo cual era preciso 
aumentar su eficiencia operativa, y jerarquizar el otorgamiento de crédito a aquellos 
sectores más necesitados. Para lograrte, las Instituciones de fomento deben de operar 
como banca de segundo piso. 
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g. Promover el desarrollo de los intermediarios financieros no bancarios, tales como las 
aseguradoras. afianzadoras, arrendadoras. empresas de factoraje y almacenes de 
depósito, entre otros. Con tal fin, se buscó adecuar la ley a las nuevas condiciones que 
enfrentaban los intermediarios antes señalados. 

h. Reformar la Ley del Mercado de Valores, con el propósito de dotar a los intermediarios 
bursátiles de la flexibilidad necesaria para adaptarse a las condiciones del mercado. 

i. Reforzar las funciones de inspección y vigilancia que las autoridades ejercen sobre los 
intermediarios financieros y de los bursátiles en particular, con el objeto de evitar 
prácticas nocivas que lesionen los intereses del gran público inversionista. 
j. Lograr la consolidación de un mercado de capitales que apoye cada vez en mayor 
medida Jos requerimientos financieros de inversión; que propicie un mercado de 
obligaciones gubernamentales más concurrido y que en general, responda a las nuevas 
condiciones económicas del país. 

De acuerdo con Pedro Aspe A. 1993, (30), los puntos siguientes que hacen referencia a 
detenninados aspectos macroeconómicos, sientan las bases de la refonna financiera y 
contienen algunos objetivos a perseguir por el Sistema Financiero Mexicano: 

1. Antes de la total liberalización financiera, debe lograrse un avance considerable en la 
estabilización de la economía en lo referente a las finanzas públicas. 

2. El punto anterior no debe relacionarse con una exclusiva liberación de tasas de interés, 
ni de la eliminación de controles cuantitativos sobre el crédito. 

3. Es necesario poner atención a la secuencia y calendarización de la apertura financiera. 

4. No debe experimentarse con el sistema financiero. 

5. Es necesaria la presencia de mecanismos de supervisión eficaces. 

6. El sistema financiero mexicano debe ser financieramente sano en el momento de fa 
liberación. 

7. Los intermediarios financieros deben estar separados de sus clientes industriales y 
comerciales. 

8. Antes de abrir este sector. es aconsejable dar tiempo a las instituciones nacionales para 
que se familiaricen con las condiciones de una mayor competencia interna. 

9. Tras la liberación, el siguiente paso es tender hacia la banca universal. 

10. La reforma de las instituciones financieras debe tener un fuerte efecto social; el 
sistema financiero tiene que acercarse más a las demandas del público, para convertirse 
en un instrumento abierto y justo, que permita a los mexicanos ahorrar con el propósito de 
disfrutar de un retiro digno, enfrentar el dificil problema de la vivienda y lograr que las 
Ideas y proyectos de inversión y desarrollo de empresas pequeñas, medianas y grandes 
se convierta en realidad. 
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2.•.2 El Punto de Vista de los Críticos. Participantes y Usuarios 

Existen diversos modelos teóricos que han explicado con éxitos diversos, el 
funcionamiento. efectos económicos y variados fenómenos de las finanzas internacionales. 
Algunos entre los más completos destacan fa importancia que tiene un sistema financiero para 
el crecimiento y el desarrollo económico de cada país o región económica. 

Para los modelos más ligados con el enfoque neoclásico, fa hipótesis central en la cual 
se circunscriben la mayoría de estos estudios. es que a medida que crece y se eficientiza el 
sistema financiero, éste contribuirá a un mayor crecimiento del comercio internacional y se 
generará un mayor crecimiento económico. 

Algunos teóricos opinan que ese supuesto no necesariamente ocurre en fa realidad de 
esa manera, por fo que su importancia es relativa, ya que es debatible el que un sistema 
financiero moderno y eficiente contribuya al crecimiento económico. 

A pesar de estas distinciones, Ghlgliazza, (•), señala que se ha llegado al consenso en 
un punto básico: " Las Ineficiencias en el proceso de intermediación financiera inhiben el 
c,-ecimiento económico ". 

Crecimiento económico y mejor aún, desarrollo económico -reparto equitativo de ta 
riqueza económica-, que requiere para su consecución la atención prioritaria de tos siguientes 
conceptos sociales: educación, salud, vivienda, alimentación, control de natalidad, y que 
desde el punto de vista económico, requiere el control y abatimiento de la inflación, elevación 
de los salarios reales, disminución de la tasa de desempleo, entre otros. Asimismo se deben 
librar los obstáculos que Impiden el crecimiento, entre ellos están los monopolios, tanto públicos 
-petróleo, ferrocarriles, electricidad-, como privados -teléfonos-. Eliminar estos monopolios 
aumentará la eficiencia económica, estimándose un crecimiento entre 5 y 6 % anual, lo que 
ayudaría para reducir las tensiones que se tienen actualmente en nuestro país. 

Para el logro del crecimiento económico, una vez que el Estado estableció la política 
macroeconómica y se desligó de participar como protagonista principal en las empresas y en la 
economla, el siguiente paso se relaciona con el mejoramiento de la polltica microeconómica, en 
la que el empresario es el protagonista principal y el único que debe propiciar el tan ansiado 
crecimiento económico. 

Para el logro de sus fines, el empresario requiere la colaboración del estado en lo que 
se refiere a la fijación de polllicas y de normas que aseguren que el mercado, que es en última 
instancia, el objetivo fundamental y la arena de combate de toda actividad empresarial, sea lo 
más competitivo posible, para lo cual es deseable que a ningún participante o grupos de ellos, 
en cualquier tipo de mercado, se les concedan privilegios que distorsionan el concepto de 
mercado de competencia perfecta. 

Para ejercer sus funciones, el empresario requiere de la colaboración y apoyo de un 
sistema financiero, con el que se intercambien necesidades mutuas, para lo cual, el mercado 
financiero debe cumplir con tres objetivos básicos: facilitar la adquisición y la inversión de 
dinero. fomentar la formación de capital y establecer precios de mercado y tasas de interés y de 
rendimiento, (31). 

• Jasso V. J•vfer. Las ffn•nz•s lntemac/onWs y Jos aspectos lfsc.,.s. R•lilfst• Consultorio Fiscal. AIJo 7. num.84, 1 de 
m•no de 111113,FCA UNAM. pp. 74 y 75. 
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2.6.3 Facilitar la Adquisición y la Inversión de Dinero 

Ante la escasez de recursos financieros, originada entre ot,-as causas, por la 
incertidumbre de las tasas de interés a nivel internacional. la lenta recuperación de Europa y 
Japón, se incrementa la competencia por los recursos disponibles cuya demanda proviene en un 
80 % de los paises de la Organización de Cooperación Económica y Desarrollo, -OCDE-, en la 
que nuestro pais recientemente fué admitido, pasando a ser uno de los 25 miembros con los que 
cuenta dicha organización. 

Ante este panorama, tanto oferentes como demandantes de recursos financieros se 
encuentran muy sensibles respecto de cualquier cambio o modificación en las condiciones de 
las alternativas tanto de inversión como de financiamiento. Si las empresas y las personas que 
requieren financiamiento para sus diferentes actividades, no encuentran en México las 
condiciones necesarias para el ahorro y la inversión, cuyas causas, una vez controlada la 
macroeconomía -inflación. sobre todo-. se remontan a la falta de ahorro -corporativo y 
personal-, a una falta de educación al respecto, a la falta de confianza y a la magra información 
proporcionada por el sistema financiero en general, las empresas requerirán abandonar sus 
proyectos o bien acudir a los mercados internacionales. 

2.&.3.1 Actividad•• de la• Organizaciones del Sistema Financiero Mexicano 

La apertura financiera brinda la oportunidad a los integrantes del Sistema Financiero 
Mexicano, y a los usuarios, de que por lo que respecta a las organizaciones del sistema, éstas 
deberán de realizar las siguientes actividades: 

1 . Si los recursos que requieren las empresas y los particulares para financiar el desarrollo 
futuro, no estén dentro de nuestro pais, habrá que traerlos o hacerlos venir. En ocasiones 
la operación de fondeo de un proyecto supondrá colocar valores en el extranjero y 
participar, como ya ocurre. con entidades financieras de otros países. 

2. Cumplir con las condiciones que impone el capital nacional e internacional, en lo que 
se refiere a rentabilidad, oportunidad y grado de riesgo, con el fin de ser eficientes y 
competitivos, esto es, optimizar el uso del capital. 

3. Propiciar el ahorro y la inversión internas, las que hasta la fecha son insuficientes; 
complementarlas con el exterior. 

4. Facilitar el acceso a los mercados financieros voluntarios, de la mayoria de empresas y 
particulares. Disminuir la complejidad, sobre todo en el otorgamiento de cnMlito y en la 
captación de recursos. 

5. Permitir la competencia y reconocer que el crecimiento en utilidades -rentabilidad-, es 
debido a que el sistema las protege y cobija, y no derivado de un esfuerzo empresarial. 

6. Desarrollar el mercado de futuros y en general el de derivados -futuros, contratos 
adelantados. opciones. swaps-, para ayudar a las empresas a mejorar sus sistemas de 
planeación financiera. que al ser de plazos determinados, ofrecen mayor seguridad en la 
planeación estratégica. 

7. Crear mecanismos sencillos para la atención a las pequeilas y medianas empresas, asi 
como la preparación del personal que deberá especializarse en este tipo de empresas, 
cuya estructura, complejidad y sobre todo rentabilidad, hacen necesaria mayor atención 
hacia ellas. 
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8. Poner atención a las demandas de los usuarios, en especial, responsabilizarse 
socialmente, hacer lo posible para que su operación se legitimice ante la sociedad; una 
fonna de hacerto es otorgar apoyo financiero a tasas competitivas internacionales, y 
rendimientos positivos a Jos inversionistas, cualquiera que sea la cantidad y el plazo. 
Asimismo, compartir el riesgo con los usuarios y proveedores de recursos, (32) y (33). 

z.a.3.Z Venta!•• y Oportunld•d•s p•re I•• Emprws•• y los Usuarios 

En lo que se refiere a los usuarios, que representan el origen y destino de los recursos, 
y por lo tanto los verdaderos causantes del éxito empresarial de los bancos, la apertura 
financiera ofrece ras siguientes posibilidades: 

1. Una mayor oferta de servicios financieros, con lo que el usuario podrá elegir dentro de 
una amplia gama, la que satisfaga sus necesidades. 

2. Una mayor oferta de servicios implica una mayor competencia, y como consecuencia, 
una disminución en el costo de los mismos. 

3. Un aumento de la competencia favorece la atención especializada en servicios 
dedicados a sectores estratégicos para el crecimiento de la economfa, como lo es el 
sector de la pequena y mediana empresa. 

4. La apertura financiera ocasionará que se desarrollen mercados especializados en 
atender las necesidades de la mediana empresa, la que por su naturaleza, tiene un 
acceso muy limitado a los mercados de capitales -bolsa de valores-, y no encuentra 
acornado en los fondos de fomento y en los créditos otorgados por las Sociedades de 
Inversión de Capitales -SINCAS-. 

5. La integración del Sistema Financiero Mexicano con el exterior, favorece el que las 
polltlcas fiscal, monetaria y cambiaria sean consistentes entre si y con la estabilidad de 
precios. Lo anterior permile que en la economía se observen bajas tasas de inflación, por 
lo que las actividades praductivas tendrán a desenvolverse en un ambiente no 
distorsionado donde los precios relativos reflejen el verdadero costo de oportunidad de los 
recursos, (34). 

z.e.4 Fomenter I• Fonn•clón de C•pltel 

Mediante el ofrecimiento de buenas oportunidades de inversión a los ahorradores -
convenientes, de bajo costo-, y un buen funcionamiento de los mercados de capital, se tiende a 
obtener lo siguiente: 

1. Evitar costos de transacción e impuestos. Tener activos perfectamente divisibles y 
negociables. 

2. Procurar competencia perfecta en los mercados de activos y valores de las empresas. 

3. Buscar la eficacia de la información. Sin costo y oportuna para lados. 

4. Conseguir que tados los participantes tiendan a ser maximizadores de utilidades, es 
decir, que obtengan ra mayor rentabilidad posible. 
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Los mercados financieros fomentan la formación de capital, y esta función tan 
importante incrementa el bienestar económico del país -crecimiento económico-. En ausencia 
de fonnación de capital. se dificulta el crecimiento económico y el desempleo no se controla. Un 
buen funcionamiento de Jos mercados financieros. donde los prestamistas y los usuarios 
obtengan contratos financieros satisfactorios, beneficia no solamente a los anteriores, sino a la 
sociedad en general, en función de Ja estimulación económica aportada por el uso productivo de 
nuevo capital. 

2.6.5 Establecer Precios de Mercado v Tasas de Rendimiento 

A través de Ja interacción de los usuarios y de los prestamistas del dinero, quienes 
deberán de estar bien informados y motivados en la búsqueda de su prosperidad, los mercados 
financieros establecen precios para los diferentes activos financieros, al igual que las tasas de 
rendimiento que el mercado puede ofrecer, y que se determinan esencialmente mediante fa 
interacción mencionada. 

En virtud de fa existencia de los varios instrumentos de inversión que ofrece el mercado 
financiero, se tiene una diversidad de tasas de rendimiento para cada instrumento, cuya 
variación está en función del grado de riesgo percibido, del plazo y de la cantidad. Es así que el 
prestamista del dinero podrá elegir libremente cualquier instrumento, que en función de su grado 
de riesgo, y de la información que se le proporcione, obtenga el mayor rendimiento. 

El establecimiento de precios de mercado es benéfico aún para los no involucrados 
directamente en la transacción inmediata. Por ejemplo, si una persona tiene en su poder 
acciones -valores-, de una empresa. que fueron adquiridas en el pasado a un precio 
determinado, puede optar por mantenerlas, venderlas o comprar más, si cuenta con la 
información de los precios de mercado de esos títulos o valores. 

El establecimiento de precios o valores de mercado también proporciona un parámetro 
de competitividad, al cual deben orientar los propietarios y directores de empresa la conducción 
de sus empresas. El sistema financiero puede ofrecer una serie de parámetros que Indiquen la 
rentabilidad, el valor del capital contable, el volúmen de ventas, el grado de apalancamlento 
financiero, la utilidad neta sobre las ventas, la reinversión de utilidades, entre otros, de 
empresas exitosas en su sector, y en función de su tamaño. Parámetros a los cuales deberán 
llegar los propietarios y directores con el fin de ser competitivos, obtener Jos mismos o tratar de 
lograr Jos mismos resultados de empresas modelo, tanto nacionales como internacionales. 

La no búsqueda de parámetros tipo, conduce a las empresas a perder competitividad, a 
obtener rentabilidades por debajo del promedio, y en un futuro cercano, a desaparecer. 

En el caso particular de las empresas pequeñas y medianas, el Sistema Financiero 
Mexicano deberá aportar mecanismos para valuar los activos de este tipo de empresas, puesto 
que su acceso al mercado bursátil está restringido, con lo que los activos de estas empresas no 
se someten a Ja libre oferta y demanda, ocasionando que su valuación de mercado difiera de su 
valuación contable. La fijación de precios para los activos de las empresas pequeñas y 
medianas, reviste gran importancia hoy día, en virtud de la apertura económica, la que conduce 
en algunos casos, a actuar de forma estratégica, Jo que a nivel del consejo de administración o 
de los propietarios. puede indicar una venta, fusión o adquisición de empresas como acción 
estratégica ante la apertura económica. 
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Z.7 LEY DE LA COMISIÓN NACIONAL BANCARIA Y DE VALORES 

El 28 de abril de 1995, el H. Congreso de la Unión aprobó la Ley de la Comisión 
Nacional Bancaria y de Valores, la cual establece la consolidación de la Comisión Nacional 
Bancaria y de la Comisión Nacional de Valores en un solo organismo. El objetivo principal de la 
nueva entidad es la supervisión y regulación, en el ámbito de su competencia, de las entidades 
financieras, a fin de procurar su estabilidad y correcto funcionamiento, asi como mantener y 
fomentar el sano y equilibrado desarrollo del sistema financiero en su conjunto, en protección de 
los intereses del público. 

La nueva Comisión Nacional Bancaria y de Valores -CNBV-. reúne las funciones 
otorgadas previamente a la Comisión Nacional Bancaria y a la Comisión Nacional de Valores, 
ampliando el alcance de sus actividades a todas las instituciones integrantes del sistema 
financiero. con la excepción de las compatllas de seguros y fianzas, las cuales, debido a sus 
caracterlsticas particulares, quedar6n bajo la jurisdicción de otra agencia supervisora. 

La Ley de Instituciones de Crédito vigente a la fecha, setlala en su articulo 123, que la 
Inspección y vigilancia de las Instituciones de crédito en la prestación del servicio de banca y 
cr6dito y el cumplimiento de las disposiciones de esta ley, quedan confinadas a la Comisión 
Nacional Bancaria y de Valores. 

La Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares de Crédito, confiere a la 
propia CNBV, las funciones de inspección y vigilancia respecto de las organizaciones y 
actividades auxiliares de crédito. 

En general, las leyes de la materia confieren a la CNBV, las siguientes facultades y 
deberes de inspección y vigilancia en relación con las instituciones de crédito de banca múltiple 
y banca de desarrollo, organizaciones y actividades auxiliares de crédito -almacenes generales 
de depósito, arrendadoras financieras, uniones de crédito, empresas de factoraje financiero, 
casas de cambio de primer orden y sociedades de ahorro y préstamo-, fideicomisos públicos 
constituidos por el Gobierno Federal para el fomento económico. 

La Comisión Nacional Bancaria y de Valores, es responsable de las siguientes 
actividades: 

1. Inspeccionar y vigilar el funcionamiento de las casas de bolsa, especialistas bursátiles y 
bolsa de valores. 

2. Establecer criterios de aplicación general acerca de los actos u operaciones que se 
consideren contrarios a los usos bursllltiles o sanas prlllcticas del mercado, y dictar las 
medidas necesarias para que las casas de bolsa, especialistas bursllltiles y bolsa de 
valores, ajusten sus actividades y operaciones a la presente ley, a las disposiciones de 
car6cter general que de ellas se deriven, y a los referidos usos y sanas prácticas del 
mercado. 

3. Formar la Estadistica Nacional de Valores. 

4. Hacer publicaciones sobre el mercado de valores. 

5. Ser órgano de consulta del Gobierno Federal y de los organismos descentralizados en 
materia de valores. 



6. Dictar normas de registro de operaciones a las que deberán ajustarse las casas de 
bolsa, especialistas bursátiles y bolsas de valores. 

7. Determinar los dlas en que los bancos, casas de bolsa, especialistas bursátiles y bolsa 
de valores. deberán cerrar sus puertas y suspender sus operaciones. 

2.a EL TRATADO DE LIBRE COMERCIO DE NORTEAMÉRICA Y LOS SERVICIOS 
FINANCIEROS 

El Tratado contiene disposiciones que promueven la competitividad de los 
intermediarios financieros mexicanos, cuidando que la apertura sea gradual y que el control del 
sistema de pagos quede en manos de nacionales. Para ello se otorga el derecho a que las 
instituciones bancarias, de valores y de seguros de los Estados Unidos y CanadA, establezcan 
subsidiarias en México conforme a los principios de: 

2.a.1 Trato Nacional y Nación mAs Favorecida 

Cada signatario garantiza un tratamiento no discriminatorio a subsidiarias de los otros 
firmantes, tanto a las instituciones nacionales cuanto a las de cualquier otro pals que operen en 
territorio mexicano. 

2.a.2 Reserva Cautelar 

Permite a cada firmante establecer reglas para garantizar el sano funcionamiento de su 
sistema financiero y cuidar los intereses del público. 

2.a.:t Liberalización Progresiva 

Asegurar el trAnsito gradual hacia un sistema financiero abierto en América del Norte. 

2.a.4 Reserva Nacional 

Se excluyen las actividades relacionadas con la politica monetaria y cambiarta de cada 
signatario, las de su banca de desarrollo y sistema de seguridad social. asl como las 
operaciones con recursos gubernamentales que no se realicen por intermediarios que compitan 
entre si. Con base en lo anterior, se logran acuerdos relativos sobre la liberalización de diversos 
segmentos del sector financiero mexicano. Sobresalen los siguientes: 

2.a.4.1 Bancos 

Para los seis primeros años de vigencia del TLC, se establece un limite en la 
participación del conjunto de subsidiarias de bancos estadounidenses y canadienses en el 
capital social total del sistema bancario; se incrementa de 8 a 15 %. Ademés, en dicho periodo 
ninguna subsidiaria de un banco extranjero puede poseer mAs de 1.5 % del capital bancario 
total. 



A partir del séptimo allo desaparecen las restricciones de conjunto e individuales, pero 
se establece una salvaguarda que pennite congelar transitoriamente el crecimiento de las 
subsidiarias de fuera si rebasan el 25 % del capital bancario, o si una de ellas spbrepasa cuatro 
por Ciento individual a través de adquirir un banco mexicano. Esta salvaguarda tiene como 
propósito asegurar, de manera permanente, que nuestro sistema de pagos permanezca bajo 
propiedad mayoritaria de nacionales. 

Z.f.4.2 ca .. s de bol .. 

La concurrencia de subsidiarias estadounidenses y canadienses. en conjunto. también 
está limitada durante el primer sexenio; el límite crece de 10 a 20 % en el periodo, y al término, 
para una subsidiaria Individual, llega a 4 %. Oel séptimo afio en adelante existe una 
salv11guarda; inmovilizar por un tiempo el avance de las casas de bolsa de fuera si rebasan 30 
% del capital del sistema bursátil. 

l.f.4.3 Aseguradora• 

Se establecen dos esquemas para que las de Estados Unidos y Canadá ingresen a 
M6xlco: a) colnversión con aseguradoras mexicanas; su injerencia puede crecer de 30 % en 
11KM a 51 % en 1998 y hasta 100 % en el allo 2000. b) constituir subsidiarias en México, sujetas 
durante los primeros seis allos a un límite Individual de 1.5 del capital asegurador y a un tope de 
conjunto que sube hasta 20 % en el 2000, cuando las limitaciones se cancelan. 

La apertura financiera mexicana se extiende a las arrendadoras, las empresas de 
factoraje y las Instituciones de objeto limitado, sujetándolas a topes análogos a los descritos. Los 
otros socios del TLC se abren a nuestros lntennediarios financieros; Canadá los exime del 25 % 
en el capital de un banco y de los limites existentes a la participación extranjera en los activos 
bancarios; Estados Unidos otorga una exención de cinco aftos de la legislación que hoy afecta a 
los grupos financieros mexicanos con presencia bursátil, y ambas naciones se comprometen a 
aumentar la transparencia y reducir la dlscrecionalidad de las decisiones adoptadas por sus 
autoridades estatales o provinciales. 



LA EMPRESA, EL EMPRESARIO Y LA COMPETITIVIDAD. 
CARACTERISTICAS DEL SECTOR DE EMPRESAS PEQUE~, 

EL FINANCIAMIENTO, PROBLEMA COMUN. 

En el capitulo uno se describió el entorno económico prevaleciente en nuestro pals 
durante los uttimos cincuenta anos. Entorno económico que ha cambiado sustancialmente al 
pasar de un modelo económico denominado sustitución de Importaciones -economla cerrada-, a 
un modelo de economía de mercado. 

El cambio sustancial en la economía, que afecta a la sociedad en su conjunto, y la 
apertura de los servicios financieros -capítulo dos-, afectan de manera particular a las empresas 
aceptadas por la sociedad, y consecuentemente a los empresarios que crean o dirtgen 
empresas. 

El cambio en los modelos económicos, la apertura de los mercados y la globallzaclón 
de la economía, hacen necesarto un cambio en la forma de dirtglr las empresas; cambio que 
empieza por la actitud del empresario o director para actuar de manera diferente de como se 
actuaba en el modelo económico proteccionista, y que en los tiempos actuales, caractertzados 
por una turt>ulencla general, requiere de características especiales. 

La importancia que reviste para la sociedad, la creación y conducción de empresas -
actividad empresarial-, requiere de su consideración en la estrategia que se propone, 
considerando que dicha actividad empresarial es fundamental para obtener una posición 
competitiva que coloque a la empresa en condiciones de hacer frente a los cambios económicos 
y a la competencia que dichos cambios conllevan. 

Sin duda alguna uno de los elementos clave que configuran a la sociedad mOdema es 
la empresa. Para conocer a la sociedad moderna se necesita estudiar a la empresa, la cual 
constituye uno de los centros vitales no sólo en lo que respecta a los procesos de producción y 
distribución de bienes y servicios, sino también en la influencia que tiene sobre la fonnaclón de 
la sociedad mOdema y del conjunto de imaginaciones actuales: Mitos, creencias, aspiraciones, 
etc. 

En la actualidad se encuentran alrededor de la empresa tOdo tipo de Imaginarios 
sociales que van desde un rechazo profundo hasta la rnés completa mistificación positiva que 
hace de la empresa el centro de todo proceso social, y del empresarto la forma de ser a la cual 
deben aspirar tOdos los seres humanos. 

La empresa como centro de producción, como proceso social y como generadora de 
mitos e imagenes es un hecho social clave en las sociedades modernas, sociedades como el 
caso de la mexicana, que se caracteriza por grandes desigualdades en la distribución del 
ingreso, desigualdades que siempre han sido motivo de preocupación, pues cuando son 
extremas no sólo en lo económico, sino también en la oportunidad de adqulrtr conocimientos y 
de participar en la vida política y social, agravadas por situaciones de opresión e Injusticia, dan 
lugar a descontento y violencia. 



La responsabilidad social de la empresa tiene como finalidad atender las desigualdades 
anteriores, ya que además de ser una célula de la vida económica, es también una célula de la 
vida social. Está constituida por seres humanos y para los seres humano, y por ello no sólo no 
ha de vulnerar sus valores fundamentales, sino que debe promover1os y, junto con otros agentes 
sociales. contribuir al desarrollo pleno de la sociedad, (1). 

Sin embargo, en situaciones criticas como la que el país atraviesa actualmente, el 
director o empresario, sin dejar de lado la responsabilidad social de la empresa que por otra 
parte es la que le da sustento a su operación y legitimización, está más interesado en mantener 
a su empresa en el mercado. 

De acuerdo con los comentarios anteriores, un director o empresario con perspectiva 
profesional de su oficio o función, sabe que de su capacidad de renexión depende el saber 
medir la verdadera magnitud de los problemas y más importante aún, desarrollar una visión de 
largo plazo. 

Entre sus principales responsabilidades está el encontrar nuevos caminos que permitan 
enfrentar las dificuttades con mejores probabilidades de éxito, para asegurar asl la continuidad 
de la empresa. 

En la critica situación actual, el director de empresa o en su caso el empresario, no 
puede permitir que las presiones de lo urgente absorban totalmente su atención. Las 
posibilidades de salir adelante estén en razón directa de su capacidad para concentrarse en lo 
esencial. De aquf que para superar con ventaja esta crisis, sea preciso invertir en el recurso más 
Importante de las empresas: la capacidad de sus directores y propietarios para emprender, 
innovar y organizar. 

La actitud emprendedora y la ambición, son cualidades innatas en el individuo, es decir, 
se nace con ellas y dlffcilmente se adquieren en el transcurso de la vida. 

Desde la aparición del hombre sobre la tierra, siempre han existido empresarios cuyos 
ideales y cualidades naturales los llevaron a "emprender" grandes hazanas en todos los campos 
-cacerfas, expediciones, batallas, conquistas. construcciones-. Este concepto referido a 
emprender, originó las palabras empresa y empresario. referidas a la acción y a la persona que 
la Inicia, (2). 

3.1 DEFINICIÓN DE EMPRESA 

Legalmente no existe un concepto de empresa; es un concepto de carácter económico, 
relacionado con una organización que utiliza factores humanos, económicos y administrativos 
para lograr un objetivo, y que ante la ley se conocen como Sociedades Mercantiles, cuyo 
objetivo fundamental es el lucro. 

3.1.1 Concamo de Oraanipción 

El estudio de las organizaciones es de gran trascendencia para la sociedad en general. 
En todos los ámbitos de la vida social prevalecen las organizaciones, cuyos primeros estudios 
consistieron en la sistematización de un conjunto de prácticas que se mostraron exitosas, 
realizadas por ejecutivos y administradores para que sirvieran de lineamientos a otras personas. 
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El estudio de las organizaciones ha sido enfocado desde diversos ángulos conceptuales 
procedentes de disciplinas como la sociología psicología, economía y administración. entre 
otras. lo que ha propiciado una imagen de desorden en la teoría de la organización. la cual se ha 
desarrollado como un conjunto de enfoques parciales, marcos conceptuales y proposiciones 
"empírico-teóricas". La ausencia de un campo de investigación claramente delineado para 
estudiar Jos fenómenos organizacionales, ha ocasionado que las perspectivas teóricas se 
desarrollen en forma aislada y que exista poco intercambio de ideas entre las diferentes 
disciplinas. (Nadima Simón D. 1995), ("). 

Fundamentalmente, el marco conceptual abarca dos líneas de pensamiento: 

1. En la que se analizan críticamente las teorías convencionales de Ja organización, que 
comienzan con Frederick W. Taylor (1856-1915) y la administración científica. En estas 
teorias se considera básicamente al trabajador como individuo, y la forma de racionalizar 
su actividad para maximizar la productividad y la eficiencia. Taylor propuso un marco de 
referencia para el estudio del trabajo, el cual puede resumirse en cuatro principios: 

- Desarrollar una ciencia para cada elemento del trabajo humano, que reemplace a 
los antiguos métodos empíricos. 

- Seleccionar científicamente al obrero, y luego capacitarlo, instruirlo y formarlo, 
mientras que en el pasado éste elegía su oficio y se capacitaba de acuerdo a sus 
posibilidades. 

- Cooperar con el obrero, de modo que se asegure que el trabajo se realiza de 
acuerdo con los principios científicos. 

- Dividir la responsabilidad entre la administración y los trabajadores, de modo que 
aquella sea la encargada de planear y preparar el trabajo. 

2. En la segunda se analiza el pensamiento de Max Weber (1864-1920), quien desde una 
perspectiva muy amplia vislumbró el impacto producido por las burocracias de gran 
escala en la estructura de poder de las sociedades contemporáneas. 

En la construcción del concepto de organización, la distinción entre la asociación y 
otros tipos de relación social, la comunidad y la sociedad, es básica. Weber llama comunidad 
aquella relación social en la que la acción social se basa en el sentimiento subjetivo -afectivo o 
tradicional- de los participantes de "constituir un todo". En la sociedad, la actitud a la acción 
social se inspira en una compensación de intereses por motivos racionales -de fines o de 
valores-, o bien, en una unión de intereses con igual motivación. En la asociación, el 
mantenimiento del orden está garantizado por un dirigente y un cuadro administrativo. 

La acción de la asociación consiste en : a) La conducta legítima del cuadro 
administrativo mismo que. en méritos de poderes de gobierno o de representación, se dirige a la 
realización del orden de la misma; b) La conducta de los partícipes en la asociación en cuanto 
dirigida por las ordenanzas de ese cuadro administrativo. 

Señala también Weber, que por empresa se debe entender una acción que persigue 
ciertos fines de modo continuo. diferenciando la asociación de empresa como una sociedad con 
un cuadro administrativo continuamente activo que persigue detenninados fines. 

V4ase Revista: Contadurla y Administración. Núm. 179. octubre-diciembre de 1995. FCA, UNAM. pp 3.17. 



También distingue Weber al grupo corporativo de otras formas de organización social, 
caracterizándolo como una "relación social que es cerrada o limita por medio de reglas la 
admisión de extraños y que al igual que la asosiación de empresa tienen propósitos específicos 
y una jerarquía de autoridad". 

Hall (1982), establece la siguiente definición de organización: "Una organización es una 
colectividad con unos límites relativamente identificables, un orden normativo, rangos de 
autoridad, sistemas de comunicación y sistemas de pertenencia coordinados; esta colectividad 
existe de manera relativamente continua en un medio y se embarca en actividades que están 
relacionadas, por lo genera•. con un conjunto de objetivos", (3). 

No existe una concepción de organización universalmente aceptada, ni en la teoría ni 
en la práctica. El fenómeno organizacional es complejo y variado, por lo cual diferentes 
concepciones han sido aceptadas en la medida que incorporan características ignoradas en las 
anteriores. 

3.2 DESCRIPCIÓN DE LA EMPRESA 

Según el Dr. Antonio Valero y Vicente, ("), (4), empresa es una acción ardua que busca 
unos objetivos con riesgo. Cuando los busca en el universo de bienes y servicios sujetos a 
transacción, empleando como indicador principal el beneficio, tenemos la empresa llamada 
mercantil. 

Entender esta empresa, como una unidad organizada que puede vivir según las reglas 
de la economla, del derecho, o de la tecnología, es no entender casi nada de lo que es. 
Entenderla como un equipo humano que establece unas reglas óptimas, individual y 
socialmente consideradas, referentes al funcionamiento del equipo, pero que no asigna el lugar 
adecuado a fa optimización financiera de la empresa, es no entender en que consiste la 
empresa. 

También hay quienes creen que la empresa es una actividad sencilla, en la que 
cualquiera que tenga menores capacidades o deseos para una profesión intelectual. puede tener 
éxitos relativamente fáciles; a éstos se les podía invitar a experimentar. 

Es verdad que en la vida de Ja empresa intesvienen las leyes económicas, fas normas 
del derecho, el saber tecnológico. También es verdad que la empresa la hacen los hombres, e 
incluso que, en ocasiones, Ja empresa Ja sacan adelante personas que no responden a un nivel 
intelectual altamente calificado. Pero es verdad, mucho mayor que las anteriores, que ninguna 
de las realidades citadas hace una empresa, ni tampoco la hace la suma de todas ellas. 

Es preciso que nos demos cuenta de qué es lo esencial en la empresa, que es lo que, 
viviendo las mismas leyes económicas, sujeto a las mismas normas de derecho, teniendo a su 
disposición la misma tecnología, produce en la realidad al ser vivido por hombres distintos, 
empresas distintas. 

Prtmflr ou.ctor General del Instituto de Estudios Supen·ares de la Empresa. Universidad de Navarra en San::elona, Espalfa. 
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La acción ardua de buscar los objetivos, se realiza en la empresa apoyada en el 
principio de que grupos de hombres, bajo su propia iniciativa, emprenden la acción de dar a la 
sociedad servicios y productos que ésta necesita. Esta empresa lleva consigo la actividad de 
descubrir, prever. prospectar servicios y bienes que la sociedad necesitará, definidos en 
términos mucho más concretos y específicos que los que ofrecen la economla y la sociologla; 
también lleva consigo la actividad de concebir y decidir el mejor procedimiento para llegar a 
obtener esos bienes y de entregarlos a la sociedad, y a la forma y método de gobernar el equipo 
humano que la constituye, (5). 

Esa empresa es libre de querer para sí futuros distintos, siempre acordes con el bien 
común. La empresa, además de pensar en todo lo anterior, lo hace; hacer una cosa es algo muy 
distinto de pensarla, de decidir o de ordenar que se haga. La empresa responde con su 
existencia de hacer o no hacer lo pensado, y tiene una existencia distinta según como lo hace. 
La empresa acepta que otros grupos de hombres tomen la iniciativa de buscar objetivos 
similares a los suyos y ofrece a la sociedad y considera para sí misma, esta competencia como 
garantla de lo afinado de sus esfuerzos, de la continuidad de sus estimulas y del contenido de 
sus servicios. 

La empresa realmente, en términos generales, está dando un brillantlsimo ejemplo de 
subsidiaridad, entendiéndose como tal la ayuda que robustece a la sociedad, al resolver por vla 
de iniciativa privada, la mayoría de las necesidades que la sociedad requiere. Los individuos 
emprendiendo están ejerciendo un derecho; lo que hace falta es que cada vez emprendan en 
mayor grado y con mejor calidad. 

Lo que de hecho es una empresa, depende en alto grado de lo que sepan ver del futuro 
y hacer del presente al futuro los hombres que la componen y la gobiernan, asl como los 
elementos instrumentales -capital-, con que cuentan. Es también claro que si la empresa es algo 
que se hace por iniciativas libres y que responden a una voluntad de hacer algo de una manera 
concreta, será siempre función de la capacidad creadora de los individuos y de su capacidad 
para la acción, además de ser función de los medios disponibles. Esta diversidad de 
componentes encarnados en individuos y grupos diversos. produce unas empresas que son en 
su mayoría distintas. Esta diversidad está en el origen del servicio pleno a la sociedad, es 
garantla de supervivencia y está enmarcada en el conjunto de posibilidades idénticas que 
ofrecen las leyes económicas, las normas de derecho, la tecnología, etc ... (6). 

La empresa es una actividad con resultados determinados y medibles; actividad 
diversísima. aún dentro de marcos comunes, en función de las distintas cosas que piensan y 
quieren para cada empresa los hombres que la componen. La actividad de la empresa está en 
relación con el entorno en que vive y las circunstancias que lo confonnan -normas de vida, 
dinero, cómo se distribuye el dinero, normas del Estado, etc.-. 

La manera, ritmo y seguridad en el hacer las cosas por los hombres de la empresa, 
depende de elementos que son vida de la empresa en si, pero que la condicionan y alimentan, 
tales como la eficacia de la burocracia estatal, el sistema de propiedad en el pals, las políticas 
de la administración sobre el funcionamiento del sistema de precios, la legislación laboral, la 
política arancelaria, los tratados y acuerdos comerciales Internacionales. etc. 

so 



Hacer empresa es todo lo anterior y desde el punto de vista real y legal podría decirse 
que aunque haya iniciativa y constitución legal y pasivos contables, no hay empresa hasta que 
hay realmente un activo estructurado del todo, en relación con un pasivo y ambos con la 
naturaleza de las operaciones de la empresa. Para que un pais sea rico. se deben poner a 
disposición de las empresas los medios necesarios para que éstas crezcan y obtengan 
beneficios. que se entienden como la generación de un valor económico añadido que permita 
pagar buenos salarios y cumplir con todos los compromisos de la empresa y seguir invirtiendo y 
generando empleos, (7). 

3.3 IMPORTANCIA DEL EMPRESARIO 

La importancia del empresario en la sociedad queda de manifiesto por las razones 
descritas en los puntos anteriores, y porque si cumple o no con su misión se nota mucho en el 
país -crecimiento y desarrollo económicos, disminución de la tasa de desempleo, problemas 
sociales. entre otros-. Ahora bien, ¿ cuáles son las características que debe poseer este 
personaje nunca comprendido y siempre atacado. cuyo trabajo resulta esencial para el 
desarrollo de los paises ? 

.Juan Bautista Say (1815),(8). fonnuló la definición clásica del empresario, como el 
agente que unifica todos los medios de producción y logra, con su capacidad creativa y 
organizadora, y con el valor de los productos, el restablecimiento de todo el capital empleado. 
incluyendo el valor de los salarios, intereses y rentas que paga, además de las utilidades que le 
pertenecen. 

Agrega que para tener éxito, ha de contar con discernimiento, perserverancia y cierto 
conocimiento del mundo y de los negocios. Ha de poseer el arte de la supervisión y de la 
administración. 

La gran depresión de 1929 atrajo la atención de .José Schumpeter respecto al papel 
esencial del empresario en la creación de las utilidades. Según escribió este economista en 
1947, cuya obra más relevante es Capitalismo, Socialismo y Democracia, escrita en 1942, tanto 
el interés como la utilidad derivan del cambio progresivo y no existen en una sociedad estática. 
El cambio se produce como obra de empresarios y hombres de negocios innovadores, y dado 
que un cambio estimula a otros, la acción del empresario genera una tendencia a que las 
innovaciones se acumulen y asl se produzcan prolongados períodos de auge en las utilidades y 
en la actividad económica. (9). 

Según Schumpeter. la innovación es el rasgo distintivo de la actividad empresarial: es 
meramente el hacer algo nuevo o hacer cosas que ya estén haciéndose, pero de forma nueva. 
que es lo que hoy se llama innovación. 

El empresario mexicano .José Represas (10), establece que un empresario sólo lo es 
cuando ofrece una respuesta creadora o innovadora. En esencia. el empresario manifiesta una 
actitud especifica ante cualquier evento que se le presenta. actitud que se fundamenta en dos 
cualidades principales: 

3.4 CUALIDADES DEL EMPRESARIO. 
3.4.1 Autonomi•. 

Es la disposición, el impulso hacia la liberación de las restricciones y que muestra una 
rebeldia y una tenacidad interna que enfrenta los riesgos, (11). 
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3.4.2 Carisma. 

Es una gracia especial que hace que el que la posea, Impacte a la gente convirtiéndose 
en una especie de lider en base a sus caracteristlcas personales. Aceptación social que se 
adquiere en base a : 

- Simpatfa, experiencia e identificación. 

- Conocimientos. 

- Buenas y muchas amistades. 

Asimismo, y como complemento de las cualidades, el empresario se distingue por las 
siguientes caracterlstlcas: 

3.5 CARACTERÍSTICAS DEL EMPRENDEDOR 
3.5.1 Visión 

Visión amplia de los objetivos y como llegar a ellos. El hombre o la mujer de empresa 
encuentra plena satisfacción en planear, realizar y dirigir una empresa, poder concebir nuevas 
Ideas, desarrollarlas y llevarlas a cabo dentro del tiempo y con recursos previamente asignados. 
Asimismo, esta visión -pensamiento estratégico-, le facultará para adelantarse a los hechos. 

3.5.2 Ag .. sividad 

Agresividad y tenacidad en la persecución y obtención de los objetivos. Debido a los 
múltiples problemas que enfrenta el empresario, el triunfo económico muchas veces tarda en 
llegar. y es aqui donde la tenacidad y persistencia u obstinación en alcanzar los objetivos 
programados, separa los empresarios vacilantes y tímidos, de aquellos que a la larga pagan el 
precio requerido y obtienen el triunfo. 

3.5.3 Disposición a tomar Riesgos 

En todas las actividades de la vida empresarial está presente el riesgo; particularmente 
en la iniciación y conducción de las empresas está latente el temor al fracaso, a la pérdida de 
ahorros propios o ajenos y al cambio de vida que pudiera originar un fracaso. La conducción de 
una empresa implica la disposición de aceptar riesgos, y que éstos se minimizan cuando se 
incrementan los conocimientos inherentes a la empresa y al entorno que la rodea, (12). 

3.& EL EMPRESARIO Y EL NUEVO ORDEN ECONÓMICO INTERNACIONAL 

El actual orden económico internacional. que se caracteriza por la tendencia hacia un 
acentuado Liberalismo económico y financiero, significa la apertura de la economia y del 
Sistema Financiero Mexicano. Ante esta apertura comercial y financiera, la competitividad 
constituye el mayor reto para nuestra economia, y por ende, para nuestros empresarios. 
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En virtud de que la competencia por los mercados disminuye tos índices de rentabilidad, 
sobre todo a corto plazo. la batalla por la competencia industrial y comercial reclama dirigentes 
empresariales que conciban su trabajo como una misión estratégica a largo plazo, que piensen y 
planifiquen por encima de las estrechas fronteras políticas, y tengan el valor de asumir riesgos. 

Para obtener la rentabilidad que permita mantener a la empresa en el mercado e 
incentivar a los tenedores del capital. se requiere que Ja empresa mantenga un equilibrio entre 
todos Jos grupos que tienen relación directa o indirecta con ella - empleados, accionistas, 
clientes, proveedores, acreedores, gobierno, grupos sociales, ambientalistas y empresas 
competidoras. entre otros-, (13). 

El equilibrio entre las relaciones anteriores, permitirá al empresario dirigir a la empresa 
desde un punto de vista estratégico, y facilitará la consecución de Jos objetivos. 

Objetivos de crecimiento, productividad y participación de mercado, que son el 
resuHado del buen manejo de las relaciones anteriores, y sobre todo, de Ja vinculación de Jos 
trabajadores con Ja empresa; vinculación que deberá retribuirse vía productividad y calidad. Al 
mismo tiempo, Ja productividad y la calidad, entre otras, permitirá al empresario Ja mayor 
generación de valor agregado, y por consiguiente mayor generación de empleo, contribuyendo 
de forma Importante al beneficio social. 

De acuerdo con Carlos Llano C.,(14), empresario nó es aquel que busca Ja seguridad 
sino el logro, nó el que se detiene ante Jos problemas sino el que los afronta y los supera. Sin 
embargo, nada impide que en algunas circunstancias Jos problemas se agranden, se 
multipliquen y et empresario sienta miedo. 

El empresario se distingue, por oficio, por su capacidad de riesgo. En tiempos de 
bonanza, esta capacidad de riesgo se suele deslinar para aprovechar oportunidades donde otros 
pensarían que no tienen recursos ni habilidad suficientes. Pero en épocas de crisis, esta 
capacidad de riesgo debe servir para enfrentarse con Ja amenaza del peligro. El empresario es 
valiente porque ante el peligro le nace Ja propensión a pensar que tiene algo que hacer para 
enfrentarlo, y eso Jo convierte en imaginativo, fértil de recursos, luchador. 

Por su parte. et funcionario -que se ampara bajo el paraguas de una organización 
pública o privada, como mera pieza suya-. no es valiente porque huye con anticipación, es 
decir, estructura su vida de tal manera que no tenga que enfrentarse con el peligro; su 
característica no es la valentía, sino Ja precaución que busca Ja seguridad. En Jo que respecta al 
propietario, éste es cobarde porque ante el peligro huye. El capital es típicamente huidizo, ante 
los peligros, el primer signo es Ja evasión de capitales. 

En el momento actual -1995, 1996, 1997-. en México estamos viendo con claridad estas 
tres figuras, que son Jos 3 modos clásicos -Aristotélicos-, de enfrentarse con el peligro, o lo que 
es Jo mismo, de reaccionar ante el miedo; quien se muestra alegre porque ha caído del lado 
bueno y ahora es funcionario del estado, quien afronta el riesgo del peligro y quien vende y 
coloca su dinero en el extranjero. 

Todos tenemos algo de empresarios -nos gusta el riesgo-, algo de funcionarios -en Jos 
momentos de miedo aspiramos a una vida tranquila y protegida-. y algo de propietarios -no nos 
gusta que otros jueguen con nuestro dinero; nuestro dinero no nos lo toca cualquier advenedizo 
de tumo sexenal-, (15). 
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3.7 ¿ ES COMPETITIVO EL EMPRESARIO MEXICANO ? 

La apertura y la integración de los mercados requieren que las empresas que participen 
en ellos sean competitivas (") y productivas, que puedan hacer frente a la competencia, que 
puedan satisfacer las necesidades del mercado, y logren mantener o aumentar su participación 
de mercado. La competitividad de las empresas, es a su vez, reflejo de la competitividad de los 
empresarios y directores que las dirigen; competitividad que se ve afectada por varias razones. 
entre las que destacan las siguientes: 

3.7.1 Valorw• de los Mexicanos. 

Desde el punto de vista empresarial. el mexicano es un ser autoritario que no acepta 
sugerencias, y que por lo tanto, carece de sentido gregario o de cooperación (Octavio Paz, en el 
laberinto de la soledad), salvo que exista una situación problemétlca en común. Asimismo, es 
conservador, lo que le impide realizar una constante innovación. La falta de preparación y la 
búsqueda de técnicas nuevas para dirigir a las empresas convierten a los empresarios 
mexicanos en poco profesionales en la conducción de sus organizaciones, (-). 

3.7.2 u Fuerza de la Costumbre 

Las anteriores estrategias de desarrollo, basadas en el modelo económico de economla 
cerrada o de sustitución de importaciones. con los mercados cerrados a la competencia 
extranjera. que intentaban transformar por completo a un pais agrícola en otro Industrial, y 
lanzarlo a la categoría de primermundista, no lograron su objetivo y dejaron al pais en un 
escenario internacional considerado como semi-industrializado. 

Objetivo que no se logró debido a una sorpresiva revolución tecnológica que cambió por 
completo los patrones para producir y comercializar las mercancias, y la globalizaclón y 
creación de bloques económicos que no han logrado romper con la fuerza de la costumbre y la 
inercia que aún condicionan a la generación actual de empresarios, y limitan la capacidad 
productiva y la adaptación de México a la nueva realidad económica del mercado internacional. 

3.7.3 El Entomo Económico 

La nueva realidad económica en la que nuestro pais se desenvuelve desde hace casi 
dos décadas, ha hecho necesario que el gobierno modifique constantemente las variables 
macroeconómicas con el fin de acercar a nuestro país a los niveles internacionales, que integren 
a México en un contexto de competitividad. Medidas que siendo necesarias, han repercutido de 
forma negativa a un nivel microeconómico, restando competitividad a las empresas mexicanas, 
las que se enfrentan cotidianamente a variaciones de tasas de Interés, del tipo de cambio,y de la 
política fiscal, entre otras. 

Actualmente, el desarrollo científico y tecnológico esté dirigido a recuperar el terreno 
perdido, y sentar las bases para un desarrollo económico més sólido, por lo que las empresas y 
los empresarios estén obligados a elevar sus niveles de productividad y competitividad, (16) . 

•• Revista: Alto Nivel. A.no 5 núm.60. agosto de 1993. pp 34.35. 
tnvesttg•clón realizada entre empresarios y directores de empresa asistentes al curso de Alta Dirección de Empresas, 

IPADE 1986·1987, para /dentiffcar esblos de dirección. 
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3.8 CARACTERiSTICAS DE LA MICRO. PEQUEÑA Y MEDIANA EMPRESA 

En el capítulo siete se concentran los resultados obtenidos en la presente investigación, 
los que se refieren a la aportación de una serie de factores estratégicos y financieros, 
denominados ventajas competitivas y competencias distintivas, que siendo identificados por los 
propielarios y directores de empresa encuestados, contribuyen a resolver el problema de la 
disminución en la participación de mercado de innumerables empresas que se han visto 
afectadas por la apertura de la economía, por la globalización de los mercados y por la apertura 
financiera. 

Dentro del proceso de adaptación y conocimiento por el que todas las empresas 
mexicanas han pasado y seguirán pasando, con el fin de sobrevivir y defender su participación 
de mercado, las empresas micro, pequeñas y medianas son más susceptibles de desaparecer 
debido a una serie de desventajas propias de su tamaño reducido. 

Para evitar el deterioro y desaparición del sector de las micro y pequeñas empresas, 
particulannente, los factores financieros estratégicos recomendados como son el adecuado 
manejo del capital contable, la configuración de una estructura financiera óptima, la repercusión 
en la empresa del costo del dinero y su consecuencia en el costo de capital, el rendimiento 
sobre la inversión, la reinversión de utilidades, y el manejo del riesgo sistemático -PIB, tasa de 
lnnación, tasa de interés, emtre otros-, ayudarán a la empresa a defender su participación de 
mercado. a ser competitiva, es decir a satisfacer las necesidades de los consumidores o 
clientes. y como consecuencia, a crear valor para los propietarios, para los grupos que 
dependen de ellas y en suma. a la sociedad en general. 

3.8.1. Clasificación Cuantitativa 

De acuerdo con la Secretaria de Comercio y Fomento Industrial -SECOFI-, (•), se 
considera Industria micro, pequeña y mediana. al conjunto de organizaciones, que utilizando 
factores económicos. humanos y administrativos para la obtención de uno o varios objetivos, 
dentro del sector manufacturero. de capital mayoritariamente mexicano, que ocupen hasta 250 
personas entre obreros, técnicos y empleados administrativos, y el valor de sus ventas no 
rebase la cantidad de 2,010 salarios mínimos elevados al año. Asimismo, se determinan los 
siguientes estratos: 

Microindustria; organización que ocupa hasta 15 personas, de forma directa, y el valor de 
sus ventas netas no rebasa la cantidad de 110 salarios mínimos elevados al ano. 

Industria Pequefta; organización que ocupa hasta 100 personas, de forma directa, y el 
valor de sus ventas no rebasa la cantidad de 1, 115 salarios mínimos elevados al año. 

Industria Mediana; organización que ocupa hasta 250 personas, de manera directa, y el 
valor de sus ventas no rebasa la cantidad de 2,01 O salarios mínimos elevados al año. 

Pubkada en e/ Diario olfc/.J ele la Federación el 18 de mayo de 1990 
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La clasificación anterior cumple con el requisito primario para distinguir el sector de la 
microempresa del resto de las empresas del país, las que de acuerdo con el censo económico y 
de población elaborado por el Instituto Nacional de Estadistica, Geografía e lnformética -INEGI-, 
en 1987, y publicado en 1989, se tenían en el país 1'297,247 empresas, de las cuales el 97 % 
contaban con menos de 16 empleados, y sus ventas netas eran Inferiores a 531 millones de 
pesos viejos, (-). 

Del total de empresas registradas en el censo económico de 1987, 1'213,940 se 
clasificaron como micro, 71,313 pequeñas, 9,117 medianas y 2,877 grandes. Araceli jurado 
A.,1997, (17). 

El referido censo estableció que el 58% del total de empresas en nuestro pals se 
dedican al comercio, el 31% se dedican a los servicios, y sólamente el 11% se dedican a la 
industria. En lo que se refiere al empleo, el 55% de la fuerza laboral se encuentra en la 
mícroempresa o es aportado por ella. 

Por su parte el censo económico de 1993, elaborado por el INEGI, reporta un total de 
2'300,000 empresas o unidades de negocio establecidas en México. 

Los datos anteriores ponen de manifiesto la importancia que tiene para el pafs el sector 
de la micro, pequei'la y mediana empresa, debido a su elevado porcentaje respecto del número 
total de empresas, por su contribución a la generación de empleos y por su importancia 
estratégica en la distribución del ingreso. 

