
UNIVERSIDAD NACIONAL AUTÓNOMA 
DE MÉXICO 

ESCUELA NACIONAL DE ESTUDIOS PROFESIOl'óALES. 

CAMPUS ARAGÓN 

.. ALTERNATIVAS DE FINANCIAMIENTO A LAS PEQUENAS Y 
MEDIANAS EMPRESAS FRENTE AL PROCESO DE 

INTERNACIONALIZACIÓN DE LA ECONOMÍA MEXICANA, 
1994-1998". 

_IOL 

T E s 1 s 
QUE PARA OBTENER EL TÍTULO DE 

LICENCIADO EN RELACIONES ll'oTERNACIONALES 

p R E S E N T A 
XOClllTL OERENICl:.'e.ANDO'VAL ARA IZA 

ASESOR DE TESIS: LIC. RODOLFO VILLAVICENCIO LÓPEZ 

MÉXICO 

A 



 

UNAM – Dirección General de Bibliotecas 

Tesis Digitales 

Restricciones de uso 
  

DERECHOS RESERVADOS © 

PROHIBIDA SU REPRODUCCIÓN TOTAL O PARCIAL 
  

Todo el material contenido en esta tesis esta protegido por la Ley Federal 
del Derecho de Autor (LFDA) de los Estados Unidos Mexicanos (México). 

El uso de imágenes, fragmentos de videos, y demás material que sea 
objeto de protección de los derechos de autor, será exclusivamente para 
fines educativos e informativos y deberá citar la fuente donde la obtuvo 
mencionando el autor o autores. Cualquier uso distinto como el lucro, 
reproducción, edición o modificación, será perseguido y sancionado por el 
respectivo titular de los Derechos de Autor. 

 

  

 



Quiero dar Gr.-.clas ••• 

ADlos ••• 

• •• Por haberme d.Jdo la vida y una familia tMl mar.wl//osa • 

•• • Por /.J m.is ar ande oportunidad que me brindo P.Jra lacrar mi forrruclón pral'~/. 

A usr-s papiros Crls y Tono •• 

••• Por .sus Innumerables esfuerzos, por brindarme..,.,.,,... lo n»/or y porque con su ..JJJOYO y comprensión M 
podido alG111ur esta m«.J. No renao palabras sufklentH para .JIT~S todo lo que han htl!cho por mi. 
Papiros este traba/o es ck ustedes y espero que sea el me/ar de los re.,:Jlos que ~ brindarles. 

A usr-s abuellros ~' T-, c.bs y Cruz 

•• .Por su amor y cariño que hoy son el reflejo de la person.1 que soy • 

••• Por ensetlanne que alc.J11:zar nuestras mee.u no es dlfkll,. solo s. neceslt.J un pcxo de consr.and.J y cklslón, 
jlf'aclas por tus consejos y por ser p.ra mi twJ ejemplo a 5ef1U/r. 

A mis dos q.-ldo f-.nanos l'My y AdrUn 

••• Por su amor y su cariño hacia mi, que en cienos mornentos fue lo único que me tn.Jntuvo de pie. 

A mi MnillO Jesús Guillermo 

... Por ser l6l.J persona especial para mi, quien me h.J motivado a alGJ11ur mi mer.a y a no desistir ••• ¡Gracias! 

••• Por ser /.:J mejor de /.:Js amlps y por est.Jr siempre /&iltO a mi. Esr.e trabajo quJ.ro compartirlo contleo, con 
c.Jriño y con la esperanz..i de que /lefIUemos .a alGJnur nuestros suerlos. 

TESIS CCY!\1 

f ALLA. DE ül\lGEN 



•• • Por su lnvalU.Jble aporuclón en mi formación profesional y human.i. 

Con todo mi arltlo y ~o 
al Uc. 11.odalfo \llllavlcendo l.ópez 

• •• Por h.Jberme enseñ.Jdo el C.Jmino y no permitirme desistir en la culmln.telón de este sueflo. No lefltlO 
p.Jl.Jbras p.Jra decirte Jo afonflJaltb que me siento al cont.r contllfO no solo COl'J'lO Profesor sino como 
Arnll/O. Gracl.Js por ru amlstJd, y .,-.iclas por tu apoyo y dediCM:lón en el rénnlno de este nuestro u.abajo. 

AJ Uc. ]al,,_ Uanos M-, 
• Uc. Annmdo 11.Mn(ru &ocwr .. , 
a Miro. 1..ars -·Y 
illilUc. ---•MartmuV-z 

... .Por su apoyo y sus acert.Jd.JS observaciones en l.J elaboradón de este rr.Jb.a/o; as/ como por permlrlrme 
alcanur esta mera. 



ÍNDICE 

INTRODUCCIÓN 

1. SITUACIÓN DE LA PEQUEÑA Y MEDIANA EMPRESA FRENTE A 
LA INTERNACIONALIZACIÓN DE LA ECONOMÍA MEXICANA 

1.1 La Pequeña y Mediana Empresa 
1.2 Retos y Oportunidades de la Pequeña y Mediano 

Empresa 
1.3 Proceso de Internacionalización de la Economía 

Mexicana 
1.4 Inserción de México a la Apertura Económica 

2. PROBLEMÁTICA DE FINANCIAMIENTO BANCARIO A LA 
PEQUEÑA Y MEDIANA EMP'RESA EN MÉXICO 

2.1 El Sistema Bancaria y su importancia en el Fomento 
a la Pequeña y Mediana Empresa 

2.2 Actividades de la Banca Múltiple 
2.3 Las Instituciones de Banca de Desarrollo 

2.3.1 Nacional Financiera. S.N.C. 
2.3.2 Banca Nacional de Comercia Exterior, S.C.N. 

2.4 Evaluación de las Fuentes Bancarias de 
Financiamiento a lo Pequeña y Mediana Empresa 

2.5 El Problema con la Banca Mexicana 

3. IMPORTANCIA DEL FINANCIAMIENTO BURSÁTIL COMO 
ALTERNATIVA DE FONDEO A PROYECTOS DE INVERSIÓN 
DEL SECTOR EMPRESARIAL EN MÉXICO 

3.1 Estructura y Comportamiento del Mercado de 
Valores Mexicano 

3.2 Marco Legal 
3.3 Características del Financiamiento Bursátil en 

México 
3.4 Mercada de la Mediana Empresa Mexicana 

6 
10 

15 

23 

26 
32 
33 
37 

39 
42 

46 

53 
55 

64 

TF.STS CON 
FAL:.,A IJ-8 G.L\~GEN 

·~~·~~~~~~~~~~-'-"'--' 



4. INTERMEDIACIÓN FINANCIERA NO BANCARIA COMO 
ALTERNATIVA DE FINANCIAMIENTO AL SECTOR 
EMPRESARIAL MEXICANO 

4. 1 Uniones de Crédito 
4.2 Empresas de Factoraje 
4.3 Arrendadoras Financieras 
4.4 Fondos y Fideicomisos 

5. FUENTES OFICIALES EXTERNAS PARA EL FINANCIAMIENTO 
AL SECTOR EMPRESARIAL MEXICANO 

5.1 Importancia de los Fondos Multinacionales de 
Capital en el Financiamiento al Sector Empresarial 
Mexicano 

5.2 Promoción del Desarrolla Económico a través de la 
Corporación Interamericano de Inversiones (Cll) y el 
Fondo Multilateral de Inversiones (FOMIN) 

5.3 Participación de la Corporación Financiera 
Internacional (CIF) en el Fomento a la Pequeño y 
Mediana Empresa Mexicano 

5.4 Actividades y Programas de Apoyo al Sector 
Empresarial Mexicano o través del Banco Japonés 
para la Cooperación Internacional (JBIC) 

CONCLUSIÓN 

REFERENCIAS BIBLIOGRÁFICAS 
Y HEMEROGRÁFICAS 

74 
77 
80 
82 

92 

97 

114 

117 

123 

141 



CAPITULO 1 

Cuadro 1.1 
Cuadro 1.2 
Grófico 1.1 

Grófico 1.2 

Cuadro 1.3 

Cuadro 1.4 

Cuadro 1.5 

CAPITULO 2 

Cuodro2.1 
Cuodro2.2 
Cuodro2.3 

Cuodro2.4 

Cuadro 2.5 
Cuadro 2.6 
Cuodro2.7 
Cuadro 2.8 
Cuodro2.9 

CAPITUL03 

Figuro 3.1 
Figuro3.2 
Cuodro3.l 
Cuadro 3.2 
Cuodro3.3 

Cuadro 3.4 

ÍNDICE DE CUADROS 

Clasificación de Empresas 
Nuevo Clasificación de Empresas 
Número de establecimientos pequeños y medianos 
del sector manufacturero. comercial y de servicios 
(excluyendo el financiero) en comparación con el 
número de establecimientos grandes 
Número de empleados en los establecimientos 
pequeños y medianos. manufactureros. comerciales 
y de servicios (excluye servicios financieros) en 
comparación con los establecimientos grandes 
Número de establecimientos pequeños y medianos 
del sector manufacturero. comercial y de servicios 
(excluyendo los financieros) 
Selección de característicos de lo Globalizoción e 
Implicaciones de Política 
Etapas del Proceso de Integración Económico 

Estructuro del Sistema Bancario Mexicano 
Los Bancos actúan como Intermediarios de Crédito 
Los Instrumentos de ahorro mediante los cuales los 
bancos documentan sus operaciones de captación 
contienen los condiciones de plazos y rendimiento 
pactados con los clientes en dicha operación 
Los Instrumentos de Crédito mediante los cuales los 
Bancos documentan sus operaciones de colocación 
contienen los condiciones de plazos y costos que 
deben cumplir los deudores 
Operaciones de lo Banco Múltiple 
Programas y Servicios de Nacional Financiera 
Programas y Servicios de Bancomext 
Fondos y Programas de Apoyo 
Programas de Apoyo 

El Mercado Primario 
El Mercado Secundario 
Leyes. reglamentos y Ordenamientos Legales 
Subsección A - Mercado Principal 
Subsección B - Mercado para lo Mediano Empresa 
Mexicana 
Principales Características de las Aceptaciones 
Bancarios 

2 
2 

3 

3 

5 

12 
14 

25 
27 

27 

27 
30 
34 
38 
40 
43 

49 
49 
53 
56 
56 

58 

'i'ESlS ~{)l\.T 
FALi.i-i m; CiüuEN 



Cuodro3.S 
Cuodro3.6 
Cuadro3.7 
Cuodro3.8 

CAPITULO 4 

Figura4.1 
FJgura 4.2 

CAPITUL05 

CuadroS.1 
CuadroS.2 
CuadroS.3 
CuadroS.4 
CuadroS.S 
CuadroS.6 
CuadroS.7 
Cuadros.a 
CuadroS.9 

CONCLUSIÓN 

Grófica6.l 
Grófica6.2 
Gróffco6.3 
Grófica6.4 
Grafica6.5 

Principales Característicos del Papel Comercial 
Principales Coracteristicos de las Obligaciones 
Principales Característicos de fas Acciones 
Colocaciones realizados/ Offerings 1996-1998 

Factoraje con recursos 
Factoraje sin recursos 

Apoyos o la Agricultura 
Apoyos o la Ciencia y Tecnología 
Apoyos a lo lnduslria 
Apoyos al Medio Ambiente 
Apoyos a fa Microempreso 
Ananclamiento o los Exportaciones 
Financiamiento otorgado por la CFI (por sector} 
Financiamiento otorgado por la CFI {por regiónJ 
Fondos Multilaterales de lo CFI 

Crédito Otorgado al Sector Privado en Mé)d'co 
Crédito Otorgado al Seclor Privado en el 2000 
Crédito Bancario 
Crédito Otorgado a la PyME 
Principales Fuentes de Financiamiento de la PyMEs 

