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INTRODUCCION.

El presente trabajo aborda de una manera clara y sencilla la Reestructura Financiera por
medio de unidades de inversion, va que cn la actualidad varias de las obligaciones de las
empresas se ven afectadas por el fenomeno inflacionario, creando asi un adeudo mayor dificil de

solventar.

Para comprender mas acerca del tema. es indispensable adentramos al esquema general

donde se llevan a cabo este tipo de actividades financieras.

Por ello, en el Capitulo 1, expongo de una manera breve y precisa la espina dorsal de las
finanzas de nuestro pais, es decir, E! Sistema Financiero Mexicano, para tener pleno
conocimiento de que existe una estructura en la cual cada elemento juega un papel muy
importante para el equilibrio de las finanzas de! pais v asi identificar de donde derivan las
operaciones financieras a las cuales puede recurrir una empresa para continuar su actividad

mercantil.

El Capitulo 2, esta enfocado en dar a conocer al Credito simple como fuente de
financiamiento externo. al cual recurren entidades por tener la necesidad de utihzar dinero ajeno,
pero también porque cuentan con la suficienic solidez para obtenerlo ya que cste tipe de credito

no se otorga sin antes analizar la situacion financiera de la empresa

Existen condiciones Macroeconomicas que afcctan la actividad de las empresas, ademas
de los sucesos politicos y sociales que hacen que la inflacion sea un factor negative para las sanas
finanzas. es entonces cuando se lega a el no cumplimiento de obligaciones v se requiere de un

modelo para solucionar dicha situacion.

Es entonces, que ¢l Capitulo 3. esta dedicado a la Reestructura Financiera. sus causas. los

mecanismos que se utilizan, v se llega a profunditzar ¢n una manera de reestructurar una deuda



por medio de las unidades de inversion haciendo del conocimienios de sus posibles ventajas

como desventajas.

El Capitulo 4, contiene un caso practico, en donde se ilustra el use de las reestructuracion
financiera por medio de unidades de inversion para cumplir con sus obligaciones tan abatidas por
los sucesos inflactenarios, llegando a un acuerdo con ¢l acreedor v comparando la situacion de la
deuda actualmente e histricamente; llegando asi a una conclusion que encamine a la empresa

para sanear sus finanzas.
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1. EL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO.

1.1 ANTECEDENTES.

A fines de! siglo XVIII la Nueva Espafia fortalecio sus controles politicos y financieros,
estableciendo las primeras instituciones de crédito, la Casa de la Moneda v el Nactonal Monte de

Piedad.

Ya en él sigo XIX. surgen el Banco del Avio, primera institucion de promocion industrial
(1830); 1a caja de ahorros del Nacional Monte de Piedad (1849). el Codigo de Comercio (1854).
y en 1864, la primera institucion de banca comercial, el Banco de Londres v Mexico. S.A.
(actualmente inmegrado por el Grupo Financiero Serfin) Mas tarde sc elaboro el Codigo de
Comercio de 1884, el cual confiere al Banco Nacional Mexicano las atribuciones de Banco

Central.

En el ano de 1907 se crea la Bolsa Privada de México, la cual cambio su denominacion a
Bolsa de Valores de México, S. C. L., tres afos después. Esta apero sin interrupcton hasta 1933,
cuando se transformo en la Bolsa de México, $. A. de C.V. v obtuvo la autorizacion para operar

como institucion auxiliar de crédito.

Posteriormente a la promulgacion de fa Constitucion Politica de 1917, el sistema
financiero sufre algunas modificaciones. pero no es hasta 1924 cuando la pnmera Convencion

Bancaria replantea la estructura que permanece casi inmutable hasta 1993,

1931 Se emite la Ley Organica de! Banco de México

1933 - La Bolsa de Valores cambia su denominacion a sociedad anonima.

1934 - Se crea Nacional Financeera como principal Banco de Fomento.

1945 - Se promulga la Lev del Mercado de Valores. dandose un importanie paso
para la consohidacion de la actividad bursaul.

1946 - Se oublican reglamentos v ordenamientos legales para que la Comision

Nacional de Valores (CNV) regule la actividad bursati].



1976 - Publicacion del reglamento sobre Banca Miltiple, sentandose las bases

para la concertacion del capital bancario.

e FEmision de nuevos instrumentos de financtamiento e mversion: Petrobonos

{1977), CETES (1978), Papel Comercial (19801 y Aceptaciones Bancanas.

1981 - Establecimiento de la sociedad de inversion conocida como Fondo México

(FOMEX) y constitucion del Fideicomiso de Promocion Bursatil.

e Durante el primer semestre de 1982. Retiro del Banco de México {Banxico) el
mercado de cambios, suspension de compras al exierior v autorizacion de la

formacion de sociedades de inversion de mercado de dinero.

e EI 1° de septiembre de 1982 Decreto de nactonalizacion de la Banca Privada
con excepcién del Banco Obrero y City Bank N. A" Establecimiento del
control de cambios. conforme el cual Banxico es el umco autonzado para

realizar la importacion y exportacion de divisas.

1990 — Autorizacion de la figura del Especiahsta como intermedario del Mercado

de Valores.

o Aprobacion de la Lev para Reprivatizar la Banca,

e Consolidacion en la Ley de la Formacion de Grupos Financieros que podran
esta integrados por al menos tres diferentes intermedianos, COMo son Casas de

Bolsa. Almacenadoras. Ammendadoras Financieras, Casas de Cambio. Empresas

La decision de Nacionalizar la Banca se dio como respuesla @ una situavion en fa cual el gobierno oplo por
controlar diteciamente el sistema bancario para evitar ciertas practicas pucivas como

Quorgamienta de creditos que excedian los limites aulorizados a empresas cuyas acciones eran 1otal o
parcialmente propiedad de los bancos

Pago de interese excesivos a clientes especiales

Pago de intereses infimos a cuenta de ahorros

Trate discriminative en la presiacion de servicios

tJ



de Factoraje, Afianzadoras, Operadoras de Sociedades de Inversion y

Aseguradoras.
e Nueva Lev de Instituciones de Crédito.

1993 — Reforma del Art. 28 de Ta Constitucion dandole Autonomia al Banco de

Mexico.

¢ [ntegracion del Sistema Intemacional de Cotizaciones a la ley del Mercado de

Valores.
o Perfeccion a la Garantia sobre valores por Institucion de la Caucion Bursatil.
e Facultad de realizar Arrendamiento a las Instituciones de Credito.
o Se otorga facultad de realizar Fideicormiso a Casas de Bolsa.

« Se permite establecer Filiales en ¢l Territorio Nacional a2 Entidades Financieras

del Extranjero que tengan Acuerdo Comercial con Meéxico.

e Reconocimiento de ia Figura de Asesor de Inversiones,

Definicion.
El sistema financiero es un conjunto organico de instituciones que generan, captan.

administran, orientan v dirigen tarte el ahorro como la inversion en el contexto poiitico,
econémica que brinda nuestre pais. constituye el gran mercado donde se contactan oferentes v
demandantes de recursos monetarios o fondos.

Globaimente, el sistema financiero mexicano esta conformado por un conjunto de

organismos rectores ¥ por los subststemas de intermediacién bancaria v no bancana

! Bolsa Mexicana de Valores, INDUCCION AL MERCADO DE VALORES, Mexico 1998, p |

(PF}



1.2 INSTITUCIONES DE REGULACION Y VIGILANCIA.
1.2.1 SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO.

La Secretaria de Hacienda y Crédito Publico es el organismo del Gobierno Federal que
representa la maxima autoridad dentro de la estructura del sistema financiero y tiene a su cargo,

¢ntre otras, las funciones establecidas en las normas que se mencionan a continuacion:
Ley Orgdnica de la Administracion Publica.

Articulo 31. A la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico {SHCFP} corresponde despacho
de los siguientes asuntos:

Fraccion VIl “Planear, coordinar, evaluar y vigilar el sistema bancario del pais, que
comprende al Banco Central, a la Banca Naciona) de Desarrollo v las demas instituciones
encargadas de prestar el Servicio piblico de Banca y Crédito.”

Fraccion X1, “Dirigir kas politicas monetaria v crediticia.”

Fraccion X1 “Ejercer las atribuciones que sefialen las leves en materia de seguros.

fianzas, valores y de organizaciones auxiliares de Crédito.”
Reglamente interior de la SHCP
Articulo 84 ~Compromete a la Direccion General de Seguros v Valores™

L A participar con la Direccion General de Politica Bancaria en la
formulacion de las politicas de promocion, regulacion v control de las mstituciones de
seguros v fianzas, las SOCIEDADES DE INVERSION. de las ORGANIZACIONES
AUXILIARES DE CREDITO. CASAS DE BOLSA Y AGENTES DE VALORES. asi
como las relativas a la pianeacion, coordimacion, vigilancia evaluacion de los
intermediarios financieros que no sean de fomento y corresponda su coordinacion a la

Secretaria.



I- Proponer a aprobacion superior, las actividades de planeacion,
coordinacion, vigifancia y evaluacion de los intermediarios financieros a que se refiere la
fraccion anterior y cuya coordinacion corresponde a la Secretaria.

11- Estudiar y proponer los programas anuales e institucionales de los citados
intermediarios fipancieros, coordinados por la Secretaria y, en Su caso, proponer su
aprobacion.

- Estudiar, integrar y proponer para aprobacion superior, los presupuestos de
los intermediarios financieros a que se refiere la fraccion antenior.

[V-  Integrar, formular y proponer los programas de modernizacion
administrativa e innovacién institucional de los intermediarios financieros a que se refiere
la fraccion I.

V- Ejercer, previo acuerdo superior, las facultades de la Secretaria como
coordinadora del sector de los intermediarios financieros que se refiere la fraccien
anterior.

VI-  Resolver los asunto relacionados con la aplicacton de los ordenamientos
legales que rigen las actividades ¥ las materias sefialadas en la fraccion L.

VIi- Representar a la Secretaria. en el ambito de su competencia. en sus
relaciones con la Comision Nacionat de Valores.

Vill- Coordinar a la aplicacion de los mecanismos de Control de Gestion en las
Instituciones v sociedades a que se refiere la fraccion 1.

Ademas de las funciones ya mencionadas, La Secretaria de Hacienda v Credite Publico
como organo de Poder Ejecutivo Federal, tiene las siguientes facultades dentro del mercado de
valores:

*[nstrumentar el funcionamiento de las instituciones que integran el sistema ﬁnancnen;

nacional.



1.2.2 BANCO DE MEXICO.

Ef Banco de México, es un organismo descentralizado de la administracion Pablica con
personalidad juridica y patrimonio propic que realiza las funciones de Banco Central.
El Banco Central sera persona de derecho publico con caracter autonomo y se denominara
Banco de Mgxico.
Art. 1" Ley del Banco de México.
Objetivo: Promover el sano desarrollo del Sistema Financiero, representando una
salvaguarda contra el surgimiento de la inflacion, al mismo tiempo que se procurara la estabitidad

del poder adquisitivo v se regulara la estabilidad del peso frenie al délar.

El Banco de México goza de plena autonomia, quedando desligado del Gobierno v no
responderd a las necesidades de politica econdmica, sino a requerimiento que paranticen la

estabilidad economica.

SI finalidad es promover el sano desarrolto del Sistema Financiero v Propiciar el buen

funcionamiento de los Sistemas de Pago.

Las principales funciones de esta institucion en el sistema ftnanciero son:

- Regutar la emision v la circulacton de moneda v fijar los tipos de cambio en
relacion a divisas extranjeras

- Operar como Banco Reserva, acreditanie de ultima instancia y Camara de
compensacion de las instituciones de credito

- Consiruit v manejar las reservas que se requieran  para jas funciones antes
mencionadas

_ Revisar las resoluciones de la Comision Nactonal Bancaria en relacion a los
puntos anteriores

. Prestar servicio de tesoreria al Gobierno Federal v actuar como agente financiero

en operaciones de credito tanto inteno como externo



- Representar al gobierno en el Fondo Monetario Internacional (FMI) y en todo
organismo multinacional que agrupe a bancos centrales.

- Flejercicio de estas funciones deberd efectuarse en concordancia con los objetivos
y prioridades de la planeacion nacional del desarrollo y de conformidad con las direcirices de

politica monetania y certifica que sefiale la Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico.

1.3 COMISION NACIONAL BANCARIA Y DE VALORES.

De acuerdo con la Asociacion Mexicana de Intermediarios Bursatiles. A. C.:

Este organismo fue creado en el mes de enero de 1925 por decreto presidencial con la
finalidad de supervisar el funcionamiento de las instituciones financieras afiliadas y asi garantizar
transparencia en sus operaciones. Depende directamente de la Secretaria de Hacienda y Credito
Publico, misma que determina el monto de las cuotas que deben aportar las 1nstituciones

supervisadas, nombra al presidente y aprueba las resoluciones acordadas.

Las atribuciones propias de la Comision son:

Inspeccionar y vigilar a:

*].as instituciones de Crédito.

*Las organizaciones auxiliares.

*os fondos de Vivienda.

*Intervenir en la formacion de los reglamentos a gue se refieren las leves en matena de
bancos.

* Actuar como cuerpo de consulta de la Secretaria de Hacienda ¥ Crédno Pablico en
malteria de su competencia.

*Coadyuvar, dentro de sus funciones. en ta politica de regulacron monetania que compete
al Banco de Mexico.

*Intervenir en la emision de billetes, de tituios-valor emitidos por o con intenvencion de
instituciones de crédito y en los sorteos de los mismos.

*Formar vy publicar tas estadisticas bancarias v de sepuros. v oforgar concesiones a las

uniones de crédito.



*Intervenir en materia fiscal en los aspectos que fas leves le atribuven.

*Vigilar el cumplimiento de la Ley Federal det Trabajo.