3.1.1.2 Ven .. !as de la Empresa Micro V Pequefta 

1. Contribuye con una constante generación de empleos remunerados, eventuales y 
permanentes. 

2. Requiere un bajo nivel Inicial de Inversión. 

3. Ofrece una elevada generación de empleo por peso invertido. 

4. Constituye una fuente importante de capacitación, de Iniciativa y 
desarrollo empresarial. 

5. Impulsan y desarrollan tecnologías nacionales. 

6. Absorben fuerza de trabajo no calificada. 

7. Es muy flexible ante los cambios externos, se adapta rápidamente 
a las circunstancias. 

8. Su "sencillez" y reducido tamaño le permiten al dueño o director 
conocer todos los aspectos de la empresa y controlar la operación 

9. Responde con rapidez, agilidad y permite mantener una estrecha 
relación con el mercado, clientes y proveedores. 

10. El nivel de Importaciones es bajo y sus posibilidades de exporta
ción pueden ser altas . 

.... Carta NAFIN, julio de 1992. 
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3.8.1.3 Desventa!a• d• I• Emp,.•• Micro y Pequeña 

1. Debido a que generalmente son empresas familiares -más del 70%-, 
carecen de una organización adecuada, profesional. 

2. Se les exigen requisitos Idénticos a los de la empresa grande. 

3. Los excesos de reglamentación originan mayores gastos de apertura 
e instalación. 

4. Tienen bajas escalas de producción que no permiten alcanzar eco
nomías de escala en la producción y en la comercialización. 

5. Presentan dificultades para la capacitación y retención de la 
mano de obra calificada. 

6. Carecen de apoyo por parte de las grandes empresas. 

7. No existe unión entre los pequeflos empresarios. Esto es debido a 
su dispersión, a la falta de Información y a la faHa de tiempo 
que es necesario utilizar en todas las facetas de la empresa. 

8. No pueden desviar sus recursos hacia proyectos de investigación y 
desarrollo. 

9. Carecen de estrategias, generalmente desconocen en que etapa se 
encuentra la empresa y pasan de un problema a otro. 

1 o. Debido a su reducido tamaflo, su poder de negociación ante el go
bierno, bancos y proveedores es muy débil. 

11. Carecen de suficiente capital y de fuentes accesibles de finan
ciamiento. 

12. Su acceso al mercado de dinero y de capitales, a excepción de las 
empresas medianas, es prácticamente imposible. 

Araceli Jurado A. (18). 
Salvador Garcla L. 
-Instituto Mexicano de 
la Pequefla y Mediana 
Empresa, S.C.-

3.8.1.3.1 C•u•a• de Mortandad en I• Micro y Pequeña Emp,.•• 

Aunadas a las desventajas de las micro y pequeflas empresas, Antonio Maza P. 1997, 
(19), establece como causas de mortandad en las micro y pequeflas empresas las siguientes: 
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A. Estructurales. 

A.1 Dirección y Administración: 
. Ausencia de un sistema formal de administración . 
. Crecimiento por arriba de lo sostenible . 
. Deficiente control de costos . 
. Mercadotecnia deficiente . 
. Inversiones improductivas . 
. Falta de mentalidad empresarial. 

A.2 Problemas de Escala: 
. Ausencia de especialización . 
. Abastecimiento costoso . 
. Mercadotecnia costosa y anticuada. 

A.3 Operación: 
. Producción . 
. Insumos . 
. Características del producto . 
. Relaciones humanas. 

B. Del Entorno. 

B.1 Mercado: 
. Cambios en las cadenas productivas . 
. Requerimientos crecientes . 
. Largos plazos de cobranza. 

B.2 Relaciones con la Autoridad: 
. Impuestos . 
. Trámites . 
. Falta de organización y liderazgo. 

B.3 Aspectos Financieros: . 
- Condiciones 12% 
. Conocimientos 1 Oº/o 
. Escasez de crédito 1 Oo/o 
. Costo de Crédito 10% 
. Requisitos y actitud de los bancos 58%. 

(Se anotan los porcentajes de importancia de los aspectos financieros, debido a la 
relevancia que tienen en la presente investigación). 

En relación con las desventajas y la mortandad de las empresas micro y pequeflas, se 
reproduce el artículo publicado en el diario El Financiero, el 21 de mayo de 1992, escrito por 
Ignacio Rodríguez R.,y que con el encabezado "Desaparece 75% de las microempresas en el 
corto plazo: IPE", establece lo siguiente: 
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La microempresa. que proporciona tres cuartas partes del empleo en el país se 
encuentra asfixiada por la normatividad administrativa, laboral y tributaria, lo que ha ocasionado 
que de cada 1,000 unidades que se crean, 750 desaparecen en el corto plazo, de acuerdo con 
un análisis del Instituto de Proposiciones Estratégicas -IPE-, filial de la Confederación Patronal 
de la República Mexicana -COPARMEX-. 

Señala que en caso de que no se impulse la modernización y transformación de este 
sector. la economía nacional podrá enfrentar severos problemas por su incapacidad para crear 
el millón de empleos que se requieren, de Jos cuales cerca de 700 mil podrían ser generados por 
las microempresas. 

Elaborado por Guillermo Velasco A., y presentado en el seminario sobre microempresa 
organizado por la COPARMEX, CENPROS y la fundación alemana Konrad Adenauer. el análisis 
subraya que aunque en 1988 fué aprobada una Ley para el fomento de la microindustria, los 
obstáculos que enfrentan estas empresas no han sido eliminados. 

Aunque el acceso al crédito presenta una de las mayores limitantes para el desarrollo 
de la microempresa. el análisis considera que el tratamiento fiscal para este tipo de empresas es 
un obstáculo mayor. e incluso es el responsable del cierre de microempresas. La legislación no 
diferencia entre micro. pequena. mediana y gran empresa, pero las cargas que impone han 
estado basadas en la capacidad de las medianas y grandes. Aún en el caso de Ja microindustria, 
existen distinciones entre aquellas que tienen hasta cinco empleados y las que emplean a más 
de cinco. 

Para el fisco no hay distinciones y aunque se establece un estimulo tributario para la 
microempresa, consistente en Ja reducción del 20o/o del impuesto sobre Ja renta durante los tres 
primeros anos de vida de Ja unidad productiva. esta salvedad no representa una distinción que 
haga equitativa la carga fiscal y administrativa entre los diferentes tamaños de empresa. 

Los retos que implica la liberalización de la economía y la integración a un bloque 
comercial norteamericano, requieren una modernización del país que exige cambios, algunos de 
ellos radicales. La estructura actual del ingreso, dice el iPE, debe cambiar, y la microempresa 
representa una opción para propiciar estas transformaciones. 

El auge y fomento de este sector no sólo creará más empleo sino que en el mediano y 
largo plazo propiciará el que un mayor número de mexicanos eleven su nivel de vida y tengan 
mayor capacidad económica para tener un México cada vez menos desigual, con menos 
pobreza, y una sociedad más justa y equitativa. 

3.8.2 Empresa Mediana. Caracteristicas que la hacen diferente de la Micro y Pequeña 

La empresa mediana. que por su propia dimensión. permite a sus directivos delegar en 
mayor medida las tareas rutinarias y otras actividades que el dirigente de la empresa menor no 
puede delegar. 

Así, el dirigente de empresa mediana tiene Ja posibilidad de acudir a Jos organismos 
gremiales y hacer patente sus necesidades y tener influencia en éstas. Esto se ve en la 
composición de los directivos de cámaras y asociaciones donde las empresas medianas están 
representadas en una proporción muy superior a la del número de establecimientos que 
representan, y en el hecho de que los dirigentes de ras empresas menores raramente o nunca 
son dirigentes de dichos organismos. 
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Consecuentemente, estos dirigentes que son medianos, encuentran más fácil hablar en 
nombre de la micro, pequeña y mediana, expresando sus problemas como si fueran de todo el 
sector; prejuicio que se ha consagrado al hablar de los esfue12os de fomento industrial y que 
implica que es posible dar los mismos apoyos. en condiciones muy parecidas a empresas que, 
en la realidad tienen problemas muy diferentes. 

Esto ha tenido la consecuencia de que muchos de los apoyos financieros y de otro tipo, 
hayan sido mayormente aprovechados por la empresa mediana. mejor preparada para usarlos, 
ya que ha tenido mayor par1icipación en el diseño de estos apoyos. Antonio Maza P., (20). 

Araceli Jurado A. (21), confirma lo anterior desde el punto de vista financiero, y 
menciona que el PROMYPE -Programa de Mediana y Pequeña empresa-, realizado por NAFIN 
en 1985, es altamente cuestionable por estar dirigido fundamentalmente a la mediana y grande 
empresa. Sus caracterislicas son el monto del crédito y las garantlas exigidas, lo cual ha 
generado que las grandes empresas paguen tasas de interés menores que las que pagan la 
pequeña y mediana empresa. 

3.8.3 Financiamiento. Problema común para todo tipo de Empresas 

En páginas anteriores se establecen las causas de mortandad de las micro y pequeñas 
empresas, las que de acuerdo con su autor, Antonio Maza P .. tienen un origen multivariado. 
destacando los aspectos financieros dentro de los cuales los requisitos que es necesario cumplir, 
y la actitud de los bancos hacia el micro y pequeño empresario, representan el 58% de la causa 
de desaparición de la micro y pequeña empresa. Asimismo. las condiciones de crédito, el 
conocimiento de los mismos, su costo y su escasez, representan un obstáculo muy importante 
en el desarrollo, crecimiento y consolidación de la participación de mercado, de las micro y 
pequeñas empresas. 

Con el fin de ayudar a las empresas micro, pequel'ias y medianas, a conocer lo que 
significan los financiamientos, y a evaluar el impacto que tienen sobre la empresa y sobre el 
beneficio para los propietarios y accionistas. la adquisición de financiamientos, en las siguientes 
secciones de este trabajo se proponen una serie de recomendaciones para dirigir este Upo de 
empresas desde un punto de vista financiero-estratégico. 

3,8.3. 1 Patrones Comunes de Financiamiento. En Función del Ciclo de Vida de la 
Empresa 

Para ejemplificar los patrones comunes de financiamiento, se elabora la siguiente 
gráfica en la que se representan las cuatro fases más impor1antes por las que atraviesa una 
empresa desde su creación. 
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La gráfica ante1ior requiere para su realización de dos supuestos y de cuatro hipótesis 
básicas: 

Supuestos: 

1) Administración competente en los periodos de crecimiento, y una falta de previsión 
administrativa antes de la fase de declive. 

2) El ciclo de vida de la empresa se ve afectado por la forma de organización que elige la 
misma empresa. 

Hipótesis: 

a) Las organizaciones en cada fase de crecimiento tienen 
crisis producidas pur la etapa en la que se encuentran. 

b) Cada fase tarda en promedio dos anos. 

c) Los problemas que no se resuelven en una fase pasan a 
la siguiente, por lo tanto, los problemas se acumulan. 

d) Cada fase tiene problemas tlpicos. 

Fuente: Instituto Mexicano de la Peque/fa y Mediana Empresa, S.C. 
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Deecripción de I•• F•••s: 

Fase Caracterlstlcas 

Experimentación/formación 

Ventas y utilidades crecen len
tamente después de la introduc
ción de un nuevo producto o em
presa. Creatividad y aportación -
personal. No existe estructura -
fonnal de organización. Cambios 
continuos en lineamientos, estra
tegias y politicas. Comunicación 
personal. 

11 Crecimiento Rápido/Supervivencia 

La aceptación del producto o 
servicio hace necesario el cre
cimiento para satisfacer la de
manda. El dueno lo quiere hacer 
todo, no delega. Estructura 
centralizada, inquietud por la 
eficiencia y la efectividad. 
Empieza la elaboración de ma
nuales y sistemas de operación. 

111 MadureZ/Exito 

La expansión en el mercado re
quiere, para evitar la crisis de 
control, de sistemas bien pla
neados y funcionando. Enfoque 
participativo y delegatlvo. El 
que inició toma la decisión de 
continuar o retirarse. 

IV Declive/Despegue 

La empresa se enfrenta a nuevos 
productos competitivos, a una -
obsolescencia tecnológica y ad
ministrativa, y a la saturación 
de la demanda de sus productos. 
Para evitar el declive, requie-
re reforzar investigación e in
novación. 
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Tipo de financiamiento 

Ahorros personales, crédito 
comercial, agencias del go
bierno, banca de desarrollo 
e inversionistas privados y 
familiares. Problema Impor
tante es el contar con un 
exceso de capital para so
portar el crecimiento y/o 
permanencia iniciales. 

Financiamiento Interno si se 
cuenta con generación de 
efectivo. Crédito comercial, 
crédito bancario, compal\las 
de capitales. 

Transformación en empresa co
tizada, que puede tener acce
so a los mercados de dinero y 
de capitales. 

El financiamiento necesario 
para soportar el crecimien
to y/o enfrentar la compe
tencia, proviene interna
mente, de la diversifica
ción, fusiones, otorgamien
to de franquicias. 



Las fases anteriores por las que toda empresa debe -idealmente-, de pasar, están 
sujetas, al Igual que los financiamientos, a los objetivos y valores de los dueños y/o accionistas 
{riesgo, ambición, continuidad. confianza, crecimiento. etc ... ). 

Igualmente, las fases anteriores y el financiamiento respectivo están sujetas al llamado 
riesgo sistemático. riesgo que es común a todas las empresas y que es propio de las 
condiciones económico-financieras que prevalezcan en el país en un detenninado momento. 
Este tipo de riesgo se dificulta aún más en el caso de las micro y pequeñas empresas, ya que en 
la obtención de financiamientos. éstas son poco atractivas para las instituciones financieras. A 
este respecto, el ex-director de NAFIN, Osear Espinosa V., {22), rechazó las criticas que se 
relacionan con el otorgamiento, costo y escasez de los créditos, los cuales según él, están en 
función de la organización de las empresas y de la eliminación de los cuellos de botella. 

El mismo ex-director de NAFIN. estableció que no se otorgan créditos por la falta de 
garantias de los empresarios. por lo que es necesario que el riesgo se distribuya entre más 
cadenas productivas, que se unan varios empresarios del mismo sector, tipo uniones de crédito. 
para que el costo de atención se disminuya y contribuya al otorgamiento del crédito, entre otros 
factores. 

3.8.3.1.1 Financiamiento para Empresas Medianas a Trav6s de la Bolsa Mexicana de 
Valo .. s. Mercado para La Mediana Empresa Mexicana. MMEX 

La función primordial de la Bolsa Mexicana de Valores, BMV, es proporcionar la 
Infraestructura y los servicios necesarios para la realización eficaz de los procesos de emisión, 
colocación e intercambio de valores y titulas inscritos en el Registro Nacional de Valores e 
Intermediarios, y de otros instrumentos financieros. 

En virtud de que la BMV es una de las entidades responsables de supervisar y vigilar el 
adecuado cumplimiento de una parte Importante de las disposiciones en materia bursátil, es 
considerada como una Institución reguladora. Como tal, debe cuidar particularmente la 
Integridad del mercado y promover normas estrictas de autorregulación. En sentido riguroso, las 
entidades que cumplen con la función reguladora del MMEX son la SHCP y la CNBV. 

3.8.3.1.1.1 Marco .Jurldico y Normativo 

La BMV y los participantes en el mercado organizado de valores se encuentran sujetos 
en su constitución y operación, a un conjunto de normas y disposiciones que están contenidas, 
entre otras, en la Ley del Mercado de Valores, Ley de Sociedades de Inversión, Reglamento 
General Interior de la BMV y el Código de Etlca de la Comunidad Bursátil Mexicana. 

Las disposiciones de carácter general -circulares- emitidas por la CNBV que se refieren 
especificamente al MMEX son la 10-128 y 11-22. 

3.8.3.1.1.2 Antecedentes 

El 8 de marzo de 1993, la BMV puso en marcha un nuevo mercado, denominado 
Mercado Intermedio, para la inscripción, oferta pública y negociación de acciones emitidas por 
empresas de tamaflo medio, con un capital contable mayor a los 20 millones de pesos. 
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En julio de 1993 iniciaron las operaciones del Mercado Intermedio con la inscripción y 
registro en Bolsa de las acciones representativas del capital social de Controladora de 
Farmacias -Cotar-. No se trató de una oferta pública inicial, debido a que el listado de Cotar fue 
resultado de la escisión y canje de acciones de Nacional de Drogas -Nadro-, empresa que ya se 
encontraba listada en la BMV. 

La primera empresa en utilizar el Mercado Intermedio para realizar una oferta pública 
inicial de acciones fue Medica Sur -Medica-, al colocar en Bolsa el 1 O de marzo de 1994, $ 33 
millones de pesos equivalentes al 30°/o de su capital social. 

3.8.3.1.1.3 Definición 

En el MMEX se colocan y negocian títulos accionarios emitidos por empresas 
mexicanas que cumplan con los requisitos establecidos por la Ley. la Comisión Nacional 
Bancaria y de Valores -CNBV-, y la BMV, y cuyo capital contable sea mayor a 20 millones de 
pesos. Las acciones son operadas a través del sistema electrónico BMV-SENTRA Capitales y 
bajo la modalidad de negociación continua. En este mercado participan todas las casas de bolsa 
autorizadas para operar en la BMV, y los titulas en él negociados pueden ser adquiridos por 
inversionistas en general. 

El propósito del MMEX es ofrecer recursos a las empresas para que puedan satisfacer 
necesidades de capital para la realización de proyectos de largo plazo y reducir el costo de 
financiamiento. 

3.8.3.1.1.4 Participantes 

El proceso de emisión, colocación e intercambio de valores en el mercado bursátil se 
realiza a través de la intervención de emisores. casas de bolsa e inversionistas. 

Emisores: Son las entidades o empresas que, cumpliendo con las disposiciones 
vigentes y siendo representadas por una casa de bolsa, ofrecen valores al público inversionista 
en el mercado mexicano de valores. 

Casas de Bolsa: Actúan como intermediarios en el mercado bursátil y se ocupan de las 
siguientes funciones: Brindar asesoria a las empresas en la colocación de valores, y a los 
inversionistas en la constitución de sus carteras, realizar operaciones de compra venta de 
valores; recibir fondos por concepto de operaciones con valores, y participar. por medio de sus 
operadores, en la negociación de valores en la BMV. 

Inversionistas: Son las personas físicas o morales, nacionales o extranjeras que, a 
t~avés de una casa de bolsa, compran y venden valores listados en la BMV. 

3.8.3.1.1.5 Requisitos de Inscripción y Mantenimiento 

Los requisitos de inscripción que deben cumplir las empresas en el MMEX. están 
establecidos en la circular 11-22 de la CNBV, a decir: 



Requisitos de Inscripción: 

Historial de operación de por lo menos tres años, salvo en los casos de empresas 
controladoras, cuyas principales subsidiarias cumplan con este requisito. 
Tratándose de sociedades de nueva creación, por fusión o escisión, este requisito 
deberé acreditarse respecto de las sociedades fusionadas o la sociedad escindente, 
según corresponda. 

Contar como mínimo con un capital contable de $20 millones de pesos. 

La sumatoria de resultados de los últimos tres ejercicios sociales, arroje utilidades. 
Cuando en opinión de la BMV se trate de sociedades con potencial de crecimiento, 
se podrán autorizar excepciones. 

La oferta pública de suscripción o venta de acciones comprenda por lo menos el 
30% del capital pagado de la sociedad, después de la colocación. y 

Que se alcance un mínimo de 100 accionistas una vez hecha la colocación, cuya 
inversión individual sea diversificada respecto del monto total de la oferta. 

Requisitos de Mantenimiento: 

Que la emisora cuente como mínimo con un capital contable de $1 O millones, de 
acuerdo a la información financiera dictaminada de su último ejercicio social. 

Que las acciones distribuidas entre el público inversionista sean representativas por 
lo menos del 20% del capital social pagado de la sociedad, y 

Que exista un mínimo de 50 inversionistas, cuya inversión individual sea 
diversificada. 

3.8.3.1.1.a lnfonn•clón Requerida 

Las empresas Interesadas en inscribirse en el MMEX deberán presentar una solicitud a 
la CNBV para obtener la inscripción de sus acciones en el Registro Nacional de Valores e 
Intermediarios, y otra solicitud para el listado de dichas acciones en la BMV. La información que 
deberé contener la solicitud de inscripción se refiere a los siguientes aspectos: 

1. Características del capital social, en particular, de su composición antes y después de 
realizarse la colocación de acciones. 

2. Características de la oferta pública, definiendo si es primaria o secundaria, y 
especificando número de acciones, valor nominal, series y porcentajes que representan. 

3. Información de carácter legal, incluidos los estatutos que rigen a la emisora y el acta 
de asamblea de accionistas que autoriza la emisión. 

4. Información técnico-económica, definiendo el giro o actividad de la empresa y cifras 
acerca de su capacidad Instalada y utilizada, así como la participación que tiene en los 
mercados, entre otras. 
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5. Información financiera, con estados financieros dictaminados y proyecciones 
financieras. en ambos casos por lapsos de tres meses. 

6. Información complementaria, es decir, datos generales de los consejeros y 
funcionarios de la empresa, el prospecto de colocación y estadisticas sobre los derechos 
decretados en los tres últimos años. 

3.8.3.2 Lo que Debe Hace.-se antes de Solicitar un Crédito 

En México, tradicionalmente las micro y pequeñas empresas obtenian créditos en 
función de las buenas relaciones de sus dueños con los banqueros, mediante la hipoteca de 
alguna de sus propiedades, o simplemente por el aval que significaba la antigüedad de la 
empresa y la reputación de la familia. Este esquema de relación empresa-familla-bancos
instituciones financieras, que aún es de mucha ayuda para la consecución de financiamientos, 
tiende a desaparecer debido a que carece de una base profesional que disminuya el riesgo de 
los créditos. y que es fundamental para que los acreedores aseguren el pago de los mismos. 

La profesionalización de las empresas empieza por la constitución .Juridico-Legal de las 
mismas, que en el caso de las empresas medianas y grandes está en relación con la 
constitución de la empresa en sociedad mercantil, en forma de sociedad anónima, sociedad civil 
y sociedad de responsabilidad limitada, entre las más comunes y utilizadas. Esta forma de 
constitución ofrece el beneficio a los inversionistas de que el riesgo está en función de las 
aportaciones que se hagan a la sociedad, y que a partir de mayo de 1992, este tipo de sociedad 
se puede constituir por dos socios y con una aportación de capital de 50 mil pesos como 
mínimo. 

Asimismo, este tipo de sociedades ofrece más garantias a los bancos y acreedores para 
la adjudicación de los créditos, puesto que se considera la cuantia del capital social de la 
empresa, y a que son más profesionales en la elaboración de su contabilidad y de los estados 
financieros que soportarán la petición de los créditos. 

Los micro y pequeños empresarios, que en su mayoría están legalmente constituidos 
bajo el régimen fiscal de Persona Fisica con Actividad Empresarial, como la más Importante, 
teniéndose también los causantes menores -en vlas de extinción-, los arrendatarios y los que 
cobran por honorarios, están en desventaja puesto que esta forma juridica implica que todo el 
riesgo y la responsabilidad de la actividad recae sobre el propio micro y pequeño empresario, y 
puede poner en riesgo el total de su patrimonio -casa. terreno, auto, ... -. 

Este riesgo y responsabilidad personales los toman los banqueros como una barrera 
para la adjudicación de créditos, en virtud de que solamente una persona y no una sociedad 
respaldan el otorgamiento de los financiamientos. 

En estas condiciones, los pequeños empresarios, cuando se deciden a solicitar un 
crédito, ya sea para crecer, o para enfrentar problemas de liquidez o cualquier otro, requieren 
antes de acudir al banco o acreedor a solicitar el préstamo, de la elaboración de un pequello 
proyecto escrito, pensando en aportarle al banquero los mayores y mejores datos de su 
empresa, con el fin de "vender" su proyecto, buscando que su empresa sea atractiva para el 
banco. En dicho proyecto, el pequeño empresario debe incluir lo siguiente: 
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- Datos generales del empresario 
- Antigüedad de la actividad empresarial 
- Detalle de la actividad empresarial 
... Mercado y clientes que se atienden 
- Fonna como se recupera la vendido 
- Datos sobre costos, precios de venta, gastos y utilidades 
- Explicación del porque y para qu" se quiere el crédito, y como se 

reflejará este dinero en la marcha de la empresa. 

Para las medianas y grandes empresas, los puntos anteriores se reflejan en la 
elaboración correcta de los estados financieros, los que soportarán la solicitud de los créditos. 
Los micro y pequeños empresarios, dentro de la profesionalización de su empresa, deberán de 
conocer los diferentes aspectos de la misma, que aunque informalmente los conocen, requieren 
establecer por escrito los diferentes costos y gastos en los que incurren, los precios de venta 
que 6stos costos y gastos permiten establecer, la posible reposición de maquinaria, equipo de 
transporte y otros aspectos necesarios para la marcha de la empresa. 

En suma, el micro y pequeño empresario debe de elaborar una especie de contabilidad 
simplificada que represente el estado actual y la marcha de la empresa. 

Desafortunadamente, la elaboración de la información anterior requiere de personal 
capacitado, de contratación de personal exterior, y sobre todo, de la elaboración y registro de 
todas las operaciones de la empresa, que en el caso de los micro y pequeños empresarios, son 
actividades que representan un costo extra que en ocasiones no se puede satisfacer, y tiempo 
que debe dedicarse a producir, comercializar, cobrar. reparar, controlar, etc. 

Convencidos de la situación de los micro y pequeños empresarios, la banca de 
desarrollo y el Sistema Financiero Mexicano, ofrecen una serie de alternativas para ayudar a 
este tipo de empresarios en la consecución de créditos. 

3.8.3.3 Eleccl6n del Cr6dito Adecu•do para su Empresa 

Una vez elaborada la contabilidad simplificada, o los estados financieros, según se trate 
de empresas micro, o pequeñas y medianas, que exhiben a la empresa tal cual es; como 
resultado de la elaboración anterior, es necesario determinar las funciones en las que se tienen 
problemas y que requieren de financiamiento para su solución. La identificación de los 
problemas en la empresa son el medio por el cual se identifican los tipos de crédito que se 
deben solicitar, y cuyo monto y duración están en función de la aplicación de los mismos de 
forma especifica. 

La devaluación del peso mexicano de diciembre de 1994 acentuó la crisis por la que 
nuestro pals ha atravesado en los últimos anos, originando en las instituciones bancarias un 
Incremento considerable en la cartera vencida, al igual que en la banca de desarrollo. 
especlficamente NAFIN, que han reducido la asignación de crédito, han aumentado las 
garantlas que debe presentar el solicitante, y han aumentado el costo del crédito con el fin de 
desestimular los financiamientos. 

En el caso de la banca comercial. ésta otorga créditos a un costo de Tasa de Interés 
lntert>ancalia de Equilibrio -TllE-, CETES a 28 dlas, o la tasa de los pagarés a 28 días, la que 
resulte más elevada, más 13 puntos negociables según monto y plazo, y según se trate de una 
empresa pequeña o grande -la grande obtendrá mejores tasas puesto que ofrece mayores 
garantlas-. 
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En el caso de la banca de desarrollo -NAFIN-, ésta otorga financiamientos a trav6s de la 
banca comercial, y últimamente ha restringido la asignación de los mismos sólamente para 
apoyar los proyectos de Inversión de las empresas micro y pequefias del sector manufacturero, 
y de las actividades del sector servicios directamente proveedoras de la industria, que tengan 
como objetivo modernizar y eficientar la planta productiva, sin descuidar el impacto que las 
mismas tengan en el medio ambiente. Este es el llamado PROMIN, programa único de 
financiamiento a la modernización industrial. 

Sin descuidar su intervención en las uniones de crédito. en algunos f"ldeicomisos, 
arrendadoras financieras y en entidades de fomento, NAFIN cobra en el programa denominado 
PROMIN, una tasa Nafin, que se determina mensualmente. Para algunos intermediar1os, la 
fijación del costo está en función de la TllE a 28 días más algunos puntos (entre 6 y 8), 
dependiendo del tipo de empresa y de las garantías que se ofrezcan. 

En estas condiciones, tanto para acudir a la banca comercial o a la banca de desarrollo, 
es necesario establecer si el financiamiento es para: 

1. Capital de Trabajo: Adquisición de materia prima, pago de salarios y sueldos, y otros 
gastos propios del giro. 

2. Refaccíonario: Compra o arrendamiento financiero de maquinar1a. equipo y local. asl 
como modificación de instalaciones. 

3. Crédito para reestructuración de Pasivos. 

Por su parte. el Programa Unico de Financiamiento a la Modernización Industrial -
PROMIN-, auspiciado por NAFIN. otorga los siguientes plazos máxlmos y montos de 
financiamiento: 

a. Tradicional. 20 ai'\os como máximo, con periodo de gracia. 

b. A Valor Presente. 5 anos sin periodo de gracia. 

La gracia se establecerá de acuerdo al proyecto. 
Las condiciones definitivas dependerán de la 
capacidad de pago de la empresa. 

Montos Máximos de Endeudamiento: 

Empresa 
Micro 

Pequei'\a 
Mediana 

Monto (miles de $) 
1,200 

12,000 
26,000 

Las entidades de fomento otorgan recursos hasta por S 850 mil pesos. El monto 
dependerá de la capacidad de pago de la empresa. 
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3.1.3.4 No!!nas a.sica• de los Financiamientos 

Es necesario fijar el objetivo o la utilización precisa de los créditos, para optar por 
pasivos a corto o largo plazo_ Asimismo, es recomendable tomar nota de lo siguiente: 

1. Una inversión a largo plazo debe ser financiada con recursos provenientes de créditos 
a largo plazo o de capital propio. Nunca debe ser financiado un proyecto a largo plazo con 
recursos cin:ulantes. 

2. La carga financiera que genere la fuente de financiamiento -amortización de capital 
mlls Intereses-, siempre debe ser menor a los recursos producidos por el proyecto. Dichos 
recursos adicionales deberán generarse por un plazo superior al del crédito, y cuando 
menos con la misma periodicidad que éste, cuando esté vigente. 

3. Todo proyecto de Inversión, asi como el costo de las distintas fuentes de recursos, 
debe -r analizado por medio de técnicas que incorporen el valor presente del dinero. 

4. Crear y mantener una estructura financiera sana. es decir. procurar que la inclusión de 
los nuevos pasivos a la empresa, guarde relación con los valores y forma de pensar de 
los accionistas acerca del riesgo, y que no disminuya el valor de la empresa para ellos. 
Simular cual es el Impacto sobre el costo de capital y sobre el rendimiento sobre el capital 
contable. 

3.8.:1.IS ConMnldo de un Plan Financiero 

Un plan financiero para una gran empresa es un documento muy extenso. El plan para 
una empnisa pequena tiene los mismos elementos pero menos detalle y documentación. En los 
negocios pequenos. recientes, el plan financiero puede estar totalmente en la cabeza del 
directivo financiero, del dueno(a), o del responsable. Sin embargo, los elementos básicos de los 
planes serlln similares para empresas de cualquier tamai'lo. 

a.) Estados Financieros Pro-forma 

El plan presentará estados de posición financiera -balances-, estados de resultados, y 
otros -ados financieros pro-forma, es decir previstos, --dependiendo de la naturaleza y 
operación de la empresa-, describiendo las fuentes y los empleos de tesoreña. 

b.) Inversiones de Capital y Estrategias de Negocio 

El plan describirá la inversión de capital planificada, normalmente clasificada por 
categorfas -inversión por reemplazo, por expansión, por nuevos productos, por inversiones 
obligadas, etc.-, y por división o linea de negocio. Deberá de contener una descripción del 
porque se necesitan esas cantidades. y también de las estrategias de negocio a emplear para 
alcanzar los objetivos financieros. Las descripciones podrán cubrir áreas tales como esfuerzo en 
Investigación y desarrollo, pasos a seguir para incrementar la productividad, disei'lo y 
comercialización de nuevos productos, estrategias de precios, etc. Descripciones que recogen 
por escrito el resultado final de las discusiones y negociaciones entre los directivos, la dirección 
y los propietarios, e Involucra a los interesados a formar parte activa dentro del plan. 
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c.) Financiación Planeada 

La mayoría de los planes contienen un resumen de la financiación planeada, junto con 
una descripción de los puntos importantes. La complejidad e importancia de los planes 
financieros varía enonnemente de empresa a empresa. Una empresa con oportunidades 
limitadas de inversión, amplio flujo de efectivo de operación, y una razón moderada de pago de 
dividendos, acumula una considerable "flexibilidad financiera", en forma de activos liquidas y 
capacidad de endeudamiento sin utilizar. La vida es relativamente fácil para los directivos y 
propietarios de tales empresas puesto que sus planes financieros son rutinarios. 

3.8.3.5.1 Requisitos para una Planificación Efectiva 

1 .- Previsión 

Se requiere capacidad para prever de fonna precisa y congruente. Una precisión 
peñecta, o por lo menos buena, puede no ser fácil de obtener; si lo fuera, la necesidad de 
planificación seria mucho menor. De todas formas, la empresa debe hacerlo lo mejor que 
pueda. 

Una planificación efectiva requiere procedimientos administrativos para garantizar que 
la información y los conocimientos fundamentales no se pasen por alto, incluso si se topa con el 
incon\teniente de que están dispersos por toda la empresa. La incongruencia de las previsiones 
es un posible problema, porque los planificadores trabajan con información que proviene de 
muchas fuentes; las ventas previstas pueden ser la suma de previsiones separadas hechas por 
los directivos de diversas unidades de negocio. Al dejarles hacer lo que quieran, estos 
directivos pueden elaborar diferentes hipótesis sobre la inflación, el crecimiento de la economía, 
la disponibilidad de materias primas, etc. Conseguir congruencia es particularmente dificil en las 
empresas integradas verticalmente, donde la materia prima de una unidad de negocio es el 
producto de otra. 

2.- Decisión sobre el Plan Financiero Optimo 

Al final, el directivo financiero tiene que ser capaz de juzgar que plan es el mejor. Al 
comentar que la culminación de todo este proceso es la elección de el mejor plan, quiere decir 
esto que el objetivo de la planificación financiera de tipo estratégico, es el de elevar, tanto como 
sea posible, el valor de la empresa; valor medido por la magnitud del capital contable, por el 
valor de los activos o inversión total, por el precio de mercado de las acciones representativas 
del capital social, por el descuento-en base al costo de capital-, de los beneficios esperados, 
entre otros. En todos los casos es necesario tomar en consideración el riesgo, que estará 
presente en la volatilidad de los flujos de efectivo, lo que puede conducir a la bancarrota, (23). 

3.8.3.5.2 Riesgo SistemAtico 

La planeación financiera vista a la luz de la planeación estratégica, tiene como esencia 
el anticiparse a la incertidumbre que representa el mundo real de los negocios ( horizontes 
económicos indeterminados, información imperfecta, costos de transacción, entre otros ), y que 
conforman el llamado riesgo sistemático al que todas las empresas están expuestas. y que no 
se puede eliminar mediante diversificación. Una correcta planeación financiera estratégica 
identifica por adelantado las decisiones óptimas que eleven el valor de la empresa y el beneficio 
de los propietarios o accionistas, (24). 
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:s.a.4 emp,.M• Famili•,.• 

Debido a que la empresa familiar representa la mayoría de las empresas pequeñas y 
medianas en nuestro país, alrededor del 70% según Salvador García Liñán -Instituto Mexicano 
de la Pequena y Mediana Empresa, S.C.-, su importancia es enorme desde el punto de vista 
empresanal, no sólo porque se perpetúa la unión familiar mediante el nepotismo, lo que asegura 
la supervivencia de la familia y de la empresa. 

La opinión popular es que cuando una familia y una empresa están entrelazadas, 
generalmente la empresa es menos eficiente. Pero un examen cuidadoso sugiere que esta 
creencia puede carecer de fundamento. Ignora el hecho de que una práctica administrativa 
eficiente estli fundada en el entendimiento de todas las relaciones humanas y como afectan una 
organización, y no sobre una negación de las mismas. En donde esté presente tal 
entendimiento, la empresa familiar generalmente ha evolucionado los procedimientos y 
tradiciones ele la organización, que casi son leyes, y ha capitalizado sobre estos aspectos de las 
relaciones que son ele un valor directo para los intereses a largo plazo de la compañía y de Ja 
familia. 

El ~xHo de muchas empresas familiares índica que la ignorancia de las relaciones 
involucradas y no la participación familiar es un factor clave en el éxito o fracaso ele dichas 
empresas. Entendiendo la contribución que pueda hacer una familia a las fuerzas de la empresa 
a largo plazo, analizando las debilidades involucradas, e implementando restricciones para 
controlar dichos problemas, son aspectos que exigen la atención de la gerencia en una empresa 
familiar, (25). 



CAPITULO CUATRO 

LA FUNCION FINANCIERA, IDENTIFICACION MEDIANTE EL ENFOQUE 
SISTEMICO, DE SUS RELACIONES CON LAS DEMAS FUNCIONES DE LA EMPRESA 

Y CON EL ENTORNO. 

En el capitulo dos se describió el estado necesario del Sistema Financiero Mexicano, 
resaltando las funciones de los participantes en el mismo y las ventajas y problemas que el 
empresario o director de empresa debe conocer y afrontar para lograr el mayor provecho del 
sistema y obtener los objetivos predeterminados. 

Una vez conocidas las ventajas, problemas y obligaciones que el Sistema Financiero 
Mexicano ofrece, limita y obliga, el responsable de las decisiones financieras, en cualquier tipo 
de empresa. requiere de un sistema de información, comunicación, planeación y control dentro 
de la empresa para el buen desempeno de su labor y establecer relaciones con el sl!.'tema 
financiero, y consecuentemente para mejorar el beneficio de todos aquellos que dependen de la 
empresa. 

En este capitulo se describen, desde un punto de vista sistémico, las relaciones que 
tiene la función financiera con las demás funciones de la empresa, y con el entorno -sistema 
financiero-. considerando que este tipo de relaciones significan por si solas, un sistema de 
información y control para el buen manejo de la empresa. 

'·1 MARCO TEÓRICO. 

La "Oficina del futuro" está todavía dentro del ámbito de la especulación, pero la 
organización del futuro se está haciendo realidad rápidamente -una estructura en la cual la 
información sirve como eje y es el soporte estructural central-. 

En los últimos anos y como producto de la competencia por los mercados, las 
organizaciones multinacionales han cambiado sus Ideas sobre donde radica la ventaja 
competitiva. Pensaban que su recurso más preciado era el capital y que la tarea primordial de 
la administración era asignarlo en la forma más productiva. Ahora se han convencido de que su 
recurso más preciado es el conocimiento, y que la tarea primordial de la administración es 
garantizar que su conocimiento sea generado tan ampliamente y usado tan eficientemente como 
sea posible. 

El esquema de organización de un sistema basado en la Información puede parecer 
perfectamente convencional. Sin embargo, una organización de ese tipo se comporta de una 
manera muy diferente y exige un comportamiento diferente de sus miembros. La estructura 
basada en la Información es plana, con muchos menos niveles de administración que los que 
requieren las convencionales. De lo anterior se deduce que dichos niveles no eran niveles de 
autoridad o de adopción de decisiones, o Incluso de supervisión. Eran relevadores para la 
información, con una función semejante a la de las baterías en el cable del teléfono, que reúnen, 
amplifican. envasan nuevamente y envían la información -tareas todas que un impersonal 
sistema de información puede hacer mucho mejor-. 
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Esto concierne en especial a Jos niveles de administración que mas que hacer, 
coordinan -jefes de grupo. o asistentes. o gerentes regionales de ventas-, pero dichos niveles de 
administración, tal como se mantienen en las organizaciones basadas en la información, se 
enfrentan con mucho mayor trabajo, mucho más exigentes y de mucha mayor responsabilidad. 
Esto ocurre especialmente con respecto al supervisor de primer nivel en una planta 
automatizada. 

La estructura basada en la información hace irrelevante el famoso principio del espacio 
de control, según el cual el número de subordinados que pueden informar a un superior es 
estrictamente limitado, siendo el límite máximo de cinco a seis. 

Poco a poco ocupa su lugar un nuevo principio -espacio de comunicaciones-, en el que 
el número de personas que presentan sus Informes a un jefe es limitado únicamente por fa 
disposición de los subordinados a asumir la responsabilidad por sus propias comunicaciones y 
relaciones, hacia arriba, hacia abajo y hacia los costados. Un sistema de información 
proporciona fo anterior en profundidad, a mayor velocidad y con mayor certeza de lo que se 
logra con fas presentaciones de Informes a un jefe. 

La organización basada en fa información no requiere en realidad una tecnofogia de 
información avanzada. Todo fo que requiere es fa disposición para preguntar ¿ Quién requiere 
qué información, cuéndo y dónde ? . 

Pero cuando una compaftla edifica su organización en tomo de la moderna tecnologia 
de la información, debe formularse las preguntas anteriores, y entonces las posiciones y los 
estratos administrativos cuya principal obligación ha sido Informar y no hacer, pueden ser 
suprimidos. 

No obstante, al mismo tiempo la estructura basada en la información permite, y de 
hecho a menudo exige. mucho más .. solistas" con muchas y diversas especializaciones en 
todas fas éreas, desde técnicos e investigadores hasta profesionales de servicio que se ocupen 
de grupos especiales de clientes. 

El sistema basado en fa información también permite mucha mayor diversidad. Hace 
posible, por ejemplo, tener dentro de la misma estructura corporativa unidades puramente 
administrativas, encargadas de hacer obsoleto lo que existe y crear algo diferente para el futuro. 

La organización tradicional se funda básicamente en la autoridad de mando; el flujo es 
de arriba hacia abajo. La organización basada en fa información se funda en la responsabilidad, 
en la que el flujo es circular deSde el fondo hacia arriba y luego hacia abajo nuevamente. Por fo 
tanto, el sistema basado en fa información puede funcionar sólo si cada individuo y cada unidad 
acepta la responsabilidad; para sus objetivos y sus prioridades, para sus relaciones y para sus 
comunicaciones. 

Cada uno debe preguntar: 
¿ Qué espera de mi la compaftla y de qué me hace responsable en términos de rendimiento y 
aportes?,¿ Quién en la organización debe conocer y entender lo que estoy tratando de hacer 
de modo que tanto ellos como yo podamos hacer el trabajo?, ¿De quién dependo en la 
organización y para qué información, conocimiento o tarea especializada?,¿ A quién debo 
apoyar y en quién a mi vez, buscaré apoyo?. 
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La organización convencional de la empresa surgió del modelo de las fuerzas annadas, 
mientras que el sistema basado en la información se acerca mucho más a Ja orquesta sinfónica. 
Todos Jos instrumentos tocan Jo mismo, pero cada uno toca una parte diferente. De ahl que Ja 
organización basada en la información requiera una gran autodisciplina. Esto a su vez hace 
posible decisiones rápidas y respuestas veloces, permite crear una gran flexibilidad y al mismo 
tiempo considerable diversidad. 

Estas ventajas podrán obtenerse solamente si hay entendimiento, valores compartidos, 
y por sobre todo, mucho respeto. 

En otras palabras, lo que la organización basada en la infonnación requiere es una 
dirigencia que respete el rendimiento pero que exija autodisciplina y una responsabilidad 
ascendente deSde el superior de primera línea hasta el nivel más aHo de la administración. 

Estos comentarios, debidos a Peter F. Drucker (1), reafinnan la utilización del enfoque 
sistémico para Ja implantación de un sistema de información y control que ayude a Ja empresa a 
facilitar la toma de decisiones. el control de la empresa y consecuentemente a mantener o 
aumentar su posición competitiva. 

4.1.1 Importancia del Análisis Sistémico 

El análisis sistémico, que entre otras, tiene Ja capacidad de aportar ricas bases 
conceptuales, es muy útil debido a su tendencia a estudiar Jos sistemas como una entidad, más 
que como un conglomerado de partes (2). Lo anterior es congruente con las tendencias 
científicas actuales de no aislar fenómenos en contextos estrechos, sino de examinar Ja 
interacción entre fenómenos, y así estudiar cada vez mayores partes del universo. Además, en 
el caso de las organizaciones, trata de lograr una vista global, es decir, considera el sistema en 
su totalidad, para que después de haberla concebido como un sistema, proceder a problemas 
específicos. 

De acuerdo con el profesor R. Ackoff, el enfoque sistémico mira Jos problemas de Jos 
sistemas como un todo, se Interesa por el desempeño total del sistema, ya que aún cuando sólo 
se presentan cambios en algunas de sus partes, existen ciertas propiedades que únicamente 
pueden tratarse desde un punto de vista holístico, que de acuerdo con el sistema filosófico 
Holismo, enfatiza que Jos elementos de una unidad orgánica están condicionados por Ja 
totalidad, como ésta Jo está por Jos elementos. Por ello favorece la integración, Ja conexión y Ja 
unidad sobre la separación y la heterogeneidad de Jos elementos.(3) 

El desarrollo del presente trabajo requiere considerar a un sistema como un agregado 
definido de pensamientos, conceptos, juicios, relaciones matemáticas y conectivos lógicos, cuya 
unidad e integridad están condicionadas por las interrelaciones con las propiedades, lazos y 
nexos del objeto inicial; esto hace que la noción sistema, expresada con Ja ayuda de signos, 
oraciones de lenguaje naturales, medios materiales y construcciones técnicas, no sean sino una 
representación del objeto de estudio, (4). 

4.1.2 Teoria General de Sistemas y el Movimiento Continaente 

El movimiento contingente (1959-1970), pretende buscar Ja congruencia entre Ja 
organización, su medio ambiente y entre sus subsistemas. Los puntos de vista de contingencia 
están dirigidos a sugerir Jos diseños de organización y las acciones administrativas más 
adecuadas a situaciones específicas. 
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Los problemas básicos característicos de esta etapa fueron: La incertidumbre en el 
comportamiento de los mercados, gran avance tecnológico y creciente internacionalización del 
capital, asl como una mayor complejidad en la estructura de las grandes organizaciones. 

El enfoque de sistema cerrado altamente estructurado ya no es adecuado para 
incorporar Jos nuevos planteamientos teóricos; se empieza a considerar a la organización como 
un sistema abierto en constante interacción con su medio ambiente y logra un estado estable o 
equilibrio dinámico, al tiempo que retiene la capacidad para trabajar o la transformación de 
energfa. Los autores representativos del movimiento contingente son Lawrence y Lorsch, Burns 
y Stalker, Emery y Trist, Herzberg, Likert, entre otros, (5). 

En esta etapa se desarrolla la teoría racional de decisiones. Existe interés en explicar la 
relación entre organización y contexto a partir del análisis de elementos fundamentales como 
tecnología y estructura y se pretende explicar y resolver los efectos negativos en el trabajo 
como resuHado de la automatización. 

La Teoría General de los Sistemas se desarrolla básicamente en los años cincuentas, a 
partir de la propuesta de L. Van Bertalanffy. Es una creencia general que existe una teoría de 
sistemas como cuerpo teórico homogéneo, y que lo que se ha aplicado a la organización, 
despu6s de la Segunda Guerra Mundial es el enfoque de sistemas: Su filosofia inherente. Luis 
Montallo, (6); sellala que no existe un único planteamiento sistémico; los discursos mecánico y 
din.illlmlco, simple y complejo, organicista y mecanicista no siempre se corresponden y sus 
traslados y traslapes no siempre resultan coherentes a pesar de ser interpretables con la cuña 
del empirismo. 

El enfoque de sistemas se genera a partir de la necesidad de resolver problemas 
tácticos especificas después de la Segunda Guerra Mundial y es la idea más generalizada de 
sistema, frecuentemente confundida con la propuesta de Bertalanffy. La resolución de 
problemas y fa toma de decisiones se caracterizan por la racionalidad medios-fines. haciendo 
énfasis en los primeros e ignorando los segundos. 

Lawrence y Lorsh -citados en Montaña, 1991,(7)-. quienes propusieron el nombre de 
Contingencia al movimiento, se basan en el modelo cibemétlco, como puede verse: 

Hemos encontrado que el estado de diferenciación en la organización eficiente era 
consistente con la diversidad de las partes en el ambiente, mientras que el estado de 
Integración alcanzado era consistente con las demandas ambientales de 
interdependencia. 

Entre más diferenciada una organización resulta más dificil lograr la integración. Para 
solventar este problema, la organización eficiente debe disponer de mecanismos integrativos 
consistentes con la diversidad del ambiente, y entre más diverso sea el ambiente, y más 
diferenciada la organización, más elaborados deberán ser los mecanismos de integración. 

Según Montano, la teoría de la organización promueve la teoria de la separación 
organización-sociedad, a pesar de considerar el medio ambiente, cerrándose a la historia, al 
conflicto y a la sociedad, en un intento de explicar al individuo organizado al margen de sus 
referencias básicas. Morín cuestiona el concepto de totalidad y pone fin a la idea de orden 
sistémico, sustituyéndolo por el paradigma organizacional que Implica necesariamente la idea 
de orden/desorden,(8). 

De lo anterior, se desprende que el orden organizaclonal no sólo requiere del orden 
social, sino exige el estudio de sus especificidades; es en este ámbito donde el fenómeno 
organizaclonal requiere ser interpretado. 
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4.1.3 Definición de Organización 

El objeto de estudio son las organizaciones. entendidas como negociaciones 
mercantiles o sociedades mercantiles -Derecho Corporativo-, comúnmente llamadas empresas. 
Legalmente no existe el concepto de empresa, éste es un concepto de carácter económico, 
relacionado con organizaciones que utilizan recursos económicos -dinero-, humanos y 
administrativos para conseguir un objetivo; objetivo que en el caso de las empresas del sector 
privado, generalmente se asocia a la consecución de un beneficio económico, beneficio que se 
debe obtener como resultado de satisfacer una demanda derivada de una necesidad, y aún, de 
un deseo del consumidor. 

Por su parte, el Código de Comercio y Leyes Complementarias (9), establece la formas 
legales en las que pueden operar las sociedades mercantiles -Ley General de Sociedades 
Mercantiles-. entre las que destacan la sociedad en nombre colectivo, sociedad en comandita 
simple, sociedad de responsabilidad limitada, sociedad anónima, sociedad en comandita por 
acciones, y sociedad cooperativa. 

Sin embargo no se debe olvidar a un gran número de microempresas cuya operación 
legal está basada en alguna otra figura - contribuyentes menores, persona física con actividad 
empresarial-, y que por su cantidad e importancia requieren un estudio aparte. 

Cabe mencionar que el presente estudio enfatiza a las organizaciones -empresas-, del 
sector privado. y en su caso del sector público, cuya actividad se lleva a cabo en un mercado 
denominado de competencia perfecta, no entrando en polémica si este tipo de mercado existe o 
no, pero si reconociendo que existe la competencia, uno de los factores que sustentan la 
economia de mercado, y cuya posición competitiva -de las empresas-, es el punto neurálgico 
del presente trabajo. 

4.1.4 La Oraanlz..ción como Sistema Abierto 

Ackoff define a una organización como un sistema con algún propósito, y cuyas partes 
tienen sus propios propósitos. Esta definición de organización conduce a considerarla como un 
sistema abierto que tiene interacción con su entorno; interacción que le permite recibir insumos 
del exterior y transfonnartos, para después regresarlos en forma de productos o servicios al 
entorno. tratando de mantener un equilibrio dinámico, mientras sea capaz de satisfacer las 
necesidades del consumidor y recibir por ello una retribución o compensación económica. (10). 
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Tecnologla 
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4.2 PAPEL DE LOS PARADIGMAS COMO FORMAS EPISTEMOLÓGICAS 

La concepción anterior de la organización, como un sistema abierto que transforma 
insumos en productos, ha sido vista con diferentes paradigmas a lo largo del tiempo, es así que 
la visión o paradigma or1ginai que se tenla de las organizaciones, como las visualizaban los 
teóncos de la administración, consistla en relacionar el prOducto o servicio con el mercado, no 
analizando las demés e importantes variables del enlomo y aún las propias, lo que originaba 
fijar los objetivos bésicos a largo plazo, y los cursos de acción de acuerdo con este largo 
plazo.(Gelman,O. y Garcla,J.I., 1988), (11). 

Sin embargo, este planteamiento o paradigma resultaba muy estrecho, porque a medida 
que las condiciones ambientales cambian -económicas, demográficas, nivel de vida, etc ... -, y el 
crecimiento masivo en tamano y complejidad de los negocios, hace necesario el uso de 
estrategia y de un paradigma que contemple el trabajo empresarial de la organización, el 
crecimiento y el desarrollo y utilización de una estrategia que guíe las operaciones de la 
organización. 

De acuerdo con el planteamiento anterior, el enfoque sistémico ayuda en la elaboración 
de una descripción de las relaciones dentro y fuera de la empresa, que permitan desarrollar, 
como consecuencia de su aplicación, un modelo de administración o dirección estratégica, 
fundamentalmente de carécter financiero. 

Desde el punto de vista sistémico, un paradigma es una forma epistemológica, es decir, 
es el medio pr1ncipal del proceso cognoscitivo, cuyo papel en la primera fase de observación 
consiste en distinguir la cosa de interés u objeto focal, e identificar sus caracterfsticas relevantes 
para formar imagenes (12). También se le considera como un patrón que determina la visión de 
la realidad, o como la estructura de razonamiento (13). 
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Por su parte M. Maruyama (14), define el concepto de paradigma como el medio que 
determina una estructura de razonamiento, Ja cual varia de disciplina a disciplina, de profesión a 
profesión, de cuttura a cuttura, y algunas veces, de individuo a individuo. Este razonamiento es 
el que justifica, indirectamente, la labor de Jos teóricos y consuttores de empresas, los que 
generalmente carecen de bases metodológicas y elaboran sus diagnósticos solamente en base 
a su experiencia en esta disciplina. 

Formas epistemológicas 

ReaMdad 
<:::)>--~---<~~~~--~ Cosa 

Figura 4. 1 Esquema de la fase de observación. 

Una vez que el paradigma o forma epistemológica, ha permttldo distinguir la cosa de 
Interés o parte sustancial de la realidad, es necesario representarla mediante un constructo, que 
siendo el ente responsable por el comportamiento emplrlco registrado en la Imagen de una cosa 
u objeto focal de la realidad, permite Ja representación de la misma, y que de acuerdo con 
Margenau -en el libro: La Realidad Flslca-. Jo toma como el medio por el cual las cosas 
adquieren existencia real. 

4.3 CONCEPTUALIZACIÓN DEL SISTEMA 

Sin dejar de considerar Ja importancia de las definiciones descriptivas tradicionales, de 
Jo que es una empresa o sistema, se elige un proceso explicito de su conceptualización, el cual 
requiere dos tipos bésicos de procedimientos de construcción sistémica, (15) : 

- Por composición 

- Por descomposición 

78 



Ambos son parciales y complementanos y producen dos tipos de representaciones 
slst6micas: Compuesta e integral. Asimismo, el concepto de sistema general se determina como 
un constructo que se obtiene con la composición de ambas representaciones. 