59 
61 
63 
65 

78 
78 

102 
103 
107 
109 
110 
113 
115 
116 
117 

128 
129 
133 
137 
137 



Academia Mexicana de Derecho Bursátil 
Aceptaciones Bancarias 
Acuerdo de Apoyo Financiero y Fomento a la Micro, Pequeña y 
Mediana Empresa 
Acuerdo General de Aranceles y Comercio 
Area de Libre Comercio de las Américas 
Asistencia Oficial para el Desarrollo de Japón 
Asociación Internacional de Fomento 
Banco de Exportación e Importación de Japón 
Banco Interamericano de Desarrollo 
Banco Interamericano de Reconstrucción y Fomento 
Banco Japonés de Cooperación Internacional 
Banco Nacional de Comercio Exterior, S.N.C. 
Bolsa Mexicana de Valores 
Bonos Ajustables del Gobierno Federal 
Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal 
Bonos de la Tesorería de la Federación 
Build Operate Transfer 
Centro Internacional de Arreglo de Diferencias Relativas a 
Inversiones 
Centro Promotor de Diseño 
Certificados Americanos de Depósito 
Certificados de la Tesorería de la Federación 
Certificados de Participación Inmobiliaria Amortizables 
Certificados de Participación Ordinarios 
Certificados Globales de Depósito 
Código Civil para el Distrito Federal 
Código de Comercio 
Código de Etica Profesional de la Comunidad Bursátil Mexicana 
Código Fiscal de la Federación 
Comisión Federal de Electricidad 
Comisión Nacional Bancaria y de Valores 
Consejo Nacional de Ciencia y Tecnología 
Corporación Financiera Internacional 
Corporación Interamericana de Inversiones 
Fideicomiso para el Estudio y Fomento de Conjuntos, Parques, 
Ciudades Industriales y Centros Comerciales 
Fideicomisos Instituidos en Relación con la Agricultura 
Fondo Bancario de Protección al Ahorro 
Fondo de Apoyo al Mercado de Valores 
Fondo de Garantía para la Agricultura, Ganadería y Avicultura 
Fondo de Garantía y Fomento a la Industria Mediana y Pequeña 
Fondo de Garantía y Fomento para las Actividades Pesqueras 

AMDB 
AB's 

FOPYME 
GATr 
ALCA 
ODA 

AIF 
.JEXIM 

BID 
BIRF 
JBIC 

BANCOMEXT 
BMV 

Ajus'"..abonos 
Bond es 

Tcsobonos 
BOT 

CIAD! 
CPDM 

ADR's 
Ce tes 
CPI's 

CPO's 
GDR's 

CCDF 
ce 

CEPCBM 
CFF 
CFE 

CNBV 
Conacyt 

CFI 
en 

FIDEIN 
FIRA 

Fobaproa 
FAMEVAL 

Fondo 
FOGAIN 
Fopesca 

1 
TESIS <:ílN 

LtiiLLA DE UruUEN 



Fondo de Investigación y Desarrollo para la Modernización 
Tecnológica 
Fondo Especial de Asistencia Técnica y Garantía para Créditos 
Agropecuarios 
Fondo Especial para el Financiamiento Agropecuario 
Fondo Monetario Internacional 
Fondo Multilateral de Inversiones 
Fondo Nacional de Estudios y Proyectos 
Fondo Nacional de Fomento Industrial 
Fondo para el Fortalecimiento del Consejo de Ciencia y Tecnología 
Fundación Mexicana para la Innovación y Transferencia de 
Tecnología en la Pequeña y Mediana Empresa, A.C. 
Grado de Integración Nacional 
Ingreso Neto de Divisas 
Instituciones para el Depósito de Valores 
Instituto Mexicano de Ejecutivos de Finanzas 
Instituto Mexicano de la Propiedad Industrial 
Instituto Mexicano del Mercado de Capitales 
Inversión Directa 
laboratorios Nacionales de Fomento Industrial 
Ley de Impuesto Sobre la Renta 
Ley de Instituciones de Crédito 
Ley de Inversión Extranjera 
Ley de la Comisión Nacional Bancaria y de Valores 
Ley de la Comisión Nacional Bancaria y de Valores 
Ley de Sociedades de Inversión 
Ley del Impuesto al Valor Agregado 
Ley del Mercado de Valores 
Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares de Crédito 
Ley General de Sociedades Mercantiles 
Ley General de Títulos y Operaciones de Crédito 
Manual de Operaciones con Acciones listadas en la Sección B del 
Mercado de Valores 
Marcado de Valores para la Mediana Empresa Mexicana 
Micro, Pequeñas y Medianas Empresas 
Nacional Financiera, S.N.C. 
Organismo Multilateral de Garantía de Inversiones 
Organización Mundial del Comercio 
Organización para Ja Cooperación y el Desarrollo Económico 
Organizaciones No Gubernamentales 
Overseas Economic Cooperation Fund 
Papel Comercial 
Pequeñas y Medianas Empresas 
Petróleos Mexicanos 
Plan Nacional de Desarrollo 
Producto Interno Bruto 
Programa de Apoyo a la Micro y Pequeña Empresa 
Programa de Apoyo a Ja Micro, Pequeña y Mediana Empresa 

Fidetec 

Fega 
Fe fa 
FMI 

FOMIN 
FONEP 
Fomln 

Forccytec 

Funtec 
GIN 
IND 

INDEVAL 
IMEF 
IMPI 

IMMEC 
l&D 

Lanfi 
USR 
uc 
UE 

LCNBV 
LCNVB 

LSI 
UVA 
LMV 

LGOAAC 
LGSM 

LGTOC 

MOSBMV 
MMEX 

MIPyMEs 
NA FIN 
OGMI 
OMC 

OCDE 
ONG 

OECF 
PC 

PyMEs 
PEMEX 

PND 
PIB 

PROMYP 
Proa me 

TESIS CO?\T 
FALLA DE vl-JGEN 



Programa de Apoyo Integral a la Industria Mediana y Pequeña 
Programa para Apoyar la capitalización Temporal 
Programa Unico de Financiamiento a la Modernización Industrial 
Registro Nacional de Valores e Intermediarios 
Reglamento de la Ley de Impuesto Sobre la Renta 
Reglamento de la Ley del Impuesto al Valor Agregado 
Reglamento General Interior de la Bolsa Mexicana de Valores 
Reglas para Ja Organización del Registro Nacional de Valores e 
Intermediarios 
Secretaria de Economía 
Secretaria de Hacienda y Crédito Público 
Secretaria de Relaciones Exteriores 
Sistema Automatizado de Transacciones Operativas 
Sistema Electrónico de Negociaciones, Transacciones y Registro y 
Asignación para el Mercado de Valores 
Sistema Financiero Mexicano 
Sociedades de Inversión de capitales 
Sociedades Nacionales de Crédito 
Tasa Ubor 
Tratado de Libre Comercio con América del Norte 
Unidades de Inversión 
Universidad Nacional Autónoma de México 

PAi 
Procapte 

Promin 
RNVI 

RUSR 
RUVA 

RGIBMV 

RORNVI 
SE 

SHCP 
SRE 

SATO 

Sentra-capitales 
SFM 

Si neas 
SNC 

UBOR 
TLCAN 
UDI"s 
UNAM 



INTRODUCCIÓN 

En el ámbito de los Relaciones lnternocionales los temas de mayor trascendencia 
en lo actualidad son aquellos que se refieren o lo actividad económica. debido 
a la necesidad de entender los cambios recientes en lo naturaleza de los 
relaciones económicas y sus implicaciones. tanto o nivel mundial como al interior 
de los nociones. considerando un contexto de amplia competitividad mundial y 
fenómenos de globolización e interdependencia. 

Lo internacionalización de lo economía ha promovido el intercambio de 
productos. servicios y tecnología entre los naciones. así como uno creciente 
interdependencia económico entre los países: los Estados han orientado sus 
políticos económicas hacia uno mayor liberalización en el intercambio. a fin de 
acelerar la competitividad internacional de sus sectores más dinómicos y 
consolidar su presencia en los mercados internacionales. 

El desarrollo de la economía internacional ha determinado que México como 
muchos otros países haya tenido que adoptar su sistema económico y comercial 
a la evolución de un entorno comercial que ha dado lugar a un nuevo nivel de 
compromiso internacional. con un sistema multilateral de comercio abierto y de 
mayor competitividad paro los productos y servicios que ofrecen. 

En México. las Pequeñas y Mediana Empresas {PyMEs). constituyen la principal 
fuente de producción. ademós de ser la base del empleo y el desarrollo regional; 
por lo que requieren ser mós productivas y competitivos para contribuir 
eficientemente o la internacionalización de la economía mexicana. o través de 
sus operaciones de comercio exterior; sin embargo. poro que lleven o cabo sus 
actividades es necesario la obtención de recursos financieros que les permitan 
realizar uno modernización integral de sus estructuras encaminada a la inserción 
efectiva de su producción a la corriente del comercio internacional. 

De esta manera. analizamos las fuentes de financiamiento que existen 
actualmente poro apoyar los procesos de internacionalización de las empresas 
mexicanos. determinando si estos esquemas de financiamiento constituyen 
alternativas viables paro impulsor lo modernización. cornpetitividad y crecimiento 
sostenido de este sector industrial. y responder o los desafíos originados con la 
crisis financiero de 1994. así como los que plantean la globalización. la apertura 
comercial y la intensa competencia que se observo en los mercados interno y 
externo. 
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Con la inserción de México oJ Acuerdo General de Aranceles y Comercio (GATT). 
en 1986. surge la necesidad de adaptar las estructuras productivas a las nuevas 
condiciones de la liberalización del comercio internacional y el avance del 
proceso de lo globolizoción e internacionalización de lo economía mundial; el 
nuevo modelo estableció cooperación. libre comercio y promoción del 
crecimiento. los cuales constituyeron los ejes en los que ha sido planteado el 
desarrollo de la economfa global. 

Lo profundo reformo macroeconómica impulsado por el presidente Salinos de 
Gortori .. buscó una inserción mós eficiente en la economía global. se dio un viraje 
hacia Ja competitividad y Jo globalización. los metas trazadas consistieron en 
obtener más productividad. mayor eficiencia y otorgoi- atención ._creciente en 
óreos prioritarios. 

Ante lo firmo del Trotado de Libre Comercio con Américo del Norté (TLCAN). se 
dio paso o lo liberalización comercial y financiero.· con lo cuOI fue necesario 
incrementar lo competitividad. tonto en calidad como en· precio. de Jos 
productos mexicanos. 

No obstante. el entorno presentó retos importantes para las empresas. pues 
requirieron de recursos poro poder llevar a cabo sus actividades de producción y 
comercialización. y enfrentar los desafíos. consecuencia mismo de la apertura. 

La político de modernización contempló medidas relacionadas al 
financiamiento. en donde operaron lo Banco Comercial y la Banco de Fomento 
paro apoyar a lo PyME; sin embargo. las empresas que tuvieron los recursos 
necesarios iniciaron distintos procesos de modernización. mientras que lo PyME se 
vio atropado en problemas de liquidez. y en lo necesidad de resolver problemas 
relacionados con sus actividades y producción. Lo magnitud y complejidad de 
los procesos productivos. comerciales y financieros dejan a los empresas de 
menor escala en uno situación de desventaja debido a que no cuentan con los 
recursos. la capacitación y la infraestructura para responder al agresivo proceso 
global; además de que son las que mós resienten los efectos negativos de la 
crisis. generándoles nuevos problemas. tales como: disminución del mercado 
interno. escasez y alto costo relativo del dinero. cartera vencido. obsolescencia 
tecnológica. falto de competitividad internacional. etc. 