La Comision Nacional de Valores es una dependencia de la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico. creada por decreto presidencial el 11 de febrero de 1946 que de acuerdo a la
establecido en el capitulo V de la Ley de Mercado de Valores y sus disposiciones reglamentaria,
tiene como objetivo el regular el mercado de valores y vigilar la debida observancia de dichos

ordenamientos.

La Comision Nacional de Valores tiche entre otras las siguientes facultades:

*Inspeccionar y vagilar el funcionamiento de las casa de bolsa y la bolsa de valores.

*Inspeccionar y vigilar a los emisores de valores inscritos en el Registro Nacional de
Valores e intermediarios, s6lo respecto de tas obligaciones que les impone la Ley de Mercado de
Valores.

* Aworizar a valuadores independientes de activos fijos de las empresas.

*[nvestigar actos que hagan suponer la gjecucion de operaciones violatorias de la ley,

*DNictar medidas de caracter general a los agentes v bolsas de valores para asepurar una
operacion sana del mercado

*Dictar disposiciones de caracter general relativas al establecimiento de indices gue
regulen la estructura administrativa v patrimonial de Ja Casa de Bolsa con su capacidad para
operar salvaguardando los intereses del publico inversionista. asi como un segwmmiento a las
operaciones del mercado.

*Ordenar la suspension de cotizaciones de valores cuando en su mercado existan
condiciones desordenadas o inconformes a sanos usos v practica

*Intervenir administrativa o gerencialmente a Casas de Bolsa v Bolsas de Valores con
objeto de suspender, normalizar o resolver operaciones violatorias a laley.

*QOrdenar la suspension de operaciones € ntervenir admimisirativamente a las personas o
empresas que sin autorizacion realicen intermediacton. u oferten publicamente valores que no se

hallen en el Registro Nacional de Valores e intermediarios.



* Inspeccionar y vigilar el funcionamiento de las instituciones para el deposito de valores
v/o autorizar sistemas de compensacion de informacidn centralizada y otros mecanismos
tendientes a perfeccionar el mercado.

*Dictar disposiciones generales para la aplicacion del capital pagado vy las reservas de

capital de Casas de Bolsa y Bolsas de Valores.

1.4 COMISION NACIONAL DE SEGUROS Y FIANZAS.

En la nueva Ley General de Instituciones y Sociedades Mercantiles de Seguros, publicada
el 3 de enero de 1990, 1a antigua CNBS se escinde en Comision Nacional Bancaria (CNB), para
atender a las necesidades de las instituciones bancarias, v en Comision Nacional de Seguros y
Fianzas (CNSF), ésta altima como drgano desconcentrado de {a Secretaria de Hacienda y Credite
Piblico, encargado de la regulacion, inspeccion y vigilancia de los Sectores asegurador y

afianzador.

El nuevo reglamento de la CNSF fue publicado en el Diario Oficial de la Federacion el 14
de enero de 1991, donde se determinan su estructura, facultades y atnibuciones. l.a mision de
CNSF, es la de garantizar al publico usuario de los seguros v las fianzas, que los servicios v
actividades que las instituciones y entidades autorizadas realizan, se apeguen a los establecido

por las leyes.

La Comision Nagional de Seguros v Fianzas (CNSF), tiene las sigutentes facultades:

* Realizar la inspeccién v vigilancia que conforme a esta ley la competen

*Fungir como organo de consulta de la Secretaria de Hacienda v Credite Publico
tratandose del régimen asegurador y en los demas casos gue las leves determinen.

* Imponer multas por infraccion a las disposiciones de esta lev.

Hatcer los estudios que se i2 encomienden y presemiar a fa Secretana de tHacienda v

Crédito Poblico las sugerencias que estimen adecuadas para perfecctonarlas



*Coadvuvar con la Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico en el desarrollo de politicas
adecuadas para la seleccion de los riesgos técnicos y financieros en relacion con las operaciones
por el sisterna asegurador.

*Droveer las medidas que estime necesarias par que las instituciones v sociedades
mutualistas de seguros cumplan con los compromisos contraidos en los contratos de seguros

celebrados.

Las instituciones de Seguros y Fianzas.

Las instituciones de seguros son sociedades andnimas concesionadas por el Gobiermos
Federal a través de la Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico v pueden clasificarse de acuerdo
a 5u constitucidn en.

Privadas;

Nacionales,

Mutualistas; ¥

Reaseguradoras.

Las instituciones de seguros pueden realizar entre otras 1as siguientes operaciongs;

1. Operaciones de seguro y reaseguro,

t

Constituir e invertir Jas reservas previstas en la ley:

3. Administrar las sumas que por concepto de dividendo o indemnizacion les contian los

aseguradores o sus beneficiarios;

Administrar las reservas para fondos de pensiones o jubilaciones del personal,
complementarias a las que establece la Ley del Seguro Social y de primas de antigiedad. asi
como las correspondientes a los contratos de seguros que tengan como base planes de pensiones
relacionadas con la edad, jubilacién o retiro de personas:

4. Administrar las reservas detenidas o nstituciones correspondientes a reaseguros que

hayan cedido;



5. Dar en administracion a las instituciones cedentes, las reservas constituidas por primas
retenidas correspondientes a operaciones de reaseguro;

6. Efectuar inversiones en €l extranjero por las reservas técnicas u otros requisitos por
operaciones en el extranjero,

7. Constituir depositos en instituciongs de crédito y en bancos del extranjero;
Operar con documentos mercantiles por cuenta propia, para la realtzacion de su abjeto
social, asi como para operar valores.

9. Adquirir, construir y administrar viviendas de interés social e inmuebles urbanos de
productos regulares.

10. Adquirir bienes muebles e inmuebles para su operacion.

11. Recibir titulos en descuento v redescuento a instituciones y organizaciones auxiliares
de crédito,

12. Otorgar préstamos o créditos.

El reaseguro consiste en palabras sencillas en asegura los riesgos que las empresas
aseguradoras aseguraron, diversificando de esta forma su riesgo. De no existir ¢l reaseguro,
minguna empresa de seguros podria comer por cuenta propia riesgos importantes. dejando

desprotegido a los sectores productivos.
Las instituciones de Fianzas.
Estas empresas completnentan la admimistracion de niesgos en lo que al sector financiero

compete. Son soctedades anonimas concesionadas por el Gobierno Federal a traves de la

Secretaria de Haclenda y Crédito Publico para otorgar fianzas a yrulo oneroso



L.5 EL NUEVO SISTEMA FINANCIERO MEXICANO.

En 1990, ¢l Gobierno adopto medidas para brindar mayor eficiencia v confiabilidad en las
instituciones financieras. Asi se produce la conformacion de tres grandes blogues identificados
como: Organizaciones Financieras Bancarias, Organizaciones Bursatiles v Organizaciones de
Seguros y Fianzas, supervisadas por la Comision Nacional Bancaria, fa Comision Nacional de

Valores v la Comision de Seguros y Fianzas respectivamente.

Dentro del primer bloque, las instituciones de BANCA MULTIPLE captan mayor parte de
los recursos del sistema y se constituyen asi en 1a principal fuente de financiamiente. Por su parte. la

BANCA DE DESARROLLO se dedica a apovar los programas prioritarios de interés nacional

El hablar de un Nuevo Sistema Financiero Mexicano es un titulo que nos orienta hacia la
nueva mentalidad que debe ser mas agresiva, mas profesional, mas eficiente, de mavor catidad, v
por ende debe ser competitiva. México tiene ahora una legislacion perfectible que le permite tener
estructuras organizativas en su sistema financiero capaces de competir v asociarse con el capital
internacional. La base de esta capacidad la dan las agrupaciones financieras. la nueva banca. las
casas de bolsa. las nuevas organizaciones auxiliares de crédito v el potencial de desarrollo que estas

organizaciones unidas a las de seguros v fianzas pueden tener

Los Mercados Financieros.

“Ef Mercado de Dinero es a corto plazo, al cual acuden oferentes que tienen dinero
temporalmente ocioso, ¥ demandantes que tienen que satisfacer tos requenmientos de su capral de
trabajo.

Sus caracteristicas adicionales son' De alta Bursatilidad (faciimente mercadeables. tanto el

mercado primano como en el mercado secundario)




El Mercado de Capitales es a mediano y largo plazo, son instrumentos de inversion, titulos
financieros o valores.

Su caracteristica adicional: Bursatilidad Variable ™

La inspeccion y vigilancia del Sistema Financiero Mextcano se encuentra dividido ahora en
tres subsistemas:

1. El subsistema integrado por el Sistema Bancario Mexicano. formado por
el Banco de México, las instituctones de crédito de banca multiple y de banca de desarrolio,
el Patronato del Ahorro Nacional y los Fideicomisos del Gobiemno Federal para el fomento
economico y por las organizaciones y actividades auxiliares de crédito, es supervisado por la
Comision Nacional Bancaria.

2 El subsistema integrado por las instituciones de seguros, las sociedades
mutualistas v las instituciones de fianzas, es supervisada por la Comision Nacional de
Seguros y Fianzas.

3. E1 subsistema integrado por la Bolsa Mexicana de Valores, por el Instituto

para el Depdsito de Valores, Las casas de bolsa, el anico agente de bolsa, las sociedades de
inversion v las sociedades operadoras de sociedades de inversion, supervisado por la

Comision Nacional de Valores.

La organizaciéon mas fuerte y que hara competitivo nuestro Sistema Financicro Mexicano es
la Agrupacion Financiera, agrupacion que no se encuentra sefatada ditectamente en la oTgamzacion
del sistema, pero que agrupa a cuando menos tres de los siguientes tipos de ntermedianos
financieros existentes en nuestro mercado.

Instituciones de Crédito (de banca mojupley.

Casas de Bolsa:

Almacenes de Depaosito:

Arrendadoras Financieras,

Empresas de Facioraje:

Casas de Cambio:




Aseguradoras, y

Afianzadoras.

Ley de la Comision Nacionat Bancaria y de Valores.

(D.O.F, 28 de Abril de 1995)

Art. 1. - Se crea la Comision Nacional Bancaria y de Valores como organo desconcentrado
de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, con autonomia técnica v facultades ejecutivas en fos
términos de esta ley.

Art. 2. - La Comision tendra por objeto supervisar, regular, en el ambito de su competencia a
las entidades financieras a fin de recuperar su estabilidad y correcto funcionamiento, asi como
mantener y fomentar el sano equilibrio del sistema financiero en su conjunto, en proteccion de los
intereses del publico.

Organizaciones y Actividades Auxiliares de Crédito.

La ley General de Orgamizaciones v Actividades Auxiliares de Crédito sefiala como

organizaciones auxiliares de crédito a

Los Almacenes Generales de Deposito,
Las Empresas de Factoraje;
Los Arrendadoras Financieras, y

Las Uniones de Crédito.

Las tres primeras tienen la caracleristica de poder pertenecer a una agrupacion financiera.
Ademas se sefiala como entidad auxiliar de crédilo a la compraventa habitual v profestonal de
divisas (casas de cambio). En general cualquier organizacion ¢ actividad auxiliar de crédito requiere
autorizacion de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publica y ser sociedad anonima, ademas de

contar con el capital minimo pagado, requisito periodico de esta misma Secretana.

2 Bolsa Mexicana de Valores, INDUCCION AL MERCADQ DE VALORES, Mexico, [998




Almacenes Generales de Depédsito.
La Lev de Organizaciones y Actividades Auxiliares de Crédito dice que los almacenes
generales de deposito tendran por objeto el almacenamiento, guarda o conservacion de bienes 0

mercancias de certificados de deposito y bonos de prenda.

Empresas de Factoraje.

Una empresa de Factoraje (Factor) compra a un cliente (cedente), que a su vez es proveedor
de bienes y servicios, su cartera {Clientes, facturas, listados, contrarecibos). después de hacerle un
estudio de crédito. El cedente debe notificar lo anterior a sus chente para que el pago se haga al

factor. El objetivo claro de esto es lograr liquidez, un aumento en el capital de trabajo.

Arrendadoras Financieras.

El acuerdo enire arrendador y arrendatario a través del cual el arrendador otorga el uso u
goce temporal de un bien por un plazo predeteminado al arrendatano a cambio de un precio
pactado llamado renta. Una derivacion de éstos términos es el concepto de arrendamiento financiero,
actividad realizada por las arrendadoras financieras.

Las arrendadoras financieras mediante un contrato de arrendamiento se obligan a adquiri
determinados bienes v a conceder su uso ¢ goce temporal. a plazo forzoso. a una persona (fisica o
moral). obligandose ésta a realizar pagos parciales por ura cantidad que cubra el costo de
adquisicion de los bienes, los gastos financieros v ofros gastos conexos, para adoptar at vencimiento

del contrato, cualquiera de las tres opeiones siguientes:

1. - Comprar el bien a un precio inferior a su valor de adquisicion. fijado en ¢l contrato. 0
inferior al valor de mercado.

2. - Prorrogar el piazo del uso 6 goce del bien, pagando una renta menor. participar junto ¢on
la arrendadora de los beneficios que deje la venta del bien, de acuerdo a las proporciones v terminos

establecidos en el contrato.




Las arrendadoras financietas pueden realizar las siguientes operaciones:

1. Celebrar contratos de arrendamiento financiero.

2. Emitir obligaciones quirografaria ¢ con garantia especifica para ser colocadas a través del
mercado bursatil mexicano.

3. Adquirir bienes de proveedores ¢ de futuros arrendatarios para darselos a éstos ultimos
en arrendamiento financiero.

4, Obtener préstamos de instituciones de credito y de seguros nacionales 0 de entidades
financieras extranjeras para la realizacion de sus operaciones. préstamos de instituciones
de crédito nacionales o entidades financieras extranjeras para problemas de liquidez.

5. Otorgar crédito a certo plazo relacionados con contratos de arrendamiento y créditos
refaccionarios € hipotecarios.

6 Descontar, dar en prenda ¢ negociar los titulos de crédito y afectar los derechos
provenientes de os contratos de arrendamiento financiero.