4.3. t Construccl6n por Compoalcl6n 

En este procedimiento se parte de los intentos iniciales de definir sistema, 
correspondiente a las primeras etapas de elaboración del concepto, cuando se empieza a 
comprender que el conjunto de elementos seleccionados, se encuentra organizado e 
interconectado en cierta totalidad gobernada por leyes comunes, (16). 

En la segunda etapa, la construcción del concepto consiste en el intento de deducir las 
propiedades del sistema mediante el estudio de sus componentes básicos, los que se clasifican 
y despu6s se encuentra el tipo de relaciones que las vinculan. Con este procedimiento, que 
parte del elemento y busca llegar al sistema, se corre el nesgo de no comprender la naturaleza 
integral del mismo, esto es, de aquellos aspectos estipulados por el papel que juega en un 
sistema mayor denominado suprasistema. 

4.3.2 Construccl6n por Deacompoaicl6n 

Este tipo de procedimiento se aproxima más al esplntu sistémico; corresponde a un 
movimiento cognoscitivo opuesto a la construcción antenor; en este caso, se parte del sistema 
hacia sus componentes, y constituye una forma tlpica de enfoque integral. El procedimiento se 
basa en la descomposición funcional, que consiste en desmembrar el sistema en subsistemas, 
cuyas funciones y propiedades aseguren las del sistema en su conjunto mediante una 
organización adecuada. (Gelman,O. y Garcla, .1.1., 1988),(17). 

Es necesario comentar que las organizaciones tienen una serie de funciones. que en su 
conjunto o como resultado de la sinergia de las mismas se obtiene, o por lo menos se trata de 
obtener, el objetivo previamente fijado. Una de las funciones, objeto del presente trabajo, es la 
función financiera analizada desde el punto de vista estratégico. 

Mediante el enfoque sistémico, y utilizando el proceso de construcción por 
descomposición - figura 4.2-, se puede observar que la función financiera es parte de la 
estructura funcional del sistema -organización-. y que se presenta como un agregado de 
subsistemas Interconectados, de tal fonna que se asegure el funcionamiento del sistema, y que 
por medio del cual, se busca alcanzar ciertos objetivos dentro del supraslstema. 

A su vez, el supraslstema, mediante una estructura externa, se relaciona con otros 
supraslstemas de su mismo nivel -organizaciones-, y asl se establece el papel que el sistema u 
organización juega en el supraslstema o mercado de competencia de las organizaciones, y que 
se logra definiendo los objetivos y las funciones a desarrollar; funciones y objetivos que en 
última instancia dependen de la sociedad o medio ambiente, que al adquinr sus productos o 
servicios •aceptan• a las organizaciones, y constituye la culminación y el inicio del ciclo 
económico de las empresas. 
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Representación de las relaciones entre el supt'8Sistema. 
sistemas, subsistemas y el medio ambiente. 

Figura 4.2 Procesos de construcción Sist6mlca. 

80 



~-----

Figura 4.3 Conceptualización del sistema, con sus partes y su entorno; construcción por 
descomposición. 

Como se anotó anterlonnente, se conceptuallza a la organización como un sistema 
constituido por subsistemas y fonnando parte de un supraslstema en presencia de un entorno, 
conceptualización que se basa en los procesos de construcción sistémica. 

En la figura 4.3, se muestra este tipo de constructos, donde Y1 representa al sistema 
visto como un todo y que al considerarlo como parte de algo més grande se llega, mediante la 
construcción por composición, al supraslstema fonnado por Yk sistemas -con n=1,2 ... p-. 
Las flechas entre los sistemas representan las relaciones existentes entre ellos, por ejemplo, la 
Influencia que Y2 ejerce sobre Y1 se denomina R21 , mientras que el efecto de Y1 sobre Y2 es 
R12. 

Por otra parte, al aplicar la construcción por descomposición al sistema Y1, se 
conceptualiza que se encuentra fonnado por subsistemas Yi -con 1=1,2, .. n-, que representan a 
las partes que constituyen el sistema de lnter6s, mientras que se indica con Rid a las relaciones 
existentes entre dichos subsistemas, es decir, R12 Indica la Influencia que ejerce la parte Y1 
sobre Y2, mientras que R21 representa la Influencia Inversa. Asimismo, Rkj representa las 
relaciones que existen entre los sistemas, que a su vez pertenecen a un supraslstema. (Sénchez 
S. Mejorada, G. 1988), (18). 

4.4 CONCEPTUALIZACIÓN DEL SUaalSTEMA DE GESTIÓN Y DEL SUBSISTEMA 
PllOQUCTIVo 

Estudios metodológicos (19, 20), que desarrollaron y utilizaron el procedimiento de 
construcción sistémica por descomposición, muestran la necesidad de considerar dos campos 
con relación a los sistemas sociales -en los que se Insertan las organizaciones, en su modalidad 
de sociedades mercantiles-, los cuales, según Habennas (21), pueden entenderse como 
subsistemas del sistema sociedad; uno es el resultado de estudios en el campo de la 
cibernética, orientado hacia la descomposición Inicial del sistema en dos subsistemas 
denominados conducente y conducido. 
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En otro campo, se considera al sistema en su relación con el exterior; esto pennite 
definirlo, tanto por los objetivos impuestos por el suprasistema, como por los propios. 

De acuerdo con el objetivo del presente estudio, que persigue estal:>lecer las relaciones 
y la postura estratégica del subsistema llamado finanzas o función financiera de las 
organizaciones, se requiere visualizar, de manera detallada, la función del sistema conducente o 
de gestión y de sus relaciones con el subsistema conducido o productivo y con el exterior; 
situación que requiere utilizar el proceso de construcción por descomposición, lo que pennite 
determinar ciertos subsistemas funcionales, los cuales en sus interrelaciones producirán la 
función básica de conducción, también llamada administración o gestión, y que consiste en la 
toma de decisiones orientada conscientemente hacia el objetivo. 

El subsistema conducente o de gestión, se encarga de todas las funciones 
administrativas que se requieren para organizar, regular y controlar a otro subsistema llamado 
objeto conducido o subsistema productivo, el cual se encarga de las actividades productivas, las 
que son necesarias para lograr los propósitos generales del sistema de interés, encontrándose 
en interacción con otros subsistemas semejantes dentro de un entorno especifico, diferente o 
no, al citado anteriormente. 

Por su parte, el subsistema de gestión, tiene funciones que hacen posible la creación, 
operación y desarrollo del subsistema productivo, y además tiene relaciones mutuas con otros 
subsistemas de su misma índole, dentro de un entomo especifico. 

-Organización-

S ubsiatoma de gestión 
-funciones de conducción-

P ropóaltos y 
ob}etlvoa 

Entorno 

Subsistema productivo 
-acllvldadea de producción-

Nlvel Conducente 

Nivel Conducido 

Figura 4.4 Conceptualización del sistema; niveles de conducción o conducente y conducido. 
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Como se describió anteriormente, la función básica del subsistema de gestión o 
conducción, consiste en la toma de decisiones orientada hacia un objetivo; objetivo que en este 
tn1bajo lo representa el mantener e incrementar la posición competitiva dentro del mercado, 
P11ra lo cual, el subsistema de gestión recibe información del sistema productivo -relación Ro en 
la f'lgura 4.4-, y realiza decisiones -relación Re en la f'lgura 4.4-, para lograr alcanzar el dicho 
estado de posición competitiva, el cual se sustenta en una diversidad de varlables, entre las que 
destacan: producto o servicio de calidad, un precio derivado de una estructura de costos lo más 
bajo posible sin que se demerite la calidad y sustentado por una función o subsistema de 
investigación y desarrollo. 

El mantenimiento de la posición competitiva contempla dos paradigmas implícitos en el 
concepto de conducción; el primero se refiere a mantener la posición competitiva, es decir, a 
actuar de forma reactiva ante las variables que afectan el desenvolvimiento del sistema u 
organización. 

El segundo paradigma se ref'lere a buscar aumentar esa posición competitiva mediante 
la aplicación de criterios que sirvan para seleccionar y organizar las actividades adecuadas que 
contribuyan al cambio, del estado actual al deseado; esto es, pueden preverse, o dicho en 
t6rmlnos administrativos, planmcarse ciertos conjuntos de actividades organizadas en el tiempo, 
en forma de proyectos, programas, cursos de acción que tienden a garantizar el logro del 
objetivo, esto es, el estado deseado. 

Es en este punto, donde después de identificar las funciones y relaciones entre los 
diferentes subsistemas de la organización, y entre la organización y su entorno, se identif'lca la 
función f'lnanciera, sus relaciones entre los sistemas, y la forma en que esta actividad contribuye 
al mantenimiento y aumento de la posición competitiva de la organización; en suma, desarrollar 
un modelo estrat6gico de la conducción financiera, es decir, la toma de decisiones desde una 
perspectiva f'lnanclera. 

La toma de decisiones, y de forma particular, las relacionadas con el aspecto financiero, 
es una actividad que en unión con la captación de información, la selección y corrección de la 
misma, la planeación o planmcación, y sobre todo la ejecución, forman el denominado 
subsistema de gestión. 

lnformacl6n 

Planlf1c•cl6n 

Selección "'º 
coneccl6n 

e Toma de declslonea ) 

+ 
EJeoucl6n 

Figura 4.5. Estructura del subsistema de gestión. 
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De acuerdo con la estructura de la figura 4.5, el subsistema de información permitirá al 
proceso de toma de decisiones y al de planeación, mediante previa corrección y selección, 
conocer los elementos necesarios para desempeñar sus funciones. entendiendo por 
conocimiento la conceptualización del sistema, y por información la especificación de su estado 
actual. 

Es necesario en cualquier momento, conocer el estado actual del objeto conducido, de 
manera que el conducente -por ejemplo, el director de la empresa-, capte la infonnación a 
través de indicadores relevantes que provengan no solamente del objeto conducido o sistema 
productivo, sino además de otros sistemas vinculados, de modo que la toma de decisiones sea 
adecuada al medio en el que funciona el sistema. 

En el caso de la planeación, se requiere adicionar a la información obtenida para la 
conducción actual, la del proceso de desarrollo del objeto conducido, y la de otros subsistemas 
interrelacionados a través del tiempo; es por esto que la eficacia del proceso de toma de 
decisiones y el de planeación, depende de Ja información disponible en el momento oportuno. 
(Negroe, G., 1981),(22). 

Cabe hacer notar que los subsistemas individuales que forman el subsistema de 
gestión, conforman un tipo ideal de estructura, que si bien no garantiza el éxito en la toma de 
decisiones, sí soporta las decisiones y le confiere mayor probabilidad de éxHo a una 
determinada decisión; sin embargo, mucho se ha discutido en el sentido que un director con 
experiencia generalmente toma sus decisiones en base a cierta información que él considera 
relevante, y procede a su ejecución evitando asl burocratizar, retardar la ejecución de tas 
decisiones tomadas. 

A medida que las organizaciones crecen, se diversifican y se ven afectadas por 
cambios turbulentos ocasionados por su propio crecimiento y por el ambiente socioeconómico 
prevaleciente, se hace más necesario el tener un esquema completo del subsistema de gestión, 
el cual pennitirá tomar decisiones metodológicamente correctas, no sin antes considerar los 
valores y riesgos del que toma la decisión. 

Aspectos que son esenciales en el momento de la decisión, y que hacen que la 
implementación de los planes, aprobados o no, sea lo més rápido posible, lo que para autores 
como José Sarukhan K. -ex-Rector de la Universidad Nacional Autonóma de México-, y Joan 
Ginebra T. -profesor de política de empresa, del Instituto Panamericano de AHa Dirección de 
Empresa-, es la verdadera función de la toma de decisiones, es decir, la realización. 

En la figura 4.6, se ilustran las relaciones básicas entre la empresa y sus grupos de 
interés; grupos de interés que en conjunto se denominan stakeholders, y se definen como los 
grupos que afectan o son afectados en la ejecución y logro de los objetivos de una organización, 
objetivos que se ven afectados por situaciones como las siguientes: regulaciones 
gubernamentales, críticas de la sociedad, ataques de los medios, actuación de la competencia, 
presiones de los mercados financieros, entre otros. 

Situaciones que se denominan externas, y que en unión de las presiones internas, 
originadas por las demandas ejercidas por los participantes directos, como son los empleados, 
los deudores y acreedores, los clientes, los accionistas y los inversionistas en general, y los 
proveedores, originan un ambiente de turbulencia, caracterizado por un aumento de las 
demandas externas, una disminución de la flexibilidad para responder, una administración 
"efectiva" que es contradictoria en sus términos, una búsqueda de técnicas sicológicas para 
resolver problemas de la gente, una atención directa a la fuerza laboral, una concepción del 
gobierno como regulador y facilitador de las políticas industriales, y un redisefto de las empresas 
para hacerlas más competitivas en Jos mercados globales (23). 
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Los comentarios anteriores ponen de manifiesto la necesidad de contar con una 
estructura para entender los cambios que se presentan, y que el punto de vista administrativo 
actual, no distingue, no es suficiente para establecer la diferencia entre cambios reales y 
triviales. Esta estructura la aporta la estrategia, en la que el punto de partida o condición 
necesaria para adoptar cualquier modelo de respuesta o de acción, derivado de la estrategia, es 
la de entender los cambios que han ocurrido y que ocurrirán, es decir, los cambios estratégicos 
Importantes en el ambiente de los negocios y que requieren cambios conceptuales en las 
mentes de los directores. 

n-sios 
1 e 
PS 

competencia empleados 
mercado tnanciero 

deudores 
1 

.._. • ._I C S + T 
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$ 1 
gobierno 

$ = dinero, e = bienes, 1 = lnfonnación, s = servicio 
R = regulaciones, PS = parámetros sociales, N = nonnas 
G =garantías, T = trabajo, e = críticas. 

Figura 4.6. Relaciones básicas de la empresa y grupos de interés. 

4.S CONCEPTUALIZACIÓN DE LA FUNCIÓN FINANCIERA. 

La empresa es una organización que debe su existencia a la aceptación que tiene de 
ella la sociedad; aceptación que está en función de la satisfacción de un deseo o de una 
necesidad, mediante la cual la organización recibe una compensación o beneficio económico, 
que es el caso de las sociedades mercantiles, lo que les pennile y sobre todo las estimula para 
continuar con el esfuerzo de producir o de comercializar un bien o servicio. 
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Esta compensación en forma de beneficio económico o dinero, ongma la función 
financiera en tas empresas. función que se traduce en el manejo del dinero o de su equivalente 
de fácil convertibilidad. Sin embargo, desde el punto de vista estratégico, la función financiera 
se relaciona con la planeación de los recursos económicos para definir y determinar cuales son 
las fuentes de dinero más convenientes -costo, plazo y monto-, para que dichos recursos sean 
aplicados en forma óptima, y asr poder hacer frente a todos los compn>misos económicos, 
presentes y futuros, ciertos e imprevistos que tenga la empresa, reduciendo ñesgos, 
manteniendo y mejorando la posición competitiva. obteniendo como consecuencia la mayor 
rentabilidad de la empresa. 

4.a CONSTRUCCIÓN pEL SU.JETO DE ESTUPIO 

La función financiera o finanzas, es parte del sistema conducente de las organizaciones, 
y tiene repercusión en el sistema conducido o productivo, en el que el subsistema de 
contabilidad realiza las labores financieras; ambos sistemas se ilustran en la figura 4.7, la que se 
construyó tomando como referencia el proceso de construcción por descomposición que se 
especificó en la f"igura 4.2. 

4.7 IDENTIFICACIÓN pE PROBLEMAS 

Una vez construido el sujeto de estudio, es necesaño elaborar un diagnóstico que 
permita el planteamiento de problemas del sistema, problemas que de acuerdo con G.F. 
Chadwick (24), un problema es un objetivo más el Impedimento para lograrlo, por lo que, 
cuando un sistema no logra obtener sus propósitos generales, se considera la existencia de un 
problema. Es asl que el diagnóstico se inicia con la conceptualización y construcción del sujeto 
de estudio, descñbiendo su estado actual y pasado, que al compararlo con su estado ideal o 
pretendido, permite identificar las discrepancias existentes y determinar sus causas, planteando 
asl los problemas actuales y propiciar que se pronostique su estado futuro, (25). 

4.1 EL SUBSISTEMA DE PLANEACIÓN 

Una vez que se tienen planteados los problemas actuales y pronosticados los problemas 
futuros, el siguiente paso en el proceso de planeaclón, consiste en buscar y pn>porclonar 
alternativas factibles de solución, haciendo una evaluación de cada alternativa para seleccionar 
la mejor de acuerdo a los cñteños normativos de selección y a las restñcciones impuestas al 
sistema. Este pn>ceso se conoce como prescñpclón y se inicia al definir cñteños y al explicar 
las restñcciones. Enseguida, se construyen y utilizan modelos para obtener y simular soluciones, 
buscando aquellas que sean factibles. Por último, se evalúa cada alternativa mediante la 
utilización de herramientas matemáticas, como lo son la simulación y la programación lineal, 
entre otras. seleccionando la solución que mejor cumpla con los cñteños normativos. 
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La solución seleccionada requiere que se transforme en planes, programas y políticas, 
que constituyen el curso de acción para resolver los problemas del sistema, es decir, es 
necesario Instrumentar la solución. La instrumentación requiere definir los fines, los objetivos y 
las metas, los medios para lograr dichos fines, y los recursos que se requieren; por lo tanto, es 
necesario utilizar vanos tipos de planeación, (26). 

La planeación de los fines especifica los ideales, los objetivos y las melas y se realiza 
mediante las planeaciones normativa, estral6gica y táctica, respectivamente. Por una parte, el 
ideal es un estado que se desea para el sistema, y la planeación normativa se encarga de 
definlrto e identlficarto en 16rmlnos funcionales. Por otro lado, para aproximarse al ideal, es 
necesario reducir las discrepancias entre los estados deseado y futuro del sistema, y para 
hacerto,la planeación estrat6glca Identifica y define los objetivos y las polilicas, constituyendo el 
medio para lograr dicha aproximación a largo plazo. Por su parte, la planeación táctica se 
encarga de proporcionar los medios para alcanzar los objetivos en el mediano plazo. 

Mientras que la planeación de operaciones se encarga de seleccionar los medios a corto 
plazo -procedimientos, programas-, la planeación de insumos tiene como finalidad la 
identificación, búsqueda y asignación de los recursos que se necesitan para alcanzar una meta 
determinada. (27). 

aubaiatema de Información 

di•gnóatico I problemas planteados 
1 

prescripción I eolución del problema 

1 
instrumentación I pl•n••. programas 

• 
(,~~-·-u~ba~l•_t_e_m~•-d_e~c-º_"_t_'_º_'~~-~ 

Figura 4.8. El subsistema de planeación y sus componentes . 
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4.9 PAPEL DE LA FUNCIÓN FINANCIERA. 

El establecimiento de los insumos y de los productos del subsistema de finanzas, tanto 
a nivel conducido como conducente, permiten identificar las relaciones entre subsistema, el 
sistema -organización-, y el enlomo. 

INSUMOS 

Leyes, reglamentos 
fiscales 
Datos contables 
mfra. 
rels. públicas 
servicio 
Investigación y desarrollo 
contabilidad 
Necesidad de $ 
Ofertas de inversión 
externa 
Objetivos, polltlcas 

Autorización de 
inversiones 

FUNCION 
FINANCIERA 

Nivel conducente 
o 

de Gestión ~= 

PRODUCTOS 
Información contable 
financiera 

Declaraciones fiscales 
Pagos, cobros 
Relaciones 
gubernamentales 

Disponibilidad de $ 
Acceso a mercados 
financieros 
Necesidad de 
inversión 
externa I interna 
Planeaclón financiera 
estratégica 
Información del 
estado actual 

A medida que las organizaciones crecen y el enlomo se toma turbulento, la función 
financiera adquiere una relevancia mayor en la conducción de las organizaciones, 
convirtiéndose en una función estratégica de apoyo a la dirección, disminuyendo la labor de 
soporte para toda la organización; soporte que por otro lado, lo ejerce la función de contabilidad 
a nivel conducido, esto es, en el nivel de producción u operativo. 

El anélisls del cuadro anterior -insumos y productos de la función financiera-, permite 
conocer las tareas milis Importantes de la función financiera, las que se pueden llevar a cabo en 
cualquier tipo de organización, sea de carácter mercantil o social. Asimismo, permite establecer 
las relaciones que origina la función financiera en su conexión con los demés departamentos o 
partes de la empresa y con el entorno. 

El componente de finanzas en la parte operativa -contabilidad-, a diferencia de su 
componente en la parte de gestión que busca hacer negocios y actuar de forma estratégica, 
efectúa una función de soporte a las actividades productivas, y que de acuerdo con las 
diferentes teorías de la organización, es una actividad secundaria que da servicio o apoya las 
actividades primarias, como lo pueden ser la manufactura y el servicio, entre otras. 
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INSUMOS PRODUCTOS 

Objetivos, políticas 
Cobro por bienes y 
servicios 

CONTABILIDAD 
o 

Informes 
Pago por materias primas, 
servicios 

Capital FINANZAS Flujo de caja 
a nivel conducido 

• Autorización de pagos, 
cobros 

Sueldos y compensaciones 
Impuestos 

Informes Control presupuestar 
Estructura de costos 

... 10 IDENTIFICACIÓN DE LAS RELACIONES ENTRE LA FUNCIÓN FINANCIERA. SUS 
PARTES V EL ENTORNO. NIVEL CONDUCENTE O DE GESTIÓN. 

Las relaciones que se describen a continuación se ilustran en la figura 4.7. 

R F-1 Finanzas. Previa autorización del componente de dirección,proporciona 
a los accionistas e Inversionistas la información financiera de la empresa. 

R 1-F Los accionistas lnnuyen en las decisiones y en la fijación de los 
objetivos de la empresa, de forma proporcional al capital Invertido. Por 
su parte los inversionistas -bancos u otros-,le indican a la empresa los 
par6metros que debe cumplir para la asignación de los créditos. 

R F-2 Finanzas informa a los deudores de los requerimientos de inversión. 

R 2-F Recepción de los tipos de Inversión vigentes y selección de 
los m6s convenientes - en términos de interés, riesgo y disponibilidad 
del dinero-. En caso contrario o de necesidad de dinero, lo toma de las 
inversiones. 

R 3-F El departamento de relaciones públicas informa al de finanzas, 
de la situación que priva en el entorno o ambiente social, y que tiene 
repercusión en la empresa. 

R F-3 Otorgamiento de recursos para llevar a cabo su labor. 
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R 4-F Recepción de la información de los mercados financieros, 
nacionales e internacionales. condiciones. costo del dinero. 
liquidez, tipo de cambio. 

R F-4 Negociación para la obtención de los recursos financieros 
necesarios, celebración de contratos, convenios y programas 
correspondientes. 

R F-5 Información al gobierno de los resultados fiscales de la 
empresa y mantenimiento de comunicación con los funcionarios 
responsables, para la elaboración de políticas y procedimientos formales. 

R 5-F Recepción, y en su caso, aceptación de las regulaciones que 
Impone el gobierno, en materia de contabilidad y en lo referente 
a leyes y reglamentos. 

R 6-F Recepción de la información necesaria para la elaboración del 
presupuesto del departamento de compras, que a su vez recibe 
Información de manufactura y cotizaciones de proveedores, previo 
presupuesto o pronóstico de ventas. 

R F-6 Autoriza el presupuesto necesario para la compra de materiales 
de acuerdo a un presupuesto de operación o de activo fijo. 

R 7-F Información de las horas-hombre utilizadas en diferentes proyectos. 

R F-7 Otorga los recursos necesarios para que el departamento de 
investigación y desarrollo contribuya al reforzamiento de la posición 
competitiva, mediante la mejora o aporte de nuevos productos o servicios. 

R 8-F El departamento de personal o recursos humanos le informa de -
las necesidades de personal, disminución, cualificación, suel-
dos, compensaciones y otros. 

R F-8 Asigna los recursos necesarios para mantener la fuerza laboral 
de acuerdo con los planes establecidos. 

R 9-F La dirección define los objetivos, las metas y las pollticas -
generales de la empresa, que se establecen de común acuerdo -
con la parte responsable. indica las correcciones necesarias -
si no se obtienen los resultados esperados, autoriza las in
versiones externas, los instrumentos de colocación, nuevas in
versiones y demás. 
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R F-9 El departamento de finanzas infonna a la dirección, de los re
suttados contables de la empresa. así como de los que corres-
panden a cada una de sus partes. especificando en donde se en
cuentran comprometidos los recursos financieros de la empresa, 
y su disponibilidad. Cabe hacer mención que esta relación re--
sutta clave en el desarrollo de la planeación o administración 
financiera estratégica, teniendo esta relación las caracteris-
tlcas de información y ejecución. 

R 10-F El componente de ventas establece un pronóstico de ventas, que 
al tener el compromiso de los demás componentes. y contar con 
una planificación, se traduce en un presupuesto, el que será -
la baSe de los ingresos de la empresa, y con el que el compo--
nente de finanzas normará su desempei'lo. 

R F-10 El componente de finanzas Informa al de ventas de su compromi
so con el presupuesto de ventas, y en consecuencia, aportará -
los recursos económicos necesarios para el presupuesto de ope-
ración. También Informará acerca de las generaciones de flujo 
de efectivo y de utilidades de cada uno de los productos y -
servicios, al flujo de la empresa. 

4.11 REU!,CIONES DE INFORMACIÓN V DE E.JECUCIÓN 

En cualquier tipo y tamal\o de empresa, existen canales de comunicación formales o 
Informales. que facilitan la transmisión de la información entre los niveles conducido y 
conducente, y son el medio para que a su vez, la dirección o en este caso el departamento de 
finanzas, envié las decisiones pertinentes para cumplir con los objetivos propuestos por la 
dirección. Este tipo de relaciones se especifican por las siglas :RI y RE, que se ilustran en la 
figura 4.7. 

RI c-F La parte operativa de contabilidad informa a la de gestión o 
finanzas, de la situación de los ingresos y egresos -cobran-
zas y pagos-, entre otros. 

RE F-C Finanzas autoriza a contabilidad realizar los pagos requeri
dos a la empresa, asl como a efectuar los cobros y otras ac
tividades relacionadas. 

RI S-9 La dirección recibe datos pertinentes que reflejan las mani
festaciones de las situaciones socio-económicas y pollticas 
actuales; asimismo, recibe información del estado de su en
lomo comercial -mercados, competencia-, y de los cambios -
tecnológicos. Toda esta información resulta relevante para -
la elaboración de la estrategia que se pretenda desarrollar. 
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4.12 IDENTIFICACIÓN DE LAS RELACIONES ENTRE LA FUNCIÓN FINANCIERA 
-CONTABILIDAD-. SUS PARTES Y EL ENTORNO; NIVEL CONDUCIDO O PRODUCTIVO. 

Y C-5' Contabilidad paga los impuestos al gobierno, al igual que -
otras obligaciones fiscales, y proporciona infonnes. 

Y C-2' Inversión de dinero con los deudores. 

Y 2'-C Recepción de premios -intereses-, por el dinero invertido. 

Y 11-C Recepción del pago de los clientes por el bien o servicio -
proporcionado. 

Y C-12 Pago de salarios a los empleados y demás prestaciones en di
nero. 

Y C-13 Pago a los proveedores por los bienes y servicios recibidos. 

Y 6'-C Recepción de las solicitudes de compra por parte del depar
tamento de almacén. 

Y C-6' Asignación de dinero para compras menores. 

Y 14-C Recepción de la infonnación de tiempos y materiales utili
zados. 

Y C-14 Asignación de recursos para el funcionamiento del departa
mento de servicio. 

Y 15-C Recepción de datos contables, horas-hombre y materiales. 

Y 16-C Recepción de datos conlables, horas-hombre y materiales. 
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4.13. APLICACIÓN DE LA METODOLOGIA DEL ENFOQUE SISTÉMICO EN UNA 
EMPRESA P UENA Y EN UNA MEDIANA PARA REALIZAR EL DIAGNOSTICO DE SU 
PR TI A APORTAR SUGERENCIAS DE SOLUCION E IDENTIFICAR LAS 
VARIABLES QUE SE INCLUYEN EN EL CUESTIONARIO TIPO (ANEXO 11. CON EL FIN DE 
ELEVAR au COMPETITIVIDAD 

4.13.1 Empre•• P•aueft• 
4.13.1.1 Orientacl6n E•tnit6gic• del Di•pnó•tico 

Este apartado tiene como objetivo, el proporcionar una orientación estratégica para la 
realización del diagnóstico, mediante la cual se seleccionan de una manera prioritaria algunas 
rel•clones estructurales básicas de la empresa, cuyo análisis es crucial para elaborar el 
mencionado diagnóstico. 

En la primera parte de este apartado, se presenta la descripción actual de la empresa y 
el organigrama original, resuHado de aplicar el paradigma fundamental del estudio, sección 4.3. 
Enseguida se presenta la descripción idealizada de la empresa mediante sus relaciones básicas 
correspondientes, internas y con el enlomo, utilizando para tal efecto las secciones 4.4 y 4.1 o. 
El siguiente punto se refiere a proporcionar la orientación estratégica para el diagnóstico de la 
empresa, que consiste en establecer las aHematlvas y los criterios de selección, cuyo uso 
pennlte definir un conjunto pertinente de relaciones básicas, que se consideran cruciales para la 
realización del diagnóstico, tomando como referencia la sección 4.6. 

El siguiente paso en el diagnóstico de la empresa, consiste en el análisis de la 
problemética y planteamiento de problemas. para lo cual se analizan algunas manifestaciones 
de las relaciones estructurales básicas seleccionadas para tal objeto, y fundamentadas en la 
sección 4. 1 O, enfatizando las relaciones de gestión, confonne a la orientación estratégica 
surgida del método económico (Implementación de la aHematlva de solución que menos 
cueste). La orientación estratégica del diagnóstico requirió de entrevistas con los directores, las 
cuales ofrecieron dicha orientación. Posteriormente, y de acuerdo con los objetivos que se 
persigan, se elaboran anélisls de las diferentes problemétlcas que presente la empresa, es decir, 
en su componente de dirección, de manufactura, ventas, financiamiento. desarrollo de nuevos 
productos, etc .• referidas en la sección 4. 7. 

El úHimo paso consiste en presentar las sugerencias estratégicas de solución integral, 
para el sistema bésico de problemas de la empresa. 

4.13.1.2 De•crtpcl6n de I• Empre•• 

Tomando como referencia la metodologla de sistemas desarrollada por el Dr. Ovsei 
Gelman y por Gaspar Sénchez S. Mejorada. en las investigaciones y cursos Impartidos por el 
primero, y aplicados en la tesis doctoral del segundo.(1986). se desarrolló el diagnóstico de la 
empresa denominada Europea, s.a., caracterizada como pequella en virtud de contar, para 
1992, con 67 empleados, con ventas de $ 5'250'000 (estimadas por carecer de estados 
financieros), y perteneciente al sector de transformación en el ramo de las artes gráficas. 



La empresa Europea, que se localiza en el área metropolitana del Distrtto Federal, es 
una empresa familiar, constituída por el padre de familia y heredada en vida a tres de sus hijos, 
quienes tienen en poder de sus familias el 100% de las acciones, repartidas de la siguiente 
forma: el hijo mayor (A). que se desempeña como director general y director de ventas, 45%, el 
segundo (B).que realiza la labor de director de producción, 45%, Y el menor (C).que trabaja 
cono director administrativo-financiero. 1 Oº/o. 

Esta empresa elabora, como principal producto, etiquetas para una gran variedad de 
productos, concentrando su producción en tres clientes principales que representan el 95% del 
total, el cliente 1 con el 70%, el 2 con el 17%, y el 3 con el 8%. El resto (5%), esté dirigido a 
clientes menores con pedidos esporédicos. 

La venta de los desperdicios de papel representa un ingreso extra, el cual no se 
contabiliza. Los insumos necesarios (papel y tintas), no representan problema en lo que se 
refiere al abasto, si en lo que se refiere a su precio y calidad. El terreno en el que se encuentra 
la empresa es propio, no presentando problemas para la entrada y salida de materiales. Tiene 
área de taller y de oficinas. 

Durante los años de 1991 y 1992, la empresa declaró pérdida fiscal ante la SHCP; en 
mayor medida debido a la carencia de estados financieros formalmente elaborados. 

La producción alcanza 70% de la capacidad instalada; se cuenta con una méquina 
nueva de rotograbado para la impresión de etiquetas, la cual no se aprovecha totalmente. 
Máquina de modelo reciente que se adquirió de un competidor. Además la empresa cuenta con 
varias máquinas tipo offset y con varias cortadoras de papel. 

4.13.1.3 Estructura Funcional. Orqaniarama Oriainal 

Oir. General 

Producción Administración Ventas 

Taller 

Distribución 
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4.13.1.4 Relaciones Estructural•• B6sicas 

Son las actividades que se llevan a cabo en la empresa, determinadas algunas de ellas, 
a partir del organigrama propuesto y de las entrevistas con los tres directores de la empresa. 

', 

: " 

,' 

gobierno 

producción : , ~ 

iJ ; La dirección general define los objetivos de ventas, que se establecen de común 
acuerdo con los clientes actuales. 

a,b ; En base a los contratos aprobados por los clientes y la dirección, ésta envía las 
ordenes de fabricación a manufactura, quien a su vez le informa a la dirección de la 
situación actual de fabricación, incluyendo los tiempos de entrega. 

c.d ; Manufactura recibe información de las características de las etiquetas que los 
clientes desean adquirir, y comunica los posibles problemas para su fabricación. 

i',j' ; La dirección establece contacto con el exterior, mediante fa función de relaciones 
públicas, para ofrecer y recibir información. 

e,f; Manufactura, en su labor de gestión, le ordena al supervisor la fabricación de pedidos 
según los planes de producción aprobados. Por su parte, el supervisor o encargado de 
taller, quien es el responsable directo de la fabricación, informa a manufactura del estado 
de fabricación, y de la productividad de los obreros. Manufactura en su labor de gestión 
introduce medidas correctivas cuando detecta desviaciones entre los planes y los 
resuttados, se encarga de la implantación del nivel de actividad del taller, de la 
organización de los procesos involucrados, y del tipo de tecnología empleado conforme a 
las inversiones autorizadas. 
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k,I ; Dirección Informa al departamento de finanzas o administración, los planes y politicas 
de la empresa en lo que se refiere a ventas, la posible adquisición de maquinaria, entre 
otros. Administración le informa a la dirección de las posibilidades de compra, 
financiamientos, del estado actual contable de la empresa (formal e informal), y de las 
cuentas por cobrar y demás recursos de que dispone la empresa. 

k',I' ; Administración recibe el pago de los clientes mediante el ofrecimiento de una 
determinada politica de cobro. 

g,h ; Manufactura informa al almacén de las necesidades de materia prima y de otros 
materiales que intervienen en los planes de producción aprobados y comprometidos. Por 
su parte almacén informa de la existencia de dichos materiales. 

g',h' ; Almacén le informa a administración del estado actual de los insumos necesarios 
para la fabricación de etiquetas. Administración adquiere los insumos necesarios y lo 
comunica al almacén para su recepción. 

m,n ; Dirección fija las políticas de contratación de personal y lo comunica al 
departamento o responsable de recursos humanos, quien sobre la base de perfiles 
necesarios, informa a la dirección del estado actual del mercado laboral. 

o,p ; Recursos humanos informa al departamento de administración de los costos de 
contratación, sueldos y otros, para que éste apruebe y evalué, en base a la información 
contable, su contratación. 

q,r ; Administración mantiene contacto con el gobierno. Recibe reglamentaciones y 
politlcas y entrega informes e impuestos. 

q',r' ; Administración mantiene contacto con los bancos, recibe Información de costos, 
tasas y disponibilidad del dinero. Recibe interés por depósitos y paga por el uso del 
dinero. 

t, t' ; Los proveedores entregan los insumos o mercancías al almacén. Este, previa 
aprobación de control de calidad, registra la entrada de los insumos. 

s ; Almacén Informa a la administración de la recepción de los Insumos y las cantidades 
recibidas. 

u, u'; El supervisor solicita los materiales al almacén para cumplir con los planes de 
manufactura, y entrega ordenes de retiro. 

z, z' ; Manufactura informa a la administración de los costos de mano de obra 
incorporados en la fabricación de las etiquetas. Por su parte administración elabora la 
nómina e incorpora tiempo extra y demás Incentivos a la productividad. 

v ; El supervisor ejecuta las ordenes de manufactura y recibe, por parte de los obreros, la 
producción de etiquetas. 

w, w' ; Una vez realizada la producción, ésta se almacena en el taller para ser distribuida 
entre los clientes. El supervisor informa a la administración para que ésta elabore las 
facturas y proceda al cobro de las mismas. 

97 



x, x' ; Investigación recibe de manufactura las ordenes para realizar determinado trabajo, 
e informa del resultado de éste. 

y, y' ; Investigación le informa al supervisor de la forma de utilizar, mezclar los elementos 
desarrollados, y recibe las inquietudes para investigar nuevos materiales. 

4.13.1.15 Orient•ción del Di•anóstico 

Es una explicación de las alternativas y criterios de selección, mediante los cuales se 
proporciona una orientación estratégica del diagnóstico, que permita hacer una selección 
pertinente de las relaciones definidas en la sección 4.13.1.5.1 

4.13.1.15.1 Altematlv•s y Criterios de Selección 

Dentro del proceso de diagnóstico, se identifica la descripción idealizada de la empresa 
como el estado normativo que tiene la finalidad de proporcionar un marco conceptual de 
referencia, constituyendo también una fuente importante de hipótesis sobre los posibles 
problemas. Ademés, mediante el contraste de los estados normativo y actual, se identifican las 
discrepancias para analizar sus causas, permitiendo asi la identificación y el planteamiento de 
sus problemas actuales. 

Es asi que para continuar con el proceso de diagnóstico se requiere el análisis de las 
manifestaciones de sus relaciones estructurales bésicas, para definir su estado actual. Para 
evitar diagnósticos parciales o completos (caros), se puede hacer del diagnóstico un proceso 
continuo, esto es, seleccionar en cada etapa un conjunto de las relaciones que se consideren 
prioritarias (en función del objetivo del estudio), y realizar un diagnóstico parcial en base a éste, 
tratando de establecer un proceso continuo de Identificación de problemas y que pueda ser 
seguido por los directores o propietarios de la empresa, de tal manera que aumente el 
conocimiento de la empresa y del entorno. 

Para realizar lo anterior. se requiere disponer de algún método que permita inicialmente 
seleccionar un conjunto pertinente de relaciones basicas estructurales. Los métodos más 
apropiados para tal objeto son la evaluación de sensibilidad, la opinión experta, el compuesto de 
opiniones, la investigación exploratoria y el método económico. 

En este trabajo, para la selección de las relaciones básicas estructurales, se siguen el 
método de la opinión experta (criterio subjetivo de lo que dicen los expertos), y el método 
económico (cambio que cueste menos realizar), y el compuesto de opiniones (lo que dicen los 
directivos y empleados). 

4.13.1.15.2 Selección Pertinente de Relaciones BAsic•• 

Como parte del diagnóstico de la empresa Europea, y basándose en el método 
económico, se analizan las manifestaciones de las relaciones de gestión. Para tal objeto, se 
emplean las estimaciones de las opiniones Individuales de los tres directores de la empresa, 
quienes se espera conozcan la problemética de la empresa. La información se obtuvo mediante 
entrevistas personales con cada uno de los directores en base a preguntas generales, 
obteniéndose las siguientes relaciones bésicas: 
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- Relaciones de autoridad y de gestión (ventas) 

- Estados financieros de la empresa 

- Conflicto entre manufactura y objetivos de producción 

- Confusión en el objetivo general de la empresa 

- Conflicto entre familia y empresa 

- Innovación y diferenciación de productos. 

4.13.1.• An61isis de la Problem6tica y Plante!UQiiento - Pmb-s 
4.13.1.•.1 Entrevistas 

En esta sección se describen tos resuttados de tas entrevistas que se tuvieron con el 
director general, con el director de manufactura, y con et director administrativo o financiero, 
empleándose et compuesto de opiniones. Entrevistas que sirvieron para buscar una orientación 
estratégica que permitiera explicitar un conjunto pertinente de relaciones estructurales bésicas. 
Las entrevistas mencionadas se realizaron por separado y de manera informal, no obstante se 
les dió una orientación a través de preguntas exploratorias muy generales y poco estructuradas. 

1 __ ¿ Qué espera como socio de la empresa ? 

A : Que ta empresa se profesionalice 
B : Asegurar el patrimonio familiar 
e : Que la empresa aumente su valor 

2.- ¿ Qué espera como trabajador de ta empresa ? 

A : Determinar la rentabilidad y aumentar ta productividad 
B : Seguridad y definición del trabajo 
e : Fijar responsabilidades. Aumentar clientes 

3.- ¿ Cuáles son tos problemas urgentes ? 

A : Diversificar tas ventas hacia otros clientes. Disminuir et 
desperdicio de papel. Determinar la rentabilidad y organizar 
la empresa. 

B : Adquirir una máquina nueva para aumentar ta producción, 
mejorar en tecnotogia 

C : Obtener financiamiento para la adquisición de activos, para 
lo cual es necesario elaborar estados financieros y 
determinar la rentabilidad. 



4.- ¿ Cu61es son los problemas cotidianos ? 

A : Motivar a B. a e y al resto de los empleados y obreros para 
que sean profesionales en su trabajo y evitar tiempo perdido 
por repaniclón de la maquinaria 

B : lndefiniel6n prac:lsa del trabajo, C8l'Q8S de trabajo 
de8proporcionadas. 

e : No exlSte planeaclón de las actividades, sólo se reacciona 
ante lo que sucede en le empresa y en el entomo. No se 
Investiga, ni se manda hacer, en nuevos materiales. 

De acuerdo con los slntomas declarados por los tres directores, los mllls significativos son 
los Siguientes: 

1.-Definlclón de responsabilidades 21.74 % 
en el trabajo 
2.- Reducción del costo de 17.38% 
producción y aumento de la 
productividad 
3.- Carencia de estados financieros 13.04% 
formalmente elaborados 
4.- Datennlnaclón de la 13.04% 
rentabilidad y del valor de la 
empresa 
5.- Necesidad de profesionalizar la 8.89% 
empresa 
8.- Aumentar la cartera de clientes 8.89% 

7.- Asegurar el patrimonio famlllar 8.89% 

8.- Implementar planeaclón de 4.34% 
actividades, cotidiana y estratégica 
9.- Inquietud por la Investigación y 4.34% 
el desarrollo de nuevos productos 

Total 99.915% 

En función de los slntomas declarados por las tres personas entrevistadas, la empresa 
- encontraba desorganizada (ausencia de una co""'cta definición del trabajo y de 
responsabilidades); no contaba con estados financieros formalmente elaborados, como 
consecuencia no se sabia la rentabilidad ni el valor de la empresa. 

Exlstla lnter6s por reducir el costo de producción, por profesionalizar la empresa, por 
diversificar la cartera de clientes, por Implementar algún tipo de planeaclón y por desarrollar 
nuevos productos para competir con los de la competencia. 
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Por otra parte, las observaciones fisicas que se hicieron en la empresa. demostraron 
que efectivamente existla desorganización, reflejada en la cantidad de desperdicios de papel 
que exlstla por doquier, los obreros carecían de uniforTT1es y/o batas protectoras, la entrada y 
salida al •rea de trabajo era prácticamente libre para cualquier persona que deseara hacerlo, y 
las tintas utilizadas en las diferentes impresiones no guardaban un orden específico ni tampoco 
un lugar deterTT1inado. El ambiente de trabajo que se percibió era mas bien relajado. Las 
ordenes de producción se realizaban con una completa ausencia de planeación. 

El director de producción o manufactura se quejaba de la frecuencia con la que el 
director general le hacia cambiar la impresión de una etiqueta deterTTlinada, para fabricar 
etiquetas urgentes, lo que ocasionaba retrasos en la entrega. Por su parte el director 
administrativo-financiero argumentaba que al no tener la información de los costos de mano de 
obra, tiempos, etc., solamente se dedicaba a reaccionar ante los reclamos de los proveedores, 
secretarla de Hacienda, clientes y empleados, y no a realizar ningún tipo de planeación 
financiera (estados financieros). 

Por lo que respecta al director general, éste se quejaba de la poca colaboración de los 
directores de manufactura y de administración, quienes se apoyaban en la relación familiar que 
existe entre los tres para desatender el trabajo en la empresa, es decir, se confundla el limite de 
la empresa con el de la familia. La labor de ventas la desarrollaba el director general, 
descuidando las dem•s labores propias de su cargo. 

Tomando en consideración la inforTT1ación que se obtuvo del análisis de las entrevistas y 
observaciones al interior de la empresa, el siguiente paso es la planificación del estudio de las 
relaciones b•slcas, según las prioridades establecidas en la sección 4.13.1.5.2. Para lo cual se 
proponen (en virtud de que la empresa no cuenta con relaciones estructurales básicas y de una 
estructura funcional), un organigrama Ideal y relaciones estructurales básicas que pueden 
ayudar a esta empresa a solucionar los problemas comentados. 
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4.13.1.&.2 Organigrama Propuesto 

Dirección Flnanciera
Adminlstratha 

Recussos 
Humanos 

Accionistas 

Clientes 

4.13.1 ••• 3 •-ntiflcación de los Problemas - Conducción 

Dirección de 
Operaciones 

1..-tigación 
Desarrollo 

Control de 
Calidad 

SupeNisor de 
Manufactura 

Almacén 

La comparación entre los organigramas original y propuesto, destaca los problemas en 
la conducción de la empresa Europea. En primer lugar destaca la excesiva orientación que tiene 
el director general de la empresa hacia la función de ventas, descuidando los aspectos de 
manufactura y administrativos, confiando altamente en el desempeno de sus hermanos quienes 
ocupan dichas responsabilidades. La orientación que tiene el director general para las ventas, se 
debe a el riesgo que representa el tener sólo tres clientes Importantes, dentro de los cuales uno 
de ellos representa el 70% de la producción. 
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En lo que se refiere a los hermanos del director general, éstos carecen de motivación 
para trabajar en la empresa. debido a que se integraron a la misma mucho tiempo después de 
que lo hizo su hermano, quién al ser el de más antigüedad y director general, hace y deshace a 
su antojo, no importando la participación accionaria de sus hermanos. 

El director de manufactura, quien es excesivamente patemalista con los obreros que 
estl\n a su cargo, tiene bajo su mando al supervisor del taller y a los obreros (60), y el 
organigrama oficial que se tuvo, muestra que efectivamente tiene demasiada carga de trabajo, 
puesto que es el responsable de la producción, la que sólo se dirige a tres clientes principales. 
Producción que por otra parte representa el 75% de la capacidad instalada, y que por intentos 
del director general para diversificar la producción, frecuentemente interrumpe y cambia las 
matrices de las m•quinas por las de los posibles nuevos clientes, quienes solicitan muestras de 
etiquetas para formalizar pedidos. 

Por lo que hace a la relación entre el director de manufactura y el jefe de taller, se tiene 
la Impresión de que éste hace caso omiso de las Indicaciones de su jefe directo y acude con el 
director general para la elaboración de los planes de producción. 

El director administrativo-financiero permanece al margen de los problemas de 
producción y se circunscribe a realizar informes y declaraciones ante la Secretaria De Hacienda 
y dem•s dependencias gubernamentales, mostrando muy poco interés por participar a fondo en 
la empresa, a conseguir y exigir la información que se requiere para elaborar los estados 
financieros, y para realizar eficientemente su labor administrativa. El organigrama muestra que 
el director administrativo debe reportar al director general, situación que no se realiza 
continuamente, salvo en los periodos finales de cada mes. El tener únicamente una 
participación accionaria del 10%, limita la lnvolucración del director administrativo en las 
decisiones de la empresa, y consecuentemente no lo motiva para realizar algún tipo de 
planeaclón a mediano o largo plazo. 

•.13.1.•.• ldantiflcación de loa Problemas da Producción 

El organigrama oficial de la empresa Europea. no proporciona Información acerca de los 
problemas de producción, solamente Indica que la producción se concentra en el taller. y que de 
éste depende la distribución de las etiquetas, y que ambos están bajo las ordenes de la dirección 
de manufactura. 

De las entrevistas y de la identificación de las relaciones básicas. se desprenden 
algunos problemas en el sistema de producción. Destaca el problema del ambiente relajado de 
los obreros en el l\rea de trabajo, la falta de autoridad del director de manufactura. su escasa 
comunicación con el jefe de taller y las ausencias continuas en el trabajo. Situación que se 
refleja en la escasa comunicación con el departamento de administración, falta de datos 
contables, exceso de desperdicio, aplicación de un control de calidad por selección al azar y 
discontinuo. 

Las continuas interrupciones de la maquinaria, debido a la falta de preparación de los 
obreros en el manejo de la misma y en la destreza en la preparación de las mezclas de tinta 
utilizadas en la elaboración de las etiquetas, ocasiona retrasos en la entrega del producto. 
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No existe un almacén o departamento de materiales que lleve el control de los insumos, 
situación que incide en la rentabilidad de la empresa, tanto en los pagos por ellos, como en el 
cobro por la venta de los productos terminados. Asimismo, no se elabora investigación ni 
tampoco se solicita a terceros (laboratorios, Universidades, etc.), el grado de toxicidad de las 
tintas y solventes que se manejan en la empresa, ocasionando un alto riesgo el manejo de los 
mismos. 

La falta de asignación clara de responsabilidades para el jefe de taller, le impide a éste 
el tener control y atender eficazmente tanto la producción, los datos contables, el incipiente 
control de calidad y la entrega del producto final. 

•.13.1.7 Suge,.ncias Estratégicas de Solución 
•.13.1.7.1 -¡oras a la Conducción 

Es importante contar con un consejo de administración, integrado por accionistas de la 
empresa y por profesionales en el área de las artes gráficas que sean los responsables, junto 
con el director general de fijar las políticas y objetivos de la empresa. Se recomienda que los 
directores de manufactura y administración renuncien a su trabajo dentro de la empresa. El 
director general, por lo menos en el mediano plazo, debe permanecer más tiempo dentro de la 
empresa, y contratar a un responsable de ventas, a otro de manufactura y a otro que se 
encargue de la producción. También deberá contratarse a un jefe de taller experimentado y 
motivador. Favorecer la comunicación dentro de toda la empresa. 

Una vez establecidas las politicas y objetivos de la empresa, es necesario establecer 
una estructura de costos que permita determinar el precio de venta de los productos, para efecto 
de determinar los estados financieros y la rentabilidad de la empresa. 

•.13.1.7.2 Atención a la Producción 

Una vez contratado el jefe de taller, se deberá planificar el trabajo de producción. Debe 
incluirse reducción de desperdicios y aislar la sección o maquinaria que resulta clave en la 
producción. Dentro de la planificación del trabajo, debe programarse el 20% de los pedidos que 
representan el 80% del trabajo y dejar los pedidos pequeftos como colchón y realizar1os en los 
ratos libres, puesto que sólo se utiliza el 75% de la capacidad Instalada. 

Buscar en el mercado de las artes gráficas, talleres de diseno que realicen las nuevas 
matrices que a su vez requieren los nuevos diseños. No involucrarse en la compra de 
maquinaria hasta estar completamente seguro de que la tecnología correspondiente es la idónea 
para la empresa. No olvidar la capacitación continua de los obreros y de los empleados . 

•• 13.2 
•.13.2.1 Orientación Estratégica del Diagnóstico 

La metodología que se siguió está referida en la sección 4.13.1.1, y contiene los 
siguientes puntos: 
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... 13.2.2 Descripción de la Empresa 

La empresa Americana, s.a .• es una organización que. de acuerdo con los parámetros. 
número de empleados (171), y a las ventas netas anuales, que para 1992 ascendlan a $ 
18,500,000.00, tiene caracterlsticas de mediana. Asimismo, es una empresa familiar (el 90% de 
las acciones están en poder del fundador y de su familia), tiene una antigüedad en el mercado 
de 25 anos, y dedicada desde su fundación a la elaboración de muebles y accesorios para bano, 
con una participación en el mercado nacional entre el 1 y el 12%, para algunos de sus 
productos, (cifras para 1992). 

La empresa Americana, perteneciente al sector industrial (transformación), se localiza 
en la zona metropolitana del Distrito Federal, y ha mostrado importantes crecimientos en cuanto 
a sus ventas (14% en promedio en los cinco anos previos a 1992), con excepción del ano de 
1990, en el que la utilidad bruta no fué suficiente para absorver los excesivos gastos de 
operación, motivados por el excesivo aumento en los gastos de administración y de ventas, 
ocasionados ambos a su vez. por una elevada inflación. 

La empresa cuenta con tecnologla propia que ha desarrollado al cabo de los anos para 
la elaboración de muebles de ballo, y con una maderada integración vertical hacia atrás, que 
complementa con la compra de varios componemtes e insumos: resinas plásticas (derivados de 
petróleo), bombas para agua, llaves para agua, entre otros. 

La empresa Americana cumple satisfactoriamente con las Normas Oficiales Mexicanas 
(NOM), para la fabricación de este tipo de artículos, teniendo algunos problemas para satisfacer 
las normas del mercado estadounidense, en especial de algunos componentes que contienen en 
exceso los derivados del petróleo mexicano, como es el caso del azufre. SHuaclón que es muy 
importante debido a que el mercado estadounidense es el objetivo a perseguir en el corto plazo. 