En un entorno internacional más competitivo y global. donde la integración de los 
procesos productivos exigen agentes financieros eficientes y de funciones 
diversas. nos enfrentamos ante el reto de obtener un mayor apoyo dirigido a las 
empresas mexicanas como uno de Jos factores clave de desarrollo económico 
de nuestro país, a través de lo red de Intermediación Financiera, lo cual está 
integrada por la Banca Múltiple. la Banca de Desarrollo, Jos Intermediarios 
Financieros No Boncorios. como son: Uniones de Crédito. Enlidodes de Fomento. 

FALLA DE GiJUEN ____ _I~~=====--=-=--=--=-~-====----- -- -
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Empresas de Factoraje y Arrendadoras Financieros: y el Mercado de Valores para 
la Mediana Empresa Mexicano (MMEX). 

La metodología contempló una serie de principios sobre los factores de 
competencia en uno economía de libre mercado. los cuales se enfocan hacia la 
capacitación. innovación y productividad. De esto manera. se realizo una 
evaluación en torno al desempeño que los agentes financieros han tenido. 
adoptando sus funciones y operaciones de acuerdo al entorno. con programas 
que buscan lo consolidación de la PyME. a través de mecanismos que permiten 
elevar sus niveles de productividad y. poniendo énfasis en ofrecer productos y 
servicios de manero integral o las necesidades del sector empresarial productivo. 

Lo competitividad de un país ya no depende de su ventaja comparativo en 
cuanto a lo dotación de recursos. ya sean naturales o humanos. sino de ventajas 
en aquellos sectores de lo actividad económico que son m6s productivos: es 
decir. producir con Jos mejores estóndares de calidad internacional abatiendo 
costos. 

En México. para que el sector empresarial de la PyME logre elevar sus ventajas 
competitivas es prioritario lo modernización de sus estructuras. con el fin de 
desarrollar nuevos bases poro competir. Sin embargo.. ésto requiere de un 
incremento sistemótico de la inversión de capital. tonto en instalaciones físicas .. 
planto y equipo. como en investigación y desarrollo especializado. al cual los 
PyMEs no tienen acceso. 

Dentro de las aportaciones teóricas de Michael Porter sobre los ventajas 
competitivos de los naciones y sus empresas .. se establece que los atributos de 
uno noción modelan el entorno económico. de tal manero que ésto promueve o 
impide la creación de ventajas competitivos sostenibles en el largo plazo.-

El aspecto más complico do poro lograr que la PyME mexicana pueda alcanzar el 
grado de productividad y competitividad poro continuar con sus procesos de 
producción y comercialización. así como de lograr uno posición en et mercado 
nocional e internacional poro sus productos .. es lo obtención de recursos frescos 
que contribuyan o dicho modernización y que sean obtenidos en el momento 
oportuno. 

En este sentido, nuestro hipótesis sostiene que uno mayor disposición de recursos 
financieros permitiró o los PyMEs mexicanos reorientar su estructuro. procesos 
productivos y de comercialización poro incrementar y mejorar sus niveles de 
competitividad nocional e internacional; así como de lograr uno mayor eficiencia 
y productividad. en términos de producto. calidad. precio.. distribución. 
comercialización y serv1c1os inherentes; los fuentes de financiamiento 
proporcionarán los recursos necesarios destinados o lo modernización de las 
empresas. y poro cubrir sus necesidades de capital de trabajo permanentes. 



IV 

El objetivo de este trabajo es evaluar los diferentes esquemas de financiamiento 
can los que cuentan las PyMEs mexicanas. o fin de determinar en que medido 
constituyen alternativos viables acordes a sus requerimientos y situación o raíz del 
proceso de apertura económico en nuestro país. 

En el primer capítulo se analiza la importancia que representa la PyME como uno 
de los factores clave del desarrollo y crecimiento económico de nuestro país y. 
como porte muy importante en lo internacionalización de la economía 
mexicano. en un entorno internacional más competitiva y global. donde los 
procesos productivos exigen agentes financieros eficientes y de funciones 
diversas. que apoyen de manera integral las necesidades del sector empresarial; 
exponiendo. de esta manero. los retos y las oportunidades que este nuevo 
esquema de globalización e interdependencia le plantean. 

Así mismo se da uno visión general del contexto económico internacional y. un 
reposo sobre lo situación económico mexicano. con el objetivo de conocer el 
entorno en que se ve inmerso: lo cual nos permitirá evaluar su desempef\o y 
participación en el desarrollo y crecimiento de la economía mexicano. 

El segundo capítulo tiene como objetivo el mostrarnos la importancia del Sistema 
Bancario en el fomento a la PyME: incorporando algunos conceptos que en 
materia de financiamiento se pueden identificar. Se describen los operaciones 
que realiza lo Banca Múltiple y lo Banca de Desarrollo. en lo canalización de 
recursos paro la PyME. a fin de satisfacer sus necesidades en formo oportuna y 
eficiente. Además se hace una revisión de la problemático que tiene la PyME con 
la Banco a partir de lo cñsis económico de 1994. 

El tercer capítulo presenta al Financiamiento Bursátil como una alternativo poro la 
canalización del ahorro hacia lo inversión productiva de la PyME: se describe la 
estructura y comportamiento del Mercado de Valores: así como Jos 
característicos del Financiamiento Bursátil en México. mostrando cada uno de las 
operaciones que se pueden realizar en ét poro lo asignación de recursos 
financieros o este sector. Finalmente se describe el MMEX. el cual le ,do- la 
posibilidad de adquirir recursos frescos. disminuyendo sus costos. de 
financiamiento. entre otros beneficios. 

En el cuarto capítulo se realizó uno descripción de .los olternotiVoS de 
financiamiento que le ofrecen los intermediarios financieros no bancorioS_ como 
son: Uniones de Crédito. Empresas de Factoraje. Arrendadoras Financieros y_ 
Fondos y Fideicomisos del Gobierno Federal; o través de ellos lo PyME puede 
obtener apoyo financiero de una manero diferente a lo que se considera como 
actividad de crédito. odemós de que con sus actividades le facilitan lo 
realización de sus operaciones. 

TEST~ ,-;rw 
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V 

En el quinto capítulo . se hace referencia o lo participación de algunos 
Instituciones Internacionales que han apoyado el desarrollo y crecimiento de 
nuestro país. a través de sus operaciones y actividades en diversos sectores 
estratégicas. cama el de la PyME. De esta manera. hablamos de la importancia 
de los Fondos Multinacionales de Capital. de la promoción del desarrollo 
económico o través de Organismos Internacionales como: el Banco 
Interamericano de Desarrollo (BID). la Corporación Financiera Internacional (Gil) 
y. del Banco Japonés de Cooperación Internacional (JBJC). 

Finalmente. se incluye una evaluación acerco de las Alternativos de 
Financiamiento descritos en los capítulos anteriores. analizando de manero 
objetiva el rol que juegan cada una de ellas dentro del proceso de 
modernización. desarrollo. crecimiento y consolidación de Ja PyME; a fin de 
determinar lo orientación de sus actividades y los cambios mós significativos que 
se estón promoviendo e intentando determinar en las nuevas regios del juego. los 
espacios de acción complementaria o competitivamente entre ellas. 
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1. SITUACIÓN DE LA PEQUEÑA Y MEDIANA EMPRESA FRENTE A LA 
INTERNACIONALIZACIÓN DE LA ECONOMÍA MEXICANA 

En el presente capítulo se onaliza la importancia que representa la Pequeño y 
Mediana Empresa (PyME) como factor en lo internacionalización de la economía 
mexicana. considerando un contexto de amplio competitividad y fenómenos de 
globalización e interdependencia; de esta manera. se exponen los retos y los 
oportunidades que presenta la economía global y se abordan los lineamientos 
bósicos de la político de competitividad industrial. surgida como consecuencia 
de los cambios recientes en la naturaleza de los relaciones económicas y sus 
implicaciones. tonto a nivel mundial como al interior de los naciones. Así mismo. 
se hace un repaso de lo situación económica mexicano. con el objetivo de 
conocer el entorno en que se ve inmerso. lo cual nos permite evaluar su 
desempeño y participación en el desarrollo y crecimiento de lo economía. 

1. 1 LA PEQUEÑA Y MEDIANA EMPRESA 

Poro efectos de esta tesis. entendemos por Empresa .. uno formo específica de 
organización económica. que realizo actividades dentro del sector 
agropecuario. industrial. comercial y de servicios; combinando capital. trabajo y 
medios productivos con el fin de obtener un bien o servicio. el cual destinaron o 
satisfacer los diversos necesidades de un sector específico. en un mercado de 
consumidores ... 1 

Con el objetivo de evaluar su desempeño y participación actual en lo economía. 
así como de derivar propuestos paro superar lo problemático en que se ve 
inmerso. se ha considerado necesario diferenciar o los empresas tomando 
criterios tales como: capital; número de empleados; ventas anuales: mercado. 
que lo mismo abastece; producción. en relación al grado de tipo de maquinaria 
que utiliza; así como. grado de importancia que conserve dentro de su mismo 
giro.etc. 

Considerando los variables "personal ocupado .. y '"valor de sus ventas anuales ... 
se estableció que los Pequeños Empresas son aquellas que ocupan de 16 a 100 
empleados y que el valor de sus ventas netos anuales asciendan hasta 21 
millones de pesos: y las Medianas Empresas las que ocupan de 101 a 250 
empleados y sus ventas netas anuales asciendan hasta 50 millones de pesos. 

1 Documento de la SECOFI. correspondiente a la definición publicada en el Decreto que 
aprobó el Programa para el Desarrollo lnlegral de la Industria Mediana y Pequer-.a. 
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Cuadro 1.1 Clasificación de Emoresas2 
Tomono Ventas netos anuales Número de empleados 

lmillones de nesos1 
Micro hasta $2.I Hasta 15 
Peauena hasta $21.0 De 160100 
Mediana hasta $50.0 de 101o250 
Grande mós de$50.0 m6sde250 
Fuente: México. Noc1ono1 Financiero. S.N.C. Póg1no de NAFIN. D.F.. NAFIN (DE. Julio 2002. 
hllp://www.nofin.gob.mx). 

El Consejo Nacional de la Micro. PyME acordó los nuevos parámetros para la 
clasificación por estrato de los empresas que operan en el país. de tal manera 
que se homologan con los establecidos internacionalmente. Derivado de lo 
anterior y con el objeto de agilizar las operaciones de descuento con la Banca 
Comercial y atender o un número mayor de negocios .. el Consejo Directivo de 
Nocional Financiero. S.N.C. (NAFIN) autorizó. el 31 de enero del 2000. los nuevos 
criterios poro clasificar o los Micro. Pequeños y Medianos Empresas (MIPyMEs) del 
país. En este sentido .. es importante resaltar que los nuevos criterios toman en 
cuenta el número de empleados en cada establecimiento como única variable 
de estratificación. a diferencio de la anterior clasificación que se utilizaba mós los 
ventas netas anuales. 