Constituir depasitos a la vista y a plazo en instituciones de credito y bancos del extranjero,

asi como adquirir valores aprobados para tal efecto por la Comision Nacional de Valores.

Uniones de Crédito.

Las uniones de crédito son organismos constituidos como sociedades ancnimas de capital
variable con concesion de la Comision Nacional Bancaria. formadas por un numero de socios no
menor a veinte, siendo éstos personas fisicas o morales Tienen la caracteristica fundamental de
tener persenalidad juridica.

La Lev de Organizaciones y Actividades Auxiliares de Credito especifica las acthvidades

principales que pueden realizar las uniones de crédito y son:

1. Facilitar crédito v prestar garantia ¢ aval exclusivamente & sus 0CI0S. Muchas empresas
pequehas tienen que acudir al agiotisia por no ser miembros de una unien de credito. o lo

que es peor, detener su produccion.

[

Recibir de sus socios depasitos de dinero para uso de caja v tesoreria

Ul

Adquirir acciones. obligaciones v otros titulos semejantes v aln mantenerlos en cartera




4. Encargarse de la construccion v obras propiedad de sus socios par uso de ellos, cuando
sean Necesarios para Sus empresas.

5. Vender los frutos o productos obtenidos 6 elaborados por sus socios. Cuando una union
de crédito vende Ia produccion colectiva, ya no es un pequefio comerciante ¢ industrial el
que trata con un chente mas fuerte, sino la agrupacién que puede imponer mejores
condiciones.

6. Comprar, vender ¢ alquilar, por cuenta y orden de sus socios, insumos y bienes de capital
para el desarrollo de las empresas de éstos. En su caso adquinr estos bienes para
venderlos exclusivamente a sus socios. Una forma de reducir los costos es teniendo

mejores precios y condiciones de compra.

Casas de Cambio.
Su objeto social exclusivo es la realizacion de compra, venta y cambio de divisas, billetes y
piezas metalicas nacionales o extranjeras, que no tengan curso legal en el pais de emision; piezas de

palta conocidas como onzas troy v piezas metalicas conmemorativas acufiadas en forma de moneda.

Organizaciones Bursitiles.

La Bolsa Mexicana de Valores es la figura principal siendo esta una sociedad anomma de
capitai variable cuya funcion principal es facilitar las transacciones con valores ¥ desarrollar el
mercado. Los socios de esta Bolsa son las 25 casas de bolsa existentes en México aproximadamente.

Es supervisada por la Comision Nacional de Valores.

La Bolsa Mexicana de Valores, ain cuando se ha convertido en el eje central del Sistema
Financiero Mexicano requiere de ciertas instituciones de apoye que sean independientes en su
estructura pero relacionadas en cuanto a su operacion. Las Instituciones de las cuales recibe apoyo la
bolsa, pero mas que la boisa, el mercado de valores son:

El Instituto para el Deposito de Valores (INDEVALY,

El Instituto Mexicano del Mercado de Capitales (IMMECY,

La Asociacion Mexicana de Casas de Bolsa (AMCB);

Calificadora de Valores, S.A. de C.V. (CAVAL).
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El INDEVAL fue creado por decreto del 28 de abnl de 1978 y tiene por objeto prestar
servicios relacionados con la guarda, administracién, compensacion, liquidacion y transferencia de
valores. Su creacion fue una necesidad pues antes se realizaba el mangjo fisico de los valores con su
consecuente detrimento, y s¢ liegaban a encontrar letreros que decian que no se operara con

determinados valores pues habian sido extraviados.

EL IMMEC vino a dar respuesta a las necesidades de difusion de la cultura bursanl. A
través de convenios con universidades e instituciones de educacion superior, proponen colaborar ¢n
la elaboracion de planes y programas que incluyan eonocimientos de esta rama. Tambnén colabora
con la publicacion de estudios y con el manejo de bancos de informacion del mercado de valores.

L.a AMCB, creada en 1980 tiene como objetivo el fomentar el desarrollo del mercado de
valores, objetivo que tienen todos los agentes de valores, pero su valor principal lo constituye en el
ser una forma de agrupacion gremial de Jas empresas del mercado de valores, y de esta forma

representar la opinion de los agentes de valores.

Agentes de Valores.

Los agentes de valores son los que estan directamente reiacionados con el publico
inversionista y con las emisoras de valores. En México existen dos tipos de agentes de valores

El Agente de Bolsa {persona fisica) v

La Casa de Bolsa {persona moral).

El Agente de Bolsa es la persona fisica mscrita en el Registro Nacional de Valores ¢
Intermediarios que pueden realizar las siguientes actividades:

| Actuar como intermediario en operaciones con valores,

)

Recibir fondos para realizar operaciones con valores,

3 Brindar Asesoria en materia de valores.

La Casa de Bolsa es una sociedad andmima inscrita en la seccion de intermediarios del

Registro Nacional de Valores e Intermedianios. Ademas de realizar las tres actividades a que se




dedican los agentes de bolsa, y que son las esenciales de cualquier mercado pueden realizar las

siguientes:

10.
11

Recibir créditos para su operacion.

Otorgar préstamos para la adquisicion de valores con parantia de éstos. Esta
temporalmente no se hace.

Realizar operaciones por cuenta propia, con cargo a su capital y con valores con sus
accionistas, administradores, funcionarios y apoderados para realizar operaciones con €l
publico.

Administrar y guardar valores, depositando éstos en el INDEVAL.

Operar a través de oficinas, sucursales ¢ agencias de instituciones de crédito.

Invertir en sociedades que les presten servicios complementarios a su actividad.

Actuar como representante de obligaciones ¢ tenedores de otros valores.

Actuar como Sociedad Operadora de Sociedad de [nversion.
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1.6 TIPOS DE FINANCIAMIENTO QUE OTORGA EL SISTEMA FINANCIERO
MEXICANO

Al igual que otras operaciones bancarias, los créditos operan en plazos y con caracieristicas
diversas a fin de satistacer al maximo las necesidades del usuario, de ofrecerle financiamientos
adecuados y oportunos que lo apoyen y no le representen una carga adicional para sus actividades
individuales o comerciales.

Desde este punio de vista los créditos se clasifican en dos grandes rubros:

. Créditos a corto plazo

. Créditos a largo plazo

Créditos a corte plazo
A continuacion se mencionan los tipos de crédito que se otorgan para satisfacer necesidades
inmediatas de liquidez, encaminados al apoyo del cico financiero de la empresa, dichos creditos

generalmente entrafian operaciones a corto plazo.

. Remesas.

. Descuentos mercantiles.

. Prestamos quirografarios (directos).

. Prestamos directos con garantia colateral
. Prestamos prendarios

. Creditos simples 0 €n cuncta cormiente

. Aceptaciones bancarias.

Remesas.- Es una operacion de crédito que consiste en tomar en firme de un chente. titulos
de credito, generalmente chegues vio documentos, cobrables en una plaza diferente a la de donde se
reciben. encargandose el acreditante de hacerlos efectivos a través de sus sucursales en el pais o en

¢l extranjero, segiin el caso.



Descuentos mercantiles.- Es una operacién de crédito mediante la cual el acreditante
adquicre en propiedad titulos de crédito {generaimente letras de cambio o pagares) aceptados, aun
no vencidos y un plazo, provenentes de la compraventa de bienes y servicios, anticipando al
endosante (acreditado) su importe y descontando determinada cantidad por concepto de intereses o

comisiones.

Prestamos quirografarios (directo). - Esta es una operacion de financiamiento a corto
plazo, en 1a cual no existe ninguna garantia real o tangible, sino que se garantiza unicamente por 1a

solvencia moral y econémica conocida de las firmas que suscriben €l pagare.

Prestamos directos con garantia colateral.- Se trata de un crédito derivado del descuento
mercantil v se documenta a través de un pagare, deniro del cual s¢ especifica fa garantia que s¢ da
como colateral v su valor. Mediante esta  operacion de crédito, se otorga una cantidad de dinero
que equivale a un porcentaje del valor nominal de los titulos de crédito (letras 0 pagares) que s¢

entreguen en colateral, mismo que cf acreditado endosa en garantia.

Prestamos prendarios.- Esta es una operacion mediante la cual el acreditanie presta al
acreditade una cantidad de dinero equivalente a un porcentaje del valor comercial de las mercancias

o valores que este otorga en prenda.

Dichas mercancias o valores deben estar depositadas en almacenes autonzados v
reconocidos como instituciones auxihiares de credito. fos cuales extenderan un certificado de
deposito y un bono prenda, mismo que seran otorgados en garantia al acreditante. Ademas. dentro
del pagare, tal como en los prestamos directos con garantia colateral, se debe especificar la garantia

¥ sumonto.

Puede darse el caso en que la prenda no este depostiada en una institucion awsihar de
crédito; entonces, ¢l contrato de prenda, se debe nombrar un ~depositario” que se responsabriice de

su guarda y existencia, pero esto ultimo no es recomendable.



Créditos en cuenta corriente.

Dentro de esta figura de crédito existen dos modalidades que se pueden dar en la practica.

| Créditos en cuenta corriente puros.- En este tipo de crédito, el acreditante no propiamente
entrega dinero al acreditado, sino que autoriza que el acreditado cuente con fondos suficientes para

cubrir un sobregiro en cuenta de cheques.

La operacion consiste €n manejar una cuenta de cheques con autorizacion especial. para
disponer hasta cierta cantidad que el acreditante facilita; asi, cada vez que la cuenta reporte un
sobregiro (por expedicion de cheques). automaticamente  s¢ cubre con un abeno que

simultaneamente se convierta en adeudo para el acreditado.

2 Créditos simples con garantia.- Mediante esta operacion, el acreditado recibe dinero del
acreditante, contra la presentacion de un pagare v una relacion de documentos, msmo que
garantizan el adeudo. Estos documentos quedan en poder del acreditado vy conforme los va
rescatando, este va haciendo tiquidaciones parciates. También estos documentos pueden guedar en

posesion del acreditante, quien al rescatarlos, hace las liquidaciones.

Créditos comerciales.- Es una operacion a través de la cual, el acreditante se obliga por
cuenta de un comprador, a pagar a un vendedor una suma determinada de dineto dentro de un plazo
jambién determinado mediante ta presentacion al acreditado de documentos que demuestren el

cumplimiento de un hecho, que generalmente es el embarque de mercancias.

Aceptaciones bancarias.- Son letras de cambio emitidas por empresas a su propia orden v
aceptadas por sociedades nacionales de crédito que estas conceden a aquella. El procesamiento de
operacion previo endoso por el girador, son acepladas por el banco acreditante al que fueron giradas

para que este a su vez tas pueda negociar entre inversionistas del mercado de dinero.

(2%
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Créditos de habilitacién ¢ avio (mediano plaze). - Es un crédito que se otorga a mediano
plazo, con el fin de apoyar, robustecer y fomentar el capital de trabajo y la operacién del negocto.
Son susceptibles de financiamiento mediante este crédito, ias industrias, Ia ganaderia y la

agricultura.

Estos créditos se garantizan mediante la constitucion de prenda sobre los bienes adquiridos
con el credito, asi como de los frutos o productos que de ellos se obiengan, ya sean pendientes o
futuros, en una proporcién no menor a 1.33 de garantia por 1.00 de crédito. En la practica bancaria
esta proporcion de garantia casi invariablemente es mayor.

Ademas, es posible aceptar garantias hipotecarias adicionales, hasta llegar a gravar toda la

unidad industrial.

Por su naturaleza este crédito debe ser autofinanciable; esto quiere decir, que la empresa 0

negocio debe generar interamente recursos que permitan la amortizacion del mismo.

Créditos a largo plazo
. Crédito refaccionario

e  Crédito simple con garantia hipotecaria

Crédito refaccionario.- Este crédito se encuentra enfocado a robustecer 0 acrecentar los
activos fijos de un negocio, con ¢l fin de incrementar la produccion v fomentar su crecimiento.

También puede destinarse parte del importe a cubrir responsabilidades fiscales que pesen
sobre ia empresa del acreditado o sobre los bienes que €ste use con motivo de 1a misma. al tiempo
de celebrarse el contrate y que parte de ese mismo importe, se aplique a pagar los adeudos en que
hubiere incurrido el acreditado por gastos de exploracion o por fa compra de actives fijos o
gjecucion de obras, siempre gue los actos u operaciones de que procedan tales adeudos, havan tenudo
jugar dentro del aio anterior a la techa dei contrato.

Los créditos refaccionarios quedan garantizados simultaneamente o separadamente, con las

fincas, construcciones, edificios, maquinaria, aperos, instrumentos, muebles v Otiles v con los frutos



y productos futuros, pendientes o ya obtenidos del negocio a cuyo fomento haya sida destinado el

préstamo en una proparcion no menor de 1.50 de garantia por 1,00 de crédito.

Crédito simple con garantia hipotecaria.- Este tipo de operacion puede concederse tanto
para la produccion como para la distribucion y su importe debera ser destinado al fomento del
negocio.

Como caracteristica especifica, ttene que contar con garantia hipotecaria sobre bienes

inmuebles dentro de las que s¢ otorgan, aun cuando su destino no puede variar.
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2. EL CREDITO SIMPLE CON GARANTIA HIPOTECARIA COMO
FUENTE DE FINANCIAMIENTO EXTERNO.

Definicién De Crédite.

La palabra Crédito proviene del vocablo griego “credere” que significa creer, temer
confianza, tener fe, su concepcion se basa en un plano moral; misma concepcion que con mayor
amplitud se emplea para denotar:;

*Confianza;

*Buena reputacion y

*Buena fe.