La producción alcanza el 90% de la capacidad instalada, con dos tumos por dla, y que 
además de la zona de producción y ensamble, cuenta con recepción, inspección y control de 
calidad, y susceptible de ampliarse. 
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4.U.2.3 Estructul'll Funcional. Oraanlgrwna Original 

Control de 
Calidad 

g2 

lnwatlgacl6n 

Registro de 
Calidad 

Gerencia de 
Ventas 

g2 

Vendedores 

Ingeniería 

Dirección 
General 

g1 

108 

Gerencia de 
Producción 

g2 

Programación 

Ingeniería 

Dibujantes 

Compras 

Jefe de Taller 

Materiales 

Manufmctura 

Embarque 

Gerencia de 
Finanzas 

g2 

Contabilidad 



4.13.2.4 Relaciones Estructurales Básicas 

Nivel conducente 

e8 
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Nivel Conducido 

•- Relaciones de la Empresa con su Enlomo a Nivel Conducido 

a1; El cliente recibe de embarques los pedidos correspondientes. 

a2; El cliente paga a finanzas (contabilidad), el dinero que corres
ponde a los pedidos contratados. 

a3; Recepción recibe de los proveedores los Insumos necesarios para 
la fabricación de los muebles y accesorios. 

a4; Proveedores informa a ingeniería la Información técnica de sus 
productos. 

a5; Contabilidad paga a tos proveedores los productos recibidos. 

a6; Contabilidad paga los dividendos a los accionistas y los intere
ses a los prestamistas, si los hubiera. 

a7; Contabilidad paga tos Impuestos y otras obligaciones al gobierno 

a8; Contabilidad invierte y retira dinero del mercado de dinero y de 
capitales. 

a9; Empleados solicita y envía recursos humanos al mercado laboral. 
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a10; Compras indica a proveedores las necesidades de insumos. 

a11; Compras informa a contabilidad de su contacto con proveedores. 

b. Relaciones entre las Partes de la Empresa a nivel Conducido 

b1; Los empleados reciben de la parte de contabilidad su sueldo más 
prestaciones. 

b2; Los empleados realizan su trabajo en las diferentes partes de 
la empresa. 

b3; Manufactura fabrica los productos y los entrega a embarque. 

b4; Ingeniería proporciona los prototipos y la información tecnoló
gica a manufactura. 

b5; La competencia aporta datos para comparar y analizar la empresa. 

c. Relaciones de la Empresa con su Entorno a Nivel Conducente 

c1; Ventas se entera de las necesidades de los clientes y presenta 
su propuesta. 

c2; Ingeniería informa a compras de las necesidades de nuevos mate
riales y otros. 

c3; Compras recibe cotizaciones de los nuevos materiales y envía 
orden de compra. 

c.4; Ingeniería recibe de manera continua las tecnologías de aplica
ción disponible de los proveedores. 

c5; Proveedores envía a recepción los materiales contratados. 

c6; Finanzas pn>porclona la información financiera de la empresa. 

c7; Los accionistas intervienen en las decisiones de la dirección, y 
en proporción a su capital invertido. 

c8; Finanzas informa y realiza pagos al gobierno, y recibe leyes y 
reglamentos. 

c9; Ingeniería recibe las necesidades potenciales de los clientes. 

c10; Selección y liquidación de empleados. 
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c11; Finanzas determina el dinero ocioso de la empresa e informa de 
sus requerimientos de inversión a sus deudores, quienes a su vez 
lnfonnan los tipos de inversión vigentes; finanzas selecciona el 
mAs conveniente, tomando en cuenta el interés, el riesgo y la -
dlsponibllldad del dinero, en caso contrario cancela algunas o -
todas las Inversiones externas. 

c12; Los competidores tienen relaciones de gestión con sus propios -
participantes, que al Investigarse y analizarse permiten la com
paración con los de la empresa, poniendo en evidencia las fuer
zas y debilldades externas del subsistema conducente. 

d. Relaciones entre las Partes de la Emoresa a nivel Conducente 

d1; Los empleados reciben e Intercambian necesidades con la empresa, 
logros y reconocimientos. 

d2; Ventas lnfonna a la dirección acerca de los clientes y de su es
tado actual. A su vez recibe metas y objetivos de ventas y gene
rales de la empresa, estableckSos de común acuerdo con las par
tes responsables. 

d3; Finanzas Informa a la dirección de los resultados contables de 
la empresa y los de sus partes. Recibe objetivos, metas, poll
tlcas y correcciones. Recibe Instrucciones para Invertir, finan
ciar capital de trabajo y activo fijo, entre otros. 

d4; Compras Informa a la dirección del estado de adquisición de ma
teriales, y recibe metas y politlcas en relación con los mate
riales. 

d5; Manufactura lnfonna a la dirección del estado actual de la pro-
ducción, cantidades y niveles de calidad, y recibe aceptación o 
rechazo de los planes de producción, confonne a las ordenes de 
fabricación de ventas. También se encarga de la organización de 
la planta o taller. 

d6; Dirección Informa a control de calidad de los objetivos y poll
tlcas a seguir, tanto en materia prima como en producto termina
do. 

d7; lngenierla recibe autorización para invertir en desarrollo o en 
adquisiciones de nuevos proyectos, previa justificación tecnoló
gica, operacional y económica. También informa sobre el estado 
que guardan los proyectos y tecnologlas disponibles. 

da; Control de calidad Informa a recepción de las caracterlstlcas -
que deben cumplir los materiales que reciba, y a su vez recibe 
lnfonnación constante de la calidad de los materiales existentes 
en el mercado. 

110 



d9; Control de calidad e ingeniería intercambian información acerca 
de los nuevos desan"Ollos o proyectos a realizarse. 

d10; Finanzas informa a control de calidad del presupuesto con el que 
se cuenta para sus funciones. 

d11; Materiales informa a contabilidad de las necesidades de dinero, 
confonne a los requerimientos de materiales, y recibe informes 
de la disponibilidad de recursos pn>pios y de préstamos. 

d12; Manufactura le informa a materiales de sus necesidades de insu
mos, de acuerdo con los planes de producción aprobados y fechas 
de disponibilidad, y recibe informes al respecto. 

d13; Manufactura Informa a ventas de la situación actual de la fabri
cación de muebles y articulas para bailo, y recibe de ventas las 
ordenes de fabricación. 

d14; lngenieria Informa a ventas de los nuevos articulas que se pue
den fabricar, asi como la información tecnológica. Recibe de -
ventas las necesidades percibidas de los clientes y del mercado. 

e. Relaciones de Información 
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e1; Manufactura proporciona a finanzas la información de entradas y 
salidas de articulas terminados. 

e2; lngenieria Informa a finanzas el tiempo (horas-hombre), empleado 
en cada operación o en cada proyecto. 

e3; La parte operativa de contabilidad le informa a la de gestión de 
la situación de los ingresos y egresos. 

e4; La parte operativa de manufactura le informa a la de gestión el 
estado actual de producción. 

e5; Manufactura, en su parte operativa, informa a compras de la si
tuación de los tiempos de espera y de la calidad de los materia
les. 

e6; lngenieria lnfonna a su nivel de gestión sobre el estado actual 
de los proyectos y desarTOllo de los mismos. 

e7; Compras en su parte operativa Informa a la de gestión sobre la 
situación actual de las adquisiciones de materiales. 

ell; lngenlerla obtiene información de la tecnologla y de las innova
ciones en el mercado correspondiente. 

e9; La dirección recibe datos del entamo socio-económico-financiero 
y de los cambios tecnológicos con el fin de determinar las opor
tunidades y amenazas que ofrece el entorno. 

e1 O; Los competidores tienen sus propios mecanismos y relaciones de -
Información, que al analizarse e Investigarse hacen posible la -
comparación con los de la empresa y ponen en evidencia las fuer
zas y debilidades de sus mecanismos de Información. 

f. Relaciones de E!ecuclón 

f1 ; La parte de gestión de manufactura ordena a la operativa la fa
bricación de detennlnada cantidad de articulas, según los planes 
de producción aprobados. Corrige desviaciones, implanta el nivel 
de actividad en la planta, organiza procesos y tipo de tecnolo
gia. 

f2; Compras se encarga de mantener los niveles de inversión en los -
Inventarios y lo ordena a manufactura. 

f3; Ingeniería Introduce medidas correctivas en su parte operativa, 
como lo son la configuración del sistema más apropiado de acuer
do a necesidades del mercado. 

f4; Finanzas autoriza a contabilidad a autorizar los pagos requeri
dos a la empresa, efectuar cobros, etc. 
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g. Relaciones para Cualquier Alternativa 

Ve,. organigf'ama en la sección 4.13.2.3 

g1; La dif'ección general define objetivos y pollticas genef'ales de 
la empresa, incluyendo las de cada área de autoridad; los que se 
discuten teniendo como referencia el papel que debe jugar la em
presa en el entorno. Informa a las direcciones subalternas del -
estado global de la empresa, indicando desviaciones CJ'lticas con 
respecto al esperado. 

g2; Cada dirección subalterna informa a la dirección gene,.al, a las 
demás direcciones y a sus partes de gestión, del estado actual 
de su lilrea de autoridad. Se comparan los resultados, indicando 
las desviaciones criticas, y ante tales desviaciones se toman 
las decisiones pertinentes, vigilando su adecuada Implantación. 

4.13.2.S Orten .. ci6n del Qiaan6atico Cver .. cci6n 4.13.1.St 
4.13.2.S.1 A1temativ•• y Criterio• de Selecci6n c-r Hcci6n 4-13.1.S.U 
4.13.2.s.2 .. !ecc!6n Pertinente de Relacione• IU!•ica• 

De acuerdo con la metodologla descrita en la sección 
4. 13.1.5.2, se obtuvieron las siguientes relaciones 
básicas: 

- Conflicto entre familia y empresa 

- Innovación y diferenciación de productos 

- Mejof'amiento de la calidad. Normas internacionales 

- Financiamiento paf'a el crecimiento 

- Fijación y logro de objetivos a largo plazo 

- Implementar un sistema de Información y comunicación para Interac
tuar con las variables del entorno. 

4.13.2.• An.ill•I• de la Problemática v Planteamiento de Problemas 
4.13.2 .•. 1 Ent,.viata• 

Siguiendo la metodología de la sección 4.13.1.6.1, se formularon las siguientes 
p.-eguntas a los directores general, de ventas y de finanzas: 

X1 = Dir. General, X2 = Dif'. de Ventas, y X3 = Dif'. Financiero. 
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1. ¿ Qué espera de la empresa ? 

X1 "' Que siga el crecimiento promedio de los úHimos allos. Que pennanezca entre las 1 O 
empresas con mayor participación en el mercado de México y se internacionalice. 

X2 = Que crezca de manera sólida y acuda al mercado de los EEUU. 

X3 = Que continué generando flujo de efectivo positivo para soportar el crecimiento que 
se espera. 

2. ¿ Qué espera de su papel en la empresa ? 

X1 =Contribuir a la solidificación de la empresa en México y en los EEUU. Analizar las 
ventajas de realizar alianzas estratégicas con empresas norteamericanas. Asignar 
puestos de trabajo y asegurar el futuro de mis hijos. 

X2 = Solidificar y ampliar la cartera de clientes nacionales y extranjeros. Preocupación por 
la incorporación de los hijos del director general, en la empresa. 

X3 "' Realizar el trabajo lo mejor posible para conservar el puesto y asegurar el futuro. 
Lograr una estructura financiera sana para ofrecer buenos rendimientos y estar en 
poSibilldades de obtener financiamientos, cuidando que el costo de capital, como tasa de 
financiamiento, no exceda demasiado. 

3. ¿ CuAles son los problemas urgentes ? 

X1 "' lntemaclonalizar la empresa y tratar que los mercados y los gustos y necesidades de 
los clientes se satisfagan completamente, no importando la obsolescencia de los artículos 
que elaboramos. 

X2 "'Aguantar la agresividad, pujanza y faHa de ética de X1 para la apertura de mercados 
y realización de negocios. Capacitar y motivar a los empleados para que soporten la 
producción que cambia constantemente. Capacitar a mis subordinados en negocios 
internacionales. 

X3 = Convencer a X1 de la importancia de la reinversión de utilidades y diferirlas a largo 
plazo. Financiarse con recursos a largo plazo. 

4. ¿ cuales son los problemas cotidianos ? 

X1 = Capacitar, motivar y recompensar a los empleados para que soporten el crecimiento. 
Mejorar la calidad de las materias primas e insumos que se requieren. 

X2 = Involucrar a producción y a finanzas en los objetivos de ventas. Anélisis de crédito 
como polftica de cobranza. 

X3 = Búsqueda constante de datos contables para elaborar los estados financieros. 
Actualización en los mercados financieros. Adiestramiento a los empleados en los nuevos 
instrumentos que aporta la apertura financiera. 
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De acuerdo con los síntomas declarados por los tres directores, los más significativos 
son los siguientes: 

- Crecimiento 
- Internacionalización 
- Financiamiento 
- Capacitación 
- Solidificación de la empresa 
- Continuidad de la empresa-familia 
- Estructura financiera sana 
- Generación de flujo de efectivo 
- Alianzas con otras empresas 
- Trabajo seguro 
- Ofrecer Rentabilidad 
- Disminuir costo de capital 
- Disminuir obsolescencia de productos 
- Encauzar agresividad del Ditor. Gral 
- Cuidar la ética del Ditor. Gral. 
- Procurar reinversión de utilidades 
- Aumentar calidad de la materia prima 
- Reforzar el análisis de crédito 
- Atender problemas en la Producción 

% 
15.78 
15.78 
10.53 
10.53 
5.26 
5.26 
5.26 
2.63 
2.63 
2.63 
2.63 
2.63 
2.63 
2.63 
2.63 
2.63 
2.63 
2.63 
2.63 

••••• 
En función de los síntomas declarados por los directores entrevistados, la empresa se 

encontraba con grandes posibilidades de seguir con el crecimiento de los últimos aftos. El 
crecimiento de la empresa en el mercado nacional soportaba la decisión de internacionalizar la 
empresa. Se perclbla la problemática del financiamiento para soportar la lntemacionalizaclón 
pretendida. 

No existía problema alguno con los empleados en cuanto a su comportamiento dentro 
de la empresa; si se tenla la inquietud para una capacitación constante de la fuerza laboral. A 
un nivel personal se buscaba la solldificaclón de la empresa para tener un trabajo seguro. 

Se identificaron algunos problemas para la incluSión de los hijos del director general, y 
principal accionista, en la empresa. Problemas contables cotidianos en la elaboración de los 
estados financieros. Se contemplaba la internacionalización de la empresa vla alianzas 
estratégicas con empresas extranjeras. Existía Inquietud por la obsolescencia de productos y por 
la agresividad y ética empresarial del director general. 

Finalmente, preocupaba la baja calidad de las materias primas, el análisis de crédito 
como polltlca de cobranza y los problemas cotidianos en la linea de producción. 
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Por otra parte, la observación física de la fábrica, en repetidas ocasiones, confi1"1T1ó el 
excelente estado que guardaba la misma, es decir, las áreas de trabajo estaban perfectamente 
definidas, no se perclbla desorden ni desorganización en el trabajo; los obreros estaban 
perfeclamente uniformados y protegidos. La entrada al área de trabajo estaba limitada a los 
responsables, los solventes y materiales peligrosos se encontraban aislados y perfectamente 
ventilados y protegidos. 

El comedor y los servicios sanitarios se encontraban limpios y ordenados. El ambiente 
de trabajo era realmente agradable; las lineas de producción segulan una secuencia óptima, 
para evitar desperdicios de tiempo y esfuerzo, para tel"lTlinar en la zona de embarque. 

4.13.2.t.2 !dentlficacl6n de lo• Problemas de Conducción 

La empresa Americana no presenta problemas significativos en su sistema de 
conducción; esto se percibió de las entrevistas, de las relaciones básicas, del organigrama y de 
la observación flSica en la empresa. 

En virtud de que el dinamismo del director general ha sido una parte muy importante 
para lograr la participación en el mercado de la empresa, la estructura actual no debe 
modificarse en lo esencial, salvo alguna pequella modificación para atender la 
intemacionallzación prevista y la poSible alianza con alguna empresa extranjera. 

Un problema importante en lo que a conducción se refiere, es la inclusión de los hijos 
del director general; lncluSión que si no es analizada y evaluada profesionalmente, podría 
desplazar a personal dlreclivo actual, que ha probado su eficiencia, y aceptar a los hijos en 
posiciones estrat6gicas que afectarlan el desarrollo futuro de la empresa. 

Las sugerencias al Sistema de conducción se encuentran en la sección 4.13.2.7.1 

4.13.2.t.3 ldemlficacl6n de loa Problemas de Producción 

La función de control de calidad se estableció para mejorar la calidad y contribuir a la 
obtención de los diferentes certificados de calidad (NOM), avalados por el gobierno mexicano, y 
para mejorar la calldad de los artículos que se pretenden exportar hacia los EEUU, tratando de 
que los proveedores de las materias primas realicen tambi6n un estricto control de calidad 
(disminuir el contenido de azufre en los derivados del petróleo), y lograr la calidad que exige el 
mercado de los EEUU. 

Por lo que respecta a la producción, no se perciben problemas Importantes dado que la 
f6brica trabaja al 90% de la capacidad Instalada, en un ambiente de camaradería y 
compallerismo. 

4.13.2.t.4 ld!ntlflcacl6n de loa Problemas Financieros 

Las entrevistas con los tres direclores de la empresa Americana, destacan que el 
problema financiero más importante lo representa el financiamiento necesario para el 
crecimiento e intemacionalización que se pretende. 
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4.13.2.7 Sugerencias Estratégicas de Solución 
4.13.2.7.1 Mejoras e la Conducción 

Dada la agresividad positiva del director general en la conducción de su empresa 
(cuenta con el 90°/o de las acciones), en lo que se refiere a colocar1a en el mercado nacional e 
incursionar en tos mercados internacionales, a su excelente visión del futuro y a su particular 
ética para lograr los objetivos que se propone, al organigrama original se sugiere alladilie un 
consejo de administración, integrado por los demás tenedores de las acciones y por empresarios 
relacionados con actividades de comercio exterior y con experiencia en empresas de 
transformación y en los mercados financieros. 

En segundo lugar, y para atender los mercados internacionales, es conveniente 
establecer una dirección comercial, la que estaría dirigida por el actual director de ventas, y en 
la que podrían tener cabida los hijos del director general, creando una comerciallzadora 
independiente de la empresa Americana. 

Para ocupar el lugar del director de ventas, se sugiere la contratación de un profesional 
en esta área, asi como la contratación de vendedores propios con fuertes incentivos. 

Por otra parte, y en virtud de la expansión que se pretende, es deseable que se 
entablen conversaciones con empresas estadounidenses interesadas en aportar tanto tecnologia 
como capital, y que estén dispuestas a ayudar a la empresa Americana a incursionar en el 
mercado de los EEUU. 

4.13.2.7.2 Incremento en le Producción 

Dado que la empresa tiene una alta participación en el mercado nacional, es 
recomendable que al acudir a los mercados internacionales no descuide el mercado local, sino 
que la exportación o fabricación de muebles y articulos de ballo en el extranjero, sea un 
complemento del mercado nacional. 

Para Incrementar la producción se recomienda analizar financiera y laboralmente, la 
Implantación de un tercer tumo de trabajo, y compararlo contra el pago de horas extra. 
Asimismo, es necesario analizar la integración vertical en algunas operaciones de ta empresa, 
en función de lograr et aprovisionamiento. 

En virtud de que existe capacidad ociosa, ésta se utilizará si se da el crecimiento 
pretendido; y deberá procurarse la obtención de mayores economias de escala. Otro punto 
importante es proceder a la automatización en aquellos procesos que lo permitan, y en tos que 
no, racionalizar la producción mediante la especialización de tareas. En suma, el área de 
producción deberá enfocarse a una tarea básica: Perfeccionar la cadena calidad-costo. 

Las sugerencias anteriores están enfocadas en un aumento de productividad (que en ta 
parte operativa significa reducción de costos), la que debido a ta escasez de recursos y a su 
precio, incide sobre la competitividad de la empresa, generando recursos para crecer con 
autoflnanciamlento. Puesto que los incrementos en productividad los desarrollan tanto tos 
obreros como los gerentes, a nivel operativo se sugiere reforzar la comunicación y motivación 
con los obreros, para lo cual es necesario capacitar al jefe de producción en tas técnicas al 
respecto. 
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4.U.2.7.3 Financiamiento para el c .. clmlento 

Para soportar el c:r-ecimlento previsto por el director general, se sugiere un aumento en 
la productividad (sección 4.13.2.7.2), evitar o reducir dividendos para autofinanciarse al 
mhlmo, y endeudarse para financiar el crecimiento. 

Dentro de las sugerencias para realizar mejoras a la conducción, (sección 4.13.2.7.1), 
se estableció la conveniencia de evaluar algún tipo de alianza estratégica, destacando algún 
acuerdo con una empresa estadounidense que aporte capital, el que entrarle a la empresa 
Americana s.a., para aumentar su capital social y con cesión de control o no (dependiendo el 
tipo de acción, la serie y el cupón con el que se suscriban). Si lo anterior no lo considera 
oportuno el poseedor del 90% de las acciones y a la vez director general (debido a la 
disminución de control y al rendimiento sobre el capital propio), se puede crear una empresa 
conjunta mediante aportación de capital por parte de la empresa Americana, s.a., y por parte de 
la empresa estadounidense elegida, con sede en los EEUU y cuya misión seria la de distribuir 
y/o fabricar los artículos y accesorios para bafto. 

El promedio de los datos financieros reportados por la empresa Americana s.a., para el 
perfOdo 1890-111112, exhiben una empresa con una estructura financiera sana, como lo 
demuestran los siguientes datos: 

Pasivo Total I Capital Contable = 0.5311 ; El capital cubre 
1.88 veces el pasivo 
contratado. 

Pasivo Total I Activo Total 0.3488 ; El activo cubre 2.88 
veces el pasivo con-
tratado. 

utilidad Neta I Activo Total = 10.30% ; Indica la rentabili
dad en función de la 
inversión total. 

utilidad Neta I Ventas Netas = 4.44% ; Indica la rentabili
dad por unidad mone-
taria cobrada. 

utilidad Neta I C. Contable = 15.77% ; Indica la rentabili
dad sobre recursos 
propios. 

Activo Clrc. I Pasivo Circ. 1. 77 ; Indica las veces que 
el activo a corto -
plazo esté en exceso 
sobre las obligacio-
nes a corto plazo. 

A. C. - lnv. I Pasivo Circ. 1.18 ; Indica las veces que 
el activo de inme--
dlata realización 
cubre las obligacio-
nes de corto plazo. 
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Los datos financieros indican que la empresa Americana s.a. cuenta con una estructura 
financiera que le permite tener una capacidad para endeudarse vía pasivos o por medio de 
inyección de capital en su estructura financiera. Si se opta por la via de los pasivos, el flujo de 
efectivo: 

Utilidad Neta 
+ Depreciaciones 

= Recursos generados 
- Reposición de equipo 
- Aumento en capital de trabajo 

= Recursos disponibles 

Reportado para diciembre de 1992, que al ser de$ 954,630 le permite endeudarse a un 
plazo de 10 años con un costo del 10% anual, o bien a un costo del 16% anual y un monto de$ 
822,956, también a un plazo de 10 años. Es decir, mientras más alto sea el costo del 
financiamiento, menor será el monto de los recursos que se obtengan, y que deberán ser 
amortizados por el flujo de efectivo (recursos disponibles para amortizar pasivos). 

Para financiamiento vía capital, y de acuerdo con el rendimiento sobre recursos propios 
de 15.77%, la empresa, para crear valor, deberá contratar capital a un costo inferior a 15.77, por 
lo menos en el mediano y largo plazos. Además es necesario analizar un costo mayor en la 
composición pasivo/capital, y la repercusión en el costo ponderado de capital, el que dará la 
pauta para saber cuanto cuesta la Inversión en la empresa y para determinar los rendimientos 
sobre nuevas inversiones o proyectos, y la creación de valor para los propietarios de la 
empresa. 

Por otra parte, si no se desea considerar el financiamiento mediante la mezcla 
pasivo/capital, se puede determinar la rentabilidad de la operación en la que no intervienen los 
gastos financieros, es decir, se determina la utilidad generada por operar los activos que son 
Indispensables para llevar a cabo las operaciones de la empresa. La inversión que debe ser 
llevada a cabo para poder financiar esos activos es igual a los activos totales menos los pasivos 
que no tienen un costo explicito (proveedores, anticipos, etc.), en donde la diferencia debe ser 
aportada por una combinación de instrumentos de deuda con costo y con capital de accionistas. 

Inversión Operativa Neta = Activos totales - excedentes de caja - pa
sivos sin costo explicito. 

Utilidad de Operación = Ventas - costo de ventas - gastos de ope
ración. 

Rentabilidad de la Inversión 
Operativa Neta 

Utilidad de operación 

Inversión operativa neta 
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Para la empresa Americana s.a., la rentabilidad de la inversión operativa neta equivale 
a 27.5% (referida a 1992), y significa que esta empresa obtiene una rentabilidad por cada peso 
invertido en la operación del negocio, de $ 0.275. Si la empresa obtiene financiamiento, para 
invertir en la operación de la misma, a un costo inferior a 27.5 %, entonces creará valor. 

Las sugerencias financieras concluyen con el comentario acerca de que la empresa 
Americana tiene un gran potencial de crecimiento, y que financieramente es rentable en el corto 
y mediano plazos, debiendo tener cuidado con los financiamientos que se obtengan y su 
destino. (capital o deuda). 

En el siguiente capitulo se analiza ta interacción entre la estrategia competitiva de la 
empresa y sus decisiones financieras, las cuales se sustentan en las relaciones que tiene la 
función financiera. tanto con las dem6s funciones de la empresa, como con el enlomo, y que se 
desarrollaron en el presente capitulo. 
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CAPITULO CINCO 

RELACION ENTRE LA ESTRATEGIA COMPETITIVA 
DE LA EMPRESA Y SUS DECISIONES FINANCIERAS. 

Mediante la utilización del enfoque sistémico al que se hace referencia en el capitulo 
anterior, se identificaron las relaciones del sistema llamado organización con sus partes y el 
entorno, resaltando la importancia de la función financiera para el mantenimiento de la posición 
competitiva y la elevación del valor de la empresa. 

En este capitulo se analiza la relación entre la estrategia competitiva de la empresa y 
sus decisiones financieras, decisiones cuyo mecanismo y relaciones con las demás funciones de 
la empresa se desarrollaron en el capitulo anterior. Sin demeritar la importancia de las 
estrategias particulares para cada subsistema de la empresa, la estrategia financiera 
complementa la fuerza de la empresa con respecto a las demás funciones; complemento que se 
sustenta en las actividades de inversión y de financiamiento que son generales a toda 
organización, y que son especificas de la estrategia financiera. 

Por otra parte, en este capitulo, que representa el último punto en la estrategia 
propuesta, se hace mención de las estrategias competitivas de que dispone la empresa y la 
forma en la que dichas estrategias competitivas se relacionan con las decisiones financieras 
para lograr, como resultado de la interacción, mantener y aumentar la posición competitiva de la 
empresa. 

El uso de estrategias implica que se está ante una situación de ausencia de armonia, 
que se tiene un conflicto que es necesario atender; por ello, el conocimiento del problema o 
conflicto es la clave de su solución. Ganar con el mínimo de esfuerzo es el ideal de la estrategia 
y aliarse cuando las fuerzas no son suficientes para competir es una táctica estratégica que se 
funda en la ley de la ventaja. 

Si uno se pregunta cuando se debe empezar a planear una alianza. la respuesta lógica 
es antes de que ostensiblemente se necesite. Por ello, la estrategia se funda en la percepción 
para ver lo que no es evidente a la mayoría, de tal forma que fortalecerse cuando nadie 
sospecha un confficto futuro, es la acción más noble y efectiva que un líder pueda emprender. 

El objetivo de la estrategia es la invencibilidad, por lo tanto la fortaleza aunada a la 
comprensión de las características físicas, políticas y sicológicas del conflicto, facultan al líder 
el articular diversas tácticas a fin de ganar. Por supuesto el Non Plus Ultra de la estrategia serla 
la de ganar sin batallar. -Miguel Angel Torres s. (CANIECE)-. 
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Una estrategia competitiva que busque colocar a la empresa en una posición que sea 
menos susceptible de ser atacada por sus competidores, requiere del apoyo de ciertas 
condiciones que tienen que ver con un marco institucional adecuado -políticas de información, 
de fomento, simplificación, desregulación, etc.-, con condiciones de infraestructura y servicios -
carTeteras, puertos, FFCC, energía eléctrica, teléfono y sistema financiero entre otros-, hasta 
con elementos que se relacionan con el proceso de producción, sistemas gerenciales y de 
administración, contables, conocimiento del mercado tanto interno como foráneo. De ahí que el 
manejo del concepto de competitividad deba ser visto de manera integral, tomando en 
consideración no sólo factores de tipo interno, sino en conjunción con las modalidades de su 
Inserción en el mercado internacional. En este contexto y en términos muy esquemáticos, 
compelir significa tener capacidad para acceder a los mercados. 

Competitividad significa rivalidad, pero también significa aptitud e idoneidad. La 
competitividad entonces, se basa tanto en la competencia como disputa, como en la capacidad 
de ser competente, el más adecuado y capaz. Por eso, la competitividad es la suma de 
cualidades, aptitudes, compromiso y entrega suficiente para aspirar a ser siempre el mejor. 

Desde el punto de vista de las empresas, la competitividad puede definirse como la 
habilidad de disellar, producir y vender bienes y servicios que reúnan las cualidades de precio y 
otros atributos que dan como resultado un producto más atractivo que el elaborado por los 
competidores, es decir, la competitividad se basa en una estrategia competitiva que se sustenta 
en las ventajas competttivas y competencias distintivas de que dispone la empresa. 
-David Maaulld A. (CNIV)-. 

En el modelo económico anterior -sustitución de importaciones-, la empresa que contara 
con alguna ventaja competitiva, como imagen, calidad y precio, entre otras, se encontraba en el 
Interior de la competencia. De hecho la calidad y el precio jugaban un papel más importante que 
la imagen. Hoy todo ha cambiado, no basta con tener alguna de las cualidades descritas, se 
necesitan las tres y muchas mAs para obtener las preferencias del consumidor. Elección del 
consumidor que está sujeta a sus necesidades y deseos, y sobre todo a su poder de compra, el 
cual lo va a ejercer de manera más consciente en virtud de su bajo poder adquisitivo y de la 
información acerca de la oferta de los competidores que conforman los mercados. 

Las presiones económicas recientes han Incrementado la atención de la administración 
estratégica hacia los factores que alteran el valor de las empresas. Es así, que la posición 
competitiva tiene un efecto Importante en la rentabilidad de la empresa y en la generación del 
flujo de efectivo. Flujos que por su parte Impactan el valor de mercado de los activos de la 
empresa, los cuales determinan el acceso a los mercados de capitales. Conforme el acceso a 
los mercados de capitales se aumente, el financiamiento estará disponible más fácilmente, con 
lo cual la empresa podrá aumentar y proteger su posición competitiva y fortalecer su 
rentabilidad. 

Considerando el alto costo de capital, el rango de instrumentos financieros que 
compiten por los recursos de los inversionistas, y los múltiplos financieros a los que se están 
negociando las empresas, la ventaja competitiva que representa el tener activos de capital 
fuertes, es obvia. 

Para incrementar el valor de las empresas y el patrimonio de los accionistas, es crucial 
manejar la posición competitiva de la empresa en el sector en el que ésta se desenvuelve. 
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La clave para aumentar valor es la creación de una posición en el sector y en el 
mercado que sea menos susceptible a la competencia directa, y menos vulnerable a la erosión 
que significa la influencia de los compradores, proveedores y de los bienes sustitutos. Para 
mantener la posición anterior, existen varias formas -establecer una superioridad tec:nológlea, 
realizar esfuerzos en mercadotecnia, diversificación de la estructura financiera, diversifleación 
de productos, liderazgo en costos, información oportuna, entre otras. 

La teoría económica enseña que los factores de ventaja competitiva de la economla 
real -costos laborales comparativos y productividad laboral, costos de materias primas, costos 
de energía, de transporte y afines-, determinan tasas de cambio, y pnlicticamente t<>daS las 
empresas basan sus polltlcas en este teorema. No obstante, las tasas de cambio deciden cada 
vez más como los costos laborales en el pais A se comparan con los costos laborales en el pals 
B. Las tasas de cambio constituyen cada vez más un costo comparativo importante y totalmente 
fuera del control empresario, y entonces cualquier firma eXPUesta a la economla internacional 
debe darse cuenta de que está en dos negocios al mismo tiempo; es al mismo tiempo una 
productora de bienes o proveedora de servicios y una empresa finaneiera, no puede desatender 
ninguna de las dos actividades, (1). 

S.1 ESTRATEGIA COMPETITIVA 
S.1.1 Antecedentes 

El estudio de las empresas u organizaeiones mercantiles, debe empezar con lo que 
algunos autores como Carlos Llano C. (2) ("), Schendel y Hoffer (3), denominan la funeión del 
empresario o idea básica de una empresa con éxito, y que se sintetiza en los seis puntos 
siguientes: 

1 . Proporcionar un producto o servieio. 

2. Que satisfaga las necesidades y los deseos del consumidor. 

3. Que al hacerlo correctamente se obtenga un exceso de los Ingresos 
sabre los costos -valor agregado-. 

4. Que proporcione a los creadores de la idea -empresarios-, un 
Incentivo -utilidades-, para seguir proporeionando productos y 
servicios. 

5. Que se logre un equilibrio entre los factores de la producción. y 

6. Que se multipliquen las oportunidades para el mayor número de 
personas. 

• Profesor del Ant• de F•ctor Humano del Instituto Panamericano de A#'a Direcci6n de Enlpt9sa -IPADE-.~xk:o. 
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SI no se tiene una concepción clara de la Idea básica de empresa, no existe ésta como 
tal, pudi6ndose tener una organización dedicada a la especulación, a la realización de 
•negOcios", que son transaeciones momentáneas derivadas de alguna oportunidad eventual, y 
no soportada por la esencia de la función empresarial. 

Un concepto claro de la idea bisica de empresa, requiere para su máximo 
aprovechamiento, de un esc:enario en el que se lleven a cabo los puntos de esta idea básica, y 
en el que el empresario pueda desarrollar sus Ideas y desempeftar sus habilidades en igualdad 
de condiciones que el resto de las empresas. Este escenario es el mercado, cuya estructura 
indicarll la forma en la que los empresarios deben competir y procurar la supervivencia y 
crecimiento de la empresa. 

En una estructura llpica de mercado, se tienen los siguientes estratos, (4): 

a. Competencia Perfecta 
b. Competencia Monopolista 
c. Oligopolio 
d. Monopolio. 

De los estratos anteriores, la competencia perfecta, que presenta las características 
siguientes: 

• No existe control para fijar precios de venta. 

- El porcentaje de las ventas de una empresa, es pequeno comparado 
con el total de las ventas de este mercado. 

- El grado de sustitución de prOductos es homogéneo o perfectamente 
sustituto. 

- La libre entrada y salida a este mercado es total, y 

- La información se encuentra disponible para todo aquel que la 
solicite, 

es el estado ideal del mercado al que se pretende llegar, en virtud de la apertura e 
integración de tos mercados, a los cuales nuestro pals se integró recientemente de manera 
fonnal. (Silvano Esplnota, 191HI). (9). 

Et concepto de la idea básica de empresa y la estructura de mercado, representan el 
corazón del concepto de estrategia, considerllndose una buena estrategia la que asegure la 
fonnaclón, renovación y/o supervivencia de la empresa. 
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S. 1 .2 Concepto de Estrategia 

La estrategia en el campo de las ciencias sociales, la administración en particular, ha 
sido estudiada por un gran número de investigadores, destacando los trabajos de H. lgor Ansoff 
(5), quien denomina a la administración como una actividad creativa, correctora de errores, que 
otorga a la empresa su propósito, cohesión y asegura un rendimiento satisfactorio sable la 
inversión. 

El mismo l. Ansoff,(6), afirma que la existencia de la administración, es la creación, 
adaptación e interacción con los cambios; cambios que se deben a: 

1. Fluctuaciones. 
Son cambios que se deben esencialmente a los niveles y las condiciones de 

operación, como son las ventas, los inventarios, la planta laboral. la capacidad de 
producción, los presupuestos.etc, fluctuaciones que expanden y contraen las actividades 
de la firma, pero dejan Intacta la naturaleza de la misma. 

2. Transformaciones. 
Son cambios que se suceden dentro de la empresa o en su relación con el 

medio ambiente que la rodea, como por ejemplo, productos, mercados, tecnologfa, 
cultura, sistemas, estructura, relaciones con el gobierno, alianzas. fusiones, adquisiciones 
y venta, entre otras. Cambios que modifican la naturaleza de la empresa, y que por su 
slgnificancia se les denomina estratégicos. 

Asimismo, Ansoff establece que el concepto de estrategia requiere de cuatro 
componentes: 

1. Dimensión o alcance de la relación Producto-Mercado; considerándose a las empresas 
que acuden al mismo mercado y presentan caracteñsticas similares. 

2. Tendencia o Vector de Crecimiento; que indica la dirección en la que la empresa se 
estlll moviendo con respecto a su posición en el punto anterior, y que requiere determinar 
aspectos como la penetración de mercados, desarrollo de mercados, de productos y 
diversificación. 

3. Ventaja Competitiva; que resulta en primera instancia de los datos obtenidos en los 
dos puntos anteriores, con los que se determinan las caracterfsticas que ofrecen una 
oportunidad única. Identificar propiedades particulares de los productos en sus mercados 
que otorguen a la empresa una fuerte posición competitiva. 

4. Sinergia; definida como la medición del efecto conjunto, en el ambiente empresarial se 
relaciona con la búsqueda de una postura producto-mercado-empresa, en la que el efecto 
combinado sea mayor que la suma de las partes. 
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En su concepto de estrategia, Ansoff no Incluye a los objetivos y su determinación, y 
distingue a la estrategia de una declaración, formulación o proceso. 

Autores como Andrews (7), y Chandler (8). establecen que la estrategia lleva implícita 
una misión y fllosofla de empresa, y consideran cuatro componentes para cualquier tipo de 
empresa: 

1. Oportunidad de mercado 

2. Recursos y competencias corporativas 

3. Aspiraelones y valores personales, y 

4. Reconoelmlento de la obligación de la empresa con otros que no 
saan los aecionlstas. 

Los tres autores anteriores, Ansoff, Chandler y Andrews, no distinguen entre dos 
aspectos vHales: 

a) Entre estrategia corporativa, ¿ en qué negocio se debe estar ?, y estrategia de 
negocios ¿ cómo se debe competir en un negocio determinado?. 

b) Entre la administración y la Implementación de la estrategia, y la definición del papel 
estrat6gico del director general. 

1.1.2.1 Eatrwtegla Empmyrial 

Posteriormente Hoffer y Schendel (9). Identificaron la estrategia empresarial, y tres 
niveles organlzaelonales, entendiéndose por estrategia empresarial aquella que Integra al total 
de la organlzaelón con la soeledad y el ambiente Incontrolable que la rodea. 

Subestrateglas: de producto mercado 
• tecnologla 
• capaeidad 
" recursos 
• respuesta flexible 
• crecimiento limitado 
• legltlmaelón 

soelal. 

Subestrategias que, a excepción de la de legitimación y la social, son comunes a los 
siguientes niveles de estrategia organlzaelonal: 

l. Estrategia de nivel corporativo; que ofrece respuestas a las preguntas ¿ en qué negocio 
sa debe estar?, e Integra a los diferentes negoelos en los que debe competir la empresa. 
Requiere de consideraciones de tipo económico, sociopolltlco y cuttural, que Inciden en el 
desarrollo de la empresa. 
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11. Estrategia de nivel negocio; que ofrece respuesta a las preguntas: ¿ cómo deberá 
competir la empcesa en un sector de negocios particular ?, ¿ qu6 posición de 
competitividad deberá tener la empresa para alcanzar sus metas ? , ¿ c6mo conseguir 
recursos para incrementar la ventaja competitiva ?. Estrategia que Integra las *8as 
funcionales y las políticas que componen la empresa. 

111. Estrategia de érea funcional; integra las diferentes actividades subfuncionales de la 
empresa, y relaciona las diferentes pollticas de érea con los cambios en el ambiente de 
érea funcional, por ejemplo, si se requieren recursos para el financiamiento de activos 
fijos, es necesario consultar al érea de ventas y de producción para detennlnar, vla 
ventas, la recuperación de la inversión y el pago por el uso de los recursos. 

Los niveles de estrategia detenninados por Schendel y Hoffer, permitieron establecer 
nuevas directrices para el concepto de estrategia, anteriormente limitado al campo de la 
mercadotecnia, y aplicarlo a otras áreas funcionales de la empresa, como es el caso del 
presente trabajo en el que la estrategia se aplica al aspecto financiero. 

s.1.2.2 ¿ Qu6 - entiende por Estrategia? 

De acuerdo con James e. Quinn (10), estrategia es un patrón que integra las metas, 
polllicas y secuencias de acción de una organización en un todo cohesivo, es decir, las ideas se 
concretan en objetivos y pollticas, y el conjunto coordinado de unas y otras fonna el plan 
estratégico, que una vez situado en función de acciones concretas de tiempo, Ingresos y costos, 
constituirá un programa de acción. 

Cabe hacer notar, que a diferencia de la opinión de l. Ansoff, la anterior definición de 
estrategia incluye metas y objetivos, que es necesario planificarlos para contrastarlos con los 
resultados obtenidos. Asimismo, deben considerarse los medios para alcanzar los objetivos 
planificados. 

S.1.2.3 ¿ Por gu6 uyr Estrateg¡a? 

Edward Freeman (11), en su libro acerca de la administración estratégica con un 
enfoque hacia los Stakeholders o grupos que afectan o son afectados en el logro de los 
objetivos de la organización, asegura que es necesaria una nueva administración, denominada 
estratégica, que considere a los diferentes grupos que tienen relación con la empresa, y que se 
relacionan con los siguientes aspectos: 

- regulaciones gubemamentales, 
- criticas de la sociedad, 
- ataques de los medios, 
- competidores sustanciales, 
- el ambiente económico prevaleciente -PIB, tasa de desempleo, tasa 

de inflación, tipo de cambio, tasas de interés-. 
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Los aspectos anteriores se traducen, a un nivel de empresa, en situaciones como las 
siguientes: 

1. Aumento de las demandas externas, originando una disminución de la flexibilidad para 
responder. 

2. Redisel\ar el concepto de "administración efectiva•, en virtud de lo contradictorio de 
sus t6rminos. 

3. Búsqueda de t6cnicas sicológicas para resolver problemas del personal. Mayor 
atención a la fuerza laboral. 

4. Redlsel\ar las empntsas para hacertas més competitivas en los mercados globales. 

5. Participar con los goblemos en la detenninaclón de nuevas politicas industriales. 

e. Establecer compromisos con grupos que no sean los accionistas. 

Las situaciones anteriores hacen necesaria la adopción de una nueva administración, 
que ayude a ver al mundo como lo es hoy, y no como lo fué hace 40 al\os. Esta administración 
- denomina estrat6gica, y debe aportar una nueva forma de pensamiento y acción, y 
establecer el camino para implementar la dirección a seguir. 

El ambiente de los negocios se ha tomado dinAmico, turbulento e interdependiente, lo 
que hace necesaria la presencia de estrategias para disminuir la turbulencia y la incertidumbre 
propias de los tiempos actuales; turbulencia que entre otras, es causada por los cambios 
siguientes: 

1. Cambios lntemos. Provocados por las demandas de los grupos que tienen un interés 
directo en la empresa: 

a. Propietarios. 
Ejercen mAs presión sobre la toma de decisiones, en virtud de la 

disminución del rendimiento sobre la inversión. 

b. Clientes. 
Al tener mAs opciones de compra de productos provenientes de Asia, 

Europa, Am6rica del Sur y Am6rica del Norte, obligan a las empresas a lograr su 
completa satisfacción. 

c. Empleados. 
Solicitan més participación y menos autoritarismo para elevar la 

productividad. Son a la vez clientes y grupos de interés. Según Peters y 
Waterman,(12), dirigir y administar la cultura, los valores compartidos de los 
empleados, es més importante que entender la estrategia y la estructura. 
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d. Proveedores. 
Las demandas de los proveedores deben canalizarse en un ordenado 

desarrollo de los mismos, para que se trabaje conjuntamente y se oblengan 
beneficios mutuos. 

2. Cambios Externos. Relacionados con la aparición de nuevos grupos, eventos y 
problemas que no pueden ser entendidos por la estructura existente, y que se originan en 
el ambiente que rodea la empresa. 

a. Gobierno. 
Obliga el cumplimiento de normas, regulaciones e Impuestos. 

b. Competencia. 
A la nacional se le agrega ahora la internacional. 

c. Defensa del Consumidor. 
Grupos y asociaciones que tratan de proteger los Intereses de los 

consumidores, y a quienes la empresa debe hacer frente. Para evitar esta situación, 
la empresa debe conseguir la leallad de los consumidores. 

d. Ambientallstas. 
Grupos que cuidan los recursos naturales no renovables, y que afectan 

el logro de los objetivos empresariales. 

e. Grupos de Interés Especial. 
Cada empresa en virtud de sus productos y servicios, enfrenta 

a ciertos grupos que persiguen una causa determinada. 

t. Medios de Información. 
La fuerza y la divulgación que tienen algunos medios, prensa, 

radio, televisión, pueden ejercer presión para que la empresa cambie algún 
producto o servicio, y aún hacer1a fracasar. 

Los cambios internos y externos, conducen al propietario o director general, a realizar 
acciones que mantengan a la empresa en un lugar protagónico. entre las que destacan: 

l. Dentro de la Empresa: 

- Aumentar productividad a través de una mejor planificación. 

- Considerar al consumidor o cliente como el rey del mercado. 

Mejorar la organización del trabajo; reingenierla de procesos y de la 
administración. 
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- Automatización de la producción; procurar procesos constantes en calidad. 

- Enfrentar demandas de sindicatos y mantener el nivel de productividad. 

- Mantener la posición competitiva de la empresa en el mercado. 

- Ofrecer dividendos a los accionistas, y generar utilidades suficientes para lograr 
las metas de la empresa en cuanto a sus necesidades de crecimiento. 

11. Fuera de la Empresa. 

- Anticiparse a las necesidades de los clientes. 

- Mantener Imagen de buena empresa, buenos productos, servicios, etc. 

- Procurar la distribución y entrega en el menor tiempo posible. 

- Producir artlculos superiores y fijartes un precio competitivo. 

- Lograr la lealtad de los consumidores. 

- Enfrentar nuevos competidores y productos. 

- Establecer buenas relaciones con los grupos de poder y con el gobierno. 

l. 1.2.4 ¿ De qut deeende la EstraJegia ? 

No existe una estrategia general que pueda aplicarse a todo tipo de empresa, por el 
contrario, para cada empresa es necesario dlseftar un tipo de estrategia particular, la que 
depende de tres factores fundamentales: 

10. Tipo de Empresa 

El tamano, la antigüedad, el tipo de productos o servicios, el sector y el mercado en el 
que se desenvuelve, hacen necesario un tipo especifico de estrategia para cada empresa. 
Estudios recientes realizados en la zona metropolitana del Distrito federal, México, (13) • 
demostraron que para el caso de las empresas medianas, éstas si elaboran planes formales -por 
escrito-, y el 25 % de las empresas encuestadas elaboran planes estratégicos a largo plazo. 
Conforme se tengan empresas m6s grandes en tamano y complejidad, cuyo mercado sea el de 
la competencia perfecta, se hace m6s necesaria la estrategia. 

130 



2o. Objetivos 

La determinación de los objetivos -duros, que se relacionan con dinero, y suaves o que 
no se relacionan directamente con dinero-, y el plazo para su logro, requieren de la 
implementación de una estrategia para su consecución, y para comparar y poder corregir los 
objetivos planificados y los realmente logrados. 

3o. Valores de los Propietarios y Directores 

El tener o dirigir una empresa, requiere de habilidades y conocimientos especificas 
sobre la misma, que facilitarán la toma de decisiones. La toma de decisiones está influenciada 
por las creencias. sentimientos o valores del sujeto que las toma. En este sentido, los valores, 
sobre todo el riesgo, indicarán la adopción o no de una determinada estrategia y su posterior 
comunicación a toda la organización. 

11.1.3 Competitividad 

La adopción de una economía de mercado, la integración a los mercados globales, y 
sobre todo el abandono del modelo proteccionista, son cambios estratégicos que han estado 
modificando la naturaleza macroeconómica y microeconómica de nuestro pafs, y que han hecho 
de la competitividad una palabra y sobre todo una actitud de moda en los úttimos tiempos. 

Por competitividad debe entenderse una actitud para competir; actitud que en primer 
lugar lleva implfcito el querer competir, y en segundo lugar el tener la capacidad para hacerlo. Si 
realmente se quiere competir, (contender entre si dos o más personas, buscar una recompensa 
con exclusión de otros que también desean el mismo premio. Competir proviene de cum = con y 
petera = atacar, desear ardientemente, pedir), la capacidad para hacerlo requiere de una 
preparación para hacer frente a la competencia y a las acciones que realizan las demás 
empresas que intervienen en la lucha por conseguir o reafirmar posiciones en los diferentes 
mercados. Esta preparación deberá de llevarse a cabo ante cuatro niveles de decisión, los que 
según Sergio Raimond K. (14),(*), son los siguientes: 

1 . Competitividad Generada por cada Empresa 

La empresa debe buscar formas eficaces para elevar la productividad estratégica y 
operativa de la empresa y su relación con el mercado. 

2. Competitividad por Sectores 

El sector en el que compite la empresa, debe integrar a la mayorfa de las empresas 
en la búsqueda de soluciones a problemas comunes. 

•Director y profesor del llre• de Entamo Económico del lnslitutO P•nanienceno de Alta Dlt9ccidn de ern,:x.s.. IPADE. 
M•xlco. 
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3. Competitividad Auspiciada por el Gobierno 

El Gobierno Federal debe realizar acciones para favorecer la competitividad de los 
sectores industriales y de las empresas que los conforman. 

4. Competitividad Negociada Internacionalmente 

En los tratados y acuerdos comerciales que nuestro país acepte o negocie, se 
deben tener en cuenta las ventajas competitivas que tiene nuestro país, para en su 
caso, proteger y favorecer a determinados sectores. 

Siendo los cuatro niveles de decisión de suma importancia, a un nivel micro destacan 
los dos primeros, en los que las empresas mantienen una relación directa. Dentro del sector 
industrial o de servicios en el que la empresa compite, se puede identificar el propósito, el cual 
consiste en pennitlr que la empresa obtenga, con la mayor eficacia posible, una o varias 
ventajas conpetitlvas sostenibles sobre sus competidores. Es decir, la estrategia competitiva, 
según Michael Porter (15), consiste en desarrollar una amplia fórmula de como la empresa va a 
compelir, cuales deben ser sus objetivos y que pollticas serán necesarias para alcanzar tales 
objetivos. 

Una vez definidos los objetivos, las políticas son las variables de operación por medio 
de las cuales la empresa trata de alcanzar los objetivos. Las variables de operación -mano de 
obra, distribución, línea de productos, Investigación y desarrollo, finanzas, compras, fabricación, 
ventas, mercados objetivo, etc.-, son los factores de originalidad que cada empresa debe 
desarrollar para obtener una ventaja competitiva, es decir, una postura o posición única que la 
empresa debe desarrollar con respecto a sus competidores. 

Para crear y desarrollar una ventaja compellliva, las empresas deben realizar un 
despliegue de recursos y de habilidades denominadas competencias distintivas -eficiencia de los 
empleados y directivos, actualización de activos fijos. eficacia en la distribución, ele.-. 

Una ventaja competitiva puede crear utilidades potenciales, solamente si: 

1. Las diferencias originan beneficios para un grupo determinado de consumidores. 

2. Los consumidores valoran los beneficios y estan dispuestos a pagar por ello .• y 

3. Las ventajas pueden sostenerse por un periodo determinado. 

Para determinar la estrategia competitiva. se puede recurrir a cualesquiera de los tres 
enfoques siguientes: el primero, descrito anteriormente y debido a M. Porter, el segundo debido 
al grupo de consultoría de Boston -BCG-, que enfatiza la curva de la experiencia. el ciclo de 
vida del producto y el manejo de un portafolios balanceado. Un tercer enfoque se refiere a un 
proceso adaptativo que Incluye una combinación ecléctica -toma lo mejor de los dos para su 
propio beneficio-, de los dos enfoques anteriores, y enfatiza las particularidades de cada 
empresa, siendo Ansoff y Steiner dos de sus principales exponentes. Guillermo Saénz M. 
ITESM. México, (16). 
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Siguiendo con los planteamientos de M. Porter, para determinar la estrategia 
competitiva, es preciso conocer las peculiaridades del sector en el que se encuentra la empresa, 
y para conocerlas, los empresarios quienes son los responsables de los niveles de 
competitividad en lo que se refiere a los mercados de competencia perfecta, son los indicados 
para evaluar las fuerzas que afectan a un determinado sector, puesto que son ellos quienes 
viven sus problemas, asumen los riesgos y tienen que tomar decisiones que ponen en peligro la 
posición competitiva de la empresa, (17). 

S.1.4 Fuerza• Cameetitivas. 

La rentabilidad sostenida de cualquier industria la determina el grado de competencia 
dentro de la misma. A medida que la mente estratégica de los directores, se oriente a elevar el 
valor de la empresa para los propietarios y/o accionistas, se deberán realizar inversiones cuya 
tasa de rendimiento sea mayor que el costo ponderado de capital, que representa el piso o tasa 
base de rendimiento. Sin embargo, la competencia empuja la rentabilidad hacia la tasa base, 
causando que los inversionistas no deseen invertir en una empresa que les ofrezca rendimientos 
insuficientes. 

La administración estratégica de cualquier empresa debe enfrentar con éxito las fuerzas 
competitivas que se generan en cualquier tipo de industria. Cada sector Industrial tiene una 
mezcla única de fuerzas competitivas, no obstante, existen similitudes que permiten generalizar 
acerca de las fuerzas más importantes que conforman la competencia en los sectores, las que a 
continuación se describen conjuntamente con su impacto en el aspecto financiero. 

1. Rivalidad entre Competidores Actuales 
Que involucra competencia en precio y calidad, la cual reduce Ingresos o aumenta 
costos, y ambas reducen la utilidad. 