Cuadro 1.2 Nueva Clasificación de Emnresas lNúmero de Emnleodosl 
Tamaño Industria Comercio Servicios 

Micro 0-30 0-5 0-20 
Peaueño 31-100 6-20 21-50 
Medio no 101-500 21-100 51-100 
Grande 501 en adelante 101 en adelante 101 en adelante 
Fuenle. Secrelana de Economlo. Acuerdo de estrot1l1coc1ón de empresas micro, peque,,os y medianos. 
publicado en el D.O.F. el 30 de marzo de 1999; p. 5 y 6 

La PyME es considerado como un vehículo importante para alcanzar los objetivos 
de crecimiento y equidad del país; considerando los datos anteriores. denoto 
importancia que del total de establecimientos manufactureros. comerciales y de 
servicios {excluyendo los de servicios financieros} que ascendía en 1999 .. de 
acuerdo a censos económicos. o 2.726.366 de los cuales el 95.98% eran de 
tamoño micro. el 2.943 pequeños. el 0.83% medianos y el 0.25% grandes (grófico 
1.1 ): y que del total de 8.910.991 empleados ocupados. el 42.8% correspondían o 
los establecimientos micro; el 20.4% a los medianos. el 12.3% a los pequeños y el 
24.53 o los grandes (gráfico 1.2). Estos cifras nos muestren que este sector de lo 

México. Nacional Financiero. S.N.C. Pógino de NAFIN, D.F.: NAFIN (DE. Julio 2002: 
t--1ttp://www.nofin.gob.mx). En lo sección de Glosario aparece la clasificación de empresas 
autorizada por el Consejo Directivo de NAFIN el 31 de Enero de 2000. 

2 



economía es un factor importante en lo generación de empleos. garantizando 
de esta manera un inQreso fijo al individuo; y en lo generación de bienes y 
servicios. satisfaciendo los necesidades de lo sociedad. 

Grófico 1. 1. Número de establecimientos pequeños y medianos del sector 
manufacturero. comercial y de servicios {excluyendo el financiero) en 
comparación con el número de establecimientos grandes. 
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Fucnle: la Ecanomia Mexicana en Cilras 1995. Nocional financiera l 4d edición. 

Gráfica 1 .2 Número de empleados en los establecimientos pequeños y 
medianos manufactureros. comerciales y de serv1c1os {excluye servicios 
financieros) en comparación con los establecimientos grandes. 
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Fuenle: La Economía Mellicano en Cilros 1995. Nacional Financiero J4d edición. 
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En comporoc1on o lo estratificación realizado anteriormente. ésto agrupo a un 
número mayor de empresas dentro del rango pequeña-mediana: .Por lo que 
coda vez más la economía mexicana se encuentra-': respaldada por las 
operaciones productivos de la PyME. . .. . ·" 

--:,_\ ''·. :. ·~ 

Es importante hacer esto distinción entre empresas: yo.qúe uno v"ez C:¡Ue éStas son 
clasificados como PyME. reciben un troto preferenciol;.de-E!'sta.sUerte,·muchas 
compañías desean recibir incentivos fiscales o algún .tipo de-·-apoyo:·.finonciero o 
subsidio del sector público, por lo cual les conviene caer en esta· categoría de 
empresa. 

La PyME se ve inmerso en 2 tipos de clasificación: una es lo industrio local y lo otro 
es la llamado industria de apoyo. Entendemos por industria local la de 
procesamiento de alimentos. la industrio textil. Jo industrio del vestido. Ja industria 
maderera. Ja de muebles. cuero. cerámica y Jo publicaciones e Imprenta; 
también se conocen como industrias ligeras y estén localizadas en todo el país. su 
escalo es muy reducida y tienen vinculaciones muy pequeñas con otras 
industrias. Por otra parte. lo industria de apoyo comprende: productos químicos, 
productos petroleros. plástico. hule. hierro metales. maquinaria en general. 
maquinaria eléctrica y maquinaña de precisión: estos empresas tienen uno 
escalo de grande o pequeña - mediano y se localizan en ciudades grandes o 
medianas, y proporcionan o las grandes empresas ciertos insumos, así que hoy 
muchos vinculaciones industriales. 

Conceptualmente, la primera categoría, lo industrio local, es muy sencillo: 
ensamblo, utiliza capital, materia prima, energía y fuerzo de trabajo, produce 
bienes y los vende al mercado directamente. Lo segunda categoría, lo industrio 
de apoyo. es un tanto complicada. ya que las PyME no pueden producir 
productos finales por si misma: en lugar de ello, producen partes y componentes 
poro surtirlos o las grandes empresas. las cuales los ensamblo y crean productos 
finales. 

Los casos típicos de estas industrias están representados por la industrio 
automotriz. la industria electrónica y los industrias ensombladoras. Los PyMEs 
relacionados con este tipo de industrias ensambladores se consideran industrias 
de apoyo o industrias que sirven al sistema de subcontrotación. 

Las estadísticos industriales brindan una cloro visión de la industrio de apoyo y la 
industrio local; en cuanto o la industrio local. el porcentaje mós cito (91.4%) 
corresponde al Estado de Yucatón. seguido por Campeche [87.8%). Quintana 
Roo (83.1%). Ooxoca (81.6%). Verocruz (78.1%). Colima [77.5%). Tabasco (76.8%). 
Chiapas [74.6%). Tlaxcalo (73.9%) y Nayorit [72.8%). Por el lado de la industrio de 
apoyo. el mayor porcentaje de este tipo de industrio lo tiene Nuevo León [47.7%). 
seguido por Coohuila [47.2%). Querétoro (40.8%). Chihuahua [39.2%). Boja 
Californio · [39.0%). Durongo [37.5%). Puebla (37.4%) y Morelos (36.9%). La 



par1icipación de esta empresas en la economía mexicano es muy significativa. 
particularmente en el sector manufacturero. en donde aportan en promedio el 
43% del Producto Interno Bruto (PIB). es decir. aproximadamente 390,451,20 
millones de pesos.3 

Es importante mencionar que gracias a su dispersión geográfico. la PyME tiene lo 
capacidad de acelerar el proceso de industrialización creando vínculos entre los 
diversas empresas de este sector industrial; de esto . manera. contribuye 
considerablemente al crecimiento industrial. y promueve el desarrollo de una 
estructuro más diversificada. Sin embargo el acelerado proceso de urbanización 
e industrialización de lo Ciudad de México. lo que trajo como consecuencia una 
agudización de las desigualdades regionales. 

Cuadro l.3 Número de establecimientos pequenos y medianos del 
sector manufacturero. comercial y de servicios (excluyendo los 
financieros' 

Entidad Pequef'to Mediana 
Emnresa Emnresa 

Distrito Federal 22.683 2.097 
Edo. de México 7.055 1.288 
Guanciiuato 4.634 510 
Hidalno 1.206 144 
Jalisco 8.520 926 
Moreras 1.215 181 
Pueblo 3.557 447 
Querétaro 1.472 195 
Tlaxcala 424 83 
Fuente: Dirección de Ploneoclón de Nocional Financiera. con bese en INEGI. 
Censos Económicos 1994 /Resu,,odos Oportunas} Mé:-.ico. 1995. 

Otro aspec1o de suma importancia es que cuento con gran flexibilidad. lo que le 
permite tener una gran oportunidad de supervivencia. yo que por su tamaño 
puede adoptarse a los necesidades del consumidor y. con ello. lograr adecuarse 
a sus nuevos requerimientos; más aún. adelantarse a dichos cambios. 
modificando sus operaciones de acuerdo a los signos que este le esté enviando 
el mercado. 

Las PyMEs típicamente producen bienes y servicios a precios muy competitivos. 
usan el trabajo y el capital con más eficiencia que las grandes empresas. que 
tienden a ser monopólicos u oligopólicas y a cobrar precios superiores al costo 
marginal de producción: por lo tanto. este tipo de empresas crean empleos con 

3 Anuario Estadístico de los Estados Unidos Mexicanos. 1996. INEGI. 



uno inversron relativamente menor y son particularmente optas para una 
economía con exceso d0 mono de obro. 

Los PyMEs son elementos importantes del sector exportador. que contribuyen 
directa o indirectamente a los entradas de divisas. o través de sus operaciones 
de comercio exterior (exportaciones) o bien. produciendo portes utilizados paro 
Ja fabticación del producto que va a ser exportado (maquila). El progreso 
técnico rópido ha dado una nueva dimensión al papel de las PyMEs en los 
mercados de exportación. su contribución o las actividades comerciales de 
exportación en México es realmente considerable. 

Dicho progreso técnico también tiende o elevar la viabilidad de la PyME 
aumentando lo importancia de Jos economías de alcance y permitiendo así. que 
se beneficien o nivel internacional. tonto de su flexibilidad como de su 
capacidad de especialización. 

Los anólisis de las políticos de desarrollo. los programas de fomento y los reformas 
en los economías se concentran cado vez mós en la pequeño empresa. porque 
se acepta en general que el sector privado es el motor de crecimiento. y un 
vehículo importante paro alcanzar los objetivos de crecimiento y equidad de la 
economía. 

1.2 RETOS Y OPORTUNIDADES DE LA PEQUEÑA Y MEDIANA 
EMPRESA 

La orientación de lo estrategia económica actual ha propiciado una mejoña en 
el grado de eficiencia y productividad del sector empresarial. motivado por una 
economía abierta sujeta a lo competencia exterior. Los resultados de este 
desarrollo son un proceso permanente de reestructuración y reorganización 
espacial en el que la PyME juega un papel muy importante. ya que en el actual 
proceso de reestructuración económica parece implicar un cambio hacia 
estructuras de producción más descentralizadas y flexibles. 

Entre las principales particularidades que dominan los cambios en la industrio y el 
comercio internacional se encuentran:• 

t. El CTecimiento constante de lo productividad en el sector industrial como 
resultado de los cambios tecnológicos. 

2. El permanente desarrollo de las servicias. en particular en los sectores de 
informótica y telecomunicaciones. 

• Mapes Sónchez. Eduardo ... Alianzas Estratégicas y Acuerdos de Cooperación 
Empresarial"' en El Mercado de Valores. Nacional Financiera .. S.N.C ... México .. febrero 1998: 
p.32. 
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3. La relocalización de importantes actividades industriales a partir de la mayor 
competencia y espeCializoción de algunos mercados nacionales. 

4. La división de los procesos productivos en subprocesos que han conducido a 
un aumento considerable del comercio intraindustrial. 

5. El desarrollo tecnológico. en particular en las comunicaciones. que facilito la 
interrelación de los mercados. modificando los canales de distribución: 

6. la disnlinución de la fuerza laborar en el sector industñal debido , a, las 
aumentos en lo productividad. 

Los tendencias observadas en los últimos años en tecnología ... -, t~b~i~6s 
gerenciales. tamaño de la empresa e inversión global. han provocado, cambios 
significativos en lo estructura de las paises. Ella ha dado lugar a que,las,,PyMEs 
tengan un papel cada vez mós relevante en dicha estructura. .-.;:>-~_';"-';'-·~ 

Actualmente. este sector es considerado como un vehículo imPorta'1ie~:¿pora 
alcanzar los objetivos de crecimiento y equidad de lo economía~-: Por.;,:sU .-·alta 
densidad de mano de obra. puede ofrecer mós oportunidad de,' empleo'Y' de 
ingreso .. ya que aporto la mayor parte del empleo industrial. · -·- •.·>)~·--·· .~. 

La revolución técnica de los últimos años ha reducido la imp.ortO-nc·ia '; d0- las 
economías de escala en la producción en maso. Ha habido no SólO un·:aürriento 
de la demanda de productos diferenciados y de productcisc',:'de'i/nicho' 
especializados.. sino también uno clara transición a los -sistemOs :-,: fleXibles .-·de 
fabricación. característicos mós bien de los empresas de prodUcción :peqUeña 
que de las de producción en masa.s · - · ·~· .,. .. 

Esto tendencia ha sido favorecida por la difusión del uso de la computadora y la 
formación de redes .. por la internacionalización de la producción_ y el ·comercio .. 
por una tecnología de gestión que hace hincapié en la reducción de costos. la 
eliminación total de los productos defectuosos.. los existencias mínimos y la 
circulación rápida de fondos. 

En el entorno de globalizoción. México se ho convertido en un centro idóneo 
para la producción compartido. por la abundancia de mano de obra. en la cual 
existen grupos capacitados en diferentes óreos y niveles; disponibilidad mínimo 
de infraestructura y cercanía geogrófica a Estados Unidos y Canadó. con los 
cueles se conformó una zona de libre comercio. 