Asi como la consideracion que tiene una persona en un ambiente social determinado por su
buena conducta, apego a la verdad, rectitud, habilidad profesional y posicién patrimonial,

Siendo la palabra crédito un término muy utilizado en las transacciones mercantiles, y que la
vida comercial moderna no se concebiria sin el crédito por lo que hav diversas definiciones con un
mayor grado de aceptacion y son:

John Stuart Mill en su libro Principios de Economia Politica nos dice que Creédito “es el

permiso de utilizar €l capital de otras personas en proyecto propio”.

La Definicion Bancania considera al Crédito como “la confianza en la posibilidad. veluntad v
solvencia de un deudor, referente al cumplimiento de una obligacion contraida con el acreedor a un

plazo determinado, proveniente de la entrega de un bien presente por ia de un bien futuro.”

La Ley de Titulo v Operaciones de Crédito en su Art. 221 nos dice “En virtud de In apertura
de crédito, ¢l acreditante se obliga & poner una suma de dinero a disposicion del acreditado o a
coniraer por cuenta de éste una obligacion, para que él mismo haga uso del crédito concedido en la
forma y en los 1énminos y condiciones convenidos, quedando obligado el acreditado a restituir al

acreditante las sumas de que disponga o a cubrirlo oportunamente por ¢l importe de la obligacion




que conirajo, ¥ en todo caso a pagarle los intereses, prestaciones, gastos v comisiones que se

estipulen.”

Sus aplicaciones son innumerables, podria mencionar entre otras, que sirve para cubrir
necesidades de tipo personal, cumplir con pagos imprevistos, obtener apoyos para capital de trabajo,
contar con financiamiento para ¢l fomento o expansién de empresas, para la adquisicién o
construccion de inmuebles, de bienes de capital, asi como de materia prima ¢ maquinaria, también
se utiliza en el financiamiento a la produccion y desarrollo agropecuarios, y en la consolidacion de

adeudos.

2.1 EL. CREDITO BANCARIO.

El Crédito Bancario puede definirse como la operacion por medio de fa cual una institucion
de crédito otorga diversos tipos de financiamiento a personas fisicas o morales, quienes por su
solvencia o la garantia que ofrecen, pueden cumplir a un plazo determinado con el pago total de la

deuda contraida v los intereses que de ella deriven.

2.1.1 FUNCION DEL CREDITO BANCARIO.

A través del crédito bancario se ha lograde incrementar la produccion, generar empieos,
agilizar Ya distribucion, favorecer y posibilitar el consumo y, en general, propiciar el desarrollo de la

economia.

2.1.2 VENTAJAS DEL CREDITO BANCARIO.

Dentro de las ventajas pnincipales tenemos:

*Permite expandir negocios, al proporcionar recursos adicionales en los momentos
necesarios y oportunos, a los plazos que mas se adapten a las necesidades de [a empresa. al tiempo
gue la empresa adquiere o aumente su prestigio como buenos sujetos de crédito, lo que facilita a

estas operaciones de caracter mercantil
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*Permite contar con la Asesoria de expertos en finanzas que se encuentran en todas las
instituciones bancarias, y que orientan a encontrar la mejor solucion de los problemas operativos y

el eficiente aprovechamiento del crédito.

*Se tiene la posibilidad de obtener tasas de interés preferenciales; esto es, con réditos mas
bajos a los comerciales, cuando los créditos sean susceptibles de concederse con recursos
provenientes de algunos de los fondos de fomento agropecuario, industrial o comercial, establecidos

por el gobiero federal.

*Ofrece actualmente grandes beneficios fiscales, ya que el importe de los intereses pagados a
un banco, son deducibles a través del costo financiero del crédito, para efectos del impuesto sobre la

renta.

2.1.3 COSTO DEL CREDITO BANCARIO.

En todo rigor, el costo que se tiene por el uso de un bien ajeno, consiste en el “premiso” que
se pagara al propietario de dicho bien, por ¢l nempo que debe difenr la satisfaccion de sus

necesidades.

Cuando ¢! bien a que nos referimos es especificamente ¢l dinero, el costo s¢ denonuna
“interés” y considera tanto el Diferimiento de su uso, asi como el nego en su posibilidad de no

recuperarse.
En un mercado perfecto donde existen innumerables usuarios de crédito, asi como
innumerables “prestamistas”, el precio del crédito se determina por la convergencia de las fuerzas de

la oferta v la demanda.

En el crédito bancario, por consecuencia, las tasas de interés que aplican fos bancos fluctuan

de acuerdo a las condiciones del mercado.
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2.2 CLASIFICACION DEL CREDITO.

El crédito puede clasificarse en cuatro grupos, como sigue:

A) Atendiendo al sujeto a quien otorga.

*(pédito privado - Es aquel que se otorga a los particulares, ya sea que se trate de personas
fisicas o morales.

*Crédito publico - Es el que los pueblos conceden u otorgan a sus gobiernos, en Mexico, se
dice que ¢l crédito publico es aquel que se concede a personas de derecho publico, o sea, aquellos
casos de empréstitos que reciben los gobiemos en el ambito federal. estatal 0 municipal, mediante

emisiones de valores o directamente.

B) Segun el destino que se da al crédito.

*(rédito a lu produccion.- Es €l que cuyos capitales, objeto del crédito mismo, se destinan a

fomentar el desarrollo de 1odas las actividades comerciales, de produccion o de servicios.

*(rédito al consumo - Este tipe de crédito es el que se destina a satisfacer las necesidades

consuntivas del acreditado: o también ha sido considerado crédito al consumo. el que se destina a

fomentar el comercio que vende directamente al consumidor.

C) De acuerdo con las garantias que aseguran su fecuperacion.

*Crédito sin parantia real - Es el que se podria considerar como crédito clasico. es ¢l que

nace precisamente cuando los atributos de reputacion, de selvencia de un sujeto satisfacen las
exigencia del acreedor, para confiarle el wsufructo de bienes o riguezas, durante un plaze
predeterminado, a fin del cual podra recuperarlos, inclusive con un premio o Interes

En este caso no existe otra garantia que la personalidad del acreditado. es decir. sus
cualidades personales en relacion con el medio que forma su campo de actividades.

El crédito sin garantia, a su vez puede subdividirse en unilateral o simple y en bilateral o
complejo. Unilateral o simple es el garantizado por una sola persona. el bilateral o complejo es aquel

que garantizan dos ¢ Mas persenas.
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*Crédito con garantia real - Es lo contrario al crédito sin garantia, es decir, qu= se otorga
con base en los bienes que €l acreditado afecta en garantia, pudiende subdividirse en:

Pignorativo o de prenda.- Se entiende aquel cuyo cumplimiento se asegura mediante el
otorgamiento de un contrato de prenda, es decir, cuando la operacién de crédito se respalda con
bienes muebles, por ejemplo: inventarios, maquinaria. Asi mismo la garantia prendaria también
incluye los derechos sobre la garantia v sus valores correspondientes.

Hipotecaria.- Como su nombre lo indica, es mediante la constitucion de una hipoteca, es
decir, cuando el crédito es garantizado por el deudor o por un tercero con un inmueble,

Fiduciaria.- Cuando ¢l crédito queda garantizado con un contrato de fideicomiso de
garantia.

D) Por el plazo a que se concierta.

*(rédito u corto plazo.- La apreciacion de si un credito es a corto o a largo plazo depende
en cierta forma del lugar v de !a época en que se otorgue, asi como de la cuantia v finalidad del
mismo.

Gengralmente a un plazo menor de un afio, aungue se pueden otorgar a plazos maximos
de dos afios.

*Crédito a largo plazo- Generalmente requiere, por su cuantia, mds tiempo pard su

liquidactdn; no obstante, gue las diversas modalidades que existen dan la impresion de que este,
no es un factor decisivo. Se otorga a plazo supenor a un afio, siendo su forma de pago a través de

amortizaciones periodicas {mensual, trimestral o semestral ).

En los medios economicos y Tmancieros, se reconoce que b crédito a corto plazo, se
desarrolla dentro del mercado de dinero: y el crédito a largo plazo. dentro del mercado de
capitales.

Dentro de las clasificaciones expuestas en el punto anterior, s¢ vio que los créditos pueden
ser a corto y largo plazo.

El plazo depende en gran medida, del uso especifico que se le dara al crédito, par lo cual
existe una variedad de créditos que cumplen con destinos especificos, v estos estan acordes al

plazo que se otorga.
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Se pueden hacer dos grandes clasificaciones:

A) Créditos de apovo al ciclo financiero de la empresa - Estos son créditos a corto plazo
{excepto e! crédito de habilitacion o avio que puede ser a més de un afio). Que sirven
de apovyo al capital de trabajo.

B) Créditos de apoyo a la adquisicion de activos fijos o al proceso preductivo.- Estos son
créditos a largo plazo, que se emplean fundamentalmente para la adquisicion de

activos fijos destinados al fomento de la produccion.

2.3 ELEMENTOS QUE INTERVIENEN EN LAS OPERACIONES DE CREDITO.

A continuacion se exponen los clementos que intervienen en las operaciones de crédito
que concede la banca:

A) Institucién acreditante.- Que representa la parte que concede el crédito, de acuerdo
con las politicas establecidas.

B) Elsujeto de crédito.- Es la persona fisica o moral que recibe por medio del préstamo
un bien econdmico de valor actual.

C) Destino del crédito - Uso especifico que se dara ai objeto del crédito.

D) Plazo.- O sea el tiempo que transcurre entre 1a concesion y el pago total del crédito.
Existe también el “plazo de gracia”, ¢l cual forma parte del plazo del crédito y en donde el
acreditado no abona pagos a cuenta de capital, sin embargo, si debe pagar durante ese periodo los
intereses.

E) Amortizaciones - Forma a través del tiempo, en que se pagara el crédito.

F) Tasas de interés.- La cantidad que se debera pagar por el uso de un recurso ajeno, en
el plazo pactado. Para el acreditante, ¢s ingreso y para el acreditado, es costo. La tasa de Interés
que se pactara en el cobro del crédito, esta regida por referencias establecidas por el Banco de
M¢xico, o bien por el propio mercado tomando en consideracion emisiones de titulos
gubernamentales, por ejemplo: ef C.P.P. (costo porcentual promedio), o por la tasa de descuento
de CETES (Certificados de la Tesoreria de la Federacion), ¢ por la T.LLE (Tasa de Interés
Interbancaria de Equilibrio), sobre las cuales se adicionan puntos porcentuales.

G) Tipc de Moneda - La moneda en que se operara el créduo, debiendo mencionar el

tipo de cambio del dia en que se calculd su equivalencia en pesos si es moneda extranjera.




H) La forma de_instrumentacion - Se refiere a la forma en que serd convenido el

crédito, mediante contrato con ministraciones periodicas, con una sola ministracion, mediante
pagarés, cartas de crédito, etc.

I} Pago de intereses.- Los intereses pueden ser pagados por anticipado, al vencimiento,
en forma mensual, trimestral.

1} Comisiones.- E! cobro de comisiones por la prestacion de servicios y administracion
de recursos por parte del banco.

K) Recursos.- El origen de los recursos que se destinara al crédito representa la
composicion de la rentabilidad del mismo, por la combinacion de tasas y especificaciones que
proporciona el tener diferentes alternativas de fondeo.

L) Cunfianza.- Es la consideracién que tiene el acreditante respecto a la solvencia moral

y econdmica del acreditado.

2.4 CONCEPTO DE CREDITO SIMPLE

Es un financiamiento a mediano o largo plazo, documentado en un contrato de apertura
de crédito simple, que se concede a personas fisicas o morales dedicadas a la produccion, al
comercio, o la prestacion de servicios, con el fin de apovarlos en su actividad econdmica. dicho
crédito podria quedar asegurado con una parantia real (hipotecaria o prendaria) o personat.

Entre las caracteristicas principales de este tipo de financiamiento, s¢ encuentran las
siguientes:

*Deben contar con la garantia propia del crédito v, en su caso, se complementen con
garantias personales y/o reales suficientes a satisfaccion del banco.

*Se formalizan mediante contrato de crédito, en el que se indica el importe, destino,
plazo, tasa fija o variable, forma de pago y garantias realcs y/o personales, seguros, etc.. y €n su
caso, establecer obligaciones de “hacer” y “no hacer”. También s¢ suscriben utulos de crédito
para amparar cada disposicion de recursos.

*E] acreditado debe aportar con recursos propios, parte importante de la inversion a
financiar, teniendo cuidado de que el crédito en relacidn a la inversion total sea un apoyo. mas no

una aportacion.
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*El plazo y periodicidad de las amortizaciones tanto de capital como de intereses, se
establece tomando en cuenta la capacidad de pago del acreditada.

*Estos créditos deben otorgarse para el fomento de actividades de produccion o
prestacion de servicios y pueden operarse con recursos propios del acreditante o a través de
redescuento con instituciones de desarrollo,

- *Dependiendo del criterioc del banco, los contratos que amparen este tipo de
financiamientos, deberdn ser consignados en contrato privado ratificado ante corredor publico o
en escritura pablica, con su inscripcién en los respectivos registros.

*Cuando se trate de proyectos nuevos y cuantiosos, a mediano o largo plazo, deben
analizarse con especial cuidado los aspectos: Estudio de mercado, la disponibilidad de materias
primas, determinacion del tamafio y ubicacion de la planta industrial, estrmactén de costos y
presupuestos, de operacién, estudio y vialidad del proyecto. evaluacion del entorno economico y

social, y la generacion de recursos.

2.5 FINALIDAD DEL CREDITO SIMPLE

Obtener recursos a largo plazo que permitan el fomento del negocio, es decir, no tiene
un fin especifico como alguno de los créditos a largo plazo, esto significa que la toma de decision
de utilizar esta fuente de financiamiento externa es para un sin nimero de circunstancias que se
presenten y se necesiten solucionar de inmediato.

Se puede decir que se ponen los fondos a disposicion del acreditado, con lo cuales este
podra adquirir bienes o lograr otros objetivos. Contraer obligaciones, mediante la aceptacion,
endoso o aval de titulos de crédito, por cuenta del acreditado.