2. Competencia con los Productos Sustitutos 
La disponibilidad de productos sustitutos limita precios y utilidades en cualquier 
industria. 

3. Fuerza Negociadora de Clientes y Proveedores 
Los clientes que compran mucho o frecuentemente, tienen el potencial para 
disminuir los precios, mientras que proveedores Importantes en cantidad o tipo de 
producto, pueden aumentar el costo y/o reducir la calidad, originando en ambos 
casos reducción de las utilidades. 

4. Ingreso de Nuevas Empresas 
Nuevos competidores reducen las ventas de las empresas existentes, y tienden a 
disminuir precios e incrementar costos. Ambas situaciones reducen las utilidades 
de la Industria. 

Las cuatro fuerzas anteriores pueden no operar en determinados sectores industriales, 
pero sin embargo, cualesquiera de ellas reducirá las utilidades de la industria e impedirá 
persistentemente la obtención de elevadas tasas de rendimiento. 

En virtud de que las empresas pertenecientes a un determinado sector industrial utilizan 
diferentes estrategias, estas fuerzas competitivas tendrán diferentes efectos dependiendo de la 
empresa. Sin embargo, las empresas y directores deberán conocer los determinantes de la 
rentabilidad de la industria en la que operan. 
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El mismo M. Porter, (18), sugiere tres tipos de estrategias, denominadas genéricas, que 
se pueden utilizar en combinación o de forma aislada para enfrentar las fuerzas competitivas 
anteriores, y lograr mantener o aumentar la posición competitiva de la empresa, posición que se 
refiere a tener un lugar en el mercado, es decir, participación. Estrategias genéricas que utilizan 
una o varias ventajas competitivas. 

l. Ser lideres en costos. 

11. Ser lideres en diferenciación. 

111. Ser lideres en base a una atta segmentación o enfoque. 

f.t.f P,.neacl6n Eetnt .. alc• 

Según lo expuesto en el desarrollo del presente capitulo, la estrategia que se debe 
seguir para elevar la competitividad de la empresa -estrategia competitiva-, la determinación de 
las competencias y ventajas distintivas, y la posterior fijación de una posición competitiva, 
deben Integrarse en un proceso creativo que Implica un compromiso de todos los integrantes de 
la empresa, y que recibe el nombre de planeación estratégica. 

La planeaclón es un proceso conformado por la determinación de metas y objetivos, 
por la ejecución de acciones para lograr los objetivos determinados, y por el control de los 
resuHados obtenidos. La planeación es asimismo, parte Integral del llamado proceso 
administrativo, compuesto a su vez por tres o m4s pasos o acciones administrativas -planear, 
ejecutar y controlar-. 

DeSde un punto de vista estratégico, la planeación como proceso, trata de disminuir la 
Incertidumbre que significa enfrentarse al futuro, y ofrece una estructura para identificar 
oportunidades presentes y futuras. 

Para lograr un adecuado desempeno en el desarrollo del proceso estratégico, los 
directores de empresa deben empezar por la observación y el anélisis del medio ambiente -
económico, tecnológico, político y social, entre otros-, para poder anticiparse a los cambios 
competitivos que tienen lugar constantemente. La observación y el estudio del medio ambiente 
requieren de la elaboración de pronósticos probabilísticos, para poder analizar la posibilidad de 
cambios en las principales variables competitivas, que ortglnar4n un cambio en la posición 
competitiva. 

Algunas empresas al reaccionar más rápido que otras ante las oportunidades 
competitivas, obtienen una ventaja clave sobre los competidores. Esta capacidad de respuesta 
es función de la flexibilidad de la estructura de la empresa. En este sentido las empresas 
medianas, que al tener estructuras menos complejas que las grandes, reaccionarán 
favorablemente ante los cambios en el ambiente. 

Mathlas Saehse, (19), establece que el contenido ideal de un sistema de planeación 
estratégica para. empresas mexicanas, debe cubrir los siguientes cinco puntos: 

1. Establecer la Misión 

El establecimiento de un objetivo general y de objetivos parciales, en función de un 
lapso determinado de tiempo, conducen a la determinación de la finalidad de la empresa, o 
razón de ser de la misma. 
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George A. Steiner, (20), argumenta que la misión empresarial es uno de los conceptos 
que dan forma a la declaración de la filosofía o pensamiento de los empresarios sobre las 
empresas, y que requiere de normas de conducta, valores y creencias, y que junto con los 
objetivos socioeconómlcos básicos, los objetivos a largo plazo y los valores de los directivos 
conforman un marco general dentro del cual opera la planificación estratégica y una gula para el 
comportamiento de todos los miembros de la organización. 

2. Definir Estrategias 

En este punto, estrategia se entiende como el camino que debe seguirse para alcanzar 
la misión, y que responde a la pregunta ¿ cómo lo podemos lograr ? 

3. Disel\ar Tácticas 

Para la concretización de las estrategias, se requiere el disel\o de pequel\os caminos o 
tácticas, que son función de dos tipos de análisis: 

a) Análisis del medio ambiente. Cuyos factores sociales, económicos, laborales, 
culturales, financieros. etc .. se traducen en: 

a.1) Barreras para el logro de los objetivos; factores que 
no son controlables por parte de la organización, y -
cuyo Impacto negativo en la organización los convierte 
en problemas. 

a.2) Beneficios para el logro de los objetivos; factores -
cuyo Impacto positivo en la organización los convierte 
en oportunidades. 

b) Análisis de capacidades. De un profundo análisis de los factores internos y 
controlables por la empresa, se desprenden las llamadas fuerzas y debilidades propias de 
toda empresa. 

4. Realizar Proyectos 

El contenido de los proyectos es la operacionalización de las tácticas, logrando con 
esto la armonla entre proyectos, estrategias y misión, es decir, se combina la 
planeación estratégica con la planeación operativa. 

5. Ejecución de los Pasos 

El trabajo constante día con dla constituye la ejecución de los pasos a seguir. 
Puesto que las estrategias son modelos abstractos, es necesario trabajar sobre los 
pasos. 
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Por otra parte, y en lo que se refiere a la implementación, Pankaj Ghemawat (21), 
afinna que mientras la estrategia es relativamente fácil de formular, es tremendamente difícil de 
implementar. Asimismo, establece que la implementación de la estrategia requiere de un 
compromiso o una tendencia de las organizaciones a persistir en sus respectivas estrategias. 
Compromiso que de acuerdo con el autor anterior, se dificulta por las causas siguientes: 

1. Encerrarse en Proyectos Específicos 

Cuando una organización se involucra en determinados proyectos rentables a corto 
plazo, no atiende la estrategia a largo plazo. 

2. Ausencia de Proyectos 

Cuando no se cuenta con proyectos rentables en el corto plazo, la implementación 
de la estrategia no ofrece rentabilidad inmediata y dificulta el comprometerse con 
ella. 

3. Retrasos 

La fonna de unificar o m1n1mizar el efecto de las dos causas anteriores, se 
relaciona con la habilidad de la organización para actuar frente a las oportunidades 
que se detectan, y que está restringida al almacenamiento de factores que se han 
acumulado. es decir, la habilidad de la empresa se encuentra restringida por las 
demoras y retrasos que causan los factores estratégicos no desarrollados. 

4. Inercia 
Existe una presunción generalizada acerca de que las organizaciones son 
propensas, por razones sicológicas y sociales, a preservar el estatus estratégico en 
mayor medida de lo que podrlan, si sólo fueran maxlmizadoras de resultados, 
sujetas a las restricciones de la existencia de proyectos específicos, a la ausencia 
de éstos, o a los retrasos. Es decir, la costumbre de hacer las cosas de una 
determinada forma, favorece la Inercia de lo que actualmente se hace. 

Por último cabe hacer notar que sin compromiso, no existirán diferencias persistentes 
en los niveles de desempeno de las organizaciones, y tampoco la necesidad de anticiparse al 
futuro. 

1.2 ESTRA.TEGIA FINANCIERA. 

Una estrategia financiera es una estructura que orienta las alternativas de decisión que 
detenninan la naturaleza y la dirección de los negocios financieros de una organización. Es un 
conjunto de respuestas dinámicas e interrelacionadas, basadas en varios escenarios, y en las 
respuestas de otras organizaciones en dichos escenarios, (22). 

Estrategia financiera Involucra evaluar la probabilidad de varios escenarios económicos 
y de otras variables ambientales, definir, entender los efectos de estos factores en la empresa, 
considerar alternativas de respuesta, las transacciones entre los mercados, y evaluar las 
posibles respuestas de los competidores. 

Las proyecciones de futuros eventos, permite a la empresa disenar diferentes 
decisiones acerca de las variables que se encuentran bajo su control. 
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Por otra parte, planeación financiera es el proceso de implementación de la estrategia, 
la que deberá encaminarse a elevar el valor de la empresa y el beneficio para los que 
intervienen en ella. Para lo anterior, es necesario evaluar la probabilidad de ocurrencia de 
diferentes escenarios, lo que contiene un alto grado de incertidumbre, elemento critico común a 
cualquier estrategia, por lo que una estrategia bien elaborada es una respuesta directa e 
inteligente a la incertidumbre. 

En épocas de horizontes económicos inciertos, información imperfecta, costos de 
transacción y de resultados poco creativos, los directores no pueden identificar las decisiones 
óptimas por adelantado, puesto que cada decisión ofrece varias respuestas. La anticipación a 
esta incertidumbre en los resultados, es la esencia de la estrategia financiera, para lo que el 
director financiero debe aprender a anticipar escenarios alternativos, y planificar de antemano la 
forma como repercutirán en el desarrollo de la empresa. 
(23). 

Los escenarios o ambientes económicos caracterizados por infiación ana, tasas de 
interés elevadas, devaluación de la moneda, créditos restringidos en pesos mexicanos, altas 
tasas de desempleo y baja tasa de crecimiento del Producto Interno Bruto, que en suma indican 
periodo de recesión, hacen que el director financiero actué de manera diferente que en los 
períodos de crecimiento, y tratar de formular respuestas apropiadas para cada periodo en 
particular. 

5.2.1 Relación entra la Estrategia Financiara y la Estrategia Competitiva 

Una de las tareas més importantes que realizan los directores generales, es el diseno de 
una estrategia corporativa, la que bajo los objetivos a alcanzar, debe contemplar las diferentes 
funciones que existen dentro de la empresa, es decir, ventas, producción, mercadotecnia y 
finanzas, como las más Importantes y comunes, y que definidas en términos económicos logren 
los objetivos propuestos. 

La estrategia para cada departamento o función es igual de importante que el resto, sin 
embargo, una estrategia financiera adecuada complementa la fuerza de la empresa con 
respecto a las demás funciones. 

Para obtener el éxito a largo plazo, las empresas requieren proveer de recursos 
financieros para la producción de artlculos o bienes que son aceptados en el mercado, cuidando 
de mantener un equilibrio entre todas las funciones para evitar el fracaso. Salvo casos 
particulares de suspensión de pagos, bancarrota, venta, liquidación, entre otros, la estrategia 
financiera debe enfocarse hacia resultados a largo plazo, y permitir que la empresa sea 
competitiva, (24). 

5.2.2 Ciclo da Valor 

Para analizar la relación entre la estrategia competitiva de la empresa y sus decisiones 
financieras, es de suma utilidad el tener algún modelo que haga más objetiva esta relación. El 
ciclo de valor es un modelo que se debe a los profesores Roger G. Clarke, Brent Wilson, Robert 
H. Daines y Stephen Nadauld ("'), (25). 

Modelo desarroaado en /a Unfve'5klad de Btfgham Young. Pravo, Utah, EEUU. 
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Modelo que como todas las abstracciones, no abarca cada detalle dentro de las 
finanzas corporativas, sin embargo, permite analizar la relación entre la estrategia competitiva. 
la posición competitiva y las decisiones financieras. 

Valor de mercado de los 
.cthas de la emp19&a. 
Accl...-, oblgaciones, etc. 

Retención de fondos 

anciamiento 
ex temo 

-utilidades- -----·· 

1..-rsión Total 
interna+ externa 

Flujo de etecthlo 

t 
Utilidad 

.___ Posición competltha 
1 

Recursos para 
de.,nder la posición 

competltl-

) 
~5 

Figura 5.1 Ciclo de Valor. 

Si una empresa obtiene utilidades, o invierte en un nuevo producto y tiene éxito, genera 
flujo de efectivo positivo y utilidades, las que debe reinvertir en éste o en otros productos, o bien 
repartirtas vla dividendos. Proceso que es clcllco; obtención, Inversión y distribución de las 
utilidades generadas, lo que conforma el llamado ciclo de valor. 

El punto de partida del ciclo de valor es la posición competitiva. la que indica el lugar 
que ocupa la empresa en el mercado en el que tiene sus productos. La posición competitiva se 
describió ampliamente en los puntos 5.1.3 y 5.1.4 de este capitulo. 

En la figura 5.1, ciclo de valor, la posición competitiva genera algún nivel de 
rentabilidad o p6rdlda, medida vla el flujo de efectivo y utilidades, las que constituyen la base 
para que el mercado valore los activos y las obligaciones de la empresa. 

La valuación de mercado determina el acceso de la empresa a las inversiones públicas 
y pñvadas, lo que se denomina financiamiento externo. La empresa puede retener alguna parte 
de sus utilidades para uso interno. las que sumadas a los recursos de capital externos, 
constituyen los recursos totales de que dispone la empresa para defender o aumentar su 
posición competitiva. En este punto, el ciclo de valor ha sido completado y empieza 
nuevamente; si la empresa tiene éxito, su posición competitiva será más fuerte al final del ciclo, 
y asl sucesivamente en forma ascendente. 
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Si la empresa no tiene éxito, al menos temporalmente, el ciclo se tomará descendente, 
indicando que la empresa tiene problemas o una mala estrategia. por lo que es necesario 
corregir los errores, rediseñar la empresa para tornar el ciclo ascendente. 

El objetivo de la estrategia financiera, como un elemento de la estrategia corporativa, es 
el de mantener a la empresa moviéndose en forma ascendente en el ciclo de valor. Mientras la 
empresa se encuentre ascendiendo en el ciclo de valor, se tendrá incremento en las utilidades 
por acción, o bien aumento del capital contable; sus valores y activos se cotizarán a precios 
mayores, y se contará con suficientes fondos para realizar Jos planes proyectados. 

Para formular una estrategia financiera exitosa, que mantenga a la empresa 
moviéndose hacia arriba en el ciclo de valor, el propietario o el director financiero deberán, 
además de entender Jos elementos del ciclo de valor, conocer las relaciones entre ellos; 
relaciones que se encuentran numeradas del 1 al 5 en Ja figura 5.1. y que se describen a 
continuación. 

5.2.2.1 Relaciones entre las Condiciones Económicas prevalecientes y el Fluio de 
Efectivo 

Las condiciones económicas prevalecientes en un momento determinado -crecimiento, 
estancamiento, recesión, estagflación, entre otras-, y sus consecuencias directas a nivel 
macroeconómico -inflación, PIB, tasa de desempleo, tasas de interés y tipo de cambio-, originan 
un cambio en la demanda del consumidor. Si la demanda aumenta, y sobre todo el poder de 
compra, el impacto que tienen en Jos mercados es positivo y su repercusión en las empresas es 
favorable. Bajo este supuesto, la posición competitiva de las empresas es más facil de 
mantener en virtud de que disminuye el riesgo sistemático -no controlable por Ja empresa-, y las 
ventas pueden lograrse con una relativa seguridad, siempre y cuando no se descuide el riesgo 
no sistemático -variables propias de la empresa y controlables por ella-. Como consecuencia de 
lo anterior, la rentabilidad de la empresa en un mercado específico, siendo detenninada por el 
grado de competencia, se mantiene estable. 

Si las condiciones económicas son negativas, únicamente las empresas con una 
administración estratégica, que planifique la consecución y utilización de los recursos, para unir 
las pocas oportunidades disponibles con sus recursos internos, serán las que tendrán éxito. 

Bajo cualquier escenario económico. una administración exitosa es aquella que crea 
valor para los integrantes de la organización, específicamente los accionistas o propietarios. 
Ahora bien, ¿ Qué significa crear valor para los accionistas?. Para las empresas que tienen su 
capital denominado en acciones. crear valor es aumentar la utilidad por acción. y elevar el 
múltiplo precio- utilidad. la creación de valor para los accionistas resulta de la interacción de 
ambas variables. 

Para las empresas que no tienen denominado su capital común en acciones, se crea 
valor para los propietarios cuando el rendimiento sobre el capital excede el costo de este capital. 

Uno de los métodos más utilizados en la valuación de empresas, es el flujo de efectivo 
descontado, que es representativo de la forma en que los mercados valúan los valores, activos, 
y a las empresas en general. 
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En función de Jos comentarios anteriores, el concepto valor para Jos accionistas, es una 
función del flujo de efectivo esperado, descontado por la tasa de rendimiento deseada por los 
inversionistas o accionistas. Los modelos de valuación, si bien involucran diferentes mediciones. 
todos ellos requieren balancear la rentabilidad -rendimiento sobre el capital contable, 
rendimiento sobre la inversión-, riesgo -reflejado en el costo del capital y en Ja consecución de 
las ventas presupuestadas-, y el crecimiento. 

Si no se tiene cuidado en la determinación del costo del capital y en la fijación de una 
utilidad razonable -en función del mercado, tipo de empresa y sector de participación-. mientras 
se busca crecimiento. el valor puede descender si ambos objetivos se persiguen 
slmultllneamente. 

Ademlls del riesgo, el crecimiento, el financiamiento y la posición competitiva de una 
empresa también afectan su valor. La estructura del mercado y las fuerzas competitivas que 
actüan en éste, no sólo afectan las alternativas estratégicas disponibles, sino que también 
afectan la rentabilidad y el retomo sobre la Inversión, que inciden en el valor de la empresa. 

1.2.2.2 Relacione• entrw la Generación de Flujo de Efectivo y su Uso Interno 

La estructura del mercado en el que se encuentra una empresa determinada y la 
naturaleza del ambiente competitivo, afectan la rentabilidad potencial de la misma. Es asl que 
tradicionalmente se consideraba a la generación de utilidades como una medida del desempei\o 
de una empresa, y en determinados mercados, las empresas que lograban mayores utilidades, 
se ras consideraba como exitosas o con una excelente administración. 

Sin embargo, diferencias en la forma de efectuar la contabilidad, que pueden alterar 
algunas partidas contables, originan que lo expresado anteriormente no sea totalmente correcto, 
ya que se ignora que la empresa es una organización dinámica que requiere realizar 
cotidianamente Inversiones y efectuar gastos, y no sólo en periodos determinados. 

Para evitar distorsiones en la medición del éxito de una empresa, el flujo de efectivo 
ofrece una idea más clara de como está operando la empresa, y :;obre todo considera a la 
empresa como una organización en movimiento, que requiere prepararse continuamente para 
seguir operando, es decir, requiere dinero para su desempeno cotidiano -capital de trabajo-, y 
realizar Inversiones en activos que le permitan mantener su posición competitiva, al igual que 
satisfacer las necesidades de sus accionistas. 

En la figura 5.2, se describe la composición del flujo de efectivo, su origen y probable 
aplicación, conjuntamente con los recursos externos para formar el flujo de fondos o de 
recursos de que dispone Ja empresa. ~) 

1.2.2.2.1 Oriaen y Aelicación de Recursos 

El origen y aplicación de recursos debe cumplir un equilibrio. Si se resta la aplicación de 
recursos del flujo de efectivo de la operación, se tiene el flujo de efectivo libre, y si el flujo de 
efectivo libre es negativo, la empresa requiere obtener recursos externos o quizá liquidar 
algunos activos. Si por el contrario, el flujo de efectivo es positivo, se puede, entre otras cosas. 
retirar deuda, fortaleciendo asl la estructura de capital o financiera de la empresa. 



ORIGEN 
Utilidad después de impuestos 
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Figura 5.2 Flujo de Fondos o de Recursos. 

APLICACIÓN. 
Dividendos. 

Inversión en activo fijo 

Inversión en capital de trabajo 

Recompra de capital o deuda 

Si como resultado de la operación de la empresa, se obtuvo un flujo de efectivo 
negativo. o si por una decisión estratégica se determinó que la empresa debería crecer, es 
necesario obtener fondos para cubrir el faltante de efectivo y para financiar el crecimiento. 

Una vez agotadas las posibilidades de financiamiento interno -flujo de efectivo de la 
operación, depreciaciones, amortizaciones, venta de activos-, el director debe enfrentarse al 
dilema de decidir cual es el tipo de financiamiento externo que requiere la empresa, y 
determinar su disponibilidad, monto y costo. 

Asimismo, se debe elegir, si el mercado lo permite, la contratación de deuda en forma 
de pasivo a largo plazo, teniendo cuidado de equilibrar pasivos en moneda nacional y moneda 
extranjera, fijando niveles que permitan enfrentar eventuales fluctuaciones cambiarias. 

El financiamiento vla emisión de capital -suscripción de acciones-, es el rr>ás caro para 
la empresa, debido al alto costo del capital común combinado con los costos de flotación y 
emisión. 

Adicionalmente, el mercado de capitales es receptivo a nuevas emisiones de acciones, 
pero sólo acepta acciones de compaftlas grandes en lo que se refiere a la configuración del 
capital contable, bien establecidas, y ofreciendo a las empresas medianas el mercado 
intermedio, de reciente creación. 

Ante las dificultades que presenta el acceso al mercado bursátil para las empresas 
medianas, las cuales al fijar el precio de colocación y el número de acciones a la venta, pueden 
tener problemas posteriores en lo que se refiere al control de la organización. Este tipo de 
empresas debe recurrir al mercado de dinero y de capitales, considerando que es posible 
aumentar la deuda sin modificar la relación deuda/capital. Siempre que se tenga generación de 
utilidades, es posible aumentar la deuda en la misma proporción en la que se retienen las 
utilidades; esto significa que no aumenta el grado de riesgo de la empresa, y que se requiere 
una poHtica de dividendos acorde con la estructura de capital que se desea, sin descuidar las 
variables económicas prevalecientes. 



Finalmente. si no se tiene generación de utilidades, las empresas medianas pueden 
aumentar la proporción deuda/capital, recurso no aconsejable más allá del corto plazo -un afio-, 
en virtud de las políticas de los bancos y acreedores, y del riesgo que representa el no poder 
pagar. Un elevado apalancamlento financiero disminuye la rentabilidad de la empresa, eleva la 
rentabilidad de los poseedores del capital, y limita la obtención de nuevos recursos y baja la 
valoración de la empresa o de sus acciones en particular, (26). 

5.2.2.3 Relaciones entre Rentabilidad. Flujo de Efectivo y el Valor de Mercado de los 
Activos o Valores de la Empresa 

Dentro de las formas legal y fiscal en las que puede operar o constituirse la empresa, 
destacan por su importancia y cantidad, los contribuyentes personas físicas con actividad 
empresarial, y las sociedades mercantiles -sociedad anónima, de capital variable, de 
responsabilidad limitada, entre otras-. 

La diversidad en la constitución de las empresas. confiere caracterfsticas propias a cada 
una de ellas que se traducen en varios criterios para determinar el precio o el valor de la 
empresa. y de las inversiones en particular. Los criterios de valoración se pueden agrupar en los 
seis puntos siguientes: 

1. Valoración de los activos. 

2. Valoración en base al flujo de efectivo. 

3. Valoración en base a el precio de mercado de las acciones en que 
se denomina el capital social. 

4. Valoración en base a la rentabilidad. 

5. Valoración de los fondos de comercio o crédito mercantil; patentes 
y marcas, entre otros. 

6. Valoración del capital contable. 

Los criterios anteriores, ofrecen como resultado dos acepciones del concepto valor: 

a) Valor de mercado y 

b) Valor Financiero. 

El valor de mercado es el precio que los inversionistas están de acuerdo en pagar, 
mientras que el valor financiero es el valor presente de los flujos de efectivo esperado. 

Si la información se encuentra disponible para todos los inversionistas, y los mercados 
son claramente eficientes -no existen costos de transacción, los activos son perfectamente 
divisibles y negociables, existe competencia perfecta en los mercados de productos y de 
valores, y todos los participantes tratan de obtener los máximos rendimientos-, se debe esperar 
que el valor de mercado refleje el valor financiero en forma muy aproximada, (27). 

142 



Dentro de los criterios de valoración destaca el basado en los flujos de efectivo, que se 
considera el más completo puesto que incluye el conocimiento de la operación de la empresa, 
sus proyecciones y estimaciones y el cálculo de la vida económica de los activos. CrileriO que 
se puede aplicar a cualquier tipo de empresa, siempre y cuando se tenga la infonnación 
necesaria reflejada en los estados financieros. 

5.2.2.3.1 Valor P,.aente de loa Flu!oa de Efectivo Descontados 

Los flujos de efectivo generados por una inversión determinada en un lapso de tiempo 
especifico. se descuentan -se hace referencia al tiempo en el que se toma la decisión-, 
utilizando una tasa de descuento llamada tasa de rendimiento requerida, formando de esta 
manera el valor financiero de la inversión o de la empresa. 

Los flujos de efectivo de cualquier tipo de inversión, se ven afectados en su cantidad y 
duración, por las condiciones económicas prevalecientes. Una sólida posición competitiva 
normalmente ofrece flujos de efectivo positivos; situación ideal para los directores, que para 
mantener esta posición construyen barreras de entrada para mantener a otras empresas 
alejadas de los beneficios que el mercado ofrece. 

Además de la cantidad y duración de los flujos de efectivo de la empresa, el valor de 
cualquier inversión a futuro depende del riesgo y de la tasa esperada de rendimiento. 

Vp= Fe 1 Fe2 Fe3 

(1+r) (1+r)' 

Vp= ~T Fe l 

-
(1+ r)' 

VT 
+ 

(1 + r) T 

t=1 

Donde: Vp = valor presente de los flujos de efectivo 

Fe t = flujo de efectivo esperado en el tiempo t 

r = tasa de rendimiento requerida 

VT valor terminal de la inversión en el tiempo T 

T número de períodos de los flujos de efectivo, y 
que es función de la vida económica de 
los activos. 
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La ecuación anterior indica que el valor de los flujos de efectivo de la empresa, en un 
horizonte de tiempo determinado -T-, es la suma del valor presente del flujo de efectivo de cada 
periodo. Ecuación que expresa el valor de una Inversión en función de los flujos de efectivo 
generados y de la tasa requerida de rendimiento, en donde ambas variables incorporan al riesgo 
en su determinación. 

1.2.2.1.2 T6cnlca de Prwsupueato de Capital 

Esta técnica recomienda el uso de la tasa de rendimiento promedio ponderada o costo 
de capltal, como la tasa a la que deben descontarse los flujos de efectivo, puesto que es la tasa 
a la que se eSl6 financiando la empresa o el costo promedio de los recursos que utiliza, 
reconociendo los Intereses de los acreedores e inversionistas. 

Costo de capital = ( 1 - Tx ) Di + ( 1 - O ) K 

=(1 - Tx) (C.C.)K + r.. 
i=1 

Donde: Tx = tasa de Impuestos 

O = deuda, proporción de e/u si son varias 

= tasa de rendimiento requerida por los acreedores 
o costo de cada una de las deudas 

K = tasa de rendimiento requerida por los inversio
nistas, o costo de cada una de las partes del ca
pital contable 

e.e. = capital contable 

C.P. = capltal preferente 

kp = tasa de rendimiento requerida por los tenedores 
del capltal preferente, o costo para la empresa. 

(C.P.)Kp 

El costo o la tasa de rendimiento de la deuda se calcula después de impuestos, en 
virtud de que los intereses son, calculando el componente inflacionario, deducibles de 
Impuestos. 
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Donde: Feot = nujo de efectivo de la operación después de 
impuestos en el período t. 

lt = nueva inversión en el período t. 

re = costo de capital. 

VT = valor terminal -si lo hubiere o si se le 
considera-, de la inversión en el período T. 

A diferencia del método anterior, que incluye el impacto del pago de intereses debidos 
al financiamiento en la tasa de descuento, el método del valor presente ajustado incorpora el 
financiamiento por deuda en el proceso de valuación. 

Se le llama valor presente ajustado porque el valor de los flujos de efectivo de la 
operación no apalancados, se ajustan por el valor presente de los intereses. 

FeOt - lt 
Vp= -----+ 

(1 +jo)' 

1=1 1=1 

Donde : Vp = valor presente de los flujos de efectivo. 

Feot = flujo de efectivo de la operación después de 
impuestos en el periodo t. 

T = número de periodos de los flujos de efectivo. 

lt = nueva Inversión en el período t. 
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jo = costo del capital no apalancado -sin deuda-. 

Txt = tasa marginal de impuestos en el período t. 

lnt t= interés deducible de impuestos en el periodo t. 

= costo de la deuda -tasa de descuento para los 
intereses deducibles de impuestos-. 

S.2.2.• Relacione• ent .. los Mercados Externos de Capitales y el acceso de la Empresa 
a eso• Mercados 

La generación de recursos por parte de la empresa -flujo de efectivo-, es influenciada 
por factores internos y externos. Si se considera a los factores internos como propios de cada 
empresa o sector, los factores externos se relacionan directamente con el estado de la 
economía y con el papel del estado en el establecimiento de las variables macroeconómicas. 

Una vez considerado el estado de la economía -recesión, expansión-provocados por 
crecimiento o disminución del PIB, baja, atta o moderada inflación, aumento o disminución de la 
tasa de desempleo, atta o moderada tasa de interés, disminución del circulante, tipo de cambio 
peso-dólar, entre otros, hacen que el consejo de administración, el director general, el director 
financiero o el propietaño, requieran determinar una estrategia para enfrentar el momento actual 
y futuro, y como producto de ésta, cuantificar la necesidad de dinero para financiar las 
decisiones de inversión. de crecimiento. o bien, para cubrir faltantes o posiciones deficitarias. 

Si las necesidades anteriores exceden la disponibilidad de recursos internos, es 
necesario entonces, acudir a los mercados de dinero y de capitales tanto nacionales como 
extranjeros. La estimación de la cantidad de dinero externo necesario representa todo un dilema 
para los directores financieros o propietarios, en virtud de las decisiones que se requieren tomar 
y que se relacionan con financiamiento a corto y largo plazos, la elección de deuda en 
contrapartida con capital, y sobre todo, disellar una estrategia que defienda el valor de la 
empresa para los que tienen intereses en ella. 

Las decisiones anteriores se ven tremendamente afectadas por el estado que guarda la 
economia y los parámetros derivados de ella, y que afectan la disponibilidad, el plazo y el costo 
del dinero que requieren las empresas. 

El estado de la economia también afecta los patrones de financiamiento, es así que lo 
que en los alias 60's se consideraba como normal, por ejemplo el contar con activos tangibles y 
realizables con cierta facilidad, en proporción de dos o tres veces el monto del pasivo, para 
poder ser receptor de financiamiento, en la década de los 80's y 90's la proporción anterior es 
dificil de sostenerse, debido entre otras cosas, a la disminución del margen de utilidad en la 
mayoría de las empresas. 

Una proporción de 1.5 o 1 de activo por cada pasivo contratado es común en los 
tiempos actuales -1994, 1997-, proporción que obliga a las empresas receptoras y otorgadoras 
de recursos a ser milis eficientes en la planificación financiera y en la evaluación de proyectos a 
realizar, que es donde radica el negocio de las empresas acreedoras. 
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La disminución en los márgenes de utilidad para la mayoría de las empresas que 
trabajan en México, durante los últimos años - elevada carga impositiva, tratados y acuerdos 
comerciales, competitividad, disminución de la demanda, entre otras-, disminuye la posibilidad 
de contar con recursos propios -de la operación-, para financiar nuevos proyectos, reemplazar 
activos obsoletos, etc, (28). 

La disminución de recursos propios en la empresa. exige a las empresas mexicanas 
recurrir al mercado externo. con el consiguiente problema que esto representa; problema que se 
refiere al incremento del riesgo debido a la contratación de pasivos a corto plazo y que 
requieren ser redocumentados frecuentemente. a la vulnerabilidad del Sistema Financiero 
Mexicano y de la economia en general. que ofrecen tasas de interés fluctuantes y sumamente 
elevadas. situación que ocasiona el que los directores y propietarios se acostumbren a vivir 
constantemente en función del riesgo. 

Una planeación financiera estratégica bien elaborada, ayuda a disminuir el riesgo que 
representa la posibilidad de no poder pagar los créditos contratados, a mantener un crecimiento 
determinado y a obtener rendimientos que satisfagan a los propietarios y accionistas. 

Para una adecuada planificación, es necesario tener toda la información que se pueda 
obtener, y contar con estados financieros que reflejen fielmente el estado que guarda la 
empresa. 

5.2.2.4.1 Estructura de Cap-1 

La estructura de capital o financiera -si se consideran los pasivos circulantes a muy 
corto plazo y sin un costo especifico-, se obtiene del estado de posición financiera en base al 
efectivo -balance-, y representa la forma en la que se financia la operación de la empresa y su 
desarrollo. Esta estructura de capital en unión de los activos circulantes y de los activos fijos, 
determinan el riesgo y las características de rentabilidad de la empresa, y que aunados al estado 
de resultados, configuran las posibilidades de crecimiento de la misma, y que a su vez son 
evaluados en los mercados financieros, (29). 

Esta evaluación de la empresa permite el acceso de ésta a los mercados para la 
obtención de los recursos que se requieren. También, los mercados financieros evalúan la 
empresa para determinar, en su caso. el precio de las acciones, y por otro lado en empresas 
pequeñas y medianas el valor de la propia empresa medido por el valor del capital contable, 
entre otros criterios de valuación, lo que indica el beneficio para los accionistas y/o propietarios, 
objetivo que debe tomarse en cuenta en toda planeación financiera estratégica. 

Si los mercados financieros evalúan a las empresas en función de la estructura de 
capital, es de suma importancia para los administradores financieros, el configurar una 
estructura tal que mantenga un equiliblio entre el riesgo de tener una deuda elevada, y el 
rendimiento que esperan los accionistas, los que representados por el consejo de 
administración, son los responsables de fijar las políticas estratégicas para el manejo de las 
empresas, entre las que destaca la fijación de una relación deuda / capital que reHeje su propia 
aversión al riesgo y sus deseos o necesidades de rentabilidad. 
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Cada empresa debe configurar su propia estructura de capital y abstenerse de copiar 
modelos de empresas similares, puesto que cada director financiero, o bien el consejo de 
administración. toma decisiones en función de la información que se tenga, y sobre todo, de sus 
propios valores en cuanto al riesgo se refiere. Sin embargo, existen algunos principios que es 
conveniente tomar en cuenta; de éstos destaca el que se refiere a la elección entre deuda y 
capital. consideréndose como la primera opción -sujeta a las restricciones del mercado-, la 
elección de deuda, debido a que es más barata que el capital, se obtiene de acreedores 
externos y no compromete la posesión y control de la empresa en un sentido amplio. 

En segundo ténnlno. se debe elegir al capital, teniendo cuidado de seleccionar el 
momento adecuado para su venta y el porcentaje del capital social a ceder. puesto que el costo 
de emisión. precio de venta y aceptación de los papeles se ve afectada por el momento 
económico que se viva. También es necesario tener en cuenta la elección entre capital común y 
capital preferente. ya que el segundo obliga a ofrecer un rendimiento fijo. lo que contablemente 
lo convierte en un pasivo obligado. 

Un segundo principio importante se refiere a que un adecuado uso de apalancamiento 
financiero -relación deuda/capital-, crea valor para los accionistas o propietarios, pero un 
excesivo apalancamlento puede disminuir su valor, por lo tanto, un punto de decisión que es 
necesario considerar es que cuando el costo de capital de una determinada estructura de 
capital, sea lo més bajo posible. y el precio de la acción lo más elevado posible. en este punto 
se tiene ta estructura óptima. 

Para empresas medianas que no tienen configurado su capital en acciones, se toma 
como parémetro el rendimiento sobre el capital contable, resultado de incluir en una simulación 
varios niveles de deuda y capital en su estructura, y de elaborar proyecciones de ventas para 
obtener una utilidad neta simulada. obteniendo con esto, valores de rentabilidad bajo varios 
supuestos de inyección de recursos. Elaborando lo anterior. se observa el efecto que tiene la 
deuda y el capital sobre la estructura financiera, y sobre el valor de la empresa para los 
accionistas y propietarios. 

Un tercer y último principio se relaciona con la capacidad de pago de la deuda 
contratada. Al mismo tiempo que se efectúan las simulaciones en la estructura de capital para 
diferentes niveles de deuda/capital y así obtener el costo de capital, el precio de las acciones y 
el rendimiento sobre el capital contable. deberá de realizarse para cada nivel de deuda/capital, 
una simulación de la capacidad de pago de la empresa, y que resulta de la obtención del flujo de 
efectivo, el que ofrece como resultado. la capacidad de la empresa para endeudarse. y por 
consiguiente. su capacidad de pago. 

&.2.2.4.2 Financiamiento en Moneda Extran!era y en los Mercados Internacionales 

El estado de la economía. la reciente apertura económica y la incipiente modernización 
financiera en la que esté involucrado nuestro país, permite el financiamiento en moneda 
extranjera, y por otra parte, obliga a las empresas a buscar mejores condiciones de 
financiamiento. no importando que la empresa sea exportadora de productos. de materia prima. 
o que no lo sea. 

En lo últimos allos -a ralz de la apertura económica-. un gran número de empresas 
mexicanas han acudido a los mercados extemos de capital a realizar ofertas accionarias, 
pretendiendo cumplir los objetivos siguientes: 



1. Caplar recursos financieros 

2. Colocar capital a mejores precios 

3. Diversif"lcar la estructura financiera de la empresa 

4. Oblener pnomios en venta de capital 

5. Atenuar costos de financiamiento. 

Para poder lograr los objetivos anteriores, las empresas mexicanas deben cumplir los 
siguientes requisitos: 

a. Ser empresa abierta, es decir, que cotice parte de su capital 
accionaño en la Bolsa Mexicana de Valores. 

b. Solicitar autonzación de emiSión a las autoridades mexicanas. 

c. Oblener el vislo bueno para la emisión 

d. Efectuar el estudio técnico de viabilidad de la emisión 

e. Proporcionar infonnación de la empresa en apego a los términos es
tipuladoS en las leyes y reglamentos de los mercados donde se lle
vará a cabo la colocación, la que se refiere a lo siguiente: 

- Hlslona de la empresa 

- Rentabilidad. liquidez, solvencia y productividad financiera 

- Dividendos pagados en los últimos al\os 

- Meicatos de la emi:xesa y participación de la empresa en esos 
mercados 

- Plalnes y proyectos corporativos 

- Curñcula de aecionislas, consejeros y ejecutivos principales. 

Oclavio Aguirre, (30). 

Exislen difenontes modalidades técnicas para la obtención de recursos dependiendo el 
mercado que se elija, Sin embargo, este tipo de financiamientos es casi exclusivo para 
empresas grandeS, con un capital contable lo suficientemente grande para permitir que la 
emisión accionaria no afecte la posesión de la empresa. 

Para empresas medianas, sabre todo las dedicadas a la exportación, el gobierno 
mexicano brinda 11POJrOS financieros en moneda extranjera, sobre la captación vfa ventas en el 
exterior. T-.nbi6n 8lgunaS organizaciones financieras internacionales ofrecen recursos a 
empresas rnedillnas, siempre y cuando cumplan los requisitos fijados por ellas, y observen el 
pago de los impueslos correspondientes -aranceles-. que fija la Secretaña de Hacienda y 
Crédito Público del gobierno mexicano. 
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1.2.2 .... 3 El Fln•nciasnlento lnt•m•clon•I y la Devaluación de la Moneda 

Es de suma Importancia que toda empresa conozca cual es su situación frente a la 
Inflación y a la devaluación de la moneda. asi como de la prote=ión que los accionistas pueden 
h•cer de su dinero o patrimonio. 

La exposición que tiene la empresa ante la inflación y a la devaluación o desliz de la 
moneda, se determina a través del estado de posición financiera -balance-. que analiza los 
conceptos que lo Integran en partidas monetarias y no monetarias. Las partidas monetarias -
efectivo, depósitos a plazo, cuentas por cobrar, inventarios con precios no modificables, anticipo 
a proveedores con precio no garantizado, cuentas por pagar, anticipo de clientes a un precio no 
u•rantlzado, pasivos a largo plazo pagaderos en efectivo, obligaciones por pagar y capital social 
preferente amortizable a un precio fijo-, se separan en moneda nacional y moneda extranjera, 
debido a que las primeras están expuestas a la inflación, y las representadas en moneda 
extranjera estén expuestas a la devaluación de la moneda. Debe también conocerse la posición 
de la inversión de los accionistas respecto a las partidas no monetarias, (31). 

1.2.2 .... 3.1 Nivelación de P•rtid•• MoneUria• en Moneda Nacional 

En 6pocas de Inflación, el pasivo monetario produce una ganancia por exposición, y el 
activo monetario produce una pérdida por exposición; por lo tanto, deben evitarse las pérdidas 
por exposición convirtiendo activos monetarios en activos no monetarios -inversiones 
temporales en acciones, a=lones preferentes que están próximas a convertirse en ordinarias, 
inventarios, pagos anticipados, inventarios comprometidos en contratos con precios 
modificables, anticipo a proveedores con precio garantizado, inversiones en •=iones a largo 
plazo, Inmuebles, planta y equipo -depreciación acumulada-, activos intangibles, anticipo de 
clientes con precio garantizado, intereses cobrados por anticipado, obligaciones que habrán de 
transformarse en a=lones, capital contable -con excepción del capital preferente-, y 
promoviendo endeudamiento de la empresa para convertirlo en activos no monetarios, (32). 

1.2.2 .... 3.2 Nivelación de P•rtld•• Monetarias en Mon•d• Extran!era 

La exposición de una empresa a una devaluación, obedece a que en un momento 
determinado las obligaciones en moneda extranjera no se encuentran compensadas con 
Inversiones de la misma naturaleza, y por consiguiente, esta diferencia origina una pérdida 
porque se necesitaran més unidades de nuestra moneda para cubrir el pasivo contratado en 
moneda extranjera. 

La exposición de una empresa aumenta cuanto menor sea la Inversión del capital en 
partidas no monetarias. Las partidas no monetarias representan los bienes que estarlan sujetos 
a modificar su precio en virtud de la pérdida de poder adquisitivo de la moneda. Estos bienes 
estén representados por inventarios, terrenos, edificios y maquinaria, entre otros activos. Una 
empresa con alta Inversión en bienes -activos-, generalmente está protegida contra pérdidas 
importantes por exposición a la inflación. El equilibrio apropiado se tiene que planear con toda 
anticipación y resolver sobre la conveniencia de hacer inversiones en las que se obtenga 
protección. 
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En otras palabras. lo ideal es tener un activo circulante que sea igual al pasivo 
circulante. y en lo que respecta a la posición en moneda extranjera, una posición ideal es la que 
tiene también activos circulantes en dólares u otra divisa que iguale o supere los pasivos 
contratados en esa misma divisa. y de ser posible, colocar1os en activos y pasivos no 
monetarios, (33). 

5.2.2.5 Relaciones entre las Oportunidades de Inversión Disponibles y la Posición 
Comeetitiva Futura de la Empresa 

Este quinto y último punto que completa el llamado Ciclo de Valor, se refiere a la 
aplicación de los recursos obtenidos mediante la generación interna y financiamiento externo. 
aplicación que debe hacerse para mantener o aumentar la posición competitiva de la empresa. 

Dentro de las formas de aplicación que mantienen o aumentan la posición competitiva. 
y considerando los objetivos que se pretenden, es necesario asegurar que el rendimiento sobre 
los recursos invertidos exceda el costo de los mismos; sólo asi se puede crear valor para los 
inversionistas. El uso de la técnica del flujo de efectivo descontado -utilidad neta + 
depreciaciones + ó - aumento o disminución del capital de trabajo + ó - aumento o disminución 
del activo fijo-, es de gran ayuda para la evaluación de proyectos a considerar. 

Cabe hacer mención que es más fácil crear valor invirtiendo en los mercados de 
productos, que especulando en los mercados financieros. Lo anterior se cumple siempre y 
cuando se mantengan estables los dos tipos de mercados, y bajo la consideración de que el 
mercado de productos es menos eficiente que el mercado financiero, condición que indica que 
se pueden explotar Ineficiencias en los mercados de productos. 

5.2.2.5.1 Inversiones no Estrat6aicas 

Al final del ciclo de valor, los recursos disponibles -propios + externos-, se pueden 
invertir dentro de la misma empresa para realizar cambios o modificaciones a las operaciones 
que actualmente se realizan, y que no constituyen un cambio estratégico, como son la 
renovación del activo fijo, adquisición de inmuebles, mayor impulso a la investigación y 
desarrollo, capacitación, diseno de nuevos canales de distribución, nuevos envases y/o 
empaques, entre otros, que son analizados teniendo en cuenta siempre la posición de 
competitividad que guarda la empresa, con el fin de mantener1a y aumentarte. 

5.2.2.5.2 Inversiones Estrat6gicas 

Cuando se modifica sustancialmente la operación de la empresa en lo que se refiere a 
la misión, a los objetivos -especialmente a los que se refieren a los mercados-, y en general a 
las politicas que afectan la continuidad de la empresa, se consideran cambios estratégicos; 
como lo son, la creación de nuevos productos, de nuevas unidades de negocio, fusión con otras 
organizaciones, y adquisición de otras empresas con el fin de mantener la posición competitiva. 
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S.2.2.S.3 Fusiones y Adquisiciones 

A ralz de la apertura de nuestro país a la economla global, y de la configuración del 
Tratado de Libre Comercio para Norteamérica, las fusiones entre empresas han tenido un 
aumento importante; lo anterior en virtud de que se considera a la fusión como una de las 
formas de enfrentar con menor incertidumbre a la competencia que la apertura favorece y que 
adem6s, exige, (34). 

S.2.2.f.3.t Razones pa,. la Fusión y Adquisición 

a. Operacionales: 

- Para generar efectos sinergéticos. La empresa que resulte es me
jor o más eficiente que la -
suma de las partes. 

- Para obtener economlas de escala. Se busca la disminución del -
costo promedio mientras se in-
crementa el volúmen. 

- Administración ineficiente. Si se considera que una empresa es 
administrada deficlentemente, con la 
fusión ésta se eficientiza, (35). 

b. Financieras. 

- Exceso de recursos y reasignación del capital corporativo. 
Se puede cambiar el capital de una empresa a otra, buscan
do mayores rendimientos sin incurrir en los costos de 
transacción de los mercados de capital. 

- Menor costo de la deuda. Tradicionalmente. el costo de la deuda 
es más barato conforme sea mayor la em
presa, más grande. 

- Motivos fiscales -impuestos-. Si una empresa presenta pérdidas y 
un ingreso insuficiente para dedu-
cir las pérdidas, puede ser candi-
data ideal para ser adquirida por 
otra. 

- Reducir o impedir que aumente la competencia. 
La obtención de rendimientos sobre la inversión está 
sujeta a la cantidad de participantes en un mercado -
determinado. La fusión de organizaciones puede impedir 
la entrada de más participantes, creando barreras para 
entrar, y sujeta a las leyes antimonopolio, (36). 
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S .. 2 .. 2.5.3.Z Problemas a Considerar en las Fusiones v Adquisiciones 

1. Estabilización de los ingresos con empresas cíclicas 

Atención a las empresas que generan ingresos de manera diferente a la empresa que 
quiere adquirir o fusionante, puesto que al no existir una corriente de flujo de efectivo constante 
en el tiempo, puede dar lugar a que disminuya el valor combinado, debido a que algunas 
empresas prefieren el crecimiento y la productividad a la estabilidad de ingresos. 

2. Diversificación 

La diversificación vía fusiones y adquisiciones es una forma inadecuada de disminuir el 
riesgo, puesto que los inversionistas pueden, por ellos mismos, disminuir el riesgo mediante la 
diversificación de sus portafolios de inversión. 

3. Intercambio de acciones entre fusionado y fusionante 

Especial atención a los múltiplos precio/utilidad y precio/valor en libros, cuidando que la 
fusión no disminuya el múltiplo precio/utilidad, y el valor que resulte de la fusión. 

4. Fijar el precio de adquisición 

Se requiere tener cuidado con el método que se utilice para fijar el precio de 
adquisición, y bUSC81" un equilibrio entre las pretensiones del vendedor y las del comprador. El 
vendedor querrá vender en base al futuro o la proyección de flujos de efectivo, mientras que el 
comprador querrá comprar sobre la base de tiempo pasado, lo que se refleja en los estados 
financieros a una fecha anterior determinada. Especial atención requiere la determinación de la 
tasa de descuento a la que deben ser descontados los flujos de efectivo. 

5.2.Z.S.3.3 Real•• para el Exlto en la Adquisición - Emp .... • 

El boom de las fusiones en estos últimos anos no se basa en razones empresariales. Es 
una manipulación financiera, pura y simple. Pero una compra debe hacerse con criterio 
empresarial, o no funciona ni siquiera como movimiento financiero. Lleva tanto a un fracaso 
empresarial como financiero, (37). 

Existen cinco reglas para el éxito de las compras de empresas, y han sido seguidas por 
todos los adquirientes desde los días de J.P. Morgan, hace muchos anos. 

1. Una compra tendrá éxito sólo si la empresa adquiriente piensa que puede aportar a la 
empresa que compra, y no que le aportará la compania adquirida a la adquiriente, por 
más atractiva que pueda ser la sinergia esperada. 

2. Una diversificación exitosa a través de la compra, requiere un núcleo común de unidad. 
Las dos empresas deben tener en común los mercados o la tecnología, así como un 
lenguaje común para unir a las companías. Sin este núcleo de unidad, la diversificación, 
especialmente a través de la compra, nunca da resultado; los lazos financieros solos son 
insuficientes. 
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3. Ninguna compra da buenos resultados, a menos que quienes están en la empresa 
adquiriente respeten el producto, los mercados y los clientes de la empresa que 
adquieren. La compra debe implicar una concordancia temperamental. 

4. En aproximadamente un ano. la companla adquiriente debe estar en condiciones de 
proveer una lldminlstración de ano nivel para la companía que adquiere. Es una falacia 
elemental creer que se puede comprar una administración, porque los jefes anteriores no 
desean ser jefes de división. 

5. Dentro del primer ano en que tiene lugar la fusión, es Importante que un número 
bastante grande de personas en los grupos gerenciales de las dos companlas reciban 
ascensos considerables cruzando las lineas -o sea, de una de las antiguas empresas a la 
otra-. El objetivo es convencer a los administradores en ambas empresas de que la fusión 
les ofrece oportunidades personales. 
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CAPITULO SEIS 

INTERACCION ENTRE LAS VARIABLES PARA IDENTIFICAR LAS QUE CONTRIBUYEN 
POSITIVAMENTE A LA PARTICIPACION DE MERCADO. 

En los capitulos anteriores, uno al cinco, se desarrollaron los cinco puntos que contiene 
la planeaclón financiera estrat6glca que se propone, para un manejo estratégico de las 
empresas pequellas y medianas. 

Los cinco puntos propuestos, el impacto del entorno económico, el apoyo del Sistema 
Financiero Mexicano.la importancia de la actividad empresarial, la utilización del enfoque 
sist6mico para determinar las relaciones de la función financiera con las demás funciones de la 
empresa y con el entorno, y la identificación de las ventajas competitivas de las que dispone la 
empresa, asl como su inclusión en la estrategia competitiva y su relación con las decisiones 
financieras, se hacen interactuar todas ellas para obtener como resultado las ventajas 
competitivas y competencias distintivas de que dispone la empresa para incrementar su 
posición competitiva. 

La metodologla de la encuesta que se siguió para la identificación de las variables 
anteriores, los datos que se utilizaron y el mecanismo de recolección de los mismos, y el 
m6todo estadlstico empleado para tal efecto, se explican a continuación en este capitulo seis. 
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6.1 METODOLOGIA DE LA ENCUESTA 
6.1.1 Tipo de lnvestiaeción 

El tipo de investigación que se realizó es de carácter descriptivo, es decir, se llevó a 
cabo una encuesta para describir las variables de que disponen las empresas pequenas y 
medianas para su operación, y cuya dimensión, manejo e importancia son vitales para la 
Planeación Financiera Estratégica de las mismas. Planeación que tiene como objetivo aumentar 
la posición competitiva de la empresa, y la rentabilidad y el valor de mercado de sus activos, 
(1). 

•.1.2 ETAPAS 
•.1.2.1 Pre-ncie del Problema 

El modelo de economia de mercado, adoptado por nuestro pais a partir de la década de 
los anos 80's, ha ocasionado una serie de retos y de oportunidades para las empresas 
mexicanas, y ha distorsionado la manera en que se dirigian las empresas mexicanas antes del 
cambio de modelo económico, afectando con ello su competitividad. 

En opinión de los empresarios entrevistados (véase sección 6.3.2), la distorsión 
causada por la apertura económica, en la mayoria de las empresas, es vista como un fenómeno 
problemático que altera el ancestral manejo de las empresas, restringe los margenes de acción 
y obliga a trabajar de manera estratégica para el logro de los objetivos empresariales. 

6.1.2.2 Identificación y Definición del Problema 

La alteración que causa la apertura económica en la dirección de las empresas 
mexicanas pequenas y medianas, se relaciona directamente con su competitividad, es decir, las 
empresas que no están preparadas para hacer frente a la apertura, padecen una disminución 
de su participación de mercado; disminución que se considera como un problema que debe 
resolverse, y que es producto de la entrada de nuevos competidores y nuevos productos. 

•.1.2.3 T6cnlce Eatfldiatlce Utilizada 

La interacción entre las mediciones o datos de las variables, se realizó por medio del 
Análisis Discriminante, técnica estadistica que se emplea para realizar Análisis Multivariado, y 
que permite estimar la relación entre una variable dependiente categórica, como lo es la 
participación de mercado baja, media o alta, y un conjunto de variables independientes que 
conf"iguran a la variable dependiente, y que contienen caracteristicas generalmente métricas, es 
decir, que se pueden medir mediante números. La relación anterior permite a su vez, identificar 
cuales son las variables Independientes o explicativas, que son más significativas en el 
comportamiento de la variable dependiente o respuesta. 