El país ha transitado por un proceso de ajuste.. estabilización y liberalización 
económica orientado a lograr que la economía . mexicana . se inserte 
competitivomente en el mercodo mundial. En este proceso un gran número de 

.s ••e1 Progreso Técnico ho elevado lo Viabilidad Económico de lo PyME" en Desarrollo 
Industrial. Informe Mundial 1997. ONUDl/FCE. México. 1997. p.85. 
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PyMEs se han visto fuertemente afectadas debido o que por su tecnología. 
capital y niveles de productividad enfrentan serios problemas poro competir. 

Dentro del contexto de Ja creciente transnocionalización de los procesos 
productivos y de comercialización que caracterizo o lo actual fose de desarrollo 
y crecimiento de lo economía mundial. lo productividad y competitividad de los 
países estó determinada fundamentalmente por el desarrollo tecnológico y su 
correspondiente aplicación en los procesos productivos. así como del 
aprovechamiento de ventajas que se derivan de los nuevos tendencias de la 
economía. 

Lo incorporación de los innovaciones científicas y tecnológicas significan un 
aumento en su productividad. creación de nuevos productos. uso eficiente de Jos 
insumos primarios y lo disminución de costos. Por su parte. lo producción 
compartido represento la incorporación de novedosos tecnologías y sistemas 
administrativos. la utilización de ventajas comparativas. economías de escalo. y 
el aumento y diversificación de los flujos de comercio. 

En este contexto. el crecimiento de la economía es uno variable cado vez mós 
dependiente de los acciones instrumentados por las empresas poro elevar su 
competitividad o través de lo adecuación de su planto productivo o los 
innovaciones tecnológicas y o la interdependencia en los procesos productivos y 
de comercialización. Sin embargo. erlo requiere el desembolso de montos de 
inversión científica y tecnológico que sólo las grandes empresas pueden cubrir; 
representando. de esto manera. un problema poro los empresas de menor 
tamaño en su inserción al proceso globalizador. 

Crear e impulsor polos de competitividad poro este sector. represento una 
condición necesario para nuestro desarrollo económico. yo que se observar.a 
nuevas formas de integración de los procesos productivos o escala internacional. 
Es evidente que. dentro de estas formas. la interdependencia económica entre 
paises es coda vez mayor. con lo que la competencia internacional por los 
mercados tiende a acentuarse. 

Por otro lodo. debido a la intensificación de lo competencia internacional que se 
perfila. la evolución económica de México depende. en gran porte. del 
desarrollo de actividades de exportación. de esto manera se permitirá interiorizar 
los efectos del comercio exterior a las interrelaciones industriales del sistema 
productivo mexicano. 

Las exportaciones son importantes no sólo por las fuentes de empleos e ingresos 
que generan. sino además porque brindan al país una fuente importante de 
divisa que son necesarias para solventar los pagos de bienes y servicios que 
México requiere del exterior. Las empresas pueden incrementar sus exportaciones 
a medida que crezco su capacidad de producción; los argumentos paro incluir 



esta variable está relocionoda con economías de escala y la evolución de los 
productos.'" México ha cilentado su patrón de promoción a los exportaciones .. lo 
cual le ha permitido insertarse en algunos mercados del exterior con gran rapidez; 
lo expansión de dicho patrón y su permanencia a lo largo del tiempo en el 
mercado externo dependeró de nuestra capacidad poro incrementar y 
mantener una político de competitividad industrial permanente. 

Sobemos que paro lograr mayores niveles de competitividad es necesario que lo 
estructuro productivo del país se especialice y se modernice tecnológicamente; 
poro la PyME esto es prioritario. ya que el no hacerlo represento una debilidad 
estructural frente a la competencia internacional. Por ello. resulta necesario 
elaborar y poner en marcho estrategias de desarrollo de óreas de 
especialización y modernización toles. que basadas en ventajas comparativas 
nos permiten crear ventajas competitivos. 

Por lo tanto. tiene como reto ampliar lo apertura a los flujos de innovación 
tecnológica poro mejorar sus niveles de eficiencia-calidad. reforzando así su 
posición en el mercado interno y externo; así mismo. tendrá que realizar 
estrategias paro elevar y mantener su competitividad. para que con ello emerjan 
los lineamientos de nuevas formas de crecimiento para México. 

Se ha mencionado que los problemas de lo PyME se pueden resumir 
bósicamente en un gran rubro: la falta de competitividad. esto no se puede 
generalizar. pues existen empresas que son altamente competitivas; sin embargo. 
es necesario reconocer que dichas empresas fueron adecuóndose a la nueva 
realidad. 

la falto de conipetitividad tiene diversas manifestaciones. entre las cuales se 
distingue la bojo productividad. la ineficiente organización de lo producción y el 
uso de tecnologías inadecuadas y obsoletas. Para que obtengan un desarrollo 
integral y pueda enfrentar el nuevo entorno competitivo requiere de fuentes de 
financiamiento que constituyan alternativos viables para impulsar lo 
modernización~ competitividad y crecimiento sostenido o este sector industrial. 
con objeto de responder a los desafíos que plantea la globalizoción. la apertura 
comercial y la inmensa competencia que se observo en los mercados interno y 
externo. De esta manera. la magnitud y complejidad de los procesos productivos. 
comerciales y financieros dejan a la PyME en uno situación de desventaja debido 
o que no cuentan con los recursos. lo capacitación y la infraestructura paro 
responder al agresivo proceso global.. además de ser este sector el que más 
reciente los efectos negativos de las crisis. generándoseles nuevos problemas 
tales como: disminución del mercado interno. escasez y alto costo del dinero. 

6 Noriego. Juan Pablo. El Crecimiento de las Exportaciones y el Desempei"lo de lo 
Productividad en lo Industrio Manufacturero en México. Documento de Investigación no. 
9605. Dirección General de Investigación Económico. Banco de México. México; 
noviembre 1996. 
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certera vencido. obsolescencio tecnológico. follo de competltividod 
internacionot etc. La falto de recursos financieros constituye. también. un 
obstáculo poro su internacionalización; poro realizar actividades de exportación 
y prospección en el extranjero y .. contar con una red de contactos. etc. 

El acceso al financiamiento en condiciones de mercado es ·destinado paro los 
grondes empresos. dejondo o un lodo muchos proyectos de este sector o 
financiar. ya que no son atractivos por sus requerimientos integrales. falto de 
garantías. pequeños escalos y volumen de operación. altos niveles de riesgo. 
bojo rentabilidad y largos periodos de maduración. 

Lo escasez de recursos ahogo a muchas empresas pequeños y medianas que 
poro allegarse de capital en el mercado financiero deben cubrir sobretasos de 
entre 30 y 40 puntos porcentuales; mientras que los grandes corporativos invierten 
en proyectos y pagan dividendos o sus accionistas de hasta 2 veces lo invertido.7 

Poro enfrentar los retos y aprovechar los oportunidades que presenta la 
economía global. es muy importante dotar de recursos financieros o los PyMEs. así 
como de eliminar los factores que dificultan su crecimiento .. ya que representan 
una de las variables clave del desarrollo económico de nuestro país. 

1.3 PROCESO DE INTERNACIONALIZACIÓN DE LA ECONOMÍA 
MEXICANA 

Lo evolución de las actividades económicas a nivel mundial. así como la 
velocidad con que suceden los cambios .. permite entender que las relaciones 
económicas .. tonto a nivel mundial como al interior de las naciones .. enfrentan 
uno etapa de transición. en donde los fenómenos de globolizoción e 
internacionalización promueven un dinámico intercambio de productos. servicios 
y tecnología entre los nociones: considerando un contexto de amplio 
competitividad y uno creciente interdependencia económico entre los países. 

Es necesario dar uno visión general del contexto económico internacional con el 
propósito de tener mós elementos de onólisis referentes o los condiciones que los 
nuevas tendencias internacionales plantean: la nueva forma de producción y de 
comercialización de productos.. a partir de la creación de nuevos bloques 
comerciales y. una nueva división internacional del trabajo con lo segmentación 
Internacional de los procesos productivos. 

" Sandovol Antonio. ..Microempresos Desplazadas en el Otorgamiento de Recursos 
Financieros'" en El Financiero. México. D.F .• 12 de febrero 1997; p.13A. 
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El desarrollo económico mundial se ha caracterizado por su gran dinamismo y 
coda vez mós estrecha· vinculación de los procesos productivos y comerciales 
que trascienden las fronteras nocionales. 

Lo globalización tiene como propósito final alcanzar la productividad ""óptima .. 
de los procesos productivos y de comercialización. así como la "moximización'' 
de utilidades en un esquema que trasciende al ámbito nacional; es decir. ampliar 
los mercados internacionales con el objetivo de reducir costos de producción y 
con ello acceder a mejores espacios de acción en el mercado internacional. 
aprovechando los ventajas comparativas que ofrecen determinados países. De 
esto manero. los países han instrumentado estrategias paro participar 
gradualmente en los mercados internacionales. lo competencia se agudiza yo 
que la innovación y el cambio tecnológico empezaron a ser los fuentes de 
cualquier ventaja comparativo. 

Las causas de la liberalización comercial se relacionan con lo creciente 
interrelación de los mercados. procesos que se resumen en el concepto de 
globolizoción. Esta que se corocteñzo por el crecimiento más rápido de las 
variables económicos internacionales que de los nocionales y por el 
aceleramiento de cambios tecnológicos. lo cual ha evidenciado los ventajas de 
integrarse estrechamente a la economía internacional.ª 

Lo globolización exige lo apertura de los economías nocionales al comercio y o 
lo inversión extranjero. Así mismo. genera progresivamente uno fragmentación 
del mundo que después tiende o recomponerse en bloques económicos a través 
de Jos diferentes procesos de integración observados en fas distintas áreas del 
orbe. 

Los transformaciones y la reestructuración de los economías de Europa Central y 
Oriental y en los países del Mediterróneo. Lotinoamérica y Asia. así como lo 
intensificación del comercio mundial derivado de lo creación de la Organización 
Mundial de Comercio (OMC); son factores que han modificado ampliamente las 
estrategias de desarrollo de los empresas. 

Durante mucho tiempo la internocionolización fue considerado uno estrategia de 
desarrollo reservada a los empresas de mayores dimensiones; el bienestar de 
muchos economías nocionales se basaba. previo y durante los años setenta. en 
porte. en el éxito excepcional que sus grandes empresas registraron durante 
muchos años en el mercado mundial; sin embargo. o principios de los años 
ochenta se invirtió esta tendencia. y se ha convertido en una realidad ineludible 
para las PyMEs. 

8 Mortínez Cortés José Ignacio. "Lo Político de Comercio Exterior: de la Racionalización de 
la Protección o la Diversificación Comercial .. Relaciones Internacionales. no. 62. Facultad 
de Ciencia Políticas y Sociales. UNAM: abril - junio de 1994. p.79. 
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Si bien. en ciertos países las grandes empresas seguían obteniendo beneficios 
como resultado del crecimiento de sus volúmenes de producción y vento. éstos 
no se traducían yo en la creación de nuevos puestos de trabajo. Lo anterior 
obligó o muchas economías a analizar ampliamente los objetivos e instrumentos 
de político económica y de crecimiento para los PyMEs. 

Cuadro 1.4 Selección de Característicos de lo Globolización e lmolicociones de Político. 
Característicos de Aspectos de Político Acciones de Político Aspectos 

Globalización Nocional Internacionales 

Mayor 
Competencia 

Mercados 
Domésticos 

Mercados 
Extranjeros 

Competitividad 

Penetración de 
importaciones. 
Vincula entrado de 
inversión con oferto 
doméstico. Atrae 
inversión con alto 
valor agregado. 