En conclusion, el destino del crédito debe tener una finalidad licita, mercanul v de

fomento a la actividad de la empresa.




2.6 FORMAS DE PAGO

No se marca un plazo maximo para la duracion de este tipo de créditos, pero por normas
se otorga ajustandose a los plazos en que las inversiones puedan ser recuperadas, con base en la
generacion interna del negocio acreditado. Generalmente este plazo fluctuara entre los tres y siete
afios y puede incluir un plazo de gracia de entre uno y tres aiios.

La capacidad de pago deber ser evaluada en cada case, analizando la informacion
financiera proyectada por el plazo de vigencia y destino del crédito solicitado, las premisas o
bases de la proyeccién, comparando los datos que se obtengan contra tos histéricos, para juzgar

su viabilidad o su improcedencia.

2.7 MECANICA DE OPERACION
Se debe instrumentar a través de un contrato de crédito que estipule el monto del mismo,
destino especifico, tasa de interés, garantias, plazo, forma de amortizacién, condiciones generales

y en su caso, avales o garantias adicionales.

¢ Ademas del contrato, se deben elaborar series de pagares, de acuerdo al mismo.

e Se deben verificar las finmas tanto del contrato, como de los pagares, asegurandose de que las
personas que firman tengan poderes y facultades suficientes para realizar estos actos v otorgar
garantias,

» F! contrato debe ser firmado ante corredor o notario publico y registrado en el regisiro
publico de la propiedad y de comercio det lugar en que se encuentra ubicado el acreditado:
esto tltimo es condicion para que el contrato pueda surtir efectos ante terceros.

s Que las garantias otorgadas siempre estén, en pnmer lugar, a favor de la institucion.

s Vigilar que los recursos se destinen a lo pactado en el contrato. Se deben solicitar
comprobantes de ese uso.

» Todos los gastos de contratacion, avaluos, comisiones, etc., deberdan correr por cuenta del
acreditado.

La periodicidad de las amortizaciones se determinan en funcién de la capacidad de pago del

sujeto de crédito y se programan en base a un calendario de pagos congruente con ios ciclos de

produccion y generacion de fondos. La periodicidad puede ser mensual, trimestral. semestral o

anual.
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Las tasa de interés se aplican a todas las operaciones de crédito y se deben establecer en los

contratos o titulo de crédito, generaltnente se determinan de la siguiente forma.

a. Tasa Ordinaria.- Es la que se aplica a todos los créditos desde el dia de suscripeion o firma
del documento, hasta su total liquidacién, bajo las condiciones previamente acordadas por

escrito, puede pactarse de dos formas:

Fija.- La que permanece constante durante todo el tiempo en que exista capital no pagado.

Variable.- La que se compone de dos elementos: la tasa base y un diferencial.
Tasa base: Es 1a tasa lider que asi sefiala 1a tesoreria del banco financiador.
Difetencial: Es el margen representado en punito que se adiciona a la base o bien ¢l factor que

multiplica a dicha base.

b. Tasa Moratoria.- Es Ia sobretasa que se cobra adicionalmente a la tasa ordinaria, desde el dia

siguiente a ta fecha de vencimiento del crédito, hasta que éste es hiquidado totalmente.

2.8 FACTORES IMPORTANTES PARA OBTENER EL CREDITO
Los factores que las instituciones de crédito consideran para determinar si una empresa ¢s
sujeta a crédito son; el factor econdmico y el factor financiero, del analisis de estos 3

factores dependera el monto de la linea autorizada.

2.8.1 FACTOR MORAL
Lo integran entre otros siguientes conceptos: moralidad de los principales socios de la
empresa, antecedentes de la empresa, entre los que se encuentra. torma de pago, crédito

mercantil, retaciones con terceros, eic.
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2.8.2 FACTOR ECONOMICO
Actividad, situacién geografica, vias de comunicacion, reglamentaciones que controlen

la actividad del solicitante, tipo y caracteristicas de los proveedores, ete.

2.8.3 FACTOR FINANCIERO

Lo constituye la capacidad de pago de la empresa solicitante, para lo cual es necesario
realizar un analisis de los estados financieros que proporcione la empresa, los cuales
generalmente son propiciados conjuntamente con el paquete financiero entregado a la institucion
crediticia asi como a la documentacion que contiene los antecedentes, tales como escritura
constitutiva, modificaciones, poderes, referencias, etc., en conjunto el estudio de los elementos
preporcionados permitird a los bancos determinar la situacion financiera del solicitante, asi como

su capacidad de pago, antecedentes y conveniencia de realizar operaciones.

Es decir que un banco al analizar los estados financieros, parte en principio de la
integracion de los recursos totales de la empresa, los cuales se veran reflejados en el activo total,
es decir que en un principio determinara el activo real aproximado que tenga la empresa, el cual
no siempre coincide con el presentado con el halance, debido a que algunos renglones del activo
son ajustados a valores de mercado 6 bien se les da un determinado valor dependientie del tipo de

que se frate.

Pare determinar el activo real para efectos de crédito, analiza cada uno de los rubros que
integren ¢l activo, por lo tanto su andlisis comprende el activo circulante, fijo v el diferido,
cuando considere que algunos de los saldos de active no corresponde a la realidad comercial
procede a realizar el ajuste que a su criterio corresponda, de tal suerte que disminuya su saldo de
acuerdo a sus politicas. A estas disminuciones les llama castigos realizados al activo. sera el
importe que le reste al capital contable a fin de determinar el capital contable ajustado, que es el

que considera como recursos reales de la empresa.
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Por tanto ¢l capital contable ajustado es igual al capital contable, menos el importe total
de los castigos o reducciones realizadas al activo. Al respecto conviene tener en cuenta que el

analists financiero comprende el total de los estados financieros presentados.

En términos generales las instituciones de crédito otorgan los créditos mediante el
establectmiento de lineas de crédito las cuales pueden tener una duracion de uno o dos afios, y
que pueden comprender un tipo de crédito, asi como una serie de créditos. En la practica también
otorgan crédito aun cuando la empresa carezea de linea autorizada, a esto le llama operaciones

eventuales.

En la apertura del crédito simple la banca usuaimente establece controles que le permites
verificar los siguientes aspectos:

*Que los fondos del crédito se apliquen al proposito estipulado.

*Que las obligaciones contraidas por el banco otorgante por cuenta del acreditado se
sujeten a los requisitos y condiciones pactados.

*Que mientras esté vigente el crédito no falten o disrmnuyan sus garantias, y que las
reales — muebles e inmuebles- se encuentren debidamente protegidas con seguros adecuados v
suficientes.

*Que el acreditado aporte con sus recursos propios la parte que le toca financiar, que
cubra oportunamente todas las comisiones v gastos a su cargo:. y que cumpla con todas y cada
una de las condiciones y requisitos pactados en €l contrato.

*1.a buena marcha y la adecuada rentabilidad del negocio.
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3. LA REESTRUCTURACION FINANCIERA.

3.1 CAUSAS DE REESTRUCTURACION FINANCIERA.
Desde el punto de vista empresanial, hay tres razones basicas por las que las empresas

requieren reestructurar sus pasivos ante el Sistema Bancario, y son:

*A) BAJO NIVEL OPERATIVO.

Cuando las empresas contratan créditos a largo plaze, lo hacen sobre la base de
estimaciones de ingresos adicionales que generaran sus proyectos de inversion, bajo esta premisa
se considera que los créditos a largo plazo se aplican en el financiamiento de proyectos
productivos, o bien, para fortalecer el capital de trabajo, el que, a su vez generard

adicionalmente, ingresos producto de su mejor y mas eficiente operatividad.

Sin embargo, no siempre las estimaciones son acertadas y los proyectos no son tan
productivos como se pensd y son insuficientes para cubrir sus obligaciones financieras en Jos

piazos y bajo las condiciones convenidas.

tLa falta de penetracidn de los productos, la caida de los mercados o la incorporacion de
productos sustitutos no considerados en los proyectos iniciales y que restan capacidad financiera
a las empresas hace que se llegue a negociar con sus acreedores financieros para prorrogar sus

contratos o para ampliar los periodos de gracia.
B) SINIESTRALIDAD O CAUSAS DE FUERZA MAYOR.

Las circunstancias imponderables, como son  los accidentes, dafios naturales o cuatquier
otro acontecimiento que esté fuera del control de los directivos de ias empresas pueden
convertirias en deudoras mworosas temporalmente, por lo que requieren negociar con sus
acreedores la amphacion de plazos ¥ modificacion de condiciones contractuales que les permitan

continuar operando y hacer frente a sus obligaciones en el mediano plazo.
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C) ELEVADO COSTO FINANCIERO.

En épocas como la actual, en donde la realidad de la macroeconomia no va de la mano
con la realidad de las empresas, se requieren esquemas de reestructuracion que ayuden a las
empresas a enfrentar los elevados costos financieros de sus obligaciones contractuales con la

banca.

Los ajustes macroeconomicos requeridos consisten, entre muchas otras variables, en
mantener elevadas las tasas de interés, par que el atractivo de tener tasas teales positivas elevadas
impida a los capitales internos y externos a emigrar hacia ¢l exterior en busca de mejores tasas 2
menores riesgos. Por ello, 1a economia nacional, en los altimos meses, ha requerido de altas tasas
pasivas las cuales afectan directamente a las tasas activas que pagan las empresas, sin que éswas

generen los ingresos adicionales requeridos para poder cubrirlas.

Con tan fuertes presiones econdmicas apuntando directamente hacia las tesorerias de las
empresas, éstas no han podido solventar en tiempo ni en monto sus compromisos hacia la banca,

por lo que han caido, en la mayoria de los casos, en rezagos y, por lo tanto, en carteras vencidas,

Las empresas incurren en Tetrasos, costos moratorios, insolvencia, afectacion de su crédito
y de su moralidad comercial, las carteras vencidas provacan fuertes problemas a las instituciones
de crédito, quienes ticnen que crear reservas de incobrabilidad por dichas carteras. lo que reduce

sus indices de capitalizacion y de maniobra en el manejo de sus negocios.”™'

3.2 MECANISMOS DE REESTRUCTURACION FINANCIERA.

Las herramientas o métodos para la reestructuracion financiera de las empresas

disponibles en el presente son reducidos. De hecho. a la fecha existen solo tres caminos que la

' Haime tevy, Luis REGIMEN FINANCIERO DE LAS UDI'S., Mexico, Ediciones Fiscales ISEF 1995 p2il
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banca organizada estd utilizando como medidas de apoyo a las empresas en general y a la banca
misma en los particular y son:
A} AMPLIACION DE PLAZOS.

Consiste en que los pasivos originalmente contratados a corto plazo se conviertan a largo
plazo, con lo que las empresas en lugar de tener la obligacion de pagar la totalidad de sus adeudos
en una sola exhibicion, puede hacerto durante varios afios y gozar, ademis, de periodos de gracia

para iniciar el pago de capital.

Esta herramienta resuelve parcialmente el problema, va que el costo del dinero sigue
siendo extremadamente alio v, a pesar de la ampliacion del plazo, la carga mensual para el flujo
de efectivo de las empresas sigue siendo desproporcionado en relacién con su ingreso,

precisamente por el elevado costo del dinero.

B) DIFERIMIENTO DE INTERESES.

Por lo general este método se aplica a los pasivos contratadus a largo plazo, pues el pago
de capital no es el problema sino que 1o es el elevado costo del dinero. Su aplicacion se basa en la
capacidad de pago actual de las empresas y en el supuesto de que en el futuro tendran muche
mayor capacidad en su flujo de efectivo. Por su conducto, deudor y acreedor acuerdan un monto
mensual de pago. el cual incluye la amortizacion mensual de capital ¥ una porcion de los

intereses devengados en ¢l periodo.

Bajo este esquema, las empresas alivian considerablemente fa carpa financiera sobre su
flujo de efectivo, pero postergan el problema para cuando inicien la amortizacion del capital total
acumulado. Por el hecho de capitalizar los intereses mensuales no cubiertos. aun cuando se
reduce la carga en ¢l flujo. el costo financiero total acumulado durante la vigencia del crédito es
considerablemente mavor que la originalmente contratada, lo que impacta radicalmente en los

resultados de las empresas.
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) REESTRUCTURACION POR MEDIO DE UNIDADES DE INVERSION.

Consiste en convertir los pasivos a UNIDADES DE INVERSION (UDI’s), las cuales se
ajustan diariamente conforme al indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC). El Valor de

cada UDI lo determina diariamente €l Banco de México.

33 REESTRUCTURACION FINANCIERA POR MEDIO DE UNIDADES DE
INVERSION.

Por qué surgen las Unidades de Inversidn en México?

Para atenuar Ja dificil situacion por la que atraviesan tanto deudores como acreedores, las
autoridades propusieron un programa de reestructuracién de la cartera crediticia de la banca,
consistente en transferir una parte de la misma hacia un fideicomiso, fuera del balance de las

instituciones.

E! inventivo para los deudores es ta reprogramacion de sus pagos bajo un esquema que
descuenta el efecto inflacionario en las transacciones. Para la banca significa el sancamiento de

una parte de su cartera, lo que libera reservas y provisiones, y eleva su nivel de capitalizacion.

La inflacién impone costos importante tanto al ahorrador como al usuario de crédito. El
ahorrador debe de anticipar la tasa de inflacion a fin de pactar una tasa de interés nominal gue
cubra la erosion que el aumento de precios propicia sobre su capital y que brinde el rendimiento

real descado.

En condiciones de incertidumbre, el ahorrador requerira de una prima para compensar el
pago de una sorpresa inflacionaria. Ello eleva las tasas de interes nominales y encarece el crédtito.
Pero la inflacion impone un costo adicional al usuario del crédito: elevadas tasas de mtercs
nominales, provocadas por una inflacion alta y no anticipada, alteran su flyjo de efectivo al

obligarle a pagar por anticipado, en términos reales, el capital.