El Análisis Discriminante implica derivar una variable estadística, llamada combinación 
lineal, de dos o más variables independientes para observar cual es la que mejor discrimina 
(clasifica), entre grupos previamente definidos. Esta combinación lineal se conoce, en Análisis 
Discriminante, como la función discriminante, (2). 
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&.1.2.4 Selección de Indicadores e Instrumentos - Medición 

Los Indicadores utilizados fueron proporcionados por las empresas encuestadas, y se 
refieren a los estados financieros y a las respuestas a las preguntas proporcionadas en el 
cuestionario tipo, (ver anexo 1), el que a su vez, es el resultado de la Identificación de las 
variables mediante el enfoque sistémico. 

Cuestionario que se diseñó para captar la Información correspondiente a las variables 
de que dispone la empresa, las que se consideraron. con ayuda de la opinión experta y del 
método económico -solución que cueste menos implementarse-, las que configuran la 
parllcipación de mercado, Indicación de competitividad, o variable dependiente. 

El cuestionario también captó información acerca de las estrategias que siguen los 
empresarios o directores para conducir a sus empresas, y en algunos casos. para enfrentar el 
futuro. 

Por último, el cuestionario contempla los comentarios de los entrevistados acerca del 
estado de la economia, del costo del dinero y de la competitividad actual de la empresa, referida 
a la participación actual de la empresa en su sector de mercado correspondiente. 

Para lograr lo anterior, se elaboró un cuestionario de alternativa fija -elección forzosa-. 
para las preguntas que se relacionan con la clasificación de las empresas; y con preguntas de 
opción múltiple, también de elección forzosa, para los cuestionamlentos acerca de la 
preparación del director. de las variables propias de la empresa y de las ajenas a ella, con un 
apartado de respuesta abierta, (3). 

•.2 OBJETIVO DE LA ENCUESTA 

Identificar las variables que repercuten de manera Importante en la participación de 
mercado de empresas pequeñas y medianas, y que contribuyen a mejorar su competitividad. 

La necesidad de la economia mexicana, representada por las empresas micro, 
pequeñas, medianas y grandes, reforzada por el Sistema Financiero Mexicano, y regulada por el 
Estado, de generar milis de un millón de empleos remunerados anualmente, requiere que las 
empresas, en particular, compitan en condiciones favorables con empresas similares -
nacionales y extranjeras-, por el mercado interno del pais, y en segundo lugar por los mercados 
internacionales. 

Para poder competir, es decir, para que las empresas puedan hacer frente a empresas 
similares, una vez considerado el aspecto regulatorio propiciado por el gobierno -aspectos 
legales, fiscales y económicos, que en suma representan la competitividad auspiciada por el 
estado y en la que se incluyen los acuerdos o tratados comerciales con diferentes paises-, las 
empresas para mantener, defender o aumentar su participación de mercado -competitividad-, 
deben establecer estrategias para cada una de las variables o factores que se relacionan con su 
actividad y sobre las que tienen control, y tratar de diseñar estrategias globales de reacción, 
interacción o de proactivldad. para enfrentar las variables o factores ajenos a su actividad y que 
limitan o impiden la consecución de Jos objetivos empresariales. 
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f.3 DISEiilO DE LA MUESTRA (-1 

En virtud de que los resultados del primer muestreo aleatorio simple ('"}, ver apéndice A, 
denominado probabilistico, no resultaron satisfactorios debido al bajo porcentaje de respuesta, 
se opló para la determinación de la muestra por un segundo muestreo aleatorio e->. entre un 
grupo de propietarios y directores de empresa. 

Mediante este segundo muestreo, se realizó la encuesta en el Instituto Panamericano 
de Alta Dirección de Empresa, IPADE, México. Se realizó una sesión de información y 
conc::lentlzaeión entre 70 empresarios y directores que asistieron a uno de los diferentes cursos 
de actuallzaeión que ofrece el Instituto. Se tomó una muestra aleatoria, de 40 empresarios y 
directores, de los cuales 2 no cooperaron, quedando la muestra definitiva con 38, quienes si 
cooperaron y proporcionaron la información que se les solicitó. 

f.3.1 1!91un.do1 de CIH!f!qci6n Obtenido• 
f.J.2 Sectom1. MI a• 91!JP!9ffl que aportaron dato• para la lnve1tlqación. 1e concentran 
en lo• 11Autent!t• ffctoN•: 

Transformación: 16 
Comercio 11 
Servicios 11 

Y subsectores como productos alimenticios, metalmecánica, industria automotriz, 
construcción, enseres domésticos, industria eléctrica y electrónica, Industria química, industria 
textil, Industria del papel, Industria del vidrio, muebles para bailo, restaurantes, empresas de 
consultarla, artfculos de decoración y bienes de consumo. 

f.J.3 En lo aue •• ..,..,. a la constitución legal de las empre••• encuestad••. se 
ob!uv!eron loa elatos 1lqulentea: 

Sociedad anónima 24 
Sociedad anónima de C.V. 8 
Sociedad anónima de C. V.de R.L. 1 
Persona ffsica con actividad empresarial 4 
Sociedad civil 1 
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•.3.4 Ubicación de las empresas encuesta-•: 

Distrito Federal 24 
Estado de México 8 
Querétaro 1 
Puebla 1 
Aguascalientes 1 
Nuevo Laredo. Tamps. 1 
Coatzacoalcos. Ver. 1 
Minatitlán. Ver. 1 

•.3.5 Antigüedad de las empresas encuestadas: 

40 anos o milis 5 
entre 39 y 30 1 
entre 29 y 20 8 
entre 19 y 10 12 
9 aftos o menos 12 

•.3.• Clasificación por número de trabajadores «empleados y obremsl: 

15 o menos 8 
entre 16y100 11 
entre 101 y 250 10 
251 o más 9 

8.3.7 Clasificación por ventas anuales: 

menos de $ 599,000 6 
entre $ 600,000 y$ 5,999,999 9 
entre $ 6,000,000 y$ 9,999,999 1 
más de$ 10,000,000 22 

•.4 DATOS OBTENIDOS A PARTIR DEL CUESTIONARIO 

Los datos que se utilizaron en la presente investigación, y que incluyeron en el Análisis 
Discriminante Multivariado, se encuentran concentrados en las variables que se exhiben en el 
anexo 2, y se desarrollan en este apartado 6.4. 

•.4.1 Detennlnación de la Preparación del Empresario ante la Apertura 

Del total de empresas encuestadas. 38, el 84.21 %, si se consideran preparadas para 
enfrentar los retos y oportunidades que la apertura comercial ofrece. El total de los empresarios 
y directores encuestados, consideran a las siguientes variables como necesarias para enfrentar 
el futuro inmediato: 
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Grilflca 6.4.1 Preparación del Empresaño. Vañables importantes para 
enfrentar el futuro. 

Vartables en la grAflca 6.4.1: 

1. Capacitación propia, Información y actualización. 

2. Pensamiento y acción estratégicos. 

3. Agresividad para acudir a nuevos mercados. 

4. Capacidad de respuesta. 

5. Incrementar liderazgo. 

6. Mejorar la comunicación con empleados y clientes. 

7. Sentido de la oportunidad. 

a. Actitud para el cambio. 

9. Adaptabilidad. 

10. Menos y mejores colaboradores. 

11. Etica en los negocios. 
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Descripción de las variables que hacen a los empresarios y directores más competitivos 
-gráfica 6.4. 1-: 

En la gráfica anterior, destacan por su importancia en la preparación del empresario 
para la competitividad, las variables 1 y 2, que conforman un primer conjunto que engloba la 
preocupación y el deseo de los empresarios por la capacitación propia, y que se refiere 
fundamentalmente a la actualización y tenencia de información, las que en unión con el 
compromiso estratégico de los dirigentes para guiar a las empresas en el futuro cercano, 
representan la base del empresario para enfrentar nuevos J"etos. 

Un segundo grupo de variables importantes que son consideradas por los empresarios 
como fundamentales en su percepción para enfrenta,. a la competencia, lo constituyen la 
agresividad y la capacidad de respuesta . La agresividad se refiere a el impulso necesario paJ"a 
acudir o accede,. a nuevos mercados, y la capacidad de respuesta del empresario para enfrenta,. 
a su vez, la agresividad de empresas competidoras. 

Un tercef" grupo conformado por las variables 5 y 6, destaca la importancia del lidef"azgo 
y de la comunicación con empleados y clientes, liderazgo que es necesario pal"a lleva,. a la 
empresa a los objetivos predeterminados, los que se lograrán si la comunicación con los 
empleados y con los clientes permite la identificación de sus necesidades. 

Un cuarto grupo en importancia, lo componen las variables que se refieren a la 
oportunidad, al cambio y a la adaptabilidad • 7, B y 9, variables que se refieren a la oportunidad 
en la toma de decisiones , al cambio de actitud del empresario y a la adaptabilidad del mismo 
para acoplarse a las nuevas caracteristicas que la apertura de la economía y del sistema 
financiero ofrecen a las empresas mexicanas. 

Finalmente, el contar con menos y mejores colaboradores , 10, fué considerada por los 
empresarios encuestados, como una variable menos significativa que las anteriores, en lo que a 
la preparación para la apertura se refiere. La ética en los negocios , 11 , es considerada por los 
encuestados como no significativa, por lo menos en lo que a esta investigación se refiere, para 
enfrentar los retos y oportunidades que la apertura ofrece. 

•.4.2 Venta!as Competitivas Identificadas por los Entravistados. y referidas a la Empresa. 

De acuerdo con las empresas encuestadas, las ventajas competitivas que conducen a 
mejorar la posición de competencia de la empresa son las siguientes, clasificadas por el 
porcentaje de Importancia. 
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Gr6flca 6.C.2 Ventajas Competitivas identificadas en las empresas 
encuestadas. 

Variables en la gréfica 6.4.2: 

1.- Calidad, precio y servicio. 

2.- Fuerza comercial y mercadotecnia. 

3.- Capacitación y comunicación con empleados y obreros. 

4.- Investigación, desarrollo e Innovación. 

5.- Tecnologia. 

6.- Flujo de efectivo. 

7 .- Uniones, alianzas con otras empresas. 

8.- Rentabilidad de la inversión. 

9.- Reinversión de utilidades. 

10.- Estructura de capital. 

11.- Variables macroeconómicas. 
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Descripción de las variables que representan una ventaja competitiva para la empresa, -
gráfica 6.4.2-.: 

Destaca en primer lugar, por la importancia que le asignaron los entrevistados, la 
variable 1, calidad, precio y servicio. En un mercado de sustitución de Importaciones se tenia de 
forma generalizada, un precio alto y una baja calidad; pero en virtud del cambio de modelo 
económico. ahora es necesario el contar con productos que se ofrezcan a un precio que soporte 
la mayor calidad, y que se soporten mediante servicios de excelencia. 

En segundo lugar, las variables 2 y 3, forman un grupo cuyo denominador común es la 
preparación y capacitación de la fuerza laboral de la empresa, la que debe seguir un efectivo 
canal de comunicación con Ja dirección. Destaca la atención que los empresarios encuestados 
otorgan a la fuerza comercial y a la mercadotecnia en particular. El conocimiento y el uso de los 
productos y servicios es para los encuestados un aspecto vital para lograr ventajas competitivas. 

Los resultados de los dos puntos anteriores, son congruentes con los obtenidos por 
Michael Porter (4), en los que afirma que las empresas pueden defenderse o enfrentar a la 
competencia mediante la implantación de tres estrategias, liderazgo en costos, diferenciación y 
segmentación. 

Un tercer grupo de variables importantes lo componen las variables 4 y 5, Investigación, 
desarrollo e innovación, las que junto con la tecnología, conforman este grupo de ventajas 
competitivas que tienden a disminuir el costo de producción de productos, a desarrollar nuevos 
y mejores productos y a lograr la adquisición de tecnología que favorezca lo anterior y coloque a 
las empresas en camino de la modernización. 

En sexto lugar de Importancia, los encuestados colocaron al flujo de efectivo, que como 
ventaja competitiva indica la cantidad de recursos de que se dispone para realizar cualquiera de 
las actividades que se encaminan a lograr una ventaja competitiva. 

En el séptimo lugar, las uniones y alianzas con otras empresas, a juicio de los 
entrevistados, permiten mantener y aumentar la participación de la empresa en los mercados, y 
sobre lodo a raiz de la apertura de la economía, facilitan la penetración en diferentes mercados 
y el intercambio de información, recursos, tecnología, etc. 

La rentabilidad de la Inversión, como la octava variable que representa una ventaja 
competitiva, es el parámetro financiero que determina la competitividad en un determinado 
sector, y que llene que ser tomado como objetivo por aquellos empresarios que, queriendo ser 
competitivos, llenen que lograr para permanecer en él. 

Las variables 9 y 1 O, reinversión de utilidades y estructura de capital, son consideradas 
por los entrevistados como menos importantes que todas las anteriores, pero cuyo manejo 
financiero adecuado, permite a la empresa contar con una ventaja competitiva que le permita 
hacer frente, en condiciones favorables, a la solicitud de créditos o financiamientos, tanto 
nacionales, como adquiridos en el extranjero. 

Por último, los empresarios encuestados coincidieron en colocar a las variables 
macroeconómicas, como la última ventaja competitiva. Las variables macroeconómicas, al no 
poder ser manejadas por las empresas o directores, benefician o perjudican a todas las 
empresas, y que su correcto manejo por parte del estado, es prioritario para el desarrollo y 
crecimiento del pais. 
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f.f.:S Varif!bles que Limitan la Generación de Utilidades 

De acuerdo con los entrevistados, las siguientes son las variables -en orden 
descendiente de Importancia-, que limitan la generación de utilidades. 
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Gr6flca 6.4.3 Variables que limitan la Generación de Utilidades. 

Variables en la gr6flca 6.4.3: 

1.- Excesivo financiamiento de las cuentas por cobrar. 

2.- Falta de liquidez del total de la economia mexicana. 

3.- Costo y disponibilidad de los financiamientos. 

4.- Disminución de las ventas. 

5.- Bajo precio de venta de productos y servicios. 

e.- Gastos excesivos de venta y administración. 

7.- Alto costo de ventas. 

a.- Acumulación de inventarios. 

9.- Debilidad competitiva 

10.-0bsolescencla de productos. 

11.- Huelgas y problemas labOrales. 
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Descripción de las variables de la gráfica 6.4.3: 

Las variables 1, 2, 3 y 4, excesivo financiamiento de las cuentas por cobrar, falta de 
liquidez del total de la economia mexicana, costo y disponibilidad de los financiamientos y 
disminución de las ventas, conforman el grupo que incide de manera relevante en la generación 
de utilidades en las pequeñas y medianas empresas. Las cuatro variables anteriores reflejan los 
problemas por los que ha venido circulando la economía mexicana en los últimos anos, y que 
son consecuencia de las políticas maCf'oeconómicas, reflejadas en el comportamiento del 
Producto Interno Bruto (PIB). 

Destaca por su importancia el excesivo financiamiento de las cuentas por cobrar, es 
decir, la cartera vencida. La falta de liquidez de la economia, y el costo y disponibilidad de los 
financiamientos, que inciden en la generación de la carte.-a vencida, causan a su vez una 
disminución en las ventas, lo que a juicio de los entrevistados limita la generación de utilidades 

. y por ende, la competitividad. 

Las variables 5, 6, 7 y 8, bajo precio de venta de productos y servicios, gastos 
excesivos de venta y administración, alto costo de ventas y acumulación de inventarios, en el 
orden anotado, manifiestan su importancia en la obtención de utilidades, y que son el reflejo a 
un nivel microeconómico, de las dificultades económicas por las que atraviesa actualmente 
nuestro pals. El bajo precio de venta, que tiene relación con la apertura de la economla y que 
es necesario mantener, entre otras cosas, para ser competitivo, reduce el valor agregado 
manteniendo altos los gastos de venta y administrativos y sobre todo, el costo de ventas. Ante 
la disminución de las ventas, la consecuencia inmediata es la acumulación de inventanos, con 
el consiguiente deterioro financiero que ocasiona. 

Los empresarios entrevistados consideraron a las variables 9, 10 y 11, como menos 
significativas para la generación de utilidades. es decir, la debilidad competitiva, la 
obsolescencia de productos y las huelgas y problemas laborales, no contribuyen de la misma 
forma que las variables anteriores, a la generación de utilidades. De acuerdo con los resultados 
anteriores, confirmados por el dato de que el 84.21 % de los entrevistados si se consideran 
preparados para enfrentar la competencia, la debilidad competitiva parece ser que no es 
significativa en la generación de utilidades. Asimismo, la obsolescencia de productos no se 
considera significativa. Cabe mencionar que las huelgas y problemas laborales, anotadas en 
último lugar por los entrevistados, no son un impedimento para la generación de utilidades. lo 
que se explica por las dificultades económicas por las que pasa la población, y por la 
concientización en todos los sectores de la sociedad acerca de la cooperación mutua en el logro 
del bienestar; y por lo menos en las empresas entrevistadas, no se tuvieron huelgas o algún otro 
problema laboral. 
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•.4.4 Variables que Contribuyen a elevar el Valor de la Empresa 

De acuerdo con las empresas encuestadas, las variables que contribuyen a elevar el 
valor de la empresa. son de acuerdo a su orden de importancia, las siguientes: 
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Gr4flca 6.4.4 Variables que contribuyen a elevar el Valor de 
la Empresa. 

Variables en la gréfica 6.4.4: 

1.- Flujo de efectivo. 

2.- Utilidad neta. 

3.- Utilidad de operación. 

4.- Costo de capital. 

5.- Capital contable. 

6.- Utilidades retenidas. 

7.- Objetivos determinados. 

8.- Rendimiento sobre el capital. 

9.- Crecimiento de las ventas. 

1 o.- Inflación. 
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11.- Riesgo de no lograr los objetivos. 

12.- Utilidades por acción. 

13.- Competencia entre empresas del mismo sector. 

Descripción de las variables de la gráfica 6.4.4: 

De acuerdo con la mayoría de los investigadores y profesores del 6rea financiera, (5), 
(6), el objetivo de la empresa a largo plazo, consiste en elevar el valor de las posiciones de los 
propietarios, o el valor de las acciones, que pennltan a la empresa competir sobre una base 
continua de an61isis. Por su parte la estrategia financiera tiene como objetivo aumentar la 
posición competitiva de la empresa, de tal fonna que la rentabilidad y el valor de mercado de 
sus activos se incremente, (7). 

El objetivo de la empresa y el objetivo de la estrategia financiera se pueden concentrar 
en elevar el valor de la empresa; objetivo que requiere de una serie de etapas, cuyas variables 
se describen a continuación, y que de acuerdo con los entrevistados, la importancia de las 
mismas se anota en orden decreciente. 

Destacan en primer lugar, las variables 1 , 2 y 3, que confonnan el grupo milis 
importante en la detenninaclón del valor de la empresa. 
El flujo de efectivo, que se constituye por la utilidad después de intereses e impuestos -recursos 
generados o utilidad neta-, combinada con la depreciación y con otros gastos virtuales, es de 
acuerdo con los entrevistados, la variable que pn>domina en la detenninaclón de valor en las 
empresas. La utilidad de operación o la capacidad financiera de la empresa para absorber 
gastos fijos y de venta y administrativos, es considerada como la tercera variable importante. 

El costo de capital o costo ponderado de los recursos con los que se esté financiando la 
empresa, y que es la tasa de descuento que se aplica a los flujos de efectivo para detennlnar el 
valor de la empresa, constituye junto con la magnitud del capital contable o recursos propios, un 
segundo bloque importante de variables. En este bloque también se distingue la presencia de 
las utilidades retenidas, variable 6, cuya reinversión en la empresa aumenta la magnitud del 
capital contable, y por consiguiente, si todo pennanece Igual, el valor de la empresa. 

En séptimo lugar, los entrevistados consideraron a la fijación de objetivos determinados, 
como una variable que afecta el valor de la empresa. Cuando los objetivos son claros, 
congruentes con la empresa y el medio ambiente que la rodea, el logro de los mismos aumenta 
el valor de la empresa. 

El rendimiento sobre el capital ,8, asignada en el octavo lugar, indica la rentabilidad 
sobre el capital invertido en la empresa al que se le aftade la reinversión, la actualización y las 
reservas, entre otros aspectos, confonnando el capital contable. Asi, el rendimiento sobre el 
capital contable indica creación de valor, en la medida que el rendimiento sea mayor que el 
costo del capital contable. 

Las variables que ocupan los lugares 9 y 10, crecimiento de las ventas e inflación, 
indican en primer lugar, el riesgo referido a no lograr las ventas presupuestadas, con el 
consiguiente deterioro de las utilidades y del valor de la empresa. La tasa de inflación, que 
disminuye la demanda por los productos, sobre todo de los consumidores de Ingresos bajos e 
ingresos fijos, Incide sobre las utilidades generadas y sobre el valor de la empresa. 
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Con menor importancia en la configuración de valor en las empresas pequeñas y 
medianas, los empresarios y directores consideraron que la variable 11, riesgo de no lograr los 
objetivos, debido a variaciones en et ambiente interno y externo de la empresa, y la 
competencia entre empresas del mismo sector , 13, son poco significativas para este análisis. 

Sin embargo, destaca el lugar asignado a la variable 12, utilidades por acción, a la que 
no se le consideró significativa, no obstante que las utilidades por acción, multiplicadas por el 
múltiplo financiero precio/utilidad ó 1/lasa real de interés, según se tenga información, reflejan el 
precio de ta acción de la empresa, y que multiplicado por el total de acciones, se obtiene el valor 
de la empresa. 

t.I BESULTADQS OBTENIDOS A PARTIR DEL ANÁLISIS DISCRIMINANTE 
MULTfVN!fADO. 

El anexo 3. muestra los resultados del subprograma Análisis Discriminante Multivariado, 
del programa estadlstico de computación SPSS, que se utilizó para la interacción de las 
mediciones de cada una de las variables referidas en el cuerpo de este capitulo, y que se 
encuentran listadas en el anexo 2. 

t.1.1 D!feqncla •ntm Grupos 
t.1.1.1 Med!U ele loa Grupo• 

El anexo 3 en sus piginas 2 y 3, exhibe las medias y las desviaciones estándar de tos 
tres grupos de empresas utilizadas en la investigación, empresas con baja participación de 
mercMto -1-, de 0.01 • 20 ''"empresas con media participación de mercado -2-, de 21 a 40 %, 
y empresas con alhl participación de mercado -3-, con participaciones de mercado de 41 % en 
adelante. 

La diferencia entre las medias de los grupos se utiliza como una primera aproximación 
del poder discriminante de las variables entre los grupos; expresado de otra fonna, se utiliza 
para observar si las medias de los grupos son significativamente diferentes en cualquier 
variable. La diferencia entre las cantidades -medias-, referidas por cada variable en cada uno 
de los tres grupos, Indica en su magnitud, la slgnificancla con la que los grupos perciben a cada 
una de las variables, es decir, a mayor diferencia entre las medias, mayor es el impacto de la 
variable en un grupo determinado. Si no existen diferencias significativas entre las medias de 
los grupos, se concluye que los grupos perciben de manera homogénea a la variable en 
particular; la importancia de la variable es similar para cada grupo o empresas con una 
determinada participación de mercado. 

En el anexo 3, p6ginas 2 y 3, se observa que todas las variables, excepto la V6 y la 
V14, presentan diferencias significativas entre las medias de los grupos, es decir, el resto de las 
variables aparecen, como primera aproximación, como significativas; contribuyen al poder 
dlScriminante entre los grupos. 
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•.f.1.2 Desviaciones E•Und•r 

La p4gina 3 del anexo 3. contiene los resultados de las desviaciones estándar entre los 
grupos. Medida de dispersión que Indica que tan lejos se encuentran las observaciones de la 
media. Asimismo, se observa la fonna en la que se distribuyen los valores en cada grupo, y si 
existen suficientes diferencias entre los grupos para soportar la significancia estadística. 

La desviación est6ndar entre grupos y la media de los mismos, se realizan bajo la regla 
estadlstlca que establece que los porcentajes de discriminación se calculan maximizando la 
varianza entre grupos y minimizando la varianza dentro de ellos. 

•.•. 2 Collne•rid•d 
•.•. 2.1 Matriz de Correl•clón 

La pagina 4 del anexo 3, contiene la matriz de correlación de las variables utilizadas en 
la Investigación. La matriz de correlación mide el grado de asociación o la relación entre dos 
variables -collnearidad-, o m6s variables independientes -multicollnearidad-. Cuando dos 
variables Independientes tienen entre si un coeficiente de correlación igual a uno, se dice que 
tienen collnearidad completa, la que disminuye a medida que el coeficiente se hace más 
pequefto. 

La importancia de la collnearidad en estudios estadlsticos, se refiere a la reducción del 
poder predictivo de las variables, en la interpretación de los resultados y en la forma en la que 
se obtienen. La matriz de correlación referida, que Indica colinearidad entre dos variables, 
exhibe la alta asociación -correlación-, entre las variables número de empleados -V7-, y las 
vent•s anuales -V2-, como lo indica el valor del coeficiente: 0.76736, asimismo existe alta 
asociación entre el número de empleados y la antigüedad -V6-, cuyo coeficiente es:0.70292, y 
entre el número de empleados y el capital contable -V4- con un coeficiente de 0.64416. 

La variables V9 y V10 -estrategia de reacción y estrategia de interacción-, presentan 
Igualmente una alta asociación 0.61564. Asimismo la estrategia de diferenciación -V12-, 
presenta una asociación alta con respecto a la estrategia de liderazgo en costos, 0.60110. 

Finalmente, el estado de la economla -V14- presenta una alta asociación con el costo 
del dinero -V13-, medida Igualmente por la magnitud del coeficiente de correlación, que es de 
0.77758. 

La alta asociación o correlación entre dos o más variables pennlte eliminar alguna de 
ellas puesto que las dos miden de forma aproximada el mismo fenómeno; eliminación que se 
debe hacer bajo criterios estadlstlcos que se describen en la sección 6.5.3. 

•.f.3 Antl!si• de Vt!rianp entre Variable• 

El anexo 3 en la página 5, exhibe una tabla de análisis de varianza de las variables 
utilizadas en la investigación, que se utiliza para determinar la significancia entre las medias de 
las variables independientes. 
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En esta tabla, la importancia de las variables se mide por la magnitud de los vllkJnts de 
los estadisticos Wilks' Lambda, F , y por el nivel de significancia. El menor valor del esladistico 
Wilks' Lambda, el menor nivel de signiflcancia y el mayor valor de F, determinan la importancia 
de las variables. Para el presente caso, las variables más importantes en la conf"oguración de la 
posición competitiva de empresas con participación baja, media y alta, son las siguientes en 
orden de importancia: 

V4 : Capital contable. 

V7 : Número de empleados. 

V15: Empresas del sector transformación. 

V2 : Ventas anuales. 

V10: Estrategia de interacción. 

V12: Estrategia de diferenciación. 

V16: Empresas del sector comercio. 

V8 : Rentabilidad sobre la inversión -ROi-. 

V11: Liderazgo en costos. 

V9 : Estrategia de reacción. 

V17: Preparación del empresario ante la apertura. 

V6 : Antigüedad de la empresa. 

V1 3: Costo del dinero. 

VS : Valor agregado. 

V3 : Reinversión de utilidades. 

V14: Estado de la economia. 

La dificultad y el costo que implica obtener la Información, justifica para algunos autores 
(8), el aceptar niveles de slgnificancla aún cercanos a 0.30. Tal es el caso de esta lnvesllgación, 
en la que los niveles de significancla inferiores a 0.30, y los estadistlcos Wilks' Lambda y F. 
indican que las variables más importantes son : capital contable. número de empleados. 
empresas en el sector transformación, ventas anuales y estrategia de interacción. 

•.S.4 Funciones Discriminante• Obtanidas. 

En la página 6 del anexo 3, se encuentran las dos funciones canónicas obtenidas y los 
coeficientes estandarizados de dichas funciones. 
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En la parte superior se observa una pequeña matriz que contiene dos renglones. el 
primera que aparece marcado con el número uno se refiere a la primera función discriminante 
obtenida, cuyos datos relevantes se explican a continuación: 

En Ja primera columna se encuentra el valor Eigen, que indica la varianza total que 
existe en la función 1; valor que es de 1.32. Puesto que este valor es mayor a 1, se considera 
aceptable. 

En fa segunda columna se tiene el porcentaje de varianza con la que la función 
contribuye a Ja varianza total. El porcentaje de Ja varianza que se explica por Ja función 1. o 
explicado por ésta, es de 86.51. 

El porcentaje de la varianza explicado por la función 1, y el valor de la significancia 
estadística anotado en la última columna, confieren a la función 1 un poder discriminante mayor 
en relación con la función 2, es decir la función 1 explica y clasifica mejor las variables que 
contribuyen a mejorar Ja participación de mercado. 

- El valor de la Lambda de Wilk -0.356137-, indica un grado de separación importante 
entre las variables de la función, mientras que el valor de la correlación canónica -0.7551-
• establece por la magnitud del mismo, el grado de asociación entre las dos funciones o 
entre las variables que configuran dichas funciones, (9). 

- En el segundo renglón se tienen los datos que determinan la importancia de la segunda 
función obtenida. La función 2, explica el 13.49 % de la varianza total. 

&.5.4.1 Modalidad•• d• Computación del Paquete Estadístico SPSS, An.filiai• 
Discriminante Slmult.fineo y Amllliais Discriminante por Pasos. 

Para la obtención de los resultados de la presente investigación, se utilizó la modalidad 
del análisis discriminante simultáneo, en virtud de que el objetivo es el de determinar las 
capacidades discriminatorias que tienen las variables estudiadas, sobre la participación de 
mercado de empresas pequeilas y medianas. 

La utilización del análisis discriminante por pasos, es recomendable para detenninar 
que variables, de manera particular. son las más eficientes en discriminar entre Jos tres grupos 
de participación de mercado clasificados en Ja investigación. 

El anexo 3 - A, es el resultado del análisis discriminante por pasos, elaborado para 
confirmar el método simultáneo, en donde se observa que la variable 4, capital contable. es la 
más eficiente para discriminar entre los tres grupos determinados. 
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e.s.s Slqnlficancia Estadistica de la P,.cisión P,.dictiva 
e.s.s.1 Mfltrlz de Claslflcaclón 

El anexo 3, pégina 7, presenta la matriz de clasificación, en la que se indica con que 
grado de precisión o eficiencia ha sido clasificada la función discriminante, en otras palabras, la 
matriz de clasificación indica con que probabilidad las variables de la función pueden clasificar a 
los factores o elementos con las mismas características. La matriz de clasificación se utiliza 
para determinar la habilidad predictiva de una función discriminante, función que es la número 
uno para la presente Investigación, y que al ofrecer un 76.32 % de casos correctamente 
clasificados, indica la importancia de las variables independientes para la predicción de la 
pertenencia del grupo. 

En la presente Investigación, la eficiencia de 76.32 % se obtuvo de la siguiente forma: 

- número de casos clasificados correctamente: 21 + 5 + 3 = 29 

- número de casos que se utilizaron para la 
predicción de la pertenencia de grupos 

- eficiencia 

e.1.1.2 Criterio de M.tJ!lma Probabilidad 

38 

29/ 38 76.32 % 

El criterio de méxlma probabilidad es el porcentaje de aciertos que se obtiene si se 
asignan todas las observaciones al grupo que tiene la mayor probabilidad de ocurrencia, y que 
se utiliza para contrastar el resuttado obtenido en la matriz de clasificación -76.32 %-. 

Para el caso presente, con una muestra de 38 observaciones, 28 de ellas fueron 
clasificadas en el grupo 1 -ver matriz de clasificación-, 7 observaciones en el grupo 2 y 3 
observaciones en el grupo 3. Esta Información indica que la mayor probabilidad es de 28% 
asignada al grupo 1. 

Puesto que el porcentaje de grupos correctamente clasificados que es de 76.32 %, 
obtenido de la matriz de clasificación, es mayor que el porcentaje de 28.0 %, obtenido por el 
criterio de méxima probabilidad, se concluye que el modelo obtenido -función 1-, es muy bueno 
basado en el criterio anterior. 

e.a.e lnt9mretacl6n de la Función Discriminante 

En la pégina 6 del anexo 3, se tienen listados los coeficientes estandarizados, proceso 
por el cual las variables se transforman para presentar una media de cero y una desviación 
est611dar de uno, de las funciones canónicas, relación -correlación-, entre compósitos lineales, 
obtenidas en la Investigación. 

La magnitud de los coeficientes de las variables, indica el grado de importancia de cada 
variable en la función correspondieme. El signo negativo en algunos de ellos, indica que su 
contribución es negativa, aunque igualmente Importante, indicando problemas de colinearidad 
junto con magnitudes pequenas de los coeficientes. 
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La función 1, que explica el 86.51 o/o de la varianza, tiene como variables significativas, 
medidas por la magnitud y signo de sus coeficientes, a las siguientes: 

V15, empresas del sector transformación, 

V1 O, estrategia de interacción, 

V12, estrategia de diferenciación, 

VB , rendimiento sobre la inversión -ROi-, 

V14, estado de la economla, 

V2 , ventas anuales, 

V6 , antigüedad de la empresa, 

V13, costo del dinero, 

V16, empresas del sector comercio, y 

V4 , capital contable. 

De las variables anotadas anteriormente, se eliminan las que presentan una alta 
correlación -colinearidad-, -ver la sección 6.5.2.1-, y las que presentan un coeficiente muy 
pequeno, debido a que no contribuyen al poder diseriminante de la función. La función 1 queda 
entonces de la siguiente forma: 

Participación de mercado= 1.44197 (V15) + 0.91914 (V10) 

-0.91448 (V12) + 0.82993 (VB) 

+0.79550 (V2) - 0.71867 (V6) 

-0.57252 (V13) + 0.43694 (V16) 

-0.31533 (V4). 

•.11.7 Evalut1ci6n de las Función Discriminante Obtenida 

El anexo 3 - 6, contiene los coeficientes estandarizados de las dos funciones canónicas 
obtenidas en la investigación, y que de acuerdo Namakforoosh, 1984, determinan la importancia 
de las variables en cualquiera de las dos funciones. Para otros autores (10), estos coeficientes 
se pueden utilizar para la fase de validación de cualquiera de las dos funciones, teniendo 
cuidado como se anotó anteriormente que pequenos coeficientes pueden Indicar collnearidad, y 
que estos mismos coeficientes están sujetos a una estabilidad considerable. El apartado 6.5.8 
contiene la interpretación del modelo obtenido bajo el concepto de los coeficientes 
estandarizados, y que hace referencia a la función número 1, que como se dijo es más 
representativa en virtud de que explica el 86.51 o/o de la varianza. 
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El mismo anexo 3 - 6. exhibe una matriz de estructura que contiene los coeficientes de 
correlación entre cada una de las variables y las dos funciones discriminantes obtenidas. Los 
coeficientes marcados con un asterisco, que denotan una correlación mayor entre la variable 
correspondiente y la función respectiva, se utilizan para la interpretación de las funciones, (11), 
puesto que reflejan la varianza que las variables independientes comparten con la función 
discriminante. Asl, de acuerdo con este criterio, la función 1 presenta mayor correlación, está 
más asociada o se representa mejor por las siguientes variables: 

V15, empresas del sector transformación, 

V10, estrategia de Interacción, 

V12, estrategia de diferenciación, 

V18, empres.s del sector comercio, 

va, rendimiento sobre la Inversión, ROi, 

VV, estrategia de reacción, 

V17, preparación del empresario ante la apertura, 

ve, antigüedad de la empresa. 

1.1.z.1 Grupo• C•ntrolele 

El anexo 3 - 7, presenta la tabla de las funciones canónicas discriminantes, evaluadas 
de acuerdo con la media de los gnupos, denominados estos gnupos como gnupos centrolde. 

El centrolde indica la localización de una observación en un determinado gnupo; y una 
comparación de los gnupos centroide demuestra que tan lejos estan a lo largo de la dimensión 
probada. 

El anexo 3 -8 y 9, exhibe el mapa territorial, en el que se observan las diferencias entre 
los gnupos y la localización de los grupos centrolde, gnupos centroide que pueden ser 
Interpretados como el número de desviaciones estándar que separan a cada gnupo del promedio 
de todos los grupos. Con estandarización el promedio de todos los grupos es Igual a cero. El 
mapa territorial se usa para definir las fronteras entre los grupos, lo cual permite clasificar las 
obServaciones dentro de un grupo correspondiente. 

f.l.I.2 Punto Critico ele Corte 

El punto de corte es el criterio que se utiliza para determinar en que grupo debe de ser 
clasificada una determinada variable. El punto de corte se calcula a partir de los grupos 
centrolde y del número de observaciones que se tienen en cada gnupo. 

De la matriz de clasificación, anexo 3 - 7, se obtiene el número de observaciones por 
grupo y el valor de los gnupos centrolde: 



Punto crflico de corte= N1Z1 + N2Z2 + N3Z3 I N1 + N2 + N3 

28(-.41286) + 7(.0S.81) + 3(3.72S.8)/ 38 

0.00 

Punto de corte que representa el origen de los vectores del anexo 3 - 1 O, que se utiliza 
para confirmar la importancia de las variables de forma gráfica. 

!.S.7.3 GrM!c• de yecto,.s 

El anexo 3 - 10, muestra una gráfica que contiene a las dos funciones obtenidas, los 
grupos centroide y las variables en forma de vectores. La longitud de cada vector es una 
indicación de la importancia relativa de cada variable en la discriminación entre grupos. Para 
construir los vectores, se multiplica el valor del coeficiente de correlación, para cada función, 
en el anexo 3 - 6, por su respectivo valor de F, relacionado en el anexo 3 - 5. 

Función 1 Función 2 F punto 1 punto 2 
V15 .32204 -.00225 2.40 .77 -.OOM 
V10 .24002 -.22764 1.52 .36 - .3460 
V12 -.18269 -.05822 .78 - .14 -.0400 
V16 -.16738 .00117 .65 - .10 .0010 

V8 .15471 .15171 .64 .09 .0900 
V9 -.15224 .06346 .55 - .08 .0340 

V17 .11492 .03662 .31 .04 .0110 
V6 .11400 .04173 .30 .04 .0129 
V4 .34202 .66641 4.32 1.47 2.87 
V7 .30167 .43342 2.79 .84 1.20 
V2 .22417 .42727 1.82 .40 .77 

V11 .13245 .25763 .84 .08 .16 
V5 -.04575 .22181 .22 - .01 .05 

V13 -.05929 .20952 .24 -.01 .05 
V3 .06884 -.09552 .14 .01 - .02 

V14 -.02758 .07406 .03 -.01 .01 

El anélisls aritmético de la gréfica que se encuentra en el anexo 3 - 1 O, comprueba que 
la función 1 tiene mayor relación con las variables 15, 10, 12, 8, 9, 17, 6 y 11. 

La misma función 1 tiene menor relación con las v¡¡iriables 2, 4, 7, y 8. Relación que se 
mide por las distancias con respecto a los ejes, y por la magnitud de los vectores. 

La relación anterior indica que la función 1 es la fuente primaria de diferencias entre los 
grupos 1 y 2, contra el 3, es decir, se identifica mejor con los dos primeros grupos. 

En lo que respecta a la función 2, ésta tiene mayor relación con las variables 4, 2, 7, 16, 
5. 3 y 14. Asimismo, la función 2 aporta la distinción entre el grupo 2, contra los grupos 1 y 3, 
concluyendo que la función 2 se identifica mejor con el grupo 2. 
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Para determinar los grupos que las funciones 1 ó 2, discriminan entre ellos, con los 
grupos centroide se observan las diferencias entre ellos, es decir se observa la distancia 
aritmética que los separa. El centroide del grupo 1 en la función 1 es -.41286, del grupo 2 es 
.05481 y del grupo 3 es de 3.72548, concluyendo que la fuente primaria de las diferencias por la 
función 1 es entre el grupo 1 y el 2, contra el 3. 

En lo que respecta a la función 2, el centroide del grupo 1 es -.20364, del grupo 2 es 
.91833, y del 3 es -.24215, lo que significa que la función 2 establece las diferencias entre los 
grupos 1 y 3, contra el grupo 2. 

1.1.a Y.lldacl6n de 101 Re1u1tado1 

Las dos funciones discriminantes obtenidas anteriormente, deben ser sujetas de 
validación, sobre todo la función 1 que se considera como la más importante debido a que 
explica el 88.51 'Ko de la varianza total. Para la fase de validación, .Joseph F. Hair, et aL, (12), 
sugieren que la muestra sea dividida en dos partes, una para desarrollar la función 
discriminante, y la otra parte para la fase de validación. Los mismos autores establecen que si el 
tamano de la muestra no es por lo menos de 100 observaciones, la misma muestra se puede 
utilizar para la obtención de la función y para su validación. 

Esta fase de validación, que se denomina interna porque se utiliza la muestra original, 
está contenida en los anexos 3 -11 y 3 -12. El anexo 3 -11 presenta la clasificación adicional 
elaborada por la función 1, y el anexo 3 -12 ofrece los resultados de la clasificación adicional, 
destacando el porcentaje de casos correctamente clasificados que es de 71.05 %. Este 
porcentaje significa que la validación de la función 1 es excelente puesto que es mayor que el 
porcentaje obtenido por el cñterio de máxima probabilidad, el que en este caso es de 28 %, y 
que se obtiene por el mayor número de casos asignados al grupo 1 , -28-. 

Descripción del anexo 3 -11. 

La primera columna Indica el número de casos u observaciones en la investigación. El 
asterisco en los números de los grupos en la segunda columna, Indica una Incorrecta 
clasificación por la función discriminante, mientras que la ausencia de asteriscos indica 
clasificación correcta, que se confirma por la Igualdad de los números de los grupos en la 
segunda y tercera columnas. 

La cuarta y quinta columnas se refieren a la mayor probabilidad que indica, en primer 
lugar, el grupo al que se asigna una observación o caso por el modelo, utilizando la función 
discriminante, y la segunda mayor probabilidad indica el segundo grupo más probable usando la 
misma función discriminante, columnas 6 y 7. 

La úHima columna -seores-, indica para cada observación y en cada grupo, el 
porcentaje de discriminación o que tan bien se Identifica la observación en el grupo 
correspondiente, es decir, que tanto se identifica la empresa con el grupo de baja, media o alta 
participación de mercado. No importando el signo del coeficiente, la magnitud del mismo indica 
la fuerza de la clasificación. 
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5.5.9 Re•u .... n de los rwsultados 

La función 1. que explica el 86.51 por ciento de la varianza. es más significativa para 
las empresas con baja y media participación de mercado -grupos 1 y 2-, por el contrario, la 
función 2 que explica el 13.49 por ciento de la varianza, es más apropiada para empresas con 
media y alta participación de mercado. 

Las variables en las que es necesario poner más atención, de acuerdo con los 
resultados de la presente investigación, para reafirmar y elevar la participación de mercado, son 
las siguientes: 

- Elevar el capital contable, 

- Pertenecer al sector de transformación, 

- Mantener y/o aumentar las ventas, 

- Establecer una estrategia de interacción con las variables ajenas 
a la empresa o no controlables, 

- Establecer una estrategia de diferenciación de productos y 
servicios. 

- Procurar el liderazgo en los menores costos, 

- Procurar una mayor rentabilidad sobre la inversión, ROi, 

- Establecer una estrategia de reacción ante los acontecimientos y 
acciones que se presenten en el medio que rodea a la empresa, 

- Procurar que el costo del dinero -financiamientos-, incidan lo 
menos posible en los resultados de la empresa. Negociar monto, 
plazo y momento oportuno para su consecución. 

De manera especifica, para las empresas pequenas y medianas, se sugiere que 
pertenezcan al sector de transformación; que diseften estrategias para interactuar, para 
informarse de lo que sucede en el entorno; procurar diferencia en productos y servicios; poner 
atención a la rentabilidad sobre la inversión y a las ventas; procurar las tasas de Interés más 
baratas en el mercado y el mayor plazo para conseguir financiamientos, cuidando siempre de 
mantener una estructura financiera equilibrada. 

Para las empresas grandes, se recomienda en primer lugar poner atención al manejo 
del capital contable, procurando elevar su magnitud; impedir que el alto costo del dinero incida 
negativamente en la estructura financiera; conseguir el mayor rendimiento sobre la inversión; 
elaborar estrategias o compromisos de diferenciación; tratar de elevar las ventas y situarse en el 
sector de transformación. 
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•.s.10 Modelo Obtenido. 

Con los coeficientes de las variables que tienen mayor importancia en la configuración 
de la participación de mercado -función 1 -. y las variables correspondientes, se obtiene el 
siguiente modelo que aporta infonnación a los responsables para la toma de decisiones: 

Y= 1.44197 (V15) + .91914 (V10) - .91448 (V12) + .82993 (VB) 

+ .79550 (V2) - .71867 (V6) + .57252 (V13) + .43894 (V16) 

- .31533 (V4). 

Donde: 
Y = Participación de Mercado 

V15 = Empresas del sector transfonnaclón 
V10 =Estrategia de interacción 
V12 = Estrategia de diferenciación 
VB "' Rendimiento sobre la inversión 
V2 '"'Ventas 
V8 = Antigüedad de la empresa 
V13 = Costo del dinero 
V16 = Empresas del sector comercio 
V4 -= Capital contable. 

Variables que deben tomarse en cuenta para la elaboración de la Planificación 
Financiera Estrat6gica que tenga como objetivo la elevación del valor de la empresa, y del 
patrimonio de los accionistas o propietarios de la misma, tomando como referencia el 
mantenimiento y aumento de la participación de mercado de la empresa. 

•.t.11 Va!ldaclón del Modelo Obtenido 

La validez de la lnfonnación y su confiabilidad están avaladas por el análisis 
discriminante mullivariado de los datos obtenidos, en el que el porcentaje de casos agrupados 
correctamente clasificados, que es de 76.32 % , significa de acuerdo con la teoria estadística, 
que existen variables significativas y que puede ser buena para pronósticos. 

En lo que se refiere a la confiabilidad, los estados financieros facilitados por las 
empresas, presentan esta característica, puesto que al ser auditados por profesionistas 
especializados que cuentan con las cualificaciones necesarias para realizar dicha tarea, 
representan fielmente el estado que guardan las empresas. 

En lo que respecta a los comentarios expresados por los empresarios y directores, la 
propia capacidad de los mismos y su experiencia en el ambiente empresarial, reconocida por el 
Investigador y soportada por el tipo de las empresas encuestadas y su permanencia y 
posicionamiento en el mercado, avalan y toman confiable la infonnación recogida. 
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&.5.12 Alcances 

Los alcances que se pretenden con la realización de la presente Investigación, se 
concentran a la aportación del modelo de Planificación Financiera Estratégica, que formando 
parte de la estrategia global de la empresa, ayude al empresario, propietario, director o 
responsable de las empresas pequeñas y medianas, para posicionar a sus empresas en los 
mercados de reciente apertura, y a dirigirtas con una visión estratégica, que tenga como objetivo 
elevar el valor de la empn>sa y/o el valor para los propietarios y accionistas. 

•.5.13 Limitaciones 

La obtención de los datos y la disponibilidad de los mismos, al igual que la cooperación 
de los propietarios y directores en la aportación de la Información y en los comentarlos para la 
clasificación de las variables que contribuyen al mejoramiento de la posición competitiva de las 
empresas pequenas y medianas, constituyeron la limitación más importante en la realización de 
la presente Investigación. La limitación comentada proviene, en opinión de algunos empresarios 
que no quisieron contribuiír al estudio, a que la información que se les solicitó es de carácter 
estrictamente confidencial. Asimismo, dicha limitación se tuvo también en el caso de la 
selección de los 4 empresarios requeridos para la elaboración de la prueba piloto del 
cuestionarlo. 

En lo que se refiere a la muestra, los cuestionarios que se enviaron por correo, arrojaron 
un porcentaje de contestaciones o respuestas de 8.13 %, lo que de acuerdo con la mayorla de 
los Investigadores, impide efectuar generalizaciones válidas. De acuerdo con Parten,M., (13), 
es necesario hacer todo lo posible para conseguir contestaciones por lo menos en un ao ó 90 
por ciento, y en caso de que no se logren es preciso conocer algo de las caracterlsticas de 
quienes no respondieron. 

En lo referente a la interpretación de las preguntas, la asistencia de los encuestados a 
cursos de actualización evita la limitación del cuestionario en este sentido. De igual manera, el 
cuestionarlo al tener objetivos académicos y de Investigación, permite garantizar el anonimato 
de los entrevistados. Los resultados que la investigación ofrezca, si pueden contribuir al 
beneficio de aquél que los ponga en práctica en la empresa que dirige. 

En lo que se refiere a la confiabilidad de los datos contenidos en el cuestionario, se 
elaboraron formas paralelas de la prueba y se aplicaron en dos ocasiones diferentes a cuatro 
empresarios que colaboraron para ello -prueba piloto o de equivalencia-, obteniéndose los 
mismos resultados en ambas ocasiones. 
(14). 

Sin embargo, con los datos obtenidos se profundizó en la realización de varias técnicas 
estadísticas, hasta tener la seguridad de que el Análisis Discriminante Multivariado ofrece los 
resultados que a su vez, reflejan acertadamente la situación de las empresas medianas y 
pequenas que operan actualmente en el ámbito del grupo de empresarios seleccionados 
aleatoriamente en el Instituto Panamericano de Alta Dirección de Empresa. 
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CAPITULO SIETE 

DISEÑO DE LA ESTRATEGIA FINANCIERA QUE SOPORTE 
LA POSICION COMPETITIVA. 

Como último punto en el desarrollo del estudio presente, en el capitulo siete se 
especifica, a manera de concretizar la información de los capitulas anteriores, la estrategia 
financiera m6s conveniente -la que soporte la posición competitiva y eleve el valor de la 
empresa-. 

L1 EL ENTORNO ECONÓMICO Y LA ESTRATEGIA. 

Una estrategia financiera que contribuya a mantener, defender y/o elevar la posición 
compelitlva. es un proceso dinllmico en el que intervienen un número considerable de variables, 
como son las de tipo económico - PIB, tasas de interés. tasa de desempleo, tipo de cambio y 
tasa de Inflación, entre otras -. las del ambiente que rodea a la empresa - competidores y grupos 
de poder -. las que se refieren a la actitud del empresario, director o responsable del llrea 
financiera - eficacia para el logro de los objetivos y agresividad en la conducción-, ("), y las del 
mercado financiero, cuyos efectos en la empresa deben ser evaluados por la propia estrategia 
financiera. Asimismo, la estrategia debe considerar, evaluar las acciones alternativas que se 
tomarlln para contrarrestar los efectos nocivos de las variables y anticiparse a las acciones de 
los competidores, asi como los posibles acuerdos de asociación para crear empresas colectivas, 
entre otros. 

Las decisiones financieras de cualquier empresa son inter-relacionadas y secuenciales: 
éstas no se toman una vez y se espera que permanezcan de manera indefinida, por el contrario, 
es necesario ejercer un seguimiento continuo de las mismas, analizar las posibles 
consecuencias en la estructura financiera de la empresa y evaluar alternativas relacionadas. 
Decisiones financieras que formando parte de la estrategia financiera, deben tener como 
objetivo primordial aumentar el valor de la empresa y el patrimonio de los accionistas, sin 
descuidar los intereses de los grupos que dependen de la empresa. 

Puesto que el valor de la empresa se ve afectado por las variables citadas 
anteriormente, - económicas. del entorno, de dirección de la empresa, y del sistema financiero -. 
una correcta estrategia financiera debe empezar por contemplar las variables económicas que 
Inciden directamente en el desempello de la empresa, y que es necesario enfrentarlas de 
manera estratégica, es decir, tratar de disminuir el grado de Incertidumbre innato en ellas. 

Los cifras de la tabla 7 .1 , que se adjunta al final de este capitulo, demuestran la 
vulnerabilidad de la economía mexicana, puesto que una modificación del tipo de cambio 
ocasiona alteración de las lasas de Inflación, de interés y de desempleo, las que inciden 
negativamente en la actividad económica. 

• V...,..~- y Comp.tencl•s Olstintlvas de I• Empresa y de la Dkwccfdn 
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La variabilidad de los datos de la tabla 7.1, justifica la aplicación del cuesüonario de la 
investigación durante los ai'los 1992 y 1993, y su utilización en los tiempos actuales. Asimislno, 
la variabilidad de las cifras macroeconómicas, sugiere, a nivel de empresa, realizar un 
monitoreo constante de las cifras. Este monitoreo, como parte de la estrategia, requiere un 
compromiso constante del o de los responsables de la planificación estratégica para identificar 
los eventos e indicadores estratégicos que alteran el comportamiento de las variables criticas 
delentomo. 

Una correcta estrategia permite estimar por anticipado el comportamiento futuro de las 
variables criticas mediante el análisis de eventos económicos, politices, sociales, laborales y 
financieros. es decir, el observar y analizar cambios sustanciales en los eventos anteriores en 
nuestro pais y en los paises con los cuales se comercia, y su "adelanto" por los indicadores 
estratégicos, como son la Bolsa Mexicana de Valores, la Bolsa de Nueva York, el precio del 
petróleo, el precio del oro, la balanza de pagos, los acuerdos de libre comercio y las inver.siones, 
entre otros, penniten anticiparse y evaluar mediante simulación, las posibles consecuencias a 
nivel de empresa, como son el cambio en las tasas de interés, la variación del tipo de cambio, la 
tasa de desempleo y la tasa de innación, cuyos valores paSados. presentes y sobre todo, la 
visualización de sus valores futuros, permitan tomar decisiones que por lo menos mantengan la 
participación de mercado y el valor de la empresa. 

La visualización de los valores futuros requiere de un compr-omiso constante, de 
caracteristicas estratégicas. para determinar el impacto positivo o negativo de las variables en la 
determinación de los objetivos de la empresa; para lo cual es necesario realizar politlcas que 
contemplen la disminución del impacto y de la incertidumbre. 

Una estrategia financiera, como parte de la estrategia global de la empresa, debe 
empezar con la determinación prevista de las variables económicas que inciden sobre la 
generación de las ventas y que ocasionan alteraciones financieras en la empresa, como son la 
utilidad de operación, el flujo de efectivo, la rentabilidad. la magnitud del capital de trabajo, el 
valor y vida útil de los activos, la relación pasivo-capital y el monto de cada uno; en suma, sobre 
el valor de la empresa. 