Competitividad 
Internacional 

Mejoro funciones 
empresariales 
(estrategia. 
producción. 
mercadotecnia. 
habilidades. 
organización). 
mejoro de algunos 
tipos de empresas 
(por ejemplo, PyMEs 
o empresas de alta 
tecnolonia'. 
Restricciones 
comerciales. 
ontidumping. 
Subsidios vs. 
Requerimientos de 
contenido local 
(informal). Mejoro 
entorno externo / 
capacitación. 
instituciones de 
apoyo e 
infraestructura} 
Información de 
exportaciones. 
comercio. 
financiamiento/ 
garantías. inversión 
extranjero. 
información. 
coinversiones. 
financiamiento. 

Subsidios 

Comercio 
administrado. 
Competencia de 
subsidios. 
Adecuación de las 
empresas extranjeras 
o los requerimientos 
locales. Diferencias 
entre .. sistemas 
nacionales". 

Subsidios. 
Armonización de 
estóndores de 
productos y servicios. 
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Cuadro 1.4 Selección de Característicos de la Globalizoción e lmoticociones de Político. 

Mayor importación 
de l&D y Tecnología 

en los estrategias 
empresariales 

Conglomerados 
regionales. 

oroducción eficiente 
Mayor 

abastecimiento 
internacional 

Escosa globalizoción 
de PyMEs 

Mayor inversión 
extranjero 

Fortalece a las Apoyos de l&D. Subsidios. Diferencias 
empresas líderes. búsqueda de entre "sistemas 
mejora las tecnologio, mejora nacionales". Acceso 
capacidades de las eficiencia o búsqueda de 
PyMEs. mantiene institucional tecnología en el 
base tecnológico. (colaboración extranjero. Temas de 
Aumenta universidad / competencia. 
colaboración Gobierno e industria Acceso equitativo a 
internacional en /laboratorios). consorcios de l&D 
costos de l&D promueve difusión para empresas 

Desarrollo locot 
redes de 
subcontratoci6n. 
Participación en 
cadenas de oferto. 

Fortalece lo base de 
los pequeños 
empresas. Vínculos 
de subcontrotación 
con grandes 
empresas. 

Aumenta beneficios 
nocionales. 

tecnológica. extranjeras 
Promueve 
colaboración en l&D 
Incentivos de 
localización. 
oromoción de redes. 
Mejora funciones 
empresariales. 

Mejoro funciones 
empresariales. 
incentivos especiales 
poro PyMEs. Mejora 
calidad. estóndares. 
infraestructura. 
orornoción de redes. 
Liberalización 
régimen de inversión. 
incentivos o la 
entrada de lo 
inversión. promover 
lo salido de inversión. 

Competencia de 
subsidios. 

Confusa 
"'nacionalidad" de 
nroductos. 
Subsidios. 
Temas de 
competencia. 

Competencia de 
subsidios entre 
localidades. 

Acuerdos de Aumento beneficios Promueve Temas de 
colaboración más nacionales. colaboración en l&D. competencia. 

comunes relajo leyes de 
comoetencio. 

Fuente: Documentos .. GloballzocJón lndusltlol. Panorama General e Informes Sectoriales**. El Mercado de 
VolOl'es; movo 1998. 0 ... 2. 

Este proceso de globalización de la economía le ha impuesto al país una serie de 
retos. que nos llevan o reconocer la realidad de realizar una serie ",de 
transformaciones en el aparato productivo nocional. poro conectarnos ·o . esto 
nueva dinámico mundial. Modernización y productividad. son dos de. los 
temóticos mós recurrentes. para establecer el notorio atraso que en ambos 
terrenos tenemos frente a nuestros llamados "socios comerciales" y el imperativo 
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de lograr que la producción nacional se transforme paro olcanzor niveles de 
competitividad que le permiten sobrevivir en este entorno. 

Uno tendencia parolelo a la globolización consiste en lo integración de espacios 
económicos. esto conformación de bloques tiene dos objetivos: incrementar el 
flujo de comercio entre ellos. asegurando el mercado frente al creciente 
proteccionismo que afecto el comercio internacional; y por otro parte. ser mós 
outosuficientes en lo interno y mós competitivo en Jo externo. 

El proceso de conformación de bloques económicos se pueden realizar 
mediante acuerdos tócitos entre los países miembros.. pero poro hacerlo 
formalmente se necesita la firmo de acuerdos que determinarón el grado de 
integración económica.9 mismos que se detallan o continuación: 

Cuadro 1.5 Etanos del Proceso de lntenración Económico 
Procuro lo eliminación de trabas arancelarios como 
mecanismo para promover el libre movimiento de 

Zona de Libre Comercio mercancías entre los paises signatarios. Se mantiene lo 
autonomía nora ffar su nolitica comercial frente a terceros. 
Eliminación de aranceles entre los miembros y se establece 

Unión Aduanera un arancel común externo. 
Adquieren el compromiso de facilitar el libre movimiento no 

Mercado Común sólo de mercancías sino también de los diferentes factores 
oroductivos lcaoital v trabaio1. 
Los países involucrados adquieren el compromiso de 

Unión Económico coordinar esfuerzos. no sólo en materia comercial sino 
también o nivel de oolítica monetario v fiscal. 

Unificación o Integración Plantea no sólo esfuerzos coordinados sino la adopción de 
Económico Pleno políticas comunes y la posible creación de instituciones 

sunranacionales. 
Fuente: Carlos F. Hidalao "'Introducción o los Neooc1os Internacionales'" Edil. limuso. México 1993. o.227. 

A lo anterior. estas integraciones regionales. imponen medidas paro proteger o 
los sectores sensibles frente a otros regiones económicas del orbe. por lo que la 
economía no avanzo de manera igual o nivel internacional. sino que se esto 
frente a un mundo fragmentado que tiende o componerse en tres grandes 
bloques regionales: por una porte. la hoy Unión Europeo establece políticos y 
estrategias paro integrar un Mercado Único los economías de sus paises 
miembros; Estados Unidos impulsa la Zona de libre Comercio de América del 
Norte para tener mayor competitividad frente a Japón y la Unión Europea; Japón 
junto con los países del sudeste osiótico fortalecen lo cooperación de lo Cuenco 
del Pacífico. Estos tres grupos conocidos como el Sistema Tripolar o Poder de la 

9 Balasso. Bela. Teoría de lo Integración Económico. UTHEA. México. D.F .. 1964. p. 2-3. 
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Tríada compiten por mercados que generarón espacios de acción donde se 
podrá luchar por lo hegemonía económico internacional. 

Los Estados han orientado sus políticos económicas hacia una mayor 
liberalización en el intercambio. o fin de insertarse en el contexto mundial y •. de 
esta manera. consolidar su presencia en los mercados internacionales 
promoviendo el comercio de sus sectores mós dinámicos. 

El desarrollo de lo economía ha determinado que México como muchos otros 
países hayan tenido que adoptar su sistema económico a la evolución del 
entorno internacional. con un sistema multilateral de comercio abierto y mayor 
competitividad para los productos y servicios que ofrecen. 

1.4 INSERCIÓN DE MÉXICO A LA APERTURA ECONÓMICA 

Durante 40 años el Gobierno. en la directriz de formar y consolidar el proceso de 
industrialización. diseño diferentes estrategias y aplicó mecanismos de político 
económico y administrativa. El auge industrializador puso énfasis en la 
infraestructura productiva y el desarrollo urbano. descuidóndose lo calidad y la 
capacidad en los servicios; generándose. de esta manera. una cultura laboral 
alejada del margen de calidad y productividad. 

La crisis de la década de los años setenta y la de los ochenta. permitieron 
descargar sobre el Estado todas los culpas. los molos manejos financieros. 
olvidando que fue ton solo uno etapa en el proceso capitalista y que sirvió paro 
despojar a los países subdesarrollados por medio de la integración a lo economía 
internacionat posando del tradicional cambio de materias primas por productos 
manufacturados a una etapa en la que la sustitución de importaciones les obligó 
o importar los bienes de capital necesarios poro sus incipientes manufacturas. de 
esto forma la dependencia o los países industrializados se fue profundizando al 
mismo tiempo que ellos se sumían más en lo miseria.10 

Al inicio de los años ochenta. lo crisis y las reglas mundiales cambiaron. ya que en 
lo lucha por la hegemonía internacional los Estados Unidos amenazados por 
europeos y japoneses. arremetieron fuerte e hicieron un esfuerzo por recuperar 
sus mercados naturales y zonas de influencio propiciando poro esto nueva 
integración o globolizoción un Tratado de Libre Comercio poro América.11 Con 
este cambio. los estrategias y tácticos mundiales se modificaron y lo concepción 
de lo modernización se complementó con la apertura comercial. basándose en 
lo filosofía de los clásicos de la economía. el liberalismo. que desempolvado y 

10 González Casanova. Pablo. México ante la Crisis. Edit. Siglo XXI. Tomo l. p.54. 
11 Ibídem. p.57 
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actualizado o fas condiciones imperantes en el sistema se dio por llamar 
Neoliberalismo. · 

En un entorno internacional en el cual se do un viraje hacia la competitividad y lo 
globolizoción. las metas trazadas consisten en eliminar gastos injustificados. 
obtener mós productividad. mayor eficiencia y otorgar atención creciente en 
óreas prioritarias. La estrategia de modernización en la década de los años 
ochenta. buscó establecer medidos a las que debía sujetarse los empresas 
públicas. tales como: .. formar porte de un sector estratégico de lo economía 
nocional: ser de interés público o rentables en sus operaciones: competitividad y 
capacidad de transformoción". 12 Los problemas a mediano y largo plazo 
consistieron en que el crecimiento del país requirió coda vez más de nuevos 
capitales y el mercado interno resultó insuficiente. En este contexto. la inversión 
extranjera representa uno variable que estimula la producción y productividad. 
es decir. puede contribuir a instalar nuevas tecnologías y formas de producir.13 
necesarias en el proceso de industrialización. La complementación empresarial 
es otro factor relevante. yo que uno industria con expectativas de obtener 
utilidades satisfactorias puede recurrir al crédito o bien a la asociación con 
capitales extranjeros para expandirse y diseñar un sistema de riesgos por 
acciones; y de esta manera. las oportunidades de incrementar activos fijos y 
liquidez se multiplica. La inversión extranjera no es una panacea pues comporta 
varios factores de riesgo. tales como: gran volatilidad; crisis especulativo: 
distorsiones en lo economía y. presiones sobre la capacidad de pagos. 

Las razones que llevaron al Gobierno a tomar lo decisión de hacer un cambio en 
su política comercial fueron. por una porte. la necesidad de refinanciomiento 
externo para cubrir sus compromisos de pago internacionales a causo de la 
enorme deuda externo adquirida. Lo anterior condujo o que en 1983. México 
firmara los Cartas de Intención con el Fondo Monetario Internacional (FMI) que 
imponía como condiciones una apertura comercial. procesos de privatización. 
saneamiento de las finanzas públicas. etc. Por otra parte. la globalización de la 
economía mundial requería de mercados complementarios con el objetivo de 
reducir costos de producción y hacer una sola economía mundial. 

En 1986. México firmo el Acuerdo General sobre Aranceles Aduaneros y 
Comerciales (GATI}. el cual ero un trotado comercial multilateral que regulaba el 
comercio a nivel internacional. A partir de lo inserción de México al GATI surge la 
necesidad de adoptar las estructuras productivas a las nuevas condiciones de la 
liberalización del comercio internacional y el avance del proceso de 
globalización e internacionalización de la economía mundial. De esta manera. el 
nuevo modelo estableció .. cooperación. libre comercio y promoción del 

12 Fuentes Mario Luis y Lumbreras Jorge. Lo Reformo del Estado Mexicano en los Nuevos 
Escenarios Internacionales; Edit. Diana. México 1996; p.70. 
13 Álvarez Soberanis. La Polilica Mexicano en Materia de Inversión Extranjero. SECOFI. 
agosto 1984. p.25. 