Asi, los intereses pagados contienen implicitamente una amortizacién acelerada, la cual
ocurre involuntaniamente y al margen de los contratos. Por ello, la carga financiera genera una

presion excesiva sobre los deudores.

Las Unidades de Inversion se introducen a Sistema Financiero como un medio para
proteger el poder adquisitive de los depésitos de ahorradores y evitar una amortizacion acelerada

de los fondos acreditados.

Las problematicas a resolver mediante la creacton de las unidades de inversidn son

principalmente las siguientes:

“A) Problemas gue afectan a los inversionistas.
*L.a inflacion no solo implica el problema de que los precios asciendan. sino también que

to hacen a una velocidad dificil de predecir.

*Lo anterior produce incertidumbre respecto del rendimiento real de inversiones en
instrumentos tales como depdsitos bancarios o valores representativos de deuda.

*En estas circunstancias, los inversionistas tienden a pedir tasas de tnterés que los cubran
en o posible del riesgo sefialado.

*Esta situacion contribuye a incrementar las tasas de interés, al incorporar lo que podria

considerarse como una prima de riesgo.

B) Problemas gue afectan 2 los usuvarios de crédito.

*La prima referida en el inciso anterior incrementa el mivel de las tasas de interés
pagaderas por los usuarios de crédito.

*Para dichos usuarios, la intlacion crea un problema aiun mas grave, consistente en la
amaortizacion acelerada de los créditos, si se ven en témminos reales.

*Con la inflacion, las tasas de interés contienen dos componentes uno, el [lamado real, v
otro, ¢l Hlamado inflacionario. Este (ltimo es el que paga el acreedor para compensarlo de fa

perdida de valor real del principal del crédito recibido.
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*La citada pérdida equivale a una amortizacion parcial del crédito de que se trate, que el
deudor efectiia al pagar el componente inflacionario de los intereses.
*La amortizacidn acelerada de los créditos que la intlacion produce, genera una pesada

carga en términos de flujo de efectivo para el deudor.™

Con la implantacion de fas unidades de inversion, se espera que permitan aislar a las
operaciones financieras del efecto inflacionario que las distorsiona; asimismo, formaran parte
ntegral de las reestructuraciones de créditos, permitiendo distribuir uniformemente en el tiempo

los pagos de los acreditados.

El programa tienc un doble objetivo: despresurizar a los deudores, eliminando la
amortizacién acelerada de los créditos provocada por la inflacion; y al “bajar del balance™ activos
de alto riesgo, aliviar la situacion de iliquidez de las instituciones bancarias, las cuales no solo
podrin cumplir suficientemente las normas de operacion bancaria (reservas, provisiones y

capitalizacidén), sino que, en algunos casos, podran incluso expandir su oferta de recursos.

La celebracion de operaciones en UDI's, es voluntaria; nadie se encuentra obligado a
denominar sus derechos de crédito ni sus deudas en unidades de inversion: se trata de decisiones

personales basadas en el juicio de cada uno acerca de las virtudes o vicios del sistema.

;Qué son las Unidades de [nversion?

Las unidades de inversion (UDI's) son “Unidades de Cuenta” que, indexadas a la
inflacién, sirven para expresar el importe de un crédito, de una inversién o alguna operacion
mercantil, en términos de pesos constantes.”

Las unidades de inversion simplemente constituyen una herramienta de medicion del
valor de las cosas; como toma en cuenta la inflacion, su propio valor en pesos se ajusia todos los

dia desde ¢l 4 de abril de 1995, cuando su valor imicial fue de un peso ($1.00).

? Circular de las Unidades de Inversion, Asociacion Mexicana de Intermediarios Bursatiles, Mexico 1995
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La unidad de inversion se puede definir como 1a unidad de cuenta gue conserva su valor
en términos reales en funcién de la inflacién. Esto es, que la unidad de inversion aumenta su
valor en la misma proporcion que la inflacién oficial. En otras palabras, la unidad de inversion
expresa fa devaluacion diaria del peso, es decir, la pérdida cotidiana del valor adquisitivo. Luego

entonces, la unidad de inversion sefiala el valor real de nuestra moneda dia con dia.

Las UDI’s se aplican para referenciar el valor de un crédito o de una Inversion y en
general, para referenciar el valor de pricticamente cualquier operacion mercantil y/o financiera.
Las UDI's se aplican y sirven para actualizar el valor de un crédito, una inversion o de cualquier

operacion mercantil o de servicio.

De acuerdo con el decreto respectivo publicado el primero de abril de 19935, el valor de la
unidad de inversion debera corresponder, con el menor rezago posible, a las va observadas en el
indice Nacional de Precios al Consumidor (LNP.C)), debiéndose publicar este valor en el Diario
Oficial de la Federacién el mismo dia en que el Banco de México publica, en este mismo medio

la inflacién quincenal al consumidor.

El Banco de México ha informado que publicarz el valor de la UDI, en moneda nacional.
COMO sigue:

A mas tardar el dia 10 de cada mes, el correspondiente de los dias 11 al 25 de ese mismo
mes, cuya variacion sera igual a la variaciéon porcentual del Indice Nacional de Precios al

Consumidor en la segunda quincena del mes inmediato antertor.
A mas tardar el dia 25 del mes, el valor para los dias 26 de ese mismo mes al dia 10 del

mes siguiente, cuya variacion sera igual a la que haya registrado el indice Nacional de Precios al

Consumidor en |a primera quincena del mes al que corresponda el dia 26 de que se trate,

* Presentacion det proyecto de las unmidades de inversign par Banco de Mexico en la Sesion de la Comision de
Evaluacion y Seguimiento del Pacto, México. Febrero 1998




En ambos casos, parta determinar el valor de la UD! en los dias intermedios de cada
periodo, la variacién en el precio de que se trate se dividira entre los dias que éste comprenda, de

manera que la variacién de la UDI en cada dia intermedio resulte uniforme.
oA quienes estan destinadas las Unidades de Inversién?

En un principio las UDI’s se destinaron a casi todos los deudores, pero privilegiandose de
manera especial a las micro, pequefias y medianas empresas, no contemplandose a los deudores

de tarjeta de crédito.

De acuerdo con el Programa de Apoye a la Planta Productiva Nacional, en un principio
los créditos con clasificacion (E) no podran ser objeto de reestructuracion salvo autorizacion
especial de la Comision Nacional Bancana y de Valores y los créditos con clasificacion (D)
podran ser reestructurados a plazos de diez, siete o cinco afios, pero sin ningun periodo de gracia

para el pago del capital del adeudo.*

De acuerdo con €l Programa, toda empresa con pasives inferiores a 400 mil pesos tendra
derecho, casi automatico, a reestructurar su deuda con unidades de inversion; ademas, en
principio, estas empresas no tendran que ofrecer garantias adicionales. Asimismo, los créditos
podran ser reestructurados a los plazos siguientes: a) doce afios con siete de gracia para el pago
de capital; b) diez afios con cuatro de gracia: ¢) ocho afios con dos de gracia y d) a diez, siete ¥

cinco afios, sin plazo de gracia.

* De acuerdo con fineamientos establecidos por la Comision Nacional Bancaria y de Valores, |a cartera de crédito de
las instituciones bancarias se deben de clasificar en funcién det grado de riesgo de recuperabilidad que representan,
de la siguiente manera: (A) de riesgo minimo, (B) de bajo riesgo, (C) de resge medio, (D} de alio riesgo y (E) los
irrecuperables.

Lo anterior €5 con la finalidad de que las instituciones mencionadas creen reservas suficientes para atroniar postbles
quebrantos dada la irrecuperabilidad de jos creditos. Estas reservas se crean de acuerdo a su calificacion y en los
porcentajes que a continuacion se indican sobre et monto del crédito calificado: (A) sin reservas, (B} | por cieno del
adeudo total, (C) 20 por ciento, {D) 60 por ciento y (E} 100 por ciento.
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La seleccion de los cliente que realicen las instituciones bancarias y la definicién de los
plazos, dependera de la capacidad de pago del cliente, es decir, del flujo de caja del deudor, de su
capacidad para generar recursos y de las garantias con las que disponga, en un momento

determinado.

A qué tipo de créditos estan destinadas las Unidades de Inversion?

En un principio, contempla practicamente a todos los créditos; los de empresas,
personales e hipotecarios, con excepcion de los financiamientos efectuados a través de tarjetas de

crédito.

Para créditos de empresas, se¢ canalizaron recursos por 76,000 millones de pesos. 2 los
cuales también podran tener acceso los deudores con mMonNtos mayores a 400 mil pesos. previa

negociacion con cada institucién bancana acreditante.

Como se menciond anteriormente, los créditos clasificados como (E) no podran ser
reestructurados (salvo autorizacién expresa) y aquellos clasificados como (D) no tendran derecho
a plazo de gracia para ¢l pago del capital. Las tasas de interés reales se estima que fluctien por

encima del 10 por ciento anual.

Para Jos préstamos hipotecarios se destinaron recursos por 32,000 mitlones de pesos y
para financiamientos ¢n dolares, se destinaron 5,900 mitlones de dis. En el caso de los préstamos
hipotecarios, el Programa de UDI's contempla la reestructuracion de casi todos los hpos de
crédito para vivienda, con excepeion de los de interes social con importes wferiores 2 70 mil
pesos. Los plazos seran de veinte, veinticinco y treinta afios y ¢ estima gue se apliquen 1asas
reales de interés del 8 por ciento para los creditos con montos hasta 200 mil pesos y de 10 por

ciento para 10s que superen dicho monto.
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Quiénes intervienen en la implementacion, regulacion y vigilancia del programa?

El organismo encargado de revisar y aprobar la iniciativa del Ejecutivo Federal para crear
las Unidades de Inversion y Reformar el Cadigo Fiscal de la Federacion y la ley del Impuesto
Sobre la Renta fue el Congreso de la Unién.

El Banco de México serd el encargado de regular el functonamiento, operacion y
administracion de las unidades de inversion. Asimismo, publicard en ¢l Diario Oficial de la

Federacion el valor en pesos de la unidad de inversion para cada dia.

Por otra parte, la Comision Nacional Bancara y de Valores vigilard los Grupos
Financieros para evitar que privilegien o beneficien a sus soctos o empresas patrimoniales a

través de las unidades de inversion.

$in embargo, quien determinara las tasas de interés de las unidades de inversion sera el
mercado, por lo tanto no sera una tasa de interés fija. Se espera la disminucidn gradual de su
valor. Cada institucion bancaria tendra libertad de establecer su tasa UDI, por supuesto, dentro de

las condiciones generales del mercado.

Criterios para plantear una reestructura.
Para efectuar un adecuado planteamiento de una reestructura, consideramos conveniente

el enfocar su estudio desde dos vertientes igualmente importantes:

* gndlisis cuantitative.- Es el estudio integral de la situacion econdmico-financiera de una
empresa. -
*Andlisis_cualitative.- Fs el andlisis que permite conocer la disponibilidad del deudor
para cumnplir con sus compromisos, asi como la capacidad de la administracion para afroniar las

condiciones de su entormo.
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Este analisis generalmente se enfoca hacia dos aspectos:

1} Disposicion.

Es importante el detectar si el deudor tiene el cardcter para enfrentar sus compromisos adn
en situaciones adversas, realizando su mejor esfuerzo para liquidar sus adeudos. En otras
palabras, es el evaluar la integridad moral del solicitante.

Los elementos que avudan a conocer la disposicion del deudor para liquidar sus
obligaciones son principalmente:

La experiencia crediticia con instituciones financieras, proveedores, acreedores diversos,
etc., asi como la existencia o inexistencia de cualquier tipo de demandas legales.

El conocimiento personal que se tenga de la administracidn.

2) Administracion.

Se debe determinar la capacidad de la administracion para:
* Adaptarse a los ciclos normales de su sector econdmico.
* Anticiparse a cambios en su mercado.

*Implantar o cambiar estrategias cuando la situacion asi lo requiera.

La capacidad de la administracion se puede determinar al revisar su experiencia en la
empresa deudora u otras; al conocer los planes de contingencia que han realizado ante
situaciones adversas, asi como a través del conocimiento de sus habilidades gerenciales v

de hderazgo.

En la evaluacién de la capacidad administrativa, es importante hacer consideraciones
sobre; el grado de profesionalismo (estructura organizacional, nivel de especializacion,
experiencia de sus gjecutivos, etc.), y el grade de dependencia sobre personal clave v los

problemas de sucesion que pudieran presentarse.
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Desde mi punto de vista, €l analisis cualitativo se debe de complementar con los

siguientes aspectos:

1)
2)

Condiciones macroecondmicas;

Condiciones microecondmicas, v

3y Condiciones de mercado.

Condiciones Macroeconémicas.

El conocimiento det entorno econdmico en el que participa el deudor, constituye uno de

tos elementos fundamentales para entender la vialidad y éxito del negocio. Identificar ¥ conocer a

la empresa dentro del entorno economico en que compite y atiende, permite determinar su

vialidad de éxito futuro de acuerdo a sus estrategias y habilidades. El conocimiento profundo del

sectdr econdmico permite evaluar si las estrategias de la administracion son las mas adecuadas,

en virtud de su posicion en el mercado v las condiciones de competencia. asi como su

vulnerabilidad y riesgos ante cambios del entorne.

El analisis estratégico involucra determinar la atractividad de la industnia en la que

participa el deudor, asi como la habilidad de l1a administracion para identificar y ejecutar las

estralegias congruentes con su posicionamiento relativo del mercado.