7.2 EL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO Y LA ESTRATEGIA. 

Un segundo aspecto de la estrategia que se sugiere, se relaciona con el conocimiento 
profundo del Sistema Financiero Mexicano. Puesto que la competitividad de las empresas es 
función de las polilicas macroeconómicas y microeconómicas, en donde las primeras inciden 
sobre las variables financieras a un nivel macroeconómico, y éstas a su vez impactan los 
rendimientos de las empresas y el valor de las mismas. Puesto que los recursos financieros 
provienen del sistema financiero, éste deberá de ser eficaz en su contribución en la fijaeión de 
las tasas de interés y eficiente en la asignación de los recursos, puesto que las empresas no 
deberían de invertir a menos que el rendimiento previsto por lo menos iguale el costo de los 
recursos requeridos. 

La posición competitiva de una empresa depende del sector en el que se desenvuelva, 
y para cada sector se tienen parámetros financieros determinados que son el resultado de la 
competencia dentro del mismo. La rentabilidad sobre la inversión, que es una medida lipica del 
desempei'lo de las empresas dentro de un sector determinado, es diferente para cada sector de 
competencia y su valor se altera por el costo del dinero, el cual es determinado por el sistema 
financiero y que repercute sobre la tasa de descuento y consecuentemente sobre el valor de las 
empresas. 
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En virtud de lo anterior, el conocimiento profundo del sistema financiero, y en particular 
de las organizaciones que tienen relación directa con la empresa -SHCP, IMSS, bancos, casas 
de bolsa, arrendadoras, aseguradoras, NAFIN, etc.-. de los servicios que ofrecen, de las 
obligaciones que exigen, del plazo, monto y costo de los recursos que ofrecen, puede convertir 
la necesidad de financiamiento o de inversión en una ventaja competitiva. 

Por lo escrito anteriormente y aunado a la importancia del Sistema Financiero Mexicano 
en fa fijación de las tasas de interés y del tipo de cambio -entre otros-, una adecuada estrategia 
financiera requiere considerar este tipo de variables para disminuír su impacto negativo en la 
búsqueda de los objetivos de la empresa. 

7.3 LA ACTITUD DEL EMPRESARIO I DIRECTOR Y LA ESTRATEGIA. 

Puesto que una parte importante en la configuración del valor de la empresa la 
constituye la eficiencia con fa que se maneja fa operación de fa misma, el capitulo tres ofrece 
como resuttado de fa investigación realizada, los elementos o características que son necesario 
resanar para elevar la competitividad del empresario o director. 

Las caracterlsticas que los empresarios y directores encuestados determinaron como 
relevantes para aumentar su competitividad y poder sobrevivir, forman parte de la estrategia 
global de la empresa, en la que las cualidades o características de quienes la dirigen, que se 
ensenan por copia o contagio, son esenciales para promover una nueva cultura de trabajo que 
se distinga de la competencia. 

La comentada Implementación de una nueva cultura laboral en nuestro país, debe 
empezar por el ejemplo de los responsables de las decisiones, procurando motivar al personal 
para colaborar en la empresa y buscar la satisfacción de necesidades mutuas, es decir, el 
desarrollo del personal y el logro de los objetivos de la empresa. 

Una estrategia personal -de directores y empresarios-, que se oriente a elevar la 
competitividad de la empresa, se Inicia con la tenencia de la mejor información, capacitarse y 
actualizarse, desarrollar pensamiento y acción estratégicos, tener la agresividad para acudir o 
desarrollar nuevos mercados, lograr una nllpida capacidad de respuesta, Incrementar el 
liderazgo y mejorar la comunicación con los empleados y con los clientes. 

En el modelo para la toma de decisiones que se presenta en el apartado 7.6, la actitud 
del empresario o director se veré reflejada en la eficacia con la que se logren los objetivos 
determinados. 

Objetivos que hacen referencia a el volúmen de las ventas realmente obtenidas, a la 
determinación de la relación deuda/capital, en la aplicación de recursos en proyectos rentables, 
en la fijación de la tasa de descuento con la que se maneja la empresa -costo ponderado de 
capital-, y en la consecución de financiamientos que no disminuyan el valor de la empresa y el 
patrimonio de los accionistas. 

De manera general, se puede establecer que la empresa en su conducción y en el logro 
de los objetivos es reflejo o consecuencia de la manera en que la empresa es dirigida, y de los 
valores -riesgo, responsabilidad-, de quienes la conducen y trabajan en ella. 
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7.4 LA FUNCIÓN FINANCIERA Y LA ESTRATEGIA. 

El siguiente punto que interviene en la estrategia financiera propuesta, después de 
considerar el entorno económico, la actitud del empresario o director responsable.y el papel del 
sistema financiero en la competitividad de las empresas. se relaciona con el papel de la función 
financiera dentro de las empresas y su relación con el entorno. 

Puesto que el responsable de la empresa -propietario, director-, utiliza la mayor parte 
del tiempo en tomar decisiones para que las cosas sigan su curso y que la gente realice lo que 
se espera de ellas, es decir, controlar -dirigir- la operación de la empresa, es necesario primero 
informar a los empleados lo que se espera de ellos y de la empresa en general. Para el aspecto 
financiero en particular, un sistema de control e información que tenga como base el análisis de 
sistemas. ayuda a lograr información y control. 

El establecimiento de análisis de sistemas dentro de una empresa contribuye a facilitar 
la información y el control, y como consecuencia obtener mayor eficacia en la consecución de 
los objetivos. A medida que las empresas crecen y el entorno se torna turbulento, la función 
financiera adquiere una relevancia mayor en la conducción de las organizaciones, 
convirtiéndose en una función estratégica de apoyo a la dirección, en el aumento de la 
competitividad y del valor de la empresa. 

Por su parte, una estrategia financiera hace referencia a situaciones abstractas en las 
que los números significan la operacionalización de la estrategia. por lo cual, un sistema de 
información que proporcione los datos veraces y en el momento en el que se necesitan, resulta 
de vital importancia. 

7.5 VENTA..IAS COMPETITIVAS Y ESTRATEGIA. 

El siguiente punto en la estrategia propuesta, consiste en la identificación de las 
ventajas competitivas de que dispone la empresa, y que son el soporte para la configuración de 
estrategias y para la competitividad y participación de mercado. 

Las ventajas competitivas más Importantes identificadas en la presente investigación, a 
juicio de los entrevistados, son las siguientes: 

- Calidad, precio y servicio. 

- Mercadotecnia. 

- Capacitación del personal y comunicación. 

- Innovación. 

- Tecnología. 

En un segundo término, los entrevistados determinaron a la generación de flujo de 
efectivo, alianzas con otras empresas, rentabilidad sobre la inversión, reinversión de utilidades y 
una estructura óptima de capital, como ventajas competitivas que contribuyen a defender la 
posición competitiva de la empresa. 
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Las variables independientes o ventajas competHivas descritas, tanto las que se 
relacionan con la actividad de dirección, como las que indican ventajas competitivas en la 
empresa, y las que se citan a continuación que tienen que ver con la limHaclón en la generación 
de utilidades en la empresa: financiamiento de las cuentas por cobrar, falta de liquidez, costo del 
dinero, disminución de las ventas, disminución de los precios de venta, aumento de los g-os 
de venta y administración, e incremento del costo de ventas, como las m6s significativas de 
acuerdo con las entrevistas realizadas y que se pueden convertir en estrategias gen611cas -
Michael Porter-, mediante la unión de dos o más variables, cuya sinergia indica la estrategia 
gen6rlca a seguir, esto es, se pueden identificar estrategias de liderazgo en costos, estrategia de 
diferenciación y de segmentación que tienen como base las ventajas competHlvas. 

Para la actitud del empresario o director, se unen dos o más caracterlstlcas y se 
obtienen estrategias de reacción, de interacción y de diseno del futuro. En cuanto a las variables 
que limHan la generación de utilidades, éstas se pueden agrupar en estrategias que enfrenten el 
costo del dinero, al estado de la economla y a la debilidad competitiva. 

Las estrategias genéricas descritas anteriormente y las variables cuantHativas descritas 
en el anexo dos del capitulo seis, ventas, reinversión, capital contable, valor agregado, 
antigüedad, número de empleados y rendimiento sobre el activo total, se hacen interaccionar 
mediante un procedimiento estadlstico denominado AnAllsis Discriminante Multivarlado, 
obteniendo como resultado las variables y estrategias genéricas que es necesario tener en 
cuenta, desde un punto de vista estratégico, para conformar una estrategia financiera que 
contribuya a mantener y/o aumentar la participación de mercado y consecuentemente su 
posición competHiva. 

Para empresas con una baja participación de mercado, una adecuada estrategia 
financiera que se oriente a defender la competitividad de este tipo de empresas, debe poner 
atención a lo siguiente: 

- Pertenecer al sector de transformación. 

- Diseftar procedimientos para interactuar e Informarse de lo que sucede en el entorno de 
la empresa. 

- Procurar estrategias de diferenciación de productos y servicios. 

- Poner atención a la rentabilidad sobre la inversión. 

- Poner atención a las ventas. 

- Obtener los menores costos posibles en las tasas de interés. 

- No olvidar mantener un equilibrio en la estructura financiera. 

Para empresas con una media participación de mercado, se sugiere lo siguiente: 

- Centrarse en el manejo del capHal contable. 

- Evitar que el elevado costo del dinero incida negativamente en la estructura financiera. 
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- Poner atención a la rentabilidad sobre la inversión. 

- Incrementar la diferenciación de productos y servicios. 

- Incrementar las ventas de acuerdo con posibilidades y objetivos. 

- Pertenecer al sector de transfonnación. 

Finalmente, desde un punto de vista general y para empresas con cualquier 
participación de mercado, se recomienda lo siguiente: 

1. Centrarse en el manejo del capital contable. 

2. Desarrollar las actividades en el sector de transformación. 

3. Procurar la generación de ventas mediante la reducción de costos, 
elevación de la calidad y realización de promociones. Aumentar la 
mercadotecnia. 

4. Interactuar con las variables no controlables por la empresa, In
formarse, analizar los indicadores estratégicos. 

5. Incrementar la diferencia de productos y servicios. 

6. Lograr la rentabilidad de la inversión propia del sector y supe
rarla, sin olvidar la contraparte en el valor de la empresa. 

7. Si no se quiere o no se puede interactuar con el entorno, por lo 
menos reaccionar ante las acciones de los competidores y los acon
tecimientos del enlomo. 

8. Endeudarse o solicitar financiamientos únicamente cuando se justi
fiquen, y su impacto se estime por medio de los estados financie
ros previstos. Evitar que el elevado costo de los mismos disminuya 
el valor de la empresa y/o el patrimonio de los accionistas, lo 
que desde el punto de vista financiero estratégico, es el objetivo 
a lograr. 

El modelo de simulación que se presenta a continuación, tiene por objeto aumentar o 
defender la posición competitiva de la empresa mediante el uso de una correcta estrategia 
financiera que tenga como objetivo elevar el patrimonio de los accionistas, el valor de la 
empresa y el beneficio de todos aquellos que dependen de ella. 

Modelo de simulación de aplicación general, en el que intervienen las variables y 
estrategias genéricas comentadas anteriormente, y cuya aplicación especifica a cualquier 
empresa requiere cuantificar las variables que contiene y que son cantidades particulares a 
cada empresa, es decir, para cada empresa es necesario dimensionar las variables mediante 
ecuaciones en las que se incluyen las cantidades que se refieren a la estrategia adoptada, la 
que es especifica para cada empresa debido al tipo, tamaño y valores -riesgo-, de quienes la 
dirigen. 
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Z.9 MODELQ DE SIMULACIÓN FINANCIERA ESTRATÉGICA PARA AUMENTAR LA 
CQMPEDTIY!QAD. 
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Tabla 7.1 Cifras económicas relevantes para el período 1992 - 1995. 

Afta PIB% lnft8Cl6n T-•d• Tipo de Tasa 
Ac:umuleda % lnteÑa- cambio-fin desempleo-

pro-lo -• parlodo- %aobre 
•nual- Cele• paao/dól•r población 

28d económicam 
ente 8Ctiva-

1n2 2.8 11.9 15.62 3.1145 3.1 
1ft~ 0.4 8.0 14.99 3.1070 3.3 
1994 3.5 7.1 14.10 5.0000 3.7 
1 ... -8.9 51.9 48.6 7.7000 6.6 
1 ... 7.2 15.3 28.00 7.5620 5.6 

-:tunlo-
1 ... 5.1 27.7 24.00 7.6520 5.1 

-dlcbrw-
1ft7 8.0 18.0 20.00 8.1000 4.0 

-dlcbrw- e e e e e 
e•estimada 

LIMITACIONES EN LA INVESTIGACION 

Una vez concluida la Investigación, es conveniente recordar y dar a conocer las 
dificultades que se tuvieron que sortear para lograr los objetivos que se pretenden con este 
trabajo. A lo largo del tiempo que se Invirtió para la Investigación, surgieron varios obstéculos, 
entre los que destaca en primer lugar la Identificación y localización de la infonnación 
relacionada con Planeaclón Financiera Estrat6gica, y su repercusión en la competitividad de las 
empresas. 

Ante la escasa lnfonnaclón (artlculos, revistas, libros, ensayos), relacionados con 
Investigaciones realizadas en M6xlco acerca del Impacto de la Planeación Financiera en la 
competitividad de las empresas pequeftas y medianas, fu6 necesario acudir a varias 
Universidades e lnstllutos en el extranjero: entre ellos, la Universidad Autónoma de Barcelona, 
Espafta; la Universidad de Rice, en Houston, Te-s, y sobre todo a la Universidad de Brigham 
Young, en Provo, Utah, cuyos profesores Brent D. Wilson y Robert H. Dalnes, especializados en 
Administración Financiera Estrat6glca, proporcionaron los lineamientos por los que habrla de 
seguir la presente Investigación. 

Parte de la lnfonnaclón utilizada fu6 proporcionada, en M6xlco, por el Instituto 
Panamericano de Alta Dirección de Empresa, tanto en publicaciones diversas acerca de 
recientes Investigaciones, como en el curso de Alta Dirección impartido en los anos 1986 -
1987. 
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En segundo lugar, la identificación de las empresas objeto de la investigación mediante 
directorios especializados de acceso general -no se incluyen los directorios de confedel"IKliones 
y agrupaciones empresariales-, constituyó un problema importante poique no est6n actualiz.dos 
y la Información que contienen es una mezcla de varios tipos de empn!sas en lo que se ref"oere a 
sectores y tamallos de las mismas. 

En tercer lugar, y después de haber identificado las empn!sas cor.-espondlentes para la 
elaboración de la Investigación, la falta de cooperación de los responsables de las mismas 
constituyó un obstáculo muy importante, y que refleja la escasa comunicación entre la 
universidad y la iniciativa privada, sobre todo en lo que a ciencias sociales se ref"oere. 

La fatta de cooperación de los empresarios y directores se debe, de acuerdo a la 
Impresión recibida, a que éstos no quieren dedicar unos minutos de su tiempo para responder 
preguntas relacionadas con la empresa y su labor en la misma, y proporcionar lnfonnac:l6n 
financiera para su utilización en investigaciones de las que no reciblr6n beneficios directos, por 
lo menos en el corto plazo, y que se derivan de información que la consideran confidencial. 
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CONCLUSIONES 

El modelo económico que prevalezca en nuestro país no debe representar un obstáculo 
para el desempello de las labores de los auténticos empresarios. La iniciativa empresarial, que 
es una fuerza vital para cualquier pals, deberá ser lo suficientemente fuerte para superar los 
obslAculos que se le presenten, y no obstante, para su mejor desempel\o, el empresario 
requiere de un clima de estabilidad tanto en el marco económico, como en el fiscal y el 
financiero. 

En los momentos económicos actuales, caracterizados por la integración de nuestro 
pals en la economla de mercado, mediante la adopción del neoliberalismo económico, la 
mAxima utilización de los recursos -tecnológicos, administrativos y de capital-, de que disponen 
las empresas mexicanas, contribuye al éxito de las empresas y a la contribución que hacen 
6stas en el desarrollo económico de nuestro pals, mediante el reparto equitativo de sus 
beneficios. 

Conforme un pals y las empresas que conforman la planta productiva, cuenten con más 
y mejores recursos tecnológicos, administrativos y de capital, se tendrá un país más 
desarrollado y los ciudadanos tendrAn mejores niveles de vida. Dado que actualmente no se 
tienen los recursos económicos para adquirir la tecnologla necesaria que nuestro pais requiere, 
es muy importante que se realice investigación aplicada que resuelva problemas prácticos, y se 
evHe la salida de capitales por esta vla. En lo que se refiere a la administración, la investigación 
en ésta diSclplina al ser de carActer b41sico, ofrece conocimientos y teorías propias para nuestro 
medio, consecuencia de trabajar con variables existentes en el pals, que pueden contribuir a la 
mejor y mAs eficaz conducción de empresas mexicanas en los momentos turbulentos actuales. 

Por lo anterior, tanto la investigación aplicada como la bAslca requieren, para su 
realización, de la contribución, del aporte de Información, y de los medios para su verificación, 
de las empresas que componen el aparato productivo nacional y de sus dirigentes, quienes 
segn en primera Instancia los beneficiados con las investigaciones realizadas. Es decir, se 
requiere una vinculación mAs estreeha entre las universidades y las empresas para 
conjuntamente contribuir al bienestar de la sociedad, evitar la salida de capitales, desarrollar 
tecnologlas propias y fortalecer tanto a las empresas como a las universidades -creación y 
divulgación del conocimiento-. 

El temor y falta de confianza de los directores de empresa, que se refleja en la negativa 
para proporcionar información, es un reflejo de su falta de preparación para enfrentar las nuevas 
condiciones económicas y de competencia, y consecuentemente indica falta de competitividad 
de los mismos, puesto que se confunde la información estratégica con la Información general, a 
la que cualquier persona puede accesar en un mercado de competencia perfecta. 

En lo que se refiere a la motivación para realizar la presente investigación, ésta surgió 
de la Idea de aplicar el concepto de estrategia a la función financiera de la empresa, que siendo 
una subestrategia empresarial orientada a la consecución y asignación de recursos, pueda ser 
utilizada de manera prioritaria y estratégica para elevar el valor de la empresa y su 
competitividad. 
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La Planificación Financiera Estratégica que se propone, se elaboró a partir de la 
sinergia entre las ventajas competitivas y las competencias distintivas de que dispone cualquier 
tipo de empresa por el sólo hecho de permanecer en el mercado, y que deben ser combinadas 
con las oportunidades, amenazas y limitaciones del entorno-mercado, potenciando sus puntos 
fuertes y protegiendo sus puntos débiles. Mediante este tipo de planeación, una empresa 
consegulnlll determinadas ventajas sobre sus rivales -aunque sean pequellas y frozosamente 
deban variar con el transcurso del tiempo-, que podrán alterar a su favor la correlación de 
fuerzas existentes, lo que le permitirá vencer en la lucha diaria por conseguir el favor de los 
clientes a los que dirige sus productos y servicios. 

Los elementos o variables proporcionados están de acuerdo con la teoría en materia de 
economfa, finanzas, teorfa de sistemas, planeación estratégica y de competitividad, referida por 
varios autores, y matizada por las experiencias laborales en los ámbitos de conducción y 
creación de empresas, y como profesor de asignatura, en temas afines, en varias universidades 
del pafs, por el autor de la presente, y obtenidos a partir de dos estancias de investigación 
realizadas en una empresa pequena y en una mediana, con una duración aproximada de ocho 
meses y a solicitud expresa de los propietarios de las mismas con el fin de determinar posibles 
sugerencias de solución; solución a una problemática debida fundamentalmente a una 
disminución en la participación de mercado, la que a su vez es consecuencia, entre otras, de 
una Indiscriminada apertura económica. 

Entre los problemas més significativos que se encontraron en las dos estancias de 
Investigación, se encuentra la falta de organización formal, situación que dificulta cualquier 
an•Hsls posterior. An41isls que Indicaron la alta relación que tiene el capital de las empresas con 
su participación de mercado, y que hace imprescindible concientlzar a los propietarios de 
empresas acerca de la Importancia que tiene la reinversión de utilidades, en la competitividad 
de la empresa. 

La secuencia y los elementos que forman parte de la estrategia propuesta se 
proporcionaron por quien ésto escribe, y fueron sometidos a una evaluación, para determinar su 
Importancia, en las empresas de 38 empresarios y directores seleccionados mediante un 
proceso de muestreo denominado determlnfstlco, es decir elección de la muestra sujeta al juicio 
del Investigador. 

Finalmente, cabe destacar que la metodología y los elementos propuestos, están 
enfocados a las empresas pequenas y medianas que no disponen de estrategias formales -
compromiso por escrito-, para conducir las operaciones de la empresa, y que tomando la que 
aquf se sugiere, podnilln elevar o mantener su posición competitiva teniendo como objetivo 
prioritario el elevar el valor de la empresa y el patrimonio para los accionistas de la misma, 
objetivo que si se logra ~lcamente, redundaré en beneficios para la sociedad en general 
mediante la contribución, vra impuestos, a la satisfacción de necesidades de la sociedad y 
mediante el excedente de recursos disponibles, a la generación de empleos, tan urgente e 
importante hoy dla en nuestro pars, en donde las empresas pequenas y medianas tienen un 
papel determinante. 
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La planeación estratégica de una empresa es hoy absolutamente ner.esaf"ia y no sólo las 
grandes empresas deben planificarse sino incluso las pequel\as, tal como lo establece Peter F. 
Drucker: " La pequena empresa que consigue dar forma al futuro deSde el presente, no será 
pequella por mucho tiempo." 
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SUGERENCIAS PARA NUEVAS INVESTIGACIONES 

La apertura comercial y financiera ofrece una gran variedad de temas para su 
Investigación. Investigaciones que deben pretender el proporcionar, como resultado de las 
mismas, los elementos o variables que las empresas mexicanas requieren para poder competir 
en los mercados nacionales y posteriormente, buscar su intemacionalización, ya sea 
directamente o formando parte de cadenas productivas en unión con otras empresas. 

Entre los elementos a destacar, resaha la importancia de los mercados a los cuales 
deben orientarse las empresas mexicanas; si es requisito Indispensable el concentrarse primero 
en los mercados nacionales, y después del posicionamiento en ellos, debe acudirse a los 
mercados intemacionales, o si bien, en virtud de las condiciones actuales de los mercados, del 
estado de la economla y de la demanda agregada, es aconsejable dirigirse de manera prioritaria 
a los mercados intemacionales. 

Otro elemento Importante que se relaciona con la fuerza y estado de los mercados, es 
el nivel de ventas y su repercusión en la participación de mercado o posición competitiva de las 
empresas; cuales son las variables lntrlnsecas a las ventas, como lo son la calidad y precio del 
producto, la distribución en el mercado adecuado, la preparación del personal que compone la 
fuerza de ventas, entre otras, cuyo adecuado manejo por parte de la empresa le redundará en 
una mejor posición de la empresa dentro de su mercado especifico. 

Por la parte de las variables que la empresa no puede controlar, pero que si debe 
contemplar bajo un esquema de planeación estratégica que disminuya el riesgo de su impacto 
negativo en la empresa, como son el estado de la economía que se refieja en la tasa de 
desempleo. el tipo de cambio peso-dólar, el nivel o tasa de innación, y la competencia de 
nuevos productos y nuevas empresas, son entre otras, fuentes importantes para futuras 
Investigaciones, y que ocasionan Igualmente una alteración en la participación de mercado de 
ra.-"t empresas mexicanas. 

Por lo que se refiere a tas variables del sistema financiero, se puede Investigar de que 
manera el cambio en la tasa de Interés activa, facilita o impide la generación de utilidades para 
la empresa, y su consiguiente posicionamiento en el mercado. 
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Anexo 1 

CUESTIONARIO 

1.- CONSTITUCION LEGAL DE LA EMPRESA (marque la que proceda). 

- Sociedad Anónima 
- Sociedad Anónima de Capital Variable 
- Sociedad Anónima de Responsabilidad Limitada 
- Persona Flsica con Actividad Empresarial 
- Otra ( especifique ) 

2.- SECTOR EN EL QUE LA EMPRESA DESARROLLA SUS ACTIVIDADES. 

- Industria de Transformación 
-comercio 
-Servicios 
-- Otro ( especifique ) 

3.- UBICACION DE SU EMPRESA 

- Distrito Federal 
- Estado de México 
- Otro ( especifique ) 

4.- ANTIGUEDAD DE LA EMPRESA EN EL MERCADO 

- Más de 40 allos 
- Entre 30 y 39 
- Entre 29 y 20 
- Entre 19 y 10 
- Menos de 1 O anos. 

5- PARA CLASIFICAR A SU EMPRESA POR SU TAMA~O. DETERMINE EN CUAL DE LOS 
SIGUIENTES ESTRATOS SE ENCUENTRA. 

Trabajadores ( empleados + obreros ) 

-Menos de 15 
- Entre 15 y 100 
- Entre 101 y 250 
-Más de 250 
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Ventas Anuales ( 1993 ) 

- Menos de $ 599,000 
- Entre $ 600,000 y 5'999,999 
- Entre $ 6'000,000 y 9'999,999 
- Más de $ 10'000,000 

Valor Agregado. 
Anote el valor agregado obtenido en el periodo 1993 

Valor Agregado = ventas - costo de ventas - depreciaciones 
- intereses pagados por créditos 

diversos. 

Si lo desea, anótelo como porcentaje de las venias. 

6.- CONSIDERA QUE SE ENCUENTRA UD. PREPARADO (A), PARA ENFRENTAR LOS 
RETOS Y OPORTUNIDADES QUE LA APERTURA COMERCIAL OFRECE ? 

- SI - No 

Qué elementos considera Ud. que debe reforzar o tomar en cuenta para enfrentar el futuro 
Inmediato ? . ( clasiflquelos por orden de importancia, el 1 como el más importante, y el 11 como 
el menos importante). 

- Capacitación propia, información y actualización. 
- Pensamiento y acción estratégicos, futulista. 
- Agresividad para acudir a nuevos mercados. 
- Su propia actitud para el cambio. 
- Capacidad de respuesta. 
- Menos y mejores colabOradores. 
- Incrementar liderazgo. 
- Sentido de la oportunidad. 
- Claro sentido ético en los negocios. 
- Mejorar comunicación con clientes y empleados. 

7.- LA EMPRESA QUE USTED DIRIGE, POR EL SOLO HECHO DE EXISTIR, TIENE UN 
NIVEL O GRADO DE COMPETITIVIDAD, MISMO QUE DEBERA DE INCREMENTAR EN 
VIRTUD DE LAS CONDICIONES ECONOMICAS PREVALECIENTES. LA COMPETITIVIDAD, 
QUE ABARCA VARIOS NIVELES DE DECISION (EN LA PROPIA EMPRESA, EN EL SECTOR, 
COMO PAIS Y EN EL PLANO INTERNACIONAL), SE PUEDE MEDIR, EN EL NIVEL DE 
EMPRESA, COMO LA PARTICIPACION DE MERCADO O EL LUGAR QUE OCUPA DENTRO 
DEL SECTOR AL QUE PERTENECE. 
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ANOTE UD. CUAL ES LA PARTICIPACION DE MERCADO DE SU EMPRESA:--% 
O EL LUGAR QUE OCUPA EN EL SECTOR:--. 

ASIMISMO, CLASIFIQUE POR ORDEN DE IMPORTANCIA { EL 1 COMO EL MAS 
IMPORTANTE}, LOS SIGUIENTES ELEMENTOS QUE AYUDARAN A SU EMPRESA A 
MANTENER O AUMENTAR SU PARTICIPACION DE MERCADO. 

- Alianzas, uniones con otras empresas. 
- Incremento en Investigación y desarrollo. Innovación. 
- Adquisición de tecnologfa. 
- Reinversión de utilidades. 
- Lograr par6metros Internacionales de calidad, precio y servicio. 
- Capaeltación, conclentizaclón y mayor comunicación con empleados 
- Mayor atención a la fuerza comercial, mercadotecnia. 
- Mayor generación de flujo de efectivo. 
- Elevar la rentabilidad de la inversión por arriba del promedio 

del sector. 
- Dlversifi.,.clón y solidifl.,.clón de la estructura de capital. 
- Manejo estrat6gico de las variables macroeconómlcas { tasa de 

lnter6s, paridad cambiaria, Producto Interno Bruto, tasa de 
desempleo}, y leyes y reglamentos emitidos por el gobierno. 

8.- LA TASA DE REINVERSION DE UTILIDADES { 1 - DIVIDENDOS, O UTILIDADES 
REPARTIDAS O RETIRADAS DE LA EMPRESA}, CONTRIBUYE A MEJORAR LA 
ESTRUCTURA DE CAPITAL DE LA EMPRESA, VIA LA DIVERSIFICACION O DISMINUCION 
DE SU COSTO DE CAPITAL. 

ANOTE UD. LA TASA DE REINVERSION DE UTILIDADES PAP.A SU EMPRESA, DURANTE 
LOSAIQos DE 1992- y 1993--. 

EN EL CASO DE NO HABER OBTENIDO UTILIDADES, O NO LAS ESTIMADAS, CLASIFIQUE 
NUEVAMENTE POR ORDEN DE IMPORTANCIA, LOS SIGUIENTES FACTORES QUE 
INCIDEN EN LA GENERACION DE UTILIDADES: 

- Costo y disponibilidad de financiamientos. 
- Considerable disminución de las ventas. 
- Excesiva acumulación de Inventarios. 
- ObsOlescencla de productos. 
- Elevado financiamiento de las cuentas por cobrar, incobrables 

o excesivo periodo de cobro. 
- Demasiados gastos de venta y administración. 
- Ano costo de ventas. Cuesta demasiado producir. 
- Bajo precio de venta de productos y servicios. 
- Fana de liquidez del conjunto de la economía. 
- Huelgas y problemas laborales. 
- Por debilidad competitiva. 
- otro { especifique }. 
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9.- EL VALOR DE MERCADO Y EL VALOR FINANCIERO DE LA EMPRESA, SON DOS 
FORMAS DE EXPRESAR CUANTO VALE LA EMPRESA. CUANTO MAS AUMENTE EL 
VALOR DE LA EMPRESA, MAS SE DEFIENDE O AUMENTA LA COMPETITIVIDAD DE LA 
MISMA. 

CLASIFIQUE UD. LAS SIGUIENTES VARIABLES, POR ORDEN DE IMPORTANCIA, 
QUE DESDE SU PUNTO DE VISTA CONFIGURAN EL VALOR DE LA EMPRESA; EL 
NUMERO 1 PARA LA MAS IMPORTANTE. 

- Flujo de efectivo. 
- lnftacl6n. 
- Costo de capital; costo ponderado de las diferentes fuentes de 

financiamiento, adquiridas y generadas. de que dispone la 
empresa. 

- utilidad neta. 
- Objetivos determinados. 
- utilidad de operación. 
- Riesgo. Referido a no poder obtener los resultados esperados. 
- utilidades retenidas. 
- Rendimiento sobre el capital contable. 
- utilidades por accl6n. 
- Rendimiento sobre la inversi6n. 
- Crecimiento. Con51derar que es opuesto a la disposici6n de 

utilidades. 
- Aumento del capital contable. 
- Otro ( especifique ). 

10.- POR ULTIMO, DE SER POSIBLE, ANEXE LOS ESTADOS FINANCIEROS DE SU 
EMPRESA PARA LOS Ai;;os 1992 y 1993, LOS QUE SERAN UTILIZADOS. DE FORMA 
ANONIMA Y ESTRICTAMENTE CONFIDENCIAL, PARA EL DISEt\10 DE UN MODELO 
FINANCIERO QUE PUEDA SER UTILIZADO COMO APOYO PARA LA TOMA DE 
DECISIONES ESTRATEGICAS, Y QUE AL MISMO TIEMPO, INDIQUE EL NIVEL DE 
COMPETITIVIDAD DE LAS EMPRESAS PEQUE.,.AS Y MEDIANAS. 

EN CASO DE NO TENER ESTRUCTURADOS LOS ESTADOS FINANCIEROS, ANOTE POR 
FAVOR LAS CIFRAS QUE SE LE PIDEN EN LOS ESPACIOS SIGUIENTES: 

A.,; o 
1992 1993 

Ventas totales. 
Costo de ventas. 
Inversiones en activos fijos. 
Depreclacl6n acumulada. 
Impuestos pagados. 
Utilidades o dividendos repartidos. 
Utilidades retenidas. 
Capital contable. 
Capital social. 
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NOTAS: 

Pasivo total. 
Monto de financiamientos obtenidos; créditos 
Costo (%), de los financiamientos anteriores 
Porcentaje de financiamientos adquiridos en 

M6xico. 
Costo de capital. 
Crecimiento en utilidades. 
Aumento de capital, via emisión de acciones. 
Aumento de capital, vla aportaciones. 
Capital de trabajo neto. 

- PARA SU COMODIDAD, PUEDE ENVIARME EL CUESTIONARIO VIA 
FAX, O BIEN HACER UNA CITA PARA QUE REALICEMOS UNA 
ENTREVISTA. 

- PARA SEGUIMIENTO Y RETROALIMENTACION DE LA INFORMACION, 
ANOTE SUS DATOS DE IDENTIFICACION EN UNA HOJA INDEPEN
DIENTE DEL CUESTIONARIO. 
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Anexo 2 

DATOS DE LAS VARIABLES UTILIZADAS EN EL ANALISIS DISCRIMINANTE 
MUL TIVARIADO V OBTENIDOS A RAIZ DE LA APLICACION DEL CUESTIONARIO. 

Vt Vta V2 V3 V4 V& va V7 va 
34.0 2 9.62 o 8.41 5.0 3.22 5.15 4.38 
15.0 1 8.01 o 7.58 o 1.61 3.91 -5.15 
9.0 1 9.62 o 9.08 25.0 2.71 6.05 3.82 
3.0 1 9.62 100 9.37 o 2.71 6.05 1.21 

25.0 2 9.62 75 9.48 30.0 1.61 5.15 5.33 
23.0 2 9.62 45 14.89 o 3.22 6.05 23.93 
5.0 1 8.01 100 7.26 12.0 2.71 3.91 2.16 
12.0 1 9.62 80 10.74 o 2.71 6.05 3.44 
65.0 3 9.62 o 11.27 12.7 3.56 6.05 20.15 
78.0 3 9.62 100 13.35 8.5 2.71 6.05 24.11 
3.0 1 9.62 75 7.8 o 3.22 3.91 7.22 
0.5 1 5.70 100 5.59 10.0 2.71 3.91 o 
50. 3 9.62 100 7.91 4.5 2.71 5.15 o 

15.0 1 9.62 90 8.34 o 3.91 6.05 14.33 
2.0 1 8.01 100 6.73 o 1.61 2.08 12.98 

12.0 1 9.62 100 9.71 8.0 3.22 5.15 11.18 
5.0 1 8.52 100 8.52 10.0 2.71 3.91 4.90 

20.0 1 9.62 o 9.46 32.0 2.71 5.15 12.33 
10.0 1 9.62 o 12.71 38.0 3.22 6.05 35.45 
0.8 1 5.70 10 6.48 o 1.61 2.08 8.20 

0.01 1 5.70 80 8.01 10.0 1.61 2.08 12.51 
15.0 1 8.01 90 9.42 1.8 3.91 5.15 19.75 
5.0 1 5.70 10 6.21 10.0 1.61 2.08 10.48 
1.0 1 5.70 90 6.62 o 1.61 2.08 10.36 
2.0 1 8.01 50 5.86 35.0 1.61 2.08 o 
20.0 1 9.62 100 7.68 12.0 2.71 5.15 18.60 
30.0 2 8.01 60 8.01 o 3.22 3.91 20.17 
28.0 2 8.01 80 9.90 20.0 1.61 3.91 7.95 
0.01 1 8.01 25 7.31 25.0 3.91 3.91 10.11 
2.0 1 5.70 50 7.30 10.0 1.61 2.08 9.07 
0.5 1 8.01 10 9.03 4.0 1.61 2.08 3.41 

20.0 1 9.62 100 10.62 12.0 3.91 6.05 18.23 
30.0 2 9.62 30 9.68 20.0 3.22 5.15 2.16 
10.0 1 9.62 o 10.58 o 3.91 5.15 7.59 
1.5 1 9.62 68 7.64 14.7 3.22 3.91 2.77 

28.0 2 9.62 70 9.08 18.0 2.71 5.15 15.24 
15.0 1 9.62 o 5.52 13.0 2.71 3.91 o 
6.0 1 9.62 o 6.03 18.8 1.61 3.91 21.98 

198 



ve V10 V11 V12 V13 V14 V15 V1& V17 
1 o 1 o o 1 1 o 1 
o 1 o 1 1 o 1 o o 
o o o o o o o o 1 
1 o 1 o o 1 1 o 1 
o o 1 o 1 o o o 1 
o o 1 o o 1 1 o 1 
o o 1 o 1 o 1 o 1 
o 1 o 1 1 o 1 o 1 
o 1 o o 1 o 1 o 1 
o 1 1 o o 1 1 o 1 
o o o o o 1 1 o 1 
o 1 o 1 1 o 1 o 1 
o 1 1 o o o 1 o 1 
o o 1 o o o o o 1 
o 1 o o o 1 o o o 
1 o 1 o 1 o 1 o 1 
1 o 1 o 1 o 1 o o 
o 1 1 o o 1 o 1 1 
1 o o o o 1 o o 1 
o 1 1 o 1 o o o 1 
o 1 o 1 o o o 1 1 
o 1 o 1 o o 1 o 1 
1 o o o 1 o o 1 1 
o 1 1 o 1 o o o 1 
o 1 o o o 1 o o o 
o o o 1 o 1 o o 1 
o 1 o o 1 o o o 1 
1 o 1 o 1 o o 1 o 
1 o o 1 o 1 1 o o 
o 1 o o 1 o o o 1 
o 1 o 1 o 1 o 1 1 
o 1 1 o o 1 o 1 1 
o 1 o 1 o 1 1 o 1 
o o 1 o 1 o o 1 1 
1 o 1 o o 1 o 1 1 
o 1 o 1 1 o o 1 1 
o 1 o 1 1 o o 1 1 
1 o o 1 1 o o 1 1 
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DESCRIPCION DE LAS VARIABLES 

V1 = Participación de mercado (variable dependiente o respuesta) Se obtuvo directamente del 
cuestionario; cifras aportadas por los encuestados. 

V1 8 = Variable Agrupadora. Puesto que el Análisis Discriminante Muttivariado requiere que la 
variable dependiente (participación de mercado) sea categórica, se diselló esta variable cuyos 
valores 1,2 y 3, agrupan participaciones de mercado de 0.01 a 20, de 21 a 40 y de 41 a 80, 
respectivamente. 

V2 = Ventas (variable independiente o explicativa). Debido a que el cuestionario captó rangos 
de los volúmenes de venta, se tomó la media aritmética de cada rango, y se le aplicó Logaritmo 
Natural. 

V3 = Reinversión (variable independiente). Se obtuvo directamente del cuestionario mediante 
los datos aportados. 

V4 = Capital contable (variable independiente). A los valores captados en el cuestionario, se 
les aplicó el Logaritmo Natural. 

V5 = Valor Agregado (variable independiente). Se obtuvo directamente del cuestionario. 

VS = Antigüedad (variable independiente). Logaritmo Natural de la media aritmética de los 
valores captados en el cuestionario. 

V7 = Número de Empleados (variable independiente). Logaritmo Natural de la media aritmética 
de los valores captados en el cuestionario. 

V8 = Rendimiento sobre Activo Total (variable independiente). Se obtuvo directamente de los 
valores aportados por los encuestados. 

V9 = Estrategia de Reacción ante los Sucesos (variable independiente, dummy). Se obtuvo 
del análisis de las respuestas a las preguntas del cuestionario; se identificaron 3 tipos de 
estrategia: Reacción, interacción y disello del futuro. 

V10 = Estrategia de Interacción (variable independiente, dummy). 

V11 = Liderazgo en Costos (variable independiente, dummy). Se obtuvo del análisis de las 
respuestas a las preguntas del cuestionario; se identificaron 3 tipos de acciones como ventajas 
competitivas: Líder en costos, diferenciación y segmentación. 
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V12 = Diferenciación (variable Independiente, dummy). 

V13 = Costo del Dinero (variable independiente, dummy). Se obtuvo del análisis de las 
respuestas a las preguntas del cuestionario; se identificaron 3 tipos de factores que impiden la 
generación de utilidades: Costo del dinero, Estado de la Economla y competitividad. 

V14 = Estado de la Economla (variable independiente, dummy). 

V15 "' Empresas del sector de Transfonnaclón (variable independiente, dummy). Se obtuvo 
del anlillsiS de las respuestas a las preguntas del cuestionario; se identificaron 3 sectores en el 
que operan las empresas encuestadas: Transformación, Comercio y Servicios. 

V18"' Empresas del sector Comercio (variable independiente, dummy). 

V17 -= Preparación de los Propietarios, Directores o Responsables ante la apertura. Se obtuvo 
directamente de la respuesta de los encuestados, preparado 1 , nó preparado O. 
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-------- DISCRIMINANT ANALYSIS -------

On groups deflned by VAR00018 

Anlllysis number 

Dlrec:t method: •• variables passlng the tolerance test are enteflld. 

Mlnlmum tole..-.:e level.................. ,00100 

c.nonlcml Dl9Clt"'"-'l Functlons 

Maxlmum number ol functlons.............. 2 
Mlnlmum cumul.iive percent ol vartance... 100.00 
Maxln..n aignlllc.nce Of Vllllks' Lmmbda .... 1,0000 

Priar prob9bllity far 8-=tl group Is ,33333 

Classlflc:mlion functlon coefflcients 
(FIShet's llnes dl11Cf1minant functlons) 

VAR0001S- 1 2 3 

VAR00002 12,3870570 12,8335821 
VAR00003 ,1204521 ,1211448 
VAR00004 7,2140591 7,8229034 
VAROOOOS ,3404519 ,3885800 
VAROOOCIS 10,3195073 10,0551553 
VAR00007 -18,07ae728 -18,2935283 
VAROOOCIS -.8535232 -,8782379 
VAROCJ009 16,7520543 16,7482810 
VAR00010 18,8679882 17,""85082 
VAR00011 1,!5815796 2,2158551 
VAR00012 7,0778373 7,«15e888 
VAR00013 8,5814598 9,9941829 
VAR00014 -7,0581921 -e.7380927 
VAR00015 -9,8225241 -9,9U04249 
VAR00018 -18,4740959 -17,3410386 
VAR00017 15,9189791 16,1339717 
(Consla"ll) -78,0510944 -85,3418757 

14,7211625 
,108U765 
8,5081357 
,41582'18 

8,7204987 
-15,7809022 

-.2805021 
15,8389989 
24,5008837 
2,0382184 
-,9519720 
3,9299783 

-13,7227283 
2,8029276 
-12,5323584 
16,7788703 

-98,3531895 
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-------- DISCRIMINANT ANALYSIS --------

On groups defined by VAR00018 

38 (Unweighted) cases were processed. 
O of these were excluded from the analysis. 

38 (Unweighted) cases will be used in the analysis. 

Number of cases by group 

Number of cases 
VAR00018 Unweighted Weighted Label 

1 28 28,0 
2 7 7,0 
3 3 3,0 

Total 38 38,0 

Group means 

VAR00018 VAR00002 VAR00003 VAR00004 VAR00005 

1 8,33821 54,57143 8,18571 10,76393 
2 9,16000 51,42857 9,92143 13,28571 
3 9,62000 66,66667 10,84333 8,57000 

Total 8,59079 54,94737 8,71526 11,05526 

VAR00018 VAR00006 VAR00007 VAROOOOB VAR00009 

1 2,60429 .... 06714 9, 17807 ,28571 
2 2,68714 .... 92429 11,30857 ,28571 
3 2,99333 5,75000 14,75333 ,00000 

Total 2,65026 4,35789 10,00921 ,26316 
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VAR00018 VAR<XI010 VAR<XI011 VAR00012 VAR<XI013 

1 ,50000 ,39286 ,35714 ,46429 
2 ,42857 ,57143 ,28571 ,57143 
3 1,00000 ,66667 ,00000 ,33333 

Total ,52632 ,44737 ,31579 ,47368 

VAR00018 VAR<XI014 VAR00015 VAR00016 VAR00017 

1 ,39286 ,35714 ,32143 ,82143 
2 ,42857 ,42857 ,28571 ,85714 
3 ,33333 1,00000 ,00000 1,00000 

Total ,39474 ,42105 ,28947 ,84211 

Group standard deviations 

VAR00018 VAR00002 VAR00003 VAR00004 VAR00005 

1 1,55813 42,98529 1,73570 11,31169 
2 ,78560 28,68134 2,29442 11,64351 
3 ,00000 57,73503 2,74498 4,10545 

Total 1,43776 40,93300 2,07703 10,85237 

VAR00018 VAR00006 VAR00007 VAR00008 VAR00009 

1 ,86125 1,50635 8,47420 ,46004 
2 ,75903 ,76687 8,48534 ,48795 
3 ,49075 ,51962 12,92927 ,00000 

Total ,81187 1,43094 8,70544 ,44626 

VAR00018 VAR00010 VAR00011 VAR00012 VAR00013 

1 ,50918 ,49735 ,48795 ,50787 
2 ,53452 ,53452 ,48795 ,53452 
3 ,00000 ,57735 ,00000 ,57735 

Total ,50601 ,50390 ,47107 ,50601 

VAR00018 VAR00014 VAR00015 VAR00016 VAR00017 

1 ,49735 ,48795 ,47559 ,39002 
2 ,53452 ,53452 ,48795 ,37796 
3 ,57735 ,00000 ,00000 ,00000 

Total ,49536 ,50036 ,45961 ,36954 
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Pooled wthin-groups correlation matrix 

VAR00002 VAR00003 VAR00004 VAR00005 VAR00006 VAR00007 

VAR00002 1,00000 
VAR00003 -,07161 1,00000 
VAR00004 ,47017 -,04913 
VAROOOOS ,19019 -,27981 
VAROOOCl6 ,53663 ,05056 
VAR00007 ,76736 ,04862 

,70292 1,00000 
VAR00008 ,10859 -.02472 
VAR00009 ,13193 -,08514 
VAR00010 -.40442 ,00234 
VAR00011 ,15090 ,29297 
VAR00012 -,02324 -.09146 
VAR00013 -,33950 -,07494 
VAR00014 ,38089 -.02 ......... 
VAR00015 ,11529 .20491 
VAR00016 ,06111 -,25855 
VAR00017 .12302 -,05559 

VAR00008 VAR00009 

VAR00008 1,00000 
VAR00009 .10348 1,00000 
VAR00010 -.12825 -.615&4 
VAR00011 -,10679 .21311 
VAR00012 -.08456 -,19069 
VAR00013 -,16495 ,01749 
VAR00014 ,17422 .12431 
VAR00015 -,27218 ,16859 
VAR00016 ,05105 ,11683 
VAR00017 ,22780 -.21591 

VAR00014 VAR00015 

VAR00014 1,00000 
VAR00015 ,09148 
VAR00016 -,04755 
VAR00017 -,09053 

1,00000 
-.51975 
-.12358 

1,00000 
,04759 1,00000 
,38935 -,07396 1,00000 
,64416 ,10084 ,70292 1,00000 

,54792 .12996 ,25701 ,24879 
,08207 .21043 ,06355 ,07612 

-.25853 -.12774 -,26512 -,36934 
,20923 -,16167 .13082 ,20610 

-,12708 -,00865 -,02821 -,00706 
-,28205 -,14530 -,30387 -.24363 
,29042 .19978 ,21093 ,14627 
.14430 -.29748 ,35618 ,29333 
,01822 ,16175 -, 11853 -.13849 
,19637 -,15667 ,24282 ,30318 

VAR00010 VAR00011 VAR00012 VAR00013 

1,00000 
-,36176 1,00000 
,37982 -.80110 1,00000 
,08707 -,00647 ,02501 

-.08843 ,03285 -,09313 
-,15263 ,04158 ,19646 
,07933 ,03890 ,15781 

-,01086 ,07988 ,011 ...... 

VAR00016 VAR00017 

1,00000 
,14598 1,00000 
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Wilks' Lambda (U-stalistic) ancl univariate F-iatio 
with 2 ancl 35 degrees of treedom 

V•rl•ble '1111111<•' Lambd• 

VAR00002 
VAR00003 
VAR00004 
VAROOOOS 
VAROOOCl6 
VAR00007 
VAR00008 
VAR00009 
VAR00010 
VAR00011 
VAR00012 
VAR00013 
VAR00014 
VAR00015 
VAR00016 
VAR00017 

,90544 
,99189 
,80189 
,98721 
,98270 
,116238 
,96477 
,96939 
,91984 
,96432 
,95696 
,98644 
,99786 
,87906 
,96417 
,98251 

F 

1,8275 
,1431 

4,3233 
,2267 
,3080 

2,7928 
,6390 
,5526 

1,5250 
,6475 
,7871 
,2405 
,0375 

2,4077 
,6504 
,3114 

Slgnlflc•nce 

,1758 
,8672 
,0210 

,7983 
,7369 
,0749 

,5339 
,5804 
,2317 

,5295 
,4631 
,7875 
,9632 
,1048 

,5280 
,7344 
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St-ized canonical disctimlr-.1 fl.#lClion coefficients 

Func 1 Fl.SlC 2 

,79550 
-,13572 
-,31533 

.22821 
,08245 

1, 16920 
,20287 
,10459 

Canonical Discrimin.nt Fllletions 

Pct of Cum Canonicml After Wilks' 

3- G 

VAR00002 
VAR00003 
VAROOOOC 
VAR00005 
VAR00006 
VAR00007 
VAROOOOll 
VAR00009 
VAR00010 
VAR00011 
VAR00012 
VAR00013 
VAR00014 
VAR00015 
VAR00018 
VAR00017 

,20382 
-,71867 
,10208 
,82993 

-,30419 Fcn Eigenv.rue Variwic:e Pct COfT Fcn Lambda Chi-square df Sig 

-,12106 
,91914 
,06112 

-,91448 
-,57252 
-,81508 
1,44197 
,43694 
,07890 

Struct..-e matrix; 

-,53960 
,04813 

-,12495 
,27121 
,51972 
,68927 
,48356 
-,67324 

-,54067 
,03995 

o ,356137 211,392 32 ,15498 
1· 1,3266 86,51 86,51 ,7551 : 1 ,11211593 5,171 15 ,Sl906 
2· .,2069 13,49 100,00 ,4140: 

• M•ks the 2 canonical discrimin.nt f\6leticns remllining in .,e __,ysis. 

Poaled wilhin-groups correlatlons be._en discriminaling variables 
- .,.,_,¡ca1 disctimi,_..t functions 

{Variables ardered by size of CO<Telatian wlthln f..-.ction) 

FWlC Func 2 

VAROCI015 ,32204• -,00225 
VAR00010 ,24002• -,22764 
VAROCI012 -,18289· -.05IS22 
VAROCI016 -,16738• ,00117 
VAROOOOll ,15471• ,15171 
VAROODOll -.15224• ,08346 
VAR00017 ,11492• ,03862 
VAROOOOll .11400• ,04173 

VAROODIM ,34202 ,ee&.41• 
VAR00007 .30187 ,43342• 
VAR00002 ,22417 ,42727• 
VAR00011 ,13245 ,25763· 
VAROOOOS -.04575 ,22101• 
VARCI0013 -,05929 ,20952• 
VARCI0003 ,oellM -,09552• 
VAR00014 -,02758 ,07406• 

• denales lagest absolute carrelation ~en each variable and any 
discf'imi,,_,. fl.SlClim>. 
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Classification results -

No. of Predicted Group Membership 
Actual Group Cases 1 2 3 

Group 28 21 6 
75,0o/o 21.41°/o 3,6°/o 

Group 2 7 2 5 o 
28,6% 71,4°/o ,0°/o 

Group 3 3 o o 3 
,0°/o ,0°/o 100,00/o 

Percent of "grouped" cases correctly ciassified: 76,32% 

Classification pnx:essing summary 

38 (Unweighted) cases were pnx:essed. 
Ci cases were exciuded for missing or out-of-range group codes. 
o cases had al least one missing discriminating variable. 

38 (Unweighled) cases were used for plinted output. 
38 cases were wntten into the working file. 

Canonical discriminan! functions evalualed al group means (group centroids) 

Group Func 

1 -."41286 
2 ,05481 
3 3.72548 

Func 2 

-.20364 
,91833 
-.2"4215 

Test of Equality of Group Covariance Matrices Using Box's M 

The ranks and natural logarithms of determinants printed are those 
of the group covariance matrices. 