16 

• 



crecimiento... los cuales constituyeron los ejes sobre los cuales se ha ido 
planteando el desarrollo· de la economía global.14 

Con este nuevo morco de circunstancias. lo nueva administración 
gubernamental mexicana modificó la política económica. la cual se orientó 
inesperadamente hacia la apertura comercial. con lo que los s~ctores antes 
protegidos pasaron a una franco y desigual competencia .C<?í)fra las .grandes 
empresas transnacionoles sin tener la más mínimo de las oportunidades de 
participar en dicho contiendo. 

La actual administración gubernamental dio continuidad o eso político. recibió 
recursos monetarios del exterior para que no se diera marcho atrós en ninguno de 
los propósitos por internacionalizar lo economía y para ello. se privatizó el sector 
parestatal. se sanearon las finanzas públicas. Jos cuales llegaron a presentar 
superóvits en sus últimos ejercicios. Así mismo. se controlo lo inflación y trató de 
iniciar con estabilidad del crecimiento del Pla.•.s 

Se proyectó que con el cambio de poli1ico económico se pasaría de un país 
importador o ser exportador. pero no de productos primarios como había 
sucedido en los modelos anteriores. lo novedoso de la situación ero la 
exportación de productos manufacturados. basándose en una estrategia de 
recoinversión del aparato productivo apoyada por Jos recursos que se obtuvieron 
de lo reprivatizoción y de la reestructuración de la deuda externa que 
permitieron destinar recursos para el programo de modernización y abrir las 
gestiones poro firmar el Trotado de Libre Comercio con los países de 
Norteamérica. Se da prioridad o estimular el crecimiento a través de lo 
modernización económico. lo que incluye apartados como crédito. 
infraestructura. estímulos fiscales y apoyos sectoriales: incrementar y diversificar los 
ingresos y fuentes de financiamiento; reducir tosas de interés y propiciar el ahorro. 
En materia de modernización económico. se promovió lo inversión extranjera y en 
materia comercial se suscribió un acuerdo morco con Estados Unidos; esta 
primero medida sentaría una base para la apertura económico del poís.16 

Los términos apenas definidos de la economía nocional debieron. en el corto 
plazo. modelarse conforme a los nuevos exigencias de la competitividad 
internacional; lo político de modernización económico dio nuevos posos. 
dirigidos a poner los bases poro que los sectores productivos contaron con 
instrumentos que les permitieran enfrentar las condiciones del mercado y las que 
se planeaba instaurar: así mismo se dieron cambios en el uso de los instrumentos 
financieros. mediante uno clasificación por productividad; se dio prioridad al 

1" Pocheco Méndez Teresa. "Modernización Cultura y Desarrollo Regional: Un Morco de 
Referencia .. en Comercio Exterior. febrero 1995. p.154. 
15 "Orientación Finiseculares del Financiamiento Externo para el Desarrollo .. en Comercio 
Exterior. Banco Nacional de Comercio Exterior. enero 1983. p.91. 
16 Fuentes Mario y Luis Lumbreras Jorge. Op. cit. 

17 



campo y o la industrio donde se incrementaron los créditos y los financiamientos 
especialmente a los PyMEs y o Ja Micro Empreso. 17 De esto manera. la industrio se 
apoyó en la Banco de Desarrollo. lo cual elaboró un paquete de medidas de 
simplificación y desconcentroción poro ampliar el régimen de facilidades 
administrativos a lo MIPyME. mediante instrumentos como el Programa de Apoyo 
o lo Micro y Pequeño Empresa. Nofinsa. el Programo Microindustrio y lo Tarjeta 
empresoria1.1s 

México se encontró cada vez mós cerca del escenario complejo y agresivo del 
mercado mundial. Esto fase de estabilidad reclamaba entonces un crecimiento 
intensivo. de afta productividad. de competitividad a escala y con uno fuerte 
eficacia para planear y organizar los factores de lo producción. 

Los expectativos que se crearon paro lo evolución de lo economía mexicano 
fueron altos y positivas. de tal manero que lo Organización para lo Cooperación 
y el Desarrollo Económico (OCOE) extendió una invitación al Gobierno mexicano 
para pertenecer como miembro de esa asociación de países industrializados. 
odemós se uniría con la puesto en marcho del Trotado de Libre Comercio. En el 
aspecto estratégico. se dio uno congruencia fuerte. de tal manera que para el 
presente año se entraría en una fose de crecimiento económico sostenido. 
teniendo como base uno estabilidad monetario con una mayor distribución de lo 
riqueza y por lo tonto un elevado bienestar social. El programo de Solidaridad 
permitía que los sectores mós desvalidos del sistema reorientaran sus formas de 
organización para el trabajo y con sus esfuerzos dejaran de ser un peligro poro la 
estabilidad del país. 

Esto faceta de nuestro economía que presenta en apariencia o un pie en lo 
utopía de la modernización con vistos o competir en el proceso globalizador de 
la economía mundial. pero el otro pie esta materialmente enterrado en el campo 
del subdesarrollo. bajo este esquema se abordaron los principios doctrinarios del 
liberalismo. al cual se le añadió el adjetivo de .. social'' .. paro indicar que lo 
finalidad de esta orientación tendría o fin de cuentas que resultar con una 
mejoría en los niveles de vida de lo población en general. Pero 
desafortunadamente. no ha dado en el objetivo y sus pequeños .. desviaciones .. 
beneficiaron mós a las clases acomodadas y empobrecieron o los ya de por si 
desvalidos. los que empeoraron por la elevación del desempleo propiciado por 
la contracción económica. resultado del cierre de lo fuentes de trabajo que no 
pudieron soportar los embotes iniciales de lo apertura comercial. 1 

El resultado de esto dicotomia se dejaría sentir en el cumplimiento de los políticos 
económicas. que orientadas al mercado externo. dejan desprotegidos a lo 
mayor parte de la planta productiva del poís. especialmente a la PyME: debido a 
que los apoyos financieros se han destinado al fomento de las grandes empresas .. 

1.1' Nocional Financiero. Informe de Actividades 1990 .. p. 18. 
•B Ibídem .. p.18 
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convirtiéndose en un sector olfamente favorecido y que van desde los trómites 
burocróticos hasta el oforgomiento de créditos paro lo exportación. sin contar 
con las aportaciones que se reciben de instituciones extranjeros dirigidos o lo 
promoción de ferias y exposiciones o de premios y estímulos poro los mayores 
montos de exportación. 

En lo búsqueda de mejorar lo competitividad se han seleccionado 
procedimientos de trabajo con tecnologías que desplazan o lo mano de obro. 
Ademós. por lo mismo segmentación industrial que les corresponde dentro de lo 
nuevo división internacional del trabajo. en donde los economías se han 
repartido en fracciones los diversos etapas de los procesos productivos y que por 
medio del comercio internacional se do la integración del producto final. por lo 
tanto éste es resultado de una producción mundial. 

Esto nuevo forma que ha encontrado el sistema poro revitalizarse en su 
funcionamiento. no rompe con los contradicciones que han dado poso a los crisis 
mundiales. ya que al permitir que se acelere lo mayor concentración del capital 
en unas cuantos empresas multinacionales que extienden sus operaciones o lo 
largo de sus amplias zonas de influencio. buscando intrépidamente internarse en 
lo de otros grandes empresas. Por otro lado. como consecuencia de lo anterior 
encontramos ya los grandes disparidades de lo riqueza. los que tienen mucho de 
todo y los que no tiene nada de nodo. 

Lo argumentación poro continuar con esto estrategia es la libertad de mercados. 
el beneficio del consumidor. lo reducción de costos entre otras concepciones. 
pero en realidad la lucho es entre las grandes corporaciones que se benefician 
de las políticas gubernamentales fomentadoras o reguladoras de lo actividad 
económica. ya que articulan sus instituciones de tal manera que complementan 
el desarrollo de sus grandes empresas. los cuales a su vez se dan el lujo de 
disponer de los recursos de estos países y de esta manero lograr los grandes 
rendimientos monetarios propios de las economías y volúmenes de escalo. 

El año de 1994 constituye una clave para la consolidación del proyecto 
Neoliberol. yo que entraba en vigor el Trotado de Libre Comercio firmado con 
Estados Unidos y Conoció. lo que de alguno manero suponía lo incorporación del 
país a la modernidad. odemós de desprender nuevos desafíos poro la planta 
productivo del país. por un lodo. productividad y competitividad; y por el otro. 
cultura empresarial y disciplina industrial. 

Esto no ero f6cil de lograr. sobre todo si se considero que se traen a cuestas 
problemas ancestrales del subdesarrollo industrial. caracterizado por uno falta de 
eficiencia. carencia de uno tradición empresarial. falto de avance tecnológico. 
falta de mano de obro calificada. ausencia de grandes lideres empresariales y el 
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individualismo de trabajadores y directivos.19 Así. ante lo necesidad de ser más 
productivos. mejorar la calidad y ser más competitivos. no puede soslayarse el 
imperativo de dar un nuevo enfoque o lo gestión empresarial mexicana: un 
enfoque mucho mós adecuado o este nuevo medio ambiente. más dinámico. 
difícil y complicado: un enfoque estratégico. 

Además de esta problemática. varios sucesos fueron delineando el destino de 
México. por un lado. la insurrección Zapatista en Chiapas vino a poner de 
manifiesto la pobreza y marginación extrema que tiene esta zona del país. 
Posterior o este suceso le siguieron los asesinatos políticos de Colosio y Ruiz 
Mossieu. Por último. en Diciembre de 1994. se desató una crisis financiero 
conocida como el .. Error de Diciembre" la cual tuvo sus orígenes en diversos y 
complejos factores que se fueron gestando o lo largo del tiempo; la 
sobrevaluación del tipo de cambio real y el aumento en las tasas de interés 
internacionales influyeron en la fuerza con que estalló la crisis. pero ésta también 
respondió a un financiamiento del déficit en la cuento corriente mediante 
entradas de capital sumamente volótiles; un excesivo crecimiento en la deuda 
de corto plazo denominado en moneda extranjero; y lo disminución del ahorro 
interno en los años previos. 

Durante el año de 1995. la economía mexicana enfrentó dificultades sin 
precedente. la secuela devaluatoria del afio anterior. caracterizado por un 
aumento sustancial en las tasas de interés. y el reavivamiento del fenómeno 
inflacionario incidieron en el conjunto de las actividades productivas y afectaron 
negativamente el comportamiento tanto del PIB como del empleo. 

La necesidad de apoyar a la MIPyME y. atender a la difícil situación que produjo 
en ellas lo rópida acumulación de pasivos. dio lugar a lo ejecución intensivo de 
un esquema de reestructuración con tres modalidades de pago: pago 
tradicional. a valor presente y en Unidades de Inversión (Uo1·s¡.20 

El sustancial incremento de las tasas de interés reales y nominales. la reducción 
del solario real y la contratación de lo actividad económica produjeron un gran 
aumento de lo carga de la deuda del sector privado. medido en relación con su 
ingreso. Lo anterior. odemós de generar un notable incremento en el soldo de la 
cartera vencida de las instituciones financieras. indujo una serio contracción 
tanto de los gastos de inversión de los empresas. como del consumo de las 
unidades familiares: ademós contribuyó a que se redujera sustancialmente el 
otorgamiento de financiamiento poro nuevos proyectos de inversión. para la 
adquisición de viviendas y de bienes de consumo duradero. De esto manero. el 

19 Cfr. "111 Foro de Productividad y Calidad'" en Revista Expansión. no. 483. México. abril 
1986. p. 46-47 y .. Cambiar para Exportar" en Revisto Expansión. no. 442. México. junio. 1986. 
p.36-38. 
70 Nacional Financiero. Informe de Actividades I 995. p. t 1. 
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riesgo de quiebra del Sistema Bancario se acentúo y se tornó muy critico ol 
sobrevenir lo emergencia ei::onómica. 