La atractividad de una industria esta determinada por:

a)
b)
¢
d)
)
)]
g)
h)
i)
i)

Entoro econémico
Tamafio de la industria
Crecimiento

Rentabilidad

Rivalidad de la competencia
Tecnologia

Aspectos sociales

Aspecios legales
Regulaciones

Aspectos politicos
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A partir del andlisis del sector economico, se debe estar en posibilidad de determinar:

1); Cuales son los factores clave de éxito?. ;Qué debe hacer la administracion para tener
una compaiiia exitosa?(Producir a costos bajos, lograr una diferenciacién de sus
productos, etc. )

2} ¢, Cudles son los riesgos clave en el sector economico?, ;Cudles factores externos al
control de la administracién incrementan los riesgos del negocio? (Amenaza de nuevos
competidores, creciente regulacion del sector econdmico, cambios ripidos en fa

tecnologia, fuerte poder de negociacion de proveedores, etc.}

La fortaleza de la posicion relativa de un negocio en su mercado esta determinada por:
a) Su tamafio

b) Crecimiento

¢) Participacion en el mercado

d) Rentabilidad

¢) Tecnologia

f} Imagen

g) Administracion/ Recursos humanos.

Del Analisis de posicionamiento del negocio en el mercado se podra concluir sobre:

4} Cuales son sus principales fortalezas. Qué atributos del negocio le permiten aprovechar mejor
los diferentes factores clave de éxito en su sector econdmico, o le permiten mitigar riespos
clave det mismo (fuerte reconogimiento de marca, integracion vertical, etc.)

2) Cudies son sus principales debilidades Cuales son los puntos vulnerables del negocio
{recursos financieros limitados, sistemas administrativos inadecuados, alta estructura de

costos, etc.),
Condiciones Macroeconimicas.

El analisis de este punto se enfoca hacia aspectos intemos de la empresa, donde se debe

destacar la calidad de la administracion en el funcionamiento de la entidad.
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Estructura organizacional

Ese factor evalia la estructura del deudor en términos de administracion. Se debe entender
como “Estructura Corporativa™ a las empresas en las que se definen claramente las diferentes

funciones de su administracion, sin que exista concentracion de puestos clave.

Experiencia v prepatacion
Se evalia el nivel de estudios profesionales que tienen los directivos de la empresa, asi
como su experiencia en el ramo. Se debe entender por “Ramo” al sector economico y la actividad

especifica del propio negocio.

Toma de decisiones
Ese factor califica la toma de decisiones y pondera su riesgo, considerando la manera

como estas afectan al desarrollo de fa empresa.

Manejo de deuda
Debera evaluarse el que [a aplicacion de los recursos se hayan canalizado a la actividad

del deudor.
Asi mismo, deberd observarse de manera especial el desvio de fondos, ya que esto
muestra deficiencias de administracion, lo cual podria incrementar ¢l ricsgo de incumplimiento o

deterioro de la situacion de la empresa en el future,

Desvio de fondos * debe entenderse como la inversion de recursos de su propia operacion

hacta actividades que no incrementen su patrimonio.

Expenencra de pago a lerceros

Este aspecto evalua el cumplimiento oportuno de pagos a instituciones financieras,

proveedores v otros acreedores.



Relaciones laborales

Mide la relacidn entre 1a empresa y sus trabajadores.
Problemas laborales “ son aquellos en los que se pudiera tener como consecuencia el paro

temporal o definitivo de sus actividades.

Condiciones de Mercado

Para evaluar este aspecto es importante presente el giro de actividad al cual se dedica la
empresa.
Mercado

Se debe observar la situacion que guarda la entidad analizada en el mercado en que se
desenvuelve, sea regional, nacional o extranjero, y la colocacion de sus productos o aceptacion de
sus Servicios.

Se considera que el mercado es “estable” cuando trata de productos o servicios que se
proporcionan o venden durante todo ¢l aiio, independientemente de que estos sean demandados a

nivel nacional o en el extranjero.

El mercado es “ciclico o de temporada™ cuando el acreditado depende de ciclos
productivos como siembras sujetas a lluvias de temporal, o de demanda especifica, como es el
caso de los articulos navideiios, en donde [a ventas se realizan solo al final del afio o a un periodo

especifico.

Mercado “saturado™, considerado como tal, cuando existe una gran oferta del mismo
producto por parte de muchas empresas v “cerrado” cuando el producto se ha desplazado del

mercado o sustituido por otro.

Abastecimiento
Se debe entender como el suminisiro de insumos necesarios para la operacion de la

empresa.




Cartera de clientes

Se refiere a la diversificacion o concentracién de compradores de sus productos o

usuarios de sus servicios.

Infraestructura v ¢quipo

Este factor evalua las condiciones fisicas de la maquinaria, equipo e instalaciones de la
CMPTEsa, con respecto a su productividad, calidad del producto, costo y obsolescencia, todo ello

acorde a la actividad econémica del acreditado ¥ Su competencia.

Reguiacién ecoldgica.

Se evalia el riesgo que representa la emision de contaminantes u otra irregularidad
ecoldgica, que traiga como consecuencia sanciones economicas, cierres parciales o totales y

temporales o definitivos, que propicien €l incumplimiento de sus obli gaciones.

Por “cierre parcial” se entiende el cierre de un proceso, 0 en su caso, de una planta, pero

que la empresa puede continuar operando.

3.4 LAS VENTAJAS Y DESVENTAJAS DE LAS UDFS.

La aplicacion de ias UDI's tiene ventajas para ciertas situaciones y desventajas para

otras, por lo que a continuacion se hace el analisis correspondiente a ia aphicacion de las UDI's:

Ventajas.

A) Para las empresas:

1) Alivia el flujo de efectivo en el corto y mediano pago al reducir el pago de intereses, va que
£stos se calculan sobre iz base de intereses reales: por lo tanto, hay una reduccion técnica en
el costo financiero.

2} Abre nuevas posibilidades de negociacién con los acreedores. lo que permite que las
empresas guarden esperanzas de desarrollo en ¢l futuro, el cual es slempre mas promisoric.

3) Elimina el pago anticipado de la inflacion en beneficio del flujo de efectivo.
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B) Parz la Banca:

1) Reduce, aunque puede ser en forma temporal, la cartera vencida y, por lo tanto, se mejora la
situacion financiera de las instituciones de crédito.

2) Como consecuencia su indice de capitalizacion se incrementa, lo que le resta presiones por
parte de las autoridades financieras, al solidificar su posicién financieta.

3) Genera nuevas fuentes de captacion de recursos por parte de los inversionistas, es decir, las

instituciones de crédito cuentan con un nueve producto que colocar entre sus clientes.

C) Para el Inversionista:

1) Reduce ¢l riesgo de que la inflacion creciente v aguda no le pegue cuando menos el interés
necesario para mantener el poder adquisitivo de la inversion.

2) Por lo tanto, asepura tasas reales positivas de interés, aun cuando éstas puedan estar,
aparentemente por debajo de otras tasas pasivas.

3) Proporciona nuevas posibilidades de mvertir en instrumentos de mediano v largo plazo, con

la seguridad de que siemnpre ganara tasas realgs de interés.

D) Macroecondmicas:

1) Contribuye a eliminar la incertidumbre econdmica v 1a especutacion con las tasas de interés ¥
con los instrumentos de inversion {captacion),

2) Reduce drastica y rapidamente ias tasas de interés y el costo det dinero.

3) Reduce las presiones inflacionaria v recesivas al contar las empresas con el diferencial de

recursos surgido de la conversion de deuda en pesos a UDI's,

Para un Crédito:

*Se espera que eliminen, ¢ al menos se reduzea el nesgo de que el valor real de un crédite o de
una inversion disminuya por efecto de la inflacion.

*Por otra parte, puesto que al aplicarse una tasa real de interes, lo que de hecho se hace es
eliminar la porcion inflacionaria de la tasa nominal de interés, se evita [a amortizacion acelerada
de los créditos, porque la forma de pago equivale a ir capitalizando intereses. Al eltminar la

incertidumbre que genera la inflacion, permitird que se paguen tasas de interés menores.
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*Al capitalizar una parte de los intereses, esto permite a los deudores disponer de mas efectivo
para operarf su empresa, o en lo personal. En pocas palabras, esto es oxigeno inmediato para el
deudor. Permitira distribuir de forma mas equilibrada (y uniforme a lo largo del nempo) los
pagos del deudor.

*Otra ventaja podria ser la estabilidad de los tecursos que pudieran captatse, porque al dismnuir
el riesgo de erosion del valor constante de los ahorros, los ahorradores dispondran de un
incentivo para efectuar depdsitos a2 mayor plazo y eso puede permitir 2 las instituciones bancarias
otorgar créditos a plazos mayores, para financiar, en mejores condiciones, la adquisicién de

activos cuya depreciacion lleva mas tiempo.

Desventajas.

A) Para las empresas:

1) Consideradas en el largo plazo, puede ser sumamente costosas, ya que el crectmiento del
pasivo puede no ser paralelo al crecimiento del ingreso del deudor. Si esto es asi, se puede
crear una espiral creciente del pasivo que los ingresos del deudor quizis nunca alcancen.

2) Pueden implicar el otorgamiento de garantias o que las anteriormente otorgadas sean
incrementadas.

3) Para que las UDI’s no sean peligrosas en el largo plazo, es indispensable que la empresa
deudora mantenga un crecimiento cuando menos igual (preferentemente mayor) que la
inflacion durante la vigencia del adeudo denominado en UDI's.

4) Si el inciso anterior no se cumple, puede existir insolvencia de las empresas en el mediano o
largo plazo, o cuando el plazo de gracia para el pago de capital se termine y se tenga la
abligacion de iniciar su liquidacién.

5) Puede venir un sobre endeudamiento de las empresas si sus cuentas por cobrar nominadas en
UDI’s no son equivaientes o mayores a sus pasivos nominados en UDI's, ya que estos
creceran mas rapidamente que aquéllas.

6) Puede existir el riesgo de fuertes variaciones en las tasas reales de interés como consecuencia
de ta turbulencia econdmica.

7) E! tratamiento fiscal que se da a las operaciones nominadas en UDI’s es complejo v se

requiere de conocimientos o asesoria especializada para manejarlas correctamente.
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B)
1)

C
1)

—

2)

D)
D

Para la Banca;:

Se requiere de un equilibrio entre captacién y colocacion de UDI's; en caso contrario, comen
el riesgo de no estar cubiertos por los depositos recibidos o no tener suficiente disponibilidad
para contratar y recontratar fos créditos otorgados.

Existe el riesgo de insolvencia de los deudores cuando éstos no alcancen el equilibrio entre
sus ingresos nominales v sus pasivos en UDI's.

Para el [nversionista:

Pueden no tener altos rendimientos en relacion con otros instrumentos de inversion, cuando ia
tasa real para las UDI's sea inferior a la tasa real de esos thstrumentos, como consecuencia de
la turbulencia financiera o de las necesidades Macroeconomicas.

En la actualidad, las inversiones nominadas en UDI's se pueden contratar a plazos que inicias
en los 90 dias, razon por la que el inversionista pierde un poco de liquidez y la posibilidad de

dejar esta inversion por otra mas redituable en cualquier momento.

Macroeconomicas:

Se corre el riesgo de indizar (indexar) la economia, ya que ademds de las operaciones
financieras gran cantidad de otras operaciones son susceptibles de nominarse en UDI's. al
estar €stas sujetas al precio que la inflacion les dé, las operaciones nominadas con dichas
unidades estaran sujetas directamente a los incretnentos inflacionarios.

Como consecuencia de lo anterior, la inflacion puede crecer y el peso, como unidad de

medida para los precios de 1os satisfactores, puede perder su valor

Para el Crédito:

*La 1asa de interés y la tasa de inflacién es un nesgo, va que si la inflacion llegara a bajar en

demasia, digamos al 7 por ciento anual, los depdsitos en UDI's estuviesen mvertidos a una tasa

real de un 5 por ciento y sibitamente las tasas nominales en el mercado se situaran entre ¢l 15y

18 por ciento, ;Qué sucederia?

57




*Un deposito en UDT’s ganaria 12 por ciento (7 por ciento de inflacién mas 5 por ciento de tasa
real de interés), bastante menor que del 15 al 18 por ciento de tasa nominal existente en el
mercado.
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4. CASO PRACTICO.

Antecedentes.

La Empresa Imperial, S. A. de C. V. esta debidamente constituida de acuerdo con las
leyes del Pais, que conforme a su objeto social se dedica a la fabricacion, distribucion y venta al

mayoreo y menudeo de toda clase de productos del ramo de salchichoneria y actividades conexas.

L.a Mision: La Producctén y Distribucién de alimentos con calidad para satisfaccion del
consumidor.

Su Vision: Ser el fabricante lider en el Ramo de Embutidos y productos derivados.

Su clientela principal es con las tiendas de autoservicio lideres en su ramos. pequefios

coimercios, y mayoristas de las principales ciudades del pais.

Tiene 30 aftos en el mercado v hasta la fecha sus clientes estan muy satisfechos con [a

calidad de sus productos.

Tiene contemplade que existen fuertes competidores que van a la vanguardia de la
innovacion tanto en presentacion del producto como del sabor del mismo, considerando que la

demanda llega a ser estadisticamente importante en la actualidad.

Cuenia con la suticiente maquinaria y equipo para desarrollarse satisfactoriamente, pero
sus metas son mas ambictosas; quiere llegar a ser una empresa de punta con la mejor tecnologia y
una planeacion estratégica de mercado para sacar nuevos productos que cubran las necesidades

de! consumidor.
Para lo anterior, se necesila invectar capital fresco a la entidad, para esto sé penso en

adquirir dinero ajeno, puesto que se ticne la solvencia suficiente para cubrir los pagos en el

momento pactado.
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El contrato de Crédito que bajo la forma de apertura de Crédito Simple, celebraron
Bancomer, S. A, Institucion de Banca Miltiple, Grupo Financiero, como acreditanie y la
Empresa “La lmperial”, S. A. de C. V. como acreditada. Con un contrato de Hipoteca especial

que oforga la entidad en garantia de las obligaciones que contrae en este instrumento.