Group Label Rank Log Oeterminant 
1 16 -3. 77811"4 
2 < 7 (Too few cases to be non-singular) 
3 < 3 (Too few cases to be non-singular) 

Poolecl within-groups 
covariance matrix 16 -3.129278 

No test can be peñormed wilhout at least l\11,0 non-singular group 
covariance matrices. 
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Case Mis Actual Highest Probability 2nd Highest Discrim 
Number Val Sel Group Group P(D/G) P(G/D) Group P(G/D) Seores 

2 

3 

4 

5 

6 

7 

8 

9 

10 

11 

12 

13 

14 

15 

16 

17 

18 

19 

20 

21 

22 

23 

24 

2-

1-

1-

2 

2 

1-

1-

3 

3 

3 

1-

1-

1-

2 

2 

2 

2 

2 

2 

3 

3 

3 

2 

2 

1 

2 

,7631 ,5633 

,7816 ,5712 

,9871 ,5680 

,7384 ,5299 

,3062 ,9679 

,1400 ,8719 

,61- ,5095 

,5680 ,9035 

,5134 1,CXXJO 

,5134 1,CXXJO 

,3400 ,6727 

,4685 ,9408 

,5134 1,CXXJO 

,7298 ,8394 

,4255 ,7072 

,3991 ,6906 

,9297 ,6530 

,1145 ,8242 

,8913 ,8669 

,9726 ,7070 

,2789 ,8300 

,0753 ,7938 

,1465 ,9785 

,9716 ,7113 

2 ,4367 ,2873 
-,5327 
,4288 ,1722 
,1360 

2 ,4320 -,2378 
-, 1822 
,4701 -,0758 
,0892 

,0321 -.4118 
2,5239 
,1281 1, 1619 
1,9194 
,4905 ,2741 
-,1605 

1 ,0965 ,5275 
1,7280 
,CXXJO 3,7021 
,1120 

1 ,CXXJO 3,6960 
,9155 

2 ,3273 ,3764 
-1,3874 

2 ,0592 -1,2057 
-1,1469 

1 ,CXXJO 3,7783 
-1,7539 

2 ,1606 -,7967 
-,8750 

2 ,2928 ,0097 
-1,3639 

1 ,3094 ,9403 
,8668 

1 ,3470 ,0992 
,4883 

2 ,1758 1,8661 
-,0760 

1 ,1331 ,0756 
1,4549 

2 ,2930 -,5915 
-.3655 

2 ,1700 -,4803 
-1,6965 

2 ,2062 1,3739 
-1,6572 

2 ,0215 -1,4364 
-1,8291 

2 ,2887 -,6697 
-,2551 
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Case Mis Actual Highest Probability 2nd Highest Discrim 
Number Val Sel Group Group P(D/G) P(G/D) Group P(G/D) Seores 

25 ,9216 ,6513 2 ,3487 -,2668 
-,5577 

26 ,0850 ,9991 2 ,0009 -2,7739 
,2614 

27 2- ,8872 .5664 2 ,4336 ,0489 
-,4287 

28 2 2 ,285" ,62"8 1 ,3752 -,9728 
1,2971 

29 ,1356 ,9992 2 ,0008 -2,5658 
-,5823 

30 ,9636 ,7121 2 ,2879 -.7104 
-, 1892 

31 ,3568 ,9116 2 ,0884 -1,6869 
,5635 

32 1- 2 ,5771 ,5524 ....... 76 ,5654 
,0535 

33 2 2 ,9968 ,7596 ,2"°" ,1068 
,9201 

34 ,0892 ,7452 2 ,25"8 -1,7 ...... 5 
1,"873 

35 ,3846 ,9807 2 ,0193 -1,9188 
-,0857 

36 2 2 ,97"8 ,7170 1 ,2830 ,1633 
,7292 

37 1 ,9"11 ,7419 2 ,2581 -,6462 
-,4650 

38 1- 2 ,7272 ,5258 1 ,4742 -,0333 
,0445 
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Classífication results -

No. of Predicted Group Membership 
Actual Group Cases 1 2 ,3 

Group 28 19 9 o 
67,9% 32,1% ,0°/o 

Group 2 7 2 5 o 
28,6% 71,4% ,Oo/o 

Group 3 3 o o 3 
,0°/o ,0°/o 100,0o/o 

Percent of "grouped" cases correctly classified: 71,05°/o 

Classification processing summary 

38 (Unweighted) cases were processed. 
O cases were excluded for missing or out-of-range group codes. 
O cases had at least one missing discriminating variable. 
38 (Unweighted) cases were used far printed output. 
38 cases were \Mitten into the work.ing file. 

Following variables will be created upan successful completion of the procedure: 

Name Label 

OIS_3 - Predicted group far analysis 1 

*NOTE• Oplion 'separate' means classification using group covariance matrices 
of the canonical discnminant functions, not !hose of the original 
variables. 
lf there are fewer functions than variables, thal makes a difference. 
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-------- OISCRIMINANT ANALYSIS --------

On groups defined by VAR00018 

Analysis number 

Stepwise valiable selection 
Selection rule: minimize Wilks' Lambda 
Maximum number of steps...... ... ......... 32 
Mínimum tolerance level .................. ,00100 
Minimum F to enter ....................... 3,84000 
Maximum F to remove ...................... 2. 71000 

Canonical Discliminant Functions 

Maximum number of functions... .... ....... 2 
Minimum cumulative percent of valiance... 100,00 
Maximum significance of Wilks' Lambda .... 1,0000 

Plior probabililies 

Group Plior Label 

1 ,73684 
2 ,18421 
3 ,07895 

Total 1,00000 
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----- Vanables not in the Analysis after Step o ------

Mínimum :3 -1 '2 

Variable Tolerance Tolerance F to Enter Wilks' Lambda 

VAR00002 1,0000000 1,0000000 1,6275236 ,9054445 
VAR00003 1,0000000 1,0000000 ,1430526 ,9916916 
VAR00004 1,0CXlOOOO 1,0000000 4,3233401 ,6016937 
VAR00005 1 ,OCXlOOOO 1,0000000 ,2267099 ,9672108 
VAR00006 1 • OCXlOClOO 1,0000000 ,3060017 ,9627043 
VAR00007 1 ,OCXlOOOO 1,0000000 2,7927834 ,6623755 
VAR00006 1 ,OCXlOOOO 1,0000000 ,6369557 ,9647744 
VAR00009 1,0000000 1,0000000 ,5526316 ,9693878 
VAR00010 1 ,OCXlOOOO 1,0000000 1,5250216 ,9198413 
VAR00011 1 ,OCXlOOOO 1,0000000 ,6475206 ,9643191 
VAR00012 1 ,OCXlOOOO 1,0000000 ,7870813 ,9569597 
VAR00013 1.0000000 1,0000000 ,2405297 ,9664418 
VAR00014 1 ,OCXlOOOO 1,0000000 ,0375199 ,9978606 
VAR00015 1 ,OCXlOOOO 1,0000000 2,4076639, ,8790584 
VAR00016 1 ,OCXlOOOO 1,0000000 ,6504116 ,9641655 
VAR00017 1 ,OCXlOOOO 1,0000000 ,3114351 ,9625149 

Al step 1, VAR00004 was included in the analysis. 

Degrees of Freedom Signif. Betvveen Groups 
,80189 1 2 35,0 Wilks' Lambda 

Equivalen! F 4,32334 2 35,0 ,0210 

------ Variables In the Analysis alter Step 1 ------

Variable Tolerance F to Remove Wilks' Lambda 

VAR00004 1,0000000 4,3233 

------ Variables not in the Analysis after Step 1 ------

Minimum 
Variable Tolerance Tolerance F to Enter Wilks' Lambda 

VAR00002 
VAR00003 
VAROOOOS 
VAR00006 
VAR00007 
VAR00008 
VAR00009 
VAR00010 
VAR00011 
VAR00012 
VAR00013 
VAR00014 
VAR00015 
VAR00016 
VAR00017 

,7789447 ,7789447 
,9975863 ,9975863 
,9977350 ,9977350 
,8484090 ,8484090 
,5850614 ,5850614 
,6997653 ,6997853 
,9932652 ,9932652 
,9331630 ,9331630 
,9562245 ,9562245 
,9838512 ,9836512 
,9313277 ,9313277 
,9156585 ,9156585 
,9791779 ,9791779 
,9996682 ,9996682 
,9614389 ,9614389 

,1402766 
,1672477 
,2142926 
, 1821951 
,2225085 
,2252082 
,6492639 

2,3265346 
,1113144 
,3977330 
,5143726 
.3698623 

1,5784241 
,5924880 
,0849120 

,7953309 
,7940815 
,7919114 
,7933907 
,7915336 
,7914095 
,7723945 
,7053615 
,7966772 
,7835615 
,7763433 
,7848188 
,7337648 
,7748872 
,7979083 

'216 



F level or tolerance or VIN insutficient for further computation. 

Summary Table 

Actlon Vars Wilks' 
Step Entered Removed In Lambda Sig. Label 

1 VAR00004 ,80189 .0210 

Classiflcation function coefficients 
(Fisher"s linear discriminant functions} 

VAR00018= 2 3 

VAR00004 2,2383121 2,7129280 2,9650148 
(Constan!) -9,4664732 -15, 1497365 -18,6142956 

Canonical Discriminan! Functions 

Pct of Cum Canonical After Wilks' 
Fcn Eigenvalue Variance Pct Corr Fcn Lambda Chi-square df Sig 

: o ,801894 
1• ,2470 100,00 100.00 ,4451 : 

7,727 2 .0210 

• Marks the 1 canonical discriminan! functlons remainlng in the analysis. 

Standardized canonical discriminan! function CÓefflcients 

Func 1 

VAR00004 1,00000 

Structure matrlx: 

Pooled within-groups correlations between discriminating vartables 
and canonical discriminan! functlons 

(Variables ordered by size of correlation v.tthin function) 

Func 1 

VAR00004 
VAR00007 
VAROOOOS 
VAR00002 
VAR00006 
VAR00014 
VAR00013 
VAR00010 

1,00000 
,64416 
,54792 
,47017 
.38935 
,29042 

-,26205 
-,25853 
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VAR00011 
VAR00017 
VAR00015 
VAR00012 
VAR00009 
VAR00003 
VAR00005 
VAR00016 

.20923 
,19637 
,14430 

-.12708 
,08207 

-.04913 
.04759 
,01822 

Unstandardized canonical discriminan! function coefficients 

VAR00004 
(Constan!) 

Func 1 

.5229161 
-4,5573516 

Canonical discriminan! funclions evaluated al group means (group centroids) 

Group Func 

1 -.27691 
2 ,63072 
3 1,11280 

Since the number of variables in the analysis equals !he number of canonical 
discriminan! functions, the test far equality of covanance of variables is 
identical to that for fU'lCtions and will not be attempted. To find the 
lag of the determinant of a covariance malrix on variables from that of the 
corresponding matrix on f..-.ctions, add 1.2966684 

Test of equality of covariance of the canonical discriminan! functions 

The ranks and natural logs of detenninants printed are those of the group 
covariance matrices ar the canonical disaiminant functions. 

Group Label Rank Lag determinan! 
1 -.193842 
2 ,364295 
3 1 .722882 

Pooled within-groups covariance 
matrix (an identity matrix) 1 ,000000 

Box's M Appruxirnate F Degrees Of freedom Significance 
1,60219 ,71929 2, 315,9 ,4879 
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APENDICE A 

PRIMER DISEÑO DE LA MUESTRA ALEATORIA 

A.1 Selección de Empnises. Universo y Muestre 

En México existen 1'985,366 personas físicas consideradas unidades económicas; 
214,728 sociedades o personas morales. En el comercio se tienen 93,687 empresas y 1'114,893 
personas físicas dedicadas a la actividad. En los servicios 77,969 establecimientos y 626,367 
personas físicas. En la industria manufacturera 35,344 empresas y 229,278 personas físicas,{'). 
INEGI, SECOFI. 

A.1.1 Definición de la Pobleción bejo Estudio 

Araceli Jurado A., 1997, establece, de acuerdo con el Censo Económico de 1987, que 
en México se tenían 1'213,940 empresas micro, 71'313 empresas pequeñas, 9'117 medianas y 
2'877 grandes. 

La población bajo estudio son entonces, las empresas pequellas y medianas que se 
encuentran registradas en nuestro país. 

A.1.2 ldentificeción del Merco Muestre! 

En virtud de la gran cantidad de empresas que componen la población bajo estudio, se 
determinó tomar como marco muestral, a las empresas registradas en el catálogo llamado 
lndustridata, publicado por Mercamétrlca Ediciones, s.a., 1993, con el fin de limitar el marco 
muestral. Dicho catálogo comprende empresas Industriales, comerciales y de servicios con 
capital superior a $ 350,000, pero no mayor de $ 800,000; o con ventas entre $ 12 y $ 42 
millones, o con 150 a 300 personas empleadas. 

De acuerdo con el catálogo descrito, las empresas Incluidas representan 
aproximadamente el 50 % del total de las empresas con las características mencionadas 
anteriormente, debido a la dificultad para conseguir la información. En total se presenta 
Información de 1,366 empresas. 

El 51% de las empresas Incluidas tienen sus oficinas en el Distrito Federal, el 23% en el 
resto de la zona metroPolitana del Distrito Federal, y el 26% restante en otras ciudades. 

1 XI Censo Comerr::JM. XI Censo de servicios, XIV Censo Industria/ y XII Censo de Transpones y Comun/c.c/ones. 1993, 
111114Y 111115 .• 
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A.1.2.1 

A.1.2.2 Tipo: Aleatorio Simple 

En este tipo de muestreo denominado probabilístico, todos los elementos de la 
población bajo estudio referidos al marco muestra!, tienen igual posibilidad de ser 
seleccionados. 

A.1.2.3 Tamaño de la Muestra 

De acuerdo con la variable cuantitativa, número de empleados, que utiliza el catálogo 
lndustridata para la clasificación de empresas, se tomó una muestra piloto con el objeto de 
determinar su varianza en relación a la variable número de empleados. Varianza que se 
requiere para determinar el tamaño de la muestra. 

Empresa N= 
Número de 
empleados X = 

2 3 4 5 6 7 8 9 10 

175 225 216 190 180 125 120 160 297 280 

Promedio de Empleados. X= 196.8 

Varianza; V= (XI - X)2 t N-1 = 3,481.95 

Fórmula; n = Z 2 / 2 VI e 2 

Donde ; n = tamaño de la muestra 

Z /2 = intervalo de confianza 

e = error máximo de 
muestreo deseado 

V varianza 

Sustituyendo ; n = 209.004 

A.1.2.4 Selección de la Muestra 

= ? 

1.96 ( 95 % de confianza) 

8 

3,481.95 

Debido a que la población se encuentra definida en el marco muestra! -catálogo 
lndustridata-, para la selección de la muestra se utilizó una selección alfabética sistemática, 
consistente en la selección de las empresas cuyo número de clasificación es de 6 y de sus 
múltiplos, agotando con esta selección el número de empresas registradas en dicho catálogo, 
como se deseribe a continuación: 



Tamano de la muestra = 209 

Número total de empresas en el catálogo = 1366 

Selección sistemática = 1366 / 209 = 6.53 

A.1.2.5 Proceso para la obtención de los Datos 

A las empresas seleccionadas de la manera anterior -209-, se les envió por sistema de 
mensajería, el cuestionario tipo (anexo 1), para ser resuelto en unión con el investigador en una 
determinada fecha, y a solicitud de la empresa encuestada. El procedimiento anterior no tuvo el 
éxito pretendido, ya que después de seis meses de seguimiento telefónico -se contrató una 
secretaria para tal fin-. y personal, de reiteradas invitaciones para concertar entrevistas, y de 
comunicar Jos resuftados futuros, Ja respuesta obtenida, es decir, el número de cuestionarios 
completamente contestados fué de diecisiete, con lo que el porcentaje de respuesta fué de 17 / 
209= 8.13 %. 
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APENDICE B 

B.1 FACTORES FINANCIEROS ESTRATÉGICOS OBTENIDOS EN LA INVESTIGACIÓN, 
CUYA ATENCION SE SUGIERE PARA ELEVAR LA COMPETITIVIDAD DE LAS EMPRESAS 
PEQUEÑAS Y MEDIANAS 

B, 1. 1 Estructura Financiera Optima. Capital Contable 

En cualquier tipo de empresa, micro, pequeña, mediana o grande, se tienen datos 
formales, por escrito, e informales en la mente del propietario o responsable, que representan el 
estado actual, pasado y pretenden representar el futuro de la empresa en cuestión. Estos datos 
reflejados idealmente en los estados financieros -estado de posición financiera con base en el 
efectivo y estado de resultados, principalmente_, son la base para determinar la estructura 
financiera y la estructura de capital. 

La estructura financiera se conforma por el análisis del lado derecho del balance -
pasivos circulantes, pasivos a largo plazo y capital contable-. y la estructura de capital se 
conforma por el mismo lado derecho del balance. sin considerar los pasivos a corto plazo. 

Las decisiones financieras de la empresa acerca de: 

Inversión y 

. activos circulantes 

. activos fijos 

Detenninan: 

Financiamiento 

. pasivos a corto plazo 

. deuda a largo plazo 

. capital contable 

. riesgo e ingreso de la empresa 

Que es evaluada en: 
. mercados financieros 

Para determinar: 
. precio de las acciones 

Que es una aproximación de: 
. beneficio para los accionistas I propietarios. 

La política de estructura de capital implica una elección entre el riesgo y los 
rendimientos esperados. El uso de más deuda eleva el riesgo de la corriente de beneficios de la 
empresa, y una tasa de rendimiento esparada más alta. Un riesgo más alto tiende a disminuir el 
precio de las acciones, pero una tasa esperada de rendimiento más alta lo eleva. por lo tanto, la 
óptima estructura de capital es la que logra un equilibrio entre estos riesgos y rendimientos, y 
eleva el precio de las acciones o el valor de la empresa. 

La estructura de capital es uno de los tópicos financieros que admiten severas criticas, 
sin embargo, el punto de vista tradicional hace referencia a la utilización de una combinación de 
capital y de deuda para aumentar el valor de la empresa y disminuir el costo de capital. 
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El valor de la empresa, medido en cualquiera de sus formas-valor contable de las 
. a=iones, flujo de efectivo de la operación, activos, capital contable, etc.-, y el costo de capital, 
representan los dos factores fundamentales para la toma de decisiones en lo referente a la 
estructura de capital. 

B.1.2 Costo de Capital y Costo del Dinero 

El costo de capital es la tasa requerida de rendimiento que tiene la empresa. Los 
Inversionistas que aportan su dinero a una empresa, esperan ser compensados por el tiempo y 
riesgo involucrados, lo que se puede entender como la tasa de rendimiento que ellos esperan 
obtener en su inversión; tasa de rendimiento que refleja el costo de oportunidad si tales recursos 
se colocaran en otro tipo de inversión, manteniendo el mismo riesgo. Desde el punto de vista de 
fa empresa que utiliza fondos, la tasa requerida de rendimiento se convierte en la tasa mínima 
que debe aceptarse al realizar las oportunidades de inversión. Debido a que la tasa requerida de 
rendimiento es un costo de oportunidad, los inversionistas presumiblemente pueden obtener la 
tasa requerida de rendimiento de alternativas comparables, y ellos demandan a la empresa que, 
cuando menos. obtenga dicha tasa. 

Como cualquier insumo necesario para la empresa, el capital tiene un costo que es 
necesario repercutir en la estructura financiera. en el flujo de efectivo y en el costo de capital. 
Este úHimo se constituye de varios componentes, con un costo cada uno de ellos. cuyo 
promedio ponderado representa una tasa -costo de capital-, que se utiliza para tomar 
decisiones. 

Costo de Capital= (fracción de deudas)(tasa de interés)(1-tasa de 
impuesto) + (fracción de capital preferente)(costo 
del capital preferente) + (fracción de capital co
mún)(costo del capital común). 

El costo de capital es un importante eslabón en la consecución de las metas financieras 
de la empresa, que es el beneficio de los accionistas y/o propietarios, que se consigue en 
primera instancia, mediante la minimización del costo de los insumos, en los que el capital es 
uno de ellos. 

Costo de Capital para Empresas Pequeñas 

Debido a que las empresas pequenas generalmente no son públicas -no cotizan parte 
de su capital social en la Bolsa Mexicana de Valores-. el costo de capital es difícil de calcular, 
como también lo es la identificación de las diferentes fuentes de financiamiento de que 
disponen, debido principalmente a la escasa información que presentan. 

Los diferentes métodos para calcular el costo de capital hacen referencia a empresas 
grandes, públicas, que facilitan la consecución de la información, como por ejemplo el Método 
de Fijación de Precios para Activos de Capital, CAPM por sus siglas en Inglés, que requiere 
datos sobre riesgo de los activos y rendimientos de los mismos; datos que se encuentran en la 
BMV, agrupados por empresa, por sectores de actividad y referidos al pasado. 

Las empresas micro y pequenas, cuyo capital social no se encuentra denominado en 
a=lones, en la mayoña de los casos. y por lo cual no se tienen costos involucrados y 
rendimientos similares, pueden determinar su costo de capital de la siguiente manera: 
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Costo de Capital= (% de cada uno de los elementos que conforman su 
estructura de capital)(costo real o percibido de 
cada uno de estos elementos). 

B.1.3 Rendimiento Sobre la Inversión. Beneficio para los Accionistas y/o Propietaños 

La rentabilidad en cualquier sector industrial, comercial o de servicios, es función del 
grado de competencia en el sector y se mide como el rendimiento sobre la inversión -ROi-; 
rendimiento que es caracteristico en cada sector, y al que cualquier empresa que desee ser 
competitiva debe llegar y superar. 

Los directivos con una mentalidad estratégica, enfocan su desempeño hacia el 
incremento del valor de la empresa para los accionistas, para lo cual, realizan inversiones cuya 
tasa esperada de rendimiento sea igual o mayor que el costo de capital. En este contexto, para 
aumentar el valor o el beneficio de los accionistas, es de suma importancia administrar la 
posición competitiva de una empr-esa en su sector industrial. La clave para reforzar el ciclo de 
valor es la creación de una posición en la industria o sector de competencia, que sea menos 
susceptible a la competencia directa. y menos vulnerable a la erosión de la influencia que 
ejercen los compradores. pn>veedores y bienes sustitutos. 

La posición competitiva se puede aumentar, disminuir o aun desaparecer mediante el 
establecimiento de una superioridad tecnológica, esfuerzos de mercadotecnia, diversificación e 
identificación de ventajas competitivas y competencias distintivas. 

Posición competitiva que representa el inicio del valor que representa la empresa para 
los accionistas, valor que para el caso de las empresas pequeñas se puede establecer como 
función del capital invertido, es decir, el valor de los activos totales de que dispone la empresa. 

Para las micro. pequeñas y medianas empresas, el valor de la empresa está 
relacionado con el valor corporativo menos el valor de las deudas o pasivos. Asi, el valor 
corporativo es igual al valor presente de los flujos de efectivo de la operación, descontados a 
una tasa que es la del costo de capital. 

Flujo de efectivo de la operación= ventas 
- gastos de operación 
= utilidad de operación 
- Impuestos 
= utilidad de operación d/imp. 
+ depreciación y gastos que no 
representan salida de efectivo 
-+ aumento en el cap. de trabajo 
-+ gastos de capital. 

Valor para los accionistas = flujo de efectivo de la operación 
-deuda. 

B.1., Reinversión de Utilidadas 

Puesto que la conf°lguración de una estructura financiera sana, permite a la empresa 
equilibrar el rendimiento y el riesgo correspondiente a la empresa, al sector y al país, le 
reinversión de utilidades, para empresas que obtienen beneficios, es un factor que ayuda a la 
configuración de la estructura financiera. 
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La reinversión de utilidades permite evitar la adquisición de financiamientos, cuyo costo 
y monto puede elevar el costo de capital, reducir la rentabilidad de la empresa y de los 
proyectos a realizar. Asimismo. la reinversión de utilidades, si no es suficiente, permite la 
adquisición de financiamientos en la misma proporción en la que se realice la reinversión, y 
facilita la adquisición de los mismos en virtud de que se tiene un flujo de efectivo que respalda 
la petición. 

Por otra parte, los accionistas, propietarios o dueños de la empresa, pueden castigar el 
retiro de dinero, o dividendos de la empresa, por un crecimiento de la misma que les ofrezca 
rendimientos posteriores como producto de un crecimiento o solidificación de la empresa. 

B.1.11 Elercicio de Simulación para Resaltar la Importancia de los Factores Financieros 
Estrat6gicos Obtenidos en la Presente Investigación 

Ejemplo: 

Una empresa del sector de transformación pretende conseguir un crédito de $ 
350,000.00 para compra de maquinaria. Lo quiere recibir en el mes de octubre y pagarlo en 
diciembre. Tiene además otro crédito de $1,000,000,00 que vence en septiembre, del que 
solicita renovación para pagarlo en diciembre. 

Para determinar la capacidad de pago de la empresa, y la repercusión de los créditos en 
la creación o disminución de valor y en su dirección estratégica, se requiere la elaboración 
de:(a) el flujo de caja por los meses de septiembre, octubre, noviembre y diciembre. Asimismo 
se elabora el estado de resultados (b),y el balance (c), para el mes de diciembre, bajo los 
siguientes supuestos: 

1. Se pagan intereses al 18 % anual y la reinversión de utilidades representa el 83 % de la 
utilidad neta. 

2. Se pagan intereses al 30 % anual y la reinversión de utilidades representa el 83 % de la 
utilidad neta. 

3. Se pagan intereses al 30 % anual y la reinversión de utilidades representa el 1 oo % de 
la utilidad neta. 
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4. Balance al 31 de agosto: 

tesorería 

cuentas por cobrar 

inventarios 

Activo Circulante 

activo fijo 
depreciación acum 

Activo Fijo Neto 
pagos anticipados 

Activo Total 

5. Ingresos Presupuestados: 

1.559 

684 

4,764 

7,007 

4,010 
3,090 

920 
42 

7,969 

octubre 
noviembre 
diciembre 

enero 

docs. por pagar 
banco 
cuentas por 
pagar 
acumulaciones 
varias 
impuestos por 
pagar 
anticipo de 
clientes 

Pasivo Total 

Capital 
Contable 

Pasi•10 + Capital 

1,323 
779 

1,604 
2,265 

6. Costo Total: Varía de acuerdo con el costo del dinero, e Incluye 
inventario de materia prima, inventario en proceso, 
compras. gastos, depreciación e intereses por los 
créditos. 

(a) Flujo de Caja: 

1,000 

948 

552 

479 

1,566 

4,545 

3,424 

7,969 

La importancia del flujo de caja queda de manifiesto cuando se requiere determinar 
la necesidad de efectivo, previo a una negociación y a su utilización. Asimismo, para la toma de 
decisiones y para la solicitud de créditos, resulta de mucha ayuda contar con este tipo de 
respaldo, no importando el tamaño de empresa ni su complejidad administrativa. 
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Concepto 

Ingresos 

cobros 

crédito 

bancario 

Total Ingresos 

Egresos 

proveedores 
compras 

compra equipo 

pago impuestos 

pago de créditos 

dividendos 

pago intereses 

Total egresos 

Saldo lnicJal 

Flujo de caja neto 
mensual 
Saldo final de caja 

septiembre octubre noviembre diciembre 

684 1,323 779 1,604 2,265 

350 

----aa4-------1:573--------779-------;:-ao4-------2.265 

984 

400 

161 

600 
400 
350 

600 
400 

600 

400 

161 

1,350 

150 

15(") 25("") 15 25 20 34 20 34 

600 

400 

--7.¡---y.;¡---¡.¡---F·T---r-¡---('.;¡---7.¡---y.:¡---1·T--
"S44 1,554 1,365 1.375 1,020 1,034 2.701 2.715 1.000 
1,559 

(660) 

699 

(670) 

669 

699 

308 

1,007 

669 

296 

967 

1,007 
(241) 

766 

987 

(255) 

732 

766 
(1,097) 

(331) 

732 

(1.111) 

(379) 

(331) 

1.265 

934 

--------------------------------------------¡.-;-.¡---------¡;-.¡ 
Nota: en el caso de 
no pagar dividendos 
y con un costo del 

dinero de 30% anual, 

del dinero para 
diciembre 
setJene: 

2,565 

732 
(961) 

(229) 

1.000 

(379) 

1.265 
686 

(*) tasa de Interés 18 % anual 
(**) tasa de interés 30 % anual 
(**") Tasa de interés 30 % anual, sin pago de dividendos. 
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b) Estado de resultados a diciembre: 

(") ("") (**") ventas 
costo total 7,537 7,537 7,537 

5,857 5,905 5,905 
utilidad antes 
de impuestos 
impuestos 

utilidad neta 
dividendos 

utilidades 
retenidas 

c) Balance proforma -previsto-, a diciembre: 

tesorería 
cuentas por cobrar 
inventario 

Activo Circulante 

activo fijo 
depreciación 
acumulada 

Activo Fijo Neto 

pagos anticipados 

Activo Total 

proveedores 
acumulaciones 
impuesto por pagar 

Pasivo Circulante 

Capital Contable 

Pasivo + Capital 

e·) tasa de interés 18 % anual 
(-) tasa de Interés 30 % anual 

1,680 1,632 1,632 
771 748 748 

909 884 884 
150 150 o 

759 734 884 

(") ("") (**") 

-331 -379 -229 
2,265 2,265 2,265 
3,024 3,024 3,024 

----- ----- -----
4,958 4,910 5,060 

4,360 4,360 4,360 

3,137 3,137 3,137 
---- ---- ----

1,223 1,223 1,223 

42 42 42 

----- ----- ----
6,223 6,175 6,325 

600 600 600 
552 552 552 
888 865 865 

----- ----- -----
2,040 2,017 2,017 

4,183 4,158 4,308 

---- ---- ----
6,223 6,175 6,325 

e·-) tasa de interés 30 % anual. sin pago de dividendos. 
Nota: Las ventas en el estado de resultados se componen de los ingresos mensuales más el anticipo de 
clientes. 
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Estructura Financiera y Costo de Capital para el mes de diciembre: 

(*) 
% x costo (1 )= costo p.(2) 

proveedores 600 600/6,223= 9.6 0.15 1.44 ,. acumulaciones 552 8.9 0.16 1.42 
impuestos por pagar 888 14.3 o o 

capital 4,183 67.2 0.22 14.78 

Suma Total 6,223 100 17.64 

(**) 
% x costo (1 )= costo p.(2) 

proveedores 600 600/6,175= 9.72 0.15 1.45 
acumulaciones 552 8.94 0.16 1.43 
Impuestos por pagar 865 14.00 o o 

capital 4,158 67.34 0.22 14.81 

Suma Total 6,175 100 17.69 

(***) 
% x costo (1 )= costo p.(2) 

proveedores 600 600/6,325= 9.48 0.15 1.42 
acumulaciones 552 8.73 0.16 1.39 
Impuestos por pagar 865 13.68 o o 

capital 4,308 68.11 0.22 14.98 

Suma Total 6,325 100 17.79 
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(*) 
Costo de Capital 17.64 

Valor contable por acción 
AT-PT/Número de acciones (3)= 41.83 

Ut. Neta 
ROi = ---------------- 14.60 

Inversión Total 

Ut. Neta 
ROE=------------------- 21.73 

Capital Común 

(1) costo componente de e/u de las h.a .. i1tes. 
(2) costo ponderado. 
(3) se consideran 10,000 acciones. 

Comentarios: 

(**) e-> 
17.69 17.79 

41.58 43.08 

14.31 13.97 

21.26 20.51 

. Para el ejercicio realizado, esta empresa -que puede ser micro, pequeña, mediana o 
grande, si se multiplican todas las cantidades por 1,000 o sus múltiplos-, no puede pagar 
el costo del dinero del 18%, ni tampoco el monto solicitado, puesto que al final del periodo 
el saldo final en caja del flujo de caja es deficitario. Mucho menos puede pagar el costo de 
30º/o, aún en el caso de la reinversión del 100°/o . 

. En el estado de resultados y en el balance de diciembre, se tienen los datos para 
obtener el rendimiento sobre el capital, que en el caso del costo del dinero del 18%, es de 
21.73%, rendimiento que comparado contra el costo componente del capital -rendimiento 
exigido-, de 22%, indica que la empresa pierde valor por lo menos en el período 
considerado . 

. Para evitar lo anterior. es necesario reestructurar la carga L.1a1 .ciera -plazo- para el pago 
de las obligaciones, y renegociar el costo con el fin de que éste sea inferior al 18%, y 
analizar mediante simulación el efecto que tendria en la rentabilidad sobre el capital, y 
elaborar el flujo de caja para determinar la capacidad de pago . 

. Si se eleva el costo del dinero -y las demás variables permanecen constantes-, se eleva 
el costo ponderado de capital y disminuye la utilidad por acción -o rendimiento sobre el 
capital-, por la disminución de utilidades debido al aumento de intereses; reduciendo con 
ello la holgura financiera de la empresa para la realización de nuevos proyectos . 

. Conforme se aumente el capital de la empresa, se tendrá mayor control sobre la misma. 
capital/activo total. 

. Conforme se aumente el capital en mayor proporción que el pasivo -deuda-, la empresa 
será bien vista por los posibles acreedores -bancos. fondos de fomento, inversionistas 
particulares, etc.-, que requieren como garantía el respaldo del capital y los activos 
indirectamente. 
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• La reinversión permite crecimiento y solvencia; castiga rentabilidad sobre recursos 
propios si la utilidad no se eleva sustancialmente . 

. La reinversión de utilidades en la empresa, además de ofrecer recursos para crecer, 
permite disminuir o aumentar el costo ponderado de capital, dependiendo del monto y 
costo componente de las demás fuentes de financiamiento. 

. El costo ponderado de capital permite observar el costo de financiamiento de la 
empresa, y comparar el rendimiento de cualquier proyecto que se quiera realizar contra 
este costo ponderado de capital. Si el rendimiento del proyecto individual es mayor que el 
costo. se debe realizar porque añade valor a la empresa. 

De lo contrario, el valor disminuye en virtud de que se aplican recursos financieros de la 
empresa a un proyecto cuyo rendimiento no supera su costo . 

. Si el rendimiento sobre el capital -ROE-, no es mayor que el costo de los recursos 
aportados por los inversionistas -costo percibido o rendimiento que exigen por su capital 
de acuerdo al grado de riesgo de la empresa-, la empresa pierde valor, no crea beneficio 
para los titulares del capital, e indirectamente a los que dependen de la empresa . 

. El rendimiento sobre la inversión -ROi-, indica la competitividad de una empresa en su 
sector. El ROi es un parámetro financiero por sectores de actividad, que indica la 
rentabilidad promedio por la inversión realizada. de las empresas participantes en ese 
sector determinado . 

. Si una empresa quiere ser rentable y competitiva, deberá obtener por lo menos la 
rentabilidad del sector; en caso contrario tenderá a desaparecer. 
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APENDICE C 

GUIA PARA LA OBTENCION DE FINANCIAMIENTOS 

SUGERENCIAS PARA LAS EMPRESAS MICRO V PEQUEÑAS 

Comentarios y sugerencias dedicadas a las micro y pequeñas empresas. acerca de la 
Información que deben presentar ante los acreedores -bancos comerciales. inversionistas. 
bancos de desarrollo e instituciones de fomento-, para facilitar la obtención de financiamientos. 

En la negociación que se lleva a cabo entre empresa y acreedor. es conveniente que 
exista confianza mutua. Puesto que la empresa y los acreedores intercambian necesidades; la 
empresa requiere dinero para la realización de proyectos nuevos, modificación a los existentes, 
reestructuración de su estructura financiera, solución a una situación anómala en su capital de 
trabajo -dinero o recursos que requiere para su operación cotidiana-, o para la compra de 
maquinaria o vehículos de reparto. Requerimientos de dinero que en suma mejorarán la 
generación de flujo de efectivo -dinero-, por parte de la empresa y elevarán el valor de la misma 
y/o el beneficio de los propietarios. 

Por su parte el acreedor tiene la necesidad de colocar, prestar dinero, que es su activo 
principal, el que recibe de terceras personas a quienes ofrece un rendimiento o interés. El 
beneficio para los acreedores resulta entonces de obtener un rendimiento más elevado por los 
recursos que presta. en comparación con el rendimiento que paga a los propietarios del dinero 
que recibe, es decir, la diferencia entre la tasa activa -cobra el banco-, y la tasa pasiva -paga el 
banco-, tiene que ser positiva; condición necesaria para que el acreedor aumente el valor de su 
empresa y el beneficio para los accionistas o propietarios. 

Este intercambio de necesidades lleva aparejado un riesgo, el que depende de las 
condiciones económicas prevalecientes en el pals -durante una recesión o un periodo de dinero 
extremadamente escaso, el acreedor no tiene el dinero suficiente para prestar, o bien su costo, 
es excesivo. Por su parte, la empresa deudora puede verse forzada a demorar el pago porque a 
su vez sus clientes le retrasan los pagos. 

Para minimizar el riesgo, compartido entre acreedor y deudor, éste último requiere 
establecer politicas de crédito con sus clientes, como son las normas de crédito, términos del 
crédito y politicas de cobranza, que le aseguren a la empresa una generación de flujo de 
efectivo que le pennita hacer frente a sus compromisos. 

Por su parte el acreedor -banco-, evaluará los riesgos del crédito sobre los cinco puntos 
siguientes: 

1. carácter. Confianza. Compromiso del cliente para hacer frente a sus compromisos. 

2. capacidad. Habilidad del cliente para pagar sus obligaciones; an
tecedentes, métodos de negocio, instalaciones. 
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3. Capital. Posición financiera de la empresa; análisis de razones -
financieras, en especial el riesgo: deuda/activos, razón 
circulante y rotación del interés que se paga por el di
nero: utilidad antes de intereses e impuestos I cargos -
por intereses. 

4. Colateral. Activos que ofrezca el cliente en cesión como garantía 
del crédito extendido. 

5. Condiciones. Análisis de la economia en general que afectan el pa
go de las obligaciones. 

El análisis de los cinco puntos anteriores requiere asignar un costo total esperado, 
resultante de la concesión de crédito a un cliente dado. El costo total se debe comparar contra el 
Incremento en los ingresos netos; como resultado de esta comparación se decide si se otorga el 
crédito. 

Empres• Micro. Fin•nci•mlento vi• Nacional Financiera 

Si Ud. tiene. dirige o es propietario junto con otras personas de una empresa que cuente 
con 15 o menos personas, entre obreros y trabajadores administrativos, y el valor de sus ventas 
anuales en el ano precedente no haya rebasado 11 O salarios mlnimos elevados al año -$ 
1'062,000.00 para el salario minlmo de la zona A que es de $ 26.45-, y sus actividades las 
realiza en el sector manufacturero o en el sector servicios, y es directamente proveedora de la 
industria, ud. puede modernizar y eflcientar su empresa -evitando el impacto negativo en el 
medio ambiente-, acudiendo a solicitar ayuda financiera -dinero-, a Nacional Financiera -NAFIN
' mediante alguno de sus intennediarios: Uniones de Crédito, Fideicomisos, Arrendadoras 
Financieras, Entidades de Fomento y Bancos Comerciales. 

Los intermediarios financieros otorgan financiamiento para: 

a. Capital de Trabajo 
Adquisición de materia prima, pago de salarios y sueldos, y para otros gastos propios del 
giro. 

b. Arrendamiento Financiero. Refaccionario 
Adquisición y/o compra de maquinaria, equipo y locales, así como modificación de 
instalaciones. 

c. Reestructuración de Pasivos 
Modificación y recalendarizaclón de montos, plazos y costo de créditos, para deudas 
previamente contra1das. 

d. Contratación de Asesoría 
Crédito para el pago de asistencia técnica; profesionales que ayudan a mejorar cualquier 
área de la empresa que se encuentre en problemas. 

233 



e. Infraestructura Tecnológica 
Crédito para la adquisición y/o mejoramiento de las condiciones de operación de los 
procesos, como también la compra de tecnología. 

f. Equipos Anticontaminantes 
Crédito para la adquisición de equipos anticontaminantes y procesos que eviten la 
descarga de efluentes, tanto al aire como al agua. 

g. Financiamiento al Comercio Exterior 
Como complemento a sus programas de descuento crediticio, NAFIN ofrece a empresas 
mexicanas financiamiento en moneda extranjera. a tasas y plazos preferenciales a través 
de los siguientes instrumentos: 

1. Líneas globales de crédito. Para la importación de bienes y servicios, con recursos a 
mediano y largo plazo. El plazo puede ser desde 180 días hasta 1 O años, dependiendo del 
tipo de bienes y monto de la operación. 

2. Líneas de comercio exterior a corto plazo. Para la preexportación, exportación e 
importación de materias primas, insumos, refacciones, maquinaria y equipo, entre otros. 
El plazo varía de 90 a 180 días según el tipo de operación a realizar. 

h. Programa de Garantías 
Programa que facilita a las empresas el acceso al financiamiento de inversiones en 
activos fijos y capital de trabajo. Actúa bajo dos modalidades: 

1. Garantla automática sobre créditos 
Se garantiza como máximo el 50% del crédito solicitado, hasta un máximo de 4.5 
millones de pesos, donde el banco podrá solicitar la garantla correspondiente, y 
NAFIN después de una evaluación, en un plazo no mayor de 48 horas resolver 
sobre la misma. 

2. Garantía selectiva sobre créditos 
Para montos mayores a 4.5 millones de pesos, y sobre todo para proyectos de 
desarrollo tecnológico y mejoramiento del medio ambiente. 

i. Cuasicapital 
Financiamiento a fas micro y pequeñas industrias para que participen en esquemas 
asociativos, mediante la aportación de capital o la adquisición de partes sociales. 
También se refiere a financiar a inversionistas -personas físicas-. para que aporten capital 
o adquieran partes sociales de micro, pequeñas y medianas empresas, con el objeto de 
mejorar su estructura financiera. 

Los financiamientos descritos están concentrados en el Programa Unico de 
Financiamiento a la Modernización Industrial, PROMIN, auspiciado por Nacional Financiera. 
Mediante el PROMIN, ud. podróobtener los siguientes plazos, montos y costos de los créditos: 
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Plazos: 

Podrán ser hasta de 20 años, incluyendo el periodo de gracia, en el cual sólo se paga 
Interés no capital. 

Tasas da Interés: 

Tasa NAFIN, la que para algunos intermediarios es igual a la Tasa de Interés 
lnterbancaria de Equilibrio -TllE-, a la que se agrega el margen que determine el intermediario, y 
que va depender del riesgo que determine y de las garantías que se le presenten. 

Monto: 

Ud. podrá obtener, en función de la capacidad de pago que exhiba al intermediario, 
hasta un total de$ 1'200,000.00. 

Emp ... •• Microª Financiamiento vía la Banca Comercial 

Si ud. no puede obtener recursos de las entidades de desarrollo -NAFIN-, tiene la 
oportunidad de obtenerlos de los bancos comerciales, los que otorgan créditos en condiciones 
más estrictas que la banca de fomento, es decir: 

1.- Son más selectivos en la asignación de créditos; eligen a los deudores que les 
ofrezcan las mayores garantlas. Generalmente eligen a las empresas grandes porque, 
entre otros, el costo de elaboración y asignación de crédito es más barato por unidad, es 
decir, les cuesta lo mismo administrar un crédito pequeño que uno grande. 

2.- La tasa de interés o costo del crédito es más alta que la tasa que cobra NAFIN por 
medio de sus intermediarios. Dependiendo del monto y del plazo, la tasa que cobra la 
banca comercial está en función de la TllE, a la que se le agregan entre 1 o y 13 puntos 
dependiendo del tipo de empresa, características del proyecto de inversión, del riesgo del 
mismo y de las garantías que se le presenten. 

3.- El plazo del crédito usualmente se encuentra entre 1 y 3 anos. 

4.- El monto del crédito es sujeto de negociación y debe estar respaldado por las 
necesidades de la empresa y por el proyecto de inversión que se presente. 

Emp,.•• Micro. Información que debe Presentar 

Para ambas Instancias, NAFIN o banca comercial, ud. deberd de informar lo más 
exhaustivamente posible cual es el estado presente y pasado que guarda su empresa, así como 
de informar el futuro probable que ud. avisara. Cuanta más información presente ud., mejor 
podrá "vender", y convencer a los acreedores de que su empresa o proyecto es sujeto de 
crédito por la posibilidad que tiene de ofrecer rentabilidad en el futuro cercano. 
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Para lograr lo anterior, si ud. no dispone de información formal, referente a la 
contabilidad de su empresa, que refleje todos los movimientos que realiza -compras, pagos, 
ingresos, adquisición de inmuebles. de equipo de reparto, pagos de salarios, impuestos, rentas, 
luz, agua, etc.-, infonnación que tal vez ud. la tenga en su mente, pero no documentada 
mediante documentos, facturas, recibos, que reflejen el movimiento de su empresa. Si no 
cuenta con la infonnación reflejada en documentos, trate de hacer un esfuerzo y dedique una 
parte de su tiempo a escribir, registrar en documentos todas las operaciones y movimientos de 
su empresa. 

Si no lo quiere o no lo puede hacer, contrate a una persona que lo haga, el salario que 
le pagará lo recuperará vía la profesionalización, utilidad de la información y tiempo que tendrá 
ud. disponible para realizar actividades estratégicas para pensar y realizar acciones que 
mejorarán las operaciones de la empresa. 

Asimismo, ud. deberá presentar el documento de alta ante la Secretaria de Hacienda y 
Crédito Público, y/o los documentos notariales -acta constitutiva-, si es que su empresa se 
constituyó como sociedad anónima, para demostrar la legalidad de la empresa y la persona que 
tiene el poder en la misma para realizar todo tipo de actividades llamadas legales. 

En Resumen, si ud. es propietario o dirige una micro empresa, trate de aportarte al 
acreedor los mayores y mejores datos posibles de su empresa, buscando que sea atractiva, 
sólida para el banco o entidad de fomento. Elabore un documento o proyecto en el que incluya 
lo siguiente: 

- Sus datos generales. Destaque su labor empresarial. 

- Antigüedad de la actividad empresarial. 

- Detalle de la actividad empresarial. Establezca el giro y las actividades de la empresa. 

- Mercado y clientes que se atienden. 

- Fonna como se recupera lo vendido. Plazos de cobro, créditos. 

- Datos sobre costos, precios de venta, ingresos, impuestos. 

- Explicación del porqué y para qué se requiere el crédito y como se reflejará este dinero 
en la marcha de la empresa. 

- Detennine el nu¡o de efectivo de su empresa. con y sin el financiamiento solicitado. El 
flujo de efectivo es la cantidad de dinero que queda disponible después de considerar 
todas sus entradas y salidas de dinero en un determinado periodo. Puesto que el 
propósito financiero básico es elevar la cantidad de dinero de que se dispone. a ud. le 
interesa que las entradas de dinero sean mayores que las salidas de dinero que su 
empresa requiere para operar. Los acreedores se fijarán, como evaluación de su solicitud 
de préstamo. en et valor actual o presente de los Hujos de efectivo futuros de su empresa 
o proyecto. 

- Si le es posible. con los datos anteriores elabore los llamados estados financieros. que 
reflejan como se encuentra su empresa desde el punto de vista financiero. 
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Empr9&a Peguei\a. Financiamiento mediante NAFIN y por medio de La Banca Comercial 

Si ud. amigo empresario cuenta con una empresa en la que laboren entre 16 y 100 
trabajadores -entre obreros y empleados-, y el monto de sus ventas brutas en el año anterior no 
sobrepase el equivalente de 1, 115 veces el salario minimo elevado al año, $ 10'764,500.00 -
mayo '97, zona A-, ud. puede acudir a solicitar financiamiento y apoyo a NAFIN, via sus 
intermediarios, los que le podrán otorgar hasta $ 12'000,000.00 con los plazos y costos 
especificados en el inicio de esta guia. 

Si por otra parte, ud. decide acudir a la banca comercial, las cantidades máximas de 
endeudamiento, los plazos y costos del mismo estarán sujetos a negociación, en el entendido de 
que los plazos son menores y los costos son mayores que los que ofrece la banca de desarrollo. 

En ambos casos, ud. tiene que informar exhaustivamente a los acreedores -
administradores del crédito-, a que empresa o proyecta se le van a proporcionar los recursos, es 
decir, el administrador del crédito debe conocer a fondo el negocio que ud. dirige, para lo cual 
es necesario que ud. demuestre experiencia en ta conducción del mismo, que cuente con 
técnicos y profesionales que apoyen su idea, que la cantidad que solicita sea respaldada por 
recursos propios o de otros inversionistas y que la solicitud o proyecto de inversión esté bien 
elaborada y que ud. sea capaz de responder a cualquier pregunta, demostrando control sobre la 
empresa o proyecto. 

En virtud de la magnitud de su empresa y de la complejidad de su administración, 
probablemente cuente con una o varias personas en las que haya delegado responsabilidades. 
Una de esas responsabilidades es la contabilidad de los movimientos de la empresa, es decir, el 
registro diario y mensual de las operaciones de la empresa, que conducen a la elaboración de 
los llamados estados financieros históricos y permiten la elaboración de previsiones futuras de la 
marcha de la empresa. 

La elaboración de estados financieros forma parte importante dentro del proyecto de 
Inversión o plan de negocio que ud. deberá presentar para la obtención de recursos a partir de 
los acreedores. Estados financieros -estado de resultados y balance, principalmente-, que son la 
pauta para que el administrador de crédito -acreedor-, analic!' la liquidez de su empresa, la 
capacidad de endeudamiento y la estructura financiera y rentabilidad, y a su vez asignar 
recursos para el corto, mediano y largo plazos. 

Plan de Negocio o Proyecto de Inversión 

El plan de negocio se compone de varios planes parciales. Es aconsejable ponerlos por 
escrito y de forma ordenada, de este modo ayudarán a la hora de conseguir financiamiento. 

1.- Estudio de Mercado 

Valorar, determinar la cantidad de bienes y servicios provenientes de una nueva unidad 
productora, que en una cierta área geográfica y bajo determinadas condiciones, la 
comunidad estará dispuesta a adquirir para satisfacer sus necesidades. Este punto 
proporciona el volúmen y la capacidad de compra de los potenciales clientes y el precio al 
que se debe vender el producto o servicio. 
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2.- Plan de Mercadotecnia 

Debe Incluir la estrategia de precios -para introducir nuevos productos, para defender la 
participación de mercado, etc.-, la promoción y la publicidad. 

3.- Pronóstico de Ventas 

Establecer conjuntamente con los responsables de las áreas de ventas, producción, 
mercadotecnia, y finanzas, si los hubiera, las unidades que se pretenden vender y los 
ingresos que se obtendrían. 

4.- Pronóstico de Producción 

Establecer los requerimientos de maquinaria. equipos, mobiliario y herramientas que se 
requieren para producir las unidades establecidas en el punto 3. 

5.- Plan de Compras 

Determinar la mano de obra, los inventarios, los gastos indirectos que se requieren. 

6.- Plan de Gastos de Operación 

Determinar los gastos administrativos y otros gastos que se requieren para la producción 
determinada anteriormente. 

7.- Plan de Cobranza 

Se requiere determinar como se van a transformar las operaciones en dinero. De que 
manera y en que plazo se van a cobrar las ventas. 

Plan de Negocio ---> Plan Financiero 

Estudio de mercado --------> Pronóstico de Ventas 
Plan de cobranza -------> 
Pronóstico de produceión · ---> 
Plan de compras ---> - Pronóstico de Gastos 
Plan de gastos de operación ---> 

= Pronóstico de Resultados 
( fiujo de caja ) 

+ Presupuesto de Tesorería 

+ inversiones necesarias ---> 
+ capacidad financiera ---> = Balance Previsto 
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El plan financiero tiene como base fa elaboración del llamado flujo de efectivo del 
negocio, el que se refiere a fa determinación del dinero que queda en fa empresa después de 
detenninaf" las entradas y salidas; de considerar la inversión en activo fijo y de los cambios en el 
fondo de maniobra o capital de trabajo. 

Este flujo de efectivo de fa operación de la empresa es determinante para determinar la 
rentabilidad de la misma o del proyecto de inversión que se pretende realizar, así como para 
determinar el período de recuperación de la Inversión. 

Desde un punto de vista financiero, la inversión o proyecto más atractivo es el que 
ofrece mayor rentabilidad. La rentabilidad se puede determinar mediante los siguientes 
métodos: 

1.- Periodo de Recuperación Ajustado: 
Método que determina el tiempo en el que se recupera fa inversión, incorporando el valor 
del dinero en el tiempo y fo compara contra la vida útil del proyecto. 

2.- Valor Presente o Actual Neto: 
Método que determina el valor actualizado de los flujos de efectivo que se espera 
obtener. Es fa diferencia entre el valor actualizado de los ingresos y de los pagos, 
descontados a una tasa de interés que puede ser el rendimiento de una inversión 
aftemaliva -CETE a 28 días-, o bien, el costo ponderado de capital de que dispone la 
empresa para financiar sus operaciones. Si el valor presente o actual es positivo, se 
considera el proyecto o inversión rentable. A mayor valor presente neto del dinero, mayor 
rentabilidad. 

Fe 1 Fe 2 Fe n 
VPN = -1 + ------ + -------- +- - +-------

(1 +k1) (1+k2) (1+kn) 

VPN = Valor Presente Neto 
1 = Inversión Inicial 
k =Tasa de interés o de descuento aplicable a e/u de los ai'los 

de duración del proyecto. 
Fe = Flujos de efectivo de la operación de la empresa o proye.cto. 

3.- Tasa Interna de Rendimiento: 
Es el tipo de actualización que hace igual a cero el Valor Presente Neto, o sea, el valor 
final neto de todos los flujos de efectivo es igual a cero. 

Fe 1 Fe 2 Fe n 
TIR=-1 +---+---+--+----=O 

(1+k) (1+k)2 (1+k)" 

TIR = Tasa Interna de Rendimiento 
1 = Inversión Inicial 
k = Tasa de descuento o de Interés 

Fe = Flujos de efectivo de la operación de la empresa o proyecto. 
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Despejando k en la ecuación anterior, se obtiene un valor para k, y si es mayor que la 
tasa de descuento utilizada en la determinación de los flujos de efectivo -tasa de interés 
alternativa o de oportunidad, o costo ponderado de capital-, el proyecto es rentable. 

Asimismo, el riesgo de todo proyecto debe incluirse en la determinación de la tasa de 
descuento; si ésta es alta o baja, el proyecto es más o menos riesgoso. También el riesgo se 
incorpora en los flujos de efectivo; si el riesgo es alto, el flujo de efectivo se disminuye y 
viceversa. 

Adicionalmente a los métodos de rentabilidad descritos, el administrador de crédito 
evaluará la posible adjudicación de los recursos basándose en el cálculo de 3 razones 
financieras para comprobar si el deudor pagará oportunamente, las que se obtienen de los 
estados financieros: 

activo circulante - inventarios 
a. Razón circulante = --------------· 

pasivo circulante 

. qué tan cargado se encuentra el posible deudor con sus 
pasivos circulantes ? 

deuda 
b. Razón de endeudamiento = ------

activo total 

. qué proporción de recursos propios ha sido invertida 
dentro del negocio ? 

ingreso neto 
c. Margen de utilidad=-------

ventas netas 

. precios de venta bajos ? 

. costos altos ? 

Finalmente recuerde que el acreedor tomará en cuenta el tipo de negocio -
estacionalidad, malos periodos-, para agregar factores cualitativos en la asignación de los 
créditos. 
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