Un contrato de flanza que otorga ¢l Sefior Antonio Villegas Gonzalez a favor de
Bancomer, en garantia de las obligaciones que contrae en entre instrumento “la Imperial”, S. A.

de C. V. El fiador concurre por su propio derecho.

Su administrador dnico el Sefior Antonio Villegas Gonzilez bajo protesta de decir verdad
menciona;
La empresa y los bienes que la forman se encuentran al corriente en el pago de todos los

impuestos y Derechos a su cargo.

La celebracion, otorgamiento y cumplimiento de este contrato son actos que estan
incluides v permitidos por su objeto social, que han sido debidamente autorizados a través de los

actos corporativos necesarios.

Estima suficiente el valor de los bienes que integran la empresa propiedad de su

representada, para responder de la restitucion del crédito que después se expresa.

Su representada tiene celebrado con Bancomer un contrate de deposito bancario de dinero
a la vista, en cuenta de cheques, en moneda nacional (Cuenta de cheques) identificado con el
namero “0731121.7"
Declaran Bancomer y el Cliente que:
1. - Con fecha 30 de Noviembre de 1995, Bancomer otorgo a el Cliente un crédito bajo la forma
de Apertura de Crédito Simple hasta por Ia Cantidad de $17265.000.00.
2.- En garantia de las obligaciones contraidas en €l contrato de apertura de crédito simple, “la

Imperial”, 5. A. de C. V. constituyo hipoteca especial a favor de Bancomer

60




3.- El Sefior Antonio Villegas Gonzalez se constituyé fiador y se obligé a avalar los pagarés

mediante los cuales se dispuso del crédito.

Las condiciones Macroeconémicas resultaron desfavorables para la empresa, y por ello se
intereso en reestructurar su deuda a través del programa de Unidades de Inversion; resultindole

atractivo en un principio.

Al administrador le interesa conocer las proyecciones a futuro de Jas amortizaciones del
crédito por medio de la reestructura, para saber el efecto que causaran en la situacion financiera

de Ia Compaifiia,

Para que sean utiles 10s estudios a cerca de las proyecciones futuras se comparara con el
andlisis del crédito simple sin utilizar la reestructuracion, y asi poder confirmar si fue la mejor

opcion a adoptar para la buena marcha del negocio.

ANALISIS DE 1A _ALTERNATIVA DE REESTRUCTURA COMPARADA CON EL
CREDITQ SIMPLE EN SU FORMA QRIGINAL.

{Cifras en miles de pesos)

La “Impenial”, . A. de C. V. después de efectuar primeramente un analisis de su
situacién financiera, inicid negociaciones con su institucion bancaria acreedora, la cual ofrecié el

siguiente plan de reestructuracion:

1.- Importe Base: $1.265

2.- Plazo: 7 afios

3 .- Periodo de Gracia: 2 aftos

4.- Nimero de Amortizaciones: 60 pagos mensuales iguales.

5.- Pago de intereses: Mensuales sobre saldos [nsolutos.

6.- Tasa de Interés Variable: Tasa Lider mas 5 puntos porcentuales.
7.- Programa de UDI’s: Fija al 9.5%,
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Se plantea hacer efectiva la reestructura a partir del 1° de Enero de 1998, de tal manera

que todos los célculos se determinarén a partir de est fecha.

Para realizar el Analisis de la alternativa propuesta de reestructuracion se presentan las
siguientes premisas econdmicas que abarcan los afios en la cual estard vigente la reestructuracion
en UDI’s,

VARIABLES ECONOMICAS:

[:‘o Inftacion | Tasade |Valor Est. de Incremento | Incremente ‘ Incremento l

Estimada | Interés | La UDI al Estimado Estimade Estimado r

Variable |Finaldel afio |Enventas | Costo de Vtas. tho. Operativo i

1996 [30% 66% 1.710514 0% 67% '24% _"'

1997 1 16% 43% 2.000294 26% [67% [24% ‘

1998119%  [47%  |2.36200% 29% % 3a% ﬂ|
|

1999 | 14% 39% 2.695029 124% 67% 124% )

— 1 : —J

2000 [ 14% 39% 13.072333 24% [67% 24% ‘

2001 { 24% 49% 13.809693 134% [67% 24% |

2002119%  [44% 4533535 |20% 67%  |24% |

I S 1. _

La Tasa de Interés Lider para el Crédito Simple se estimo tomando en cuenta la suma de
Costo Porcentuat Promedio de Captacion af doble (se estimo que la Banca eleva la tasa al doble
para obtener ganancia en esta clase de préstamo), para los tres primeros afios.

Para el ejercicio de 1999 al 2002 se estimo que Ia Tasa de Interés Lider se calculara con el

porcentaje de inflacion mas 20 puntos.
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A continuacion se¢ presentardn los cuadros resimenes en forma anual de las

amortizaciones determinadas para el crédito simple original y el programa de unidades de

inversion, expresados con cifras de Diciembre del afio que se indica; se consideran los eventos

€condmicos anteriormente expuestos.

Capital:

Tasa de Interés;

Plazo del Credito:
Periodo de gracia:

Notario;

Comisién por evaluacion:

$ 1,265

Tasa Lider + 5 punto porcentuales
7 afios

2 afios

$350

0.5%

Ado Capital Amortizacion |  Intereses Gastos y I Total ’]
Insoluto De Capitai A Pagar Comision \ A Pagar }
Apertura 1,265 J 1.26% —
] ’ J‘ \ ]
f 1996 1.265 885 L 356 | NCIR i
C19y7 1,265 sa4 s
1998 1,265 253 | 595 | i 348 |
1999 1.012 253 [ 5 l 648
— - - _—

2000 759 253 ; 296 : = 549
| | L ®

| 200 506 253 r 248 4_ , s01
S ———— o . __

2002 753 253 + o 1T 364

; . [
TOTAL 1,265 3,024 356 4,645

\___ e _

63



Programa de Reestructuracién a través de Unidades de Inversién:

Capital: 51,265
Tasa de Interés: Fija al 9.5%
Plazo de la Reestructuracion: 7 Aiios
Periodo de gracia: 2 Afos
Valor de la UDI al 1° de Enero de 1996: 1.339152
Monto de Financiamiento en Unidades de Inversién: 945 UDI’s

Cuadro No. 1

(Cifras expresadas en unidades de inversion)

= . NPT T T Y Y i

i Ano | Capital Amortizacién | Intereses i Servicio de Saldo |

¥ ' |

\ Insoluto | DeCapital | A Pagar | Lareestructura I Insolute |

i . ; .

l \ | | | Alfinal |

—_— . —— e ——- e e

1996 | 945 e 90 *I 1

F—_L_—A_& e s

1997 ‘ 945 [ & S0 ; 90 ‘ '
—

64



Con la finalidad de que sean comparativas las cifras del Cuadro No. | {en UDI's) a pesos

corrientes, se procede a obtener et valor de la unidad de inversion al 3] de Diciembre de cada

ano:
DETERMINACION DEL VALOR UNITARIO DE LA UDI.
Afio Valor de la J Inflacion | Valor de la
UDI al 1 de Enero |  Estimada anua) | UD1 al 31 de Diciembre |
1995 (Base) " 1339152
1996 1.339152 ( r 1.710514
097 ] 1712991 i 2.000294 |
[ 1998 2.001235 | i 2 362005 ,
1999 2.364061 \ 14%, 2.695029 !
2000 ] 2.695029 I 14% F 3.072333 i
2000 ] 3072333 4% 3809693 JI
[ 2002 | 3.809693 ) IQOL _ o '_"774'.‘5_3355; _:

Nota: los primeros tres afios se tomaron del valor en Moneda Nacional de la Unidad de Inversion

publicada en la revista “Notas Fiscales “ de Marzo de 1999
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Cuadre No. 2

Cifras expresadas en mifes de pesos corrientes)

Aiio Valor estimada Capital | Amortizacién | Intereses | Servicio ! Sald_,
De la UDI Al final | Insoluto | De Capital A Pagar |Dela lnsoluto
i Reestructura | Al final
| |
1996 1.710514 L616 | 154 | 154
1997 2000294 1,890 180 [ 180
1998 2362005 2232 446 25 69 1,786
1999 2.695029 2.037 309 194 i 703 i 1,528
2000 3.072333 1,742 581 166 747 i,161
2001 3.809693 1440 | 70 j 137 4 857 il 0
| 2002 4533335 | 857 857 82 T ey 0
TOTAL 3,113 1,126 4,239

El cuadro No. 2 se determina multiplicando el valor unitario de Ia unidad de mnversion en
cada afio por el saldo en capital insoluto, amortizacion de capitzl y fos intereses a pagar,
calculados en el cuadro No. 1; El saldo insoluto al Final es la diferencia entre ef Capital Insoluto
menos la amortizacion de capital, Por dltimo, la diferencia existente entre las columnas del saldo
insoluto al inicio v saldo insoluto al final de un periodo a otro es oniginado por el incremento en

los valores unitarios de la unidad de inversion.
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ANALISIS DE LOS FLUJOS DE EFECTIVO Y ESTADOS DE
RESULTADOS PROYECTADOS.

(Cifras en miles de pesos)

Con las estimaciones econdmicas expuestas anteriormente, se procedio a realizar las
proyecciones financieras pertinentes; para estar en la posibilidad de efectuar los flujos de efectivo
y poder conocer el efecto que brinda la reestructura a la situacion financiera, se elaboran tomando
como base las cifras historicas correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de
1995,

FLUJO Ne. 1. - Se estimaron incrementos en el rubro de ventas en un 10% en términos
reales, lo anterior se proyecta incrementado 10 puntos porcentuales a la inflacién estimada por

cada uno de los gjercicios. Se consideran las amortizaciones que el crédito simple genera.

FLUJO No. 2. - Flujo similar al flujo No. 1, con la diferencia de que este calculo toma en
consideracion las amortizactones obtenidas a través de la reestructura por el programa de
unidades de inversion, convertidas a pesos corrientes (Cuadro No. 2 del analisis de la

reestruciuga.)

FLUJO No. 3. - El siguiente escenarto piantea evaluar la conventencia de la altemnativa,
radicande su elaboracion estimando disminuctones del 5% en sus ventas proyectadas a partir de
1999 y hasta el ejercicio del afio 2002, Lo anterior se planteo en virtud de que es el periodo en
que existiri una cambio en la administracion piblica del pais, misma que se provecta

considerando las amortizaciones del crédito abtenido.

FLUMNY No. 4. - Flwo smmilar al No. 3, considerando las amortizacienes detetminadas a

traves de la reestructura por el programa de unidades de inversion.
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Con las cifras obtenidas en los flujos de efectivo provectados, se determinaran los estados
de resultados comparativos por los ejercicios que comprenden el plazo de la reestructura; el
resultado No. 1 incluye las ventas originalmente estimadas con incremento reales del 10% por
cada uno de los periodos. El estado de resuliados No. 2 se elaborara considerando las
disminuciones planteadas del 5% a partir del ejercicio de 1999 y hasta la finalizacion del plazo de
la reestructura (2002).
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CONCLUSIONES.

Histéricamente la empresa se ha desarrollado en parametros similares a otras empresas del
mismo ramo, la visién del negocio Tequiere inyeccion de capital para colocarse como una

compatiia de punta; es por ello que se adquirio el crédito simple.

Las contingencias economicas del pais afectaron de manera severa la operacién de 1a
entidad al igual que a la banca llegando a incrementar sus tasas de interés esto provoco que se
llegard a situaciones totalmente fuera de control que pronosticaban ilegar al no cumplimiento de

la obligacion con el Banco.

Para seguir cumpliendo con su deuda sin qQue afectara en gran manera la situacign

operativa de la empresa se recurre al programa de Unidades de Inversion,

En mi opinién, es imprescindible estudiar, provectar v analizar los probables flujos

futuros para evitar una insolvencia en los afios venideros.

Es importante destacar que la Empresa “La Imperial”, $.A de C.V. al tener el estudio de
analisis de fa situacion financiera futura se da cuenta que las unidades de inversion son un
Instrumento de alivie, no de solucion a los problemas estructurales y su efecto debe ser apovado

con acciones tendientes a incrementar el ahorro interno y la eficiencia operativa,

El programa de reestructura a través de unidades de inversion aplicado a la compaiia “La

Impenial™, S.A de C.V. nos indica que:

*El monto total a pagar difiere considerablemente si no se hubiera reestructurado la deuda

{$4.645 del crédito simple original contra $4,239 por el programa de unidades de inversion),

*Los flujos de efectivo son definitivamente superiores los primeros tres afos, a

comparacion de los resultados que arrojan los flujos de efectivo por el crédito simple oniginal, ¥

I




continua con cifras positivas muy representativas hasta finalizar ¢l plazo que se tienc para cubrir

la deuda.

*Al tener como referencia que existe un periodo en el cuai se dard el cambio de
Administracién Publica, el programa de reestructura a traves de unidades de inversion refleja

cifras alentadoras comparadas coun las cifras histéricas que se darian al no reestructurar 1a deuda.

Considero que para el caso patticular de la Empresa “La Imperial”, S.A. de CV. al
adoptar el nuevo financiamiento bajo el sistema de unidades de inversidn, y analizar las
proyecciones tanto de los flujos de efectivo como de los Estados de Resultados Proyectiados, sera
conveniente que liquiden estos adeudos, de ser posible, a la mitad del plaze total contratado, de
tal manera que se aproveche la ventaja que otorga este programa, en el sentido de brindar un poco

de liquidez durante los primeros cuatro afios de la vida del financiamiento.
Es importante también recordar a la administracion de la Compafia que el empleo de la

reestructuracién a través de unidades de inversion se tome como un paliative v que no constituye

una solucion definitiva.
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