La dificil recuperación de préstamos otorgados sumados a las pérdidas de 
capital de las instituciones. causada en unos Bancos por factores ajenos a su 
control. en otros por una administración deficiente y en algunos. incluso. por la 
realización de operaciones fraudulentas. determinaron uno situación 
potencialmente insolvente del Sistema Bancario. Con el objetivo de evitar la 
quiebra del Sistema Bancario Mexicano. el Gobierno intervino a través del 
instrumento conocido como Fondo Bancario de Protección al Ahorro 
(Fobraproa). se abrieron líneas de crédito en moneda extranjera poro que Jos 
Bancos pudieran cumplir con sus obligaciones externas y se dispuso un Programa 
poro Apoyar su Capitalización Temporal (Procapte): además se promovieron 
exitosamente reformas legales paro facilitar la inyección de capital adicional a 
Jos Bancos. 

Cabe hacer mención de que el progreso del país requiere de un Sistema 
Bancario dinámico y eficiente que capte más ahorro y financie adecuadamente 
la expansión de la planto productiva. Para que se cumplan dichas metas. la 
generalidad de los Bancos requiere afianzar y ensanchar sus índices de 
capitalización. del mismo modo. se busco hacer más rápido y favorable lo 
recuperación de créditos y lo venta de activos otorgados en garantía en los 
programas de apoyo al Sistema Financiero. lo que permitirá reducir 
significativamente su costo fisca1.21 

Lo influencia de circunstancias externas tuvieron uno repercusión negativo en 
nuestra economía. lo situación de varios economías asiáticos se deterioró 
abruptamente. lo que desembocó en una grave crisis financiera. cuyos efectos 
negativos se resienten en todos lados. y de manera señalada en los llamadas 
economías emergentes. entre las que se encuentra Jo mexicana. Lo inestabilidad 
se agravó como resultado de las circunstancias que se vivieron en Rusia. 

La agudo caída en el precio internacional del petróleo constituye otro sorpresivo 
circunstancio adversa: habiéndose despetrolizodo sustancialmente las 
exportaciones del país durante la último década. ahora el mayor daño que 
causo el desplome en los precios del crudo es en los finanzas públicas. yo que los 
ingresos fiscales todavía dependen excesivamente del petróleo. Al continuar el 
deterioro en el mercado petrolero internacional. se ha dispuesto reducir el gasto 
público programado. así como también optimizar fiscalmente otros ingresos 
públicos; con el objetivo de mantener el crecimiento económico y el empleo. así 
como también evitar indices inflacionarios altos e inestabilidad financiera. México 
ha estado expuesto a los problemas y circunstancias adversos que se han 
gestado en su entorno económico; con el único fin de superar lo emergencia. 
particularmente en circunstancias de gran incertidumbre en la economía 

:11 México. Presidencia de la República Mexicano. (DE. http://www.presidencio.gob.mx) 
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mundiat las acciones de política económico se han enfocado o impulsor el 
crecimiento y desarrollo económico. de esto manero se han instrumentado 
Acuerdos y Programas poro alcanzar los objetivos de crecimiento y equidad de 
lo economía. 
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2. PROBLEMÁTICA. DE FINANCIAMENTO BANCARIO A LA PEQUEÑA Y 
MEDIANA EMPRESA EN MÉXICO 

Este capítulo tiene por objetivo definir algunas variables que en materia de 
financiamiento se pueden identificar. con el fin de tener una misma concepción 
de los términos que se utilizarán en el desarrollo de este trabajo. Analizamos lo 
importancia que tiene el Sistema Bancario al contribuir o que el Sistema 
Productivo opere con eficiencia; de esta manero. abarcaremos Jos actividades 
de crédito y financiamiento que realiza Jo Banca Comercial y lo Banca de 
Desarrollo. encaminadas al fomento del desarrollo integral del sector Industrial y o 
lo promoción de su eficiencia y competitividad. 

2. 1 EL SISTEMA BANCARIO Y SU IMPORTANCIA EN EL FOMENTO A 
LA PEQUEÑA Y MEDIANA EMPRESA 

La función del Sistema Bancario consiste en hacer disponibles los recursos 
necesarios poro lo producción y el consumo en el lugor. tiempo. monto y plazo 
requerido; mediante lo que se denomina intermediación financiero copta los 
recursos provenientes del ahorro fraccionado y disperso en lo economía y los 
canalizo hacia donde son requeridos. 

Poro Jos PyMEs es de sumo importancia contar con los recursos necesarios a fin de 
llevar o cabo sus procesos productivos. de esto manero. lo obtención de recursos 
a través del Sistema Boncoño es factible yo que en él se conjuntan los intereses 
tonto del emisor de deudo o de capital. como de los inversionistas. mediante lo 
realización de operaciones de crédito que se llevan o cabo con fa porticipoclón 
directa o indirecto de los intermediarios financieros. 

El Sistema Bancario facilito. así mismo. la realización de transacciones 
comerciales porque actúo como proveedor de crédito. de tal manera que. 
permite que las PyMEs obtengan. mediante lo suscripción de un pasivo. los 
recursos que necesitan hoy mismo poro adquirir los bienes y servicios que 
satisfagan sus necesidades. En su labor de intermediación con recursos. 
contribuye al desarrollo del país. facilitando lo creación de nuevos negocios y lo 
expansión de los ya existentes. aumentando la producción de bienes y servicios 
que satisfacen las necesidades de los habitantes y creando fuentes de trabajo: y 
por otro lado. contribuye aumentando el poder adquisitivo con lo cual aumento 
la demanda de bienes y servicios. fomentando. de esta manero. el crecimiento 
económico. 
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Como habíamos mencionado anteriormente. los PyMEs que requieren recursos 
para realizar sus actividades productivos o de consumo pueden obtenerlos a 
través del Sistema Bancario mediante lo emisión de Títulos de Crédito de Deuda o 
de Capital. y pueden ser colocados dependiendo del tipo de mercado. ya seas 
con un intermediario financiero. que busca captar recursos. o directamente con 
los ahorradores. que desean alternativas de inversión. Un mismo Titulo de Crédito 
paro su emisor es entonces un vehículo paro obtener los recursos que necesita. es 
decir un instrumento de financiamiento; mientras que paro quien lo adquiere es 
un instrumento para obtener un rendimiento por colocar sus recursos. o sea es un 
instrumento de inversión; por lo tanto podemos referirnos a los Títulos de Crédito 
como instrumentos de Inversión-Financiamiento. Estos deben satisfacer 
adecuadamente Jos necesidades de ambos partes. en cuanto a monto. plazo. 
riesgo. rendimiento y liquidez. En la práctica se utilizan Instrumentos Tipos para 
satisfacer en formo general los requerimientos de ciertos sectores demandantes. 
Los Instrumentos de Inversión-Financiamiento tienen característicos diferenciales 
bien definidas. de tal manera que tanto los inversionistas como los demandantes 
de recursos pueden seleccionar el adecuado en su coso. 

El Sistema Bancario es aquel en el cual se llevan o cabo los transacciones entre 
los oferentes y demandantes de dinero. que con su actividad contribuyen a que 
el sector funcione eficientemente porque obtiene los recursos. los transfiere. y los 
hoce disponibles en el lugar. monto y plazo en que se necesitan. facilitando la 
realización de proyectos de inversión y de transacciones comerciales. 

Su estructura abarca al conjunto de instituciones. instrumentos y operaciones. 
mediante los que se lleva o cabo la intermediación financiera. Se conforma por 
los actividades de ahorro-inversión. captación de recursos y financiamiento. 
influenciados por las políticos económicos. monetario. fiscal y financiera del país. 
Esta integrado por una serie de elementos de diferentes tipos: como participantes 
directos actúan los ahorradores. los demandantes de recursos y los intermediarios 
financieros; como participantes complementarios Jos autoridades financieros y 
algunos organismos que funcionan como entidades de apoyo (cuadro 4]. Las 
Instituciones que integran el Sistema Bancario Mexicano deben cumplir con todos 
los normas establecidas en las leyes aplicables en la moteria:22 

Ley de Instituciones de Crédito: Es la ley básico poro la regulación de la 
organización y funcionamiento de los Instituciones de Banca Múltiple. así como 
los términos en que el Estado ejerce lo rectoría del Sistema Bancario. 
Ley Reglamentaria de la Fracción XIII bis del apartado "B", del articulo 123 de 
la Constitución Política de los Estados Unidos Mexicanos. 
Ley del Banco de México: que es reglamentario de los pórrofos sexto y séptimo 
del articulo 28 de lo Constitución Política de los Estados Unidos Mexicanos. 

n Gonzálo Blanco H. y Savila Verma. El Sistema Financiero en México. Coptus Press. 
Canodó 1996: p. 39-40 



• Circulares del Banco de México: el Banco de México emite disposiciones de 
carácter general en 16 formo de circulares y circulares-telefax. 

• Reglamento Interior del Banco de México. 
Ley de lo Comisión Nocional Bancario y de Valores. 

• Circular de la Comisión Nocional Bancaria y de Valores. 
• Ley Monetaria de los Estados Unidos Mexicanos. 
• Los Reglamentos Orgánicos de los Instituciones de Banco de Desarrollo. 

Cuadro 2. 1 Estructuro del Sistema Bancario Mexicano 

AUTORIDADES 

Secretqrío de Hacienda y Crédito Público 

Establece las normas generales de Política 
Financiero. así como también determino los 
criterios generales normativos y de control de 
los Instituciones del Sistema Financiero 
Mexicano. 

Banco de México 

Es el Banco Central de la Nación y como tal 
su finalidad es proveer o lo economía del país 
de monedo nacional y. en su realización. 
tiene como objetivo prioritario el procurar la 
estabilidad del poder adquisitivo de dicha 
moneda. Así mismo. promueve el sano 
desarrollo del Sistema Financiero y propicio el 
buen funcionamiento de los sistemas de 

a as. 

1 .... 
Comisión Nacional Bancaria y de Valores 

Su objetivo es el de supervisar y regular a los 
entidades financieras a fin de procurar su 
estabilidad y correcto funcionamiento. así 
como mantener y fomentar el sano y 
equilibrado desarrollo del Sistema Financiero 
en su conjunto. en protección de los intereses 
del úblico. 

TESIS <;ON 
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INTERMEDIARIOS 
1 • 

Instituciones Bancarios 

Bonco Múltiple 
Bonco de Desarrollo 
Bancos Extranjeros 

1 • 
Orgqnizaciones Auxiliares 

de Crédito 

• Arrendadoras Financieros 
• Uniones de Crédito 
• Empresa de Factoraje 
• Almacenes Generales de 

Deposito 
• Sociedades de Ahorro y 

Préstamo 
• Sociedades Financieros de 

ob·eto limitodo 

1 ENTIDADES DE APOYO 1 
1 

, . 
• Centro de Cómputo 

Bancario 

• Fondo Bancario de 
Protección al Ahorro 

• Asociación de Banqueros .. 
A.C. 

• Asociación Mexicano de 
Empresas de Foctoroje 

• Asociación Mexicano de 
Arrendadoras Financieras 

• Sociedad de Información 
Crediticio 

Fuente: Instituto de Copocitoción Especiolizodo. Alternativo de Financiamiento Bul'3ótil para lo 
PyME .. p.11. 

2.2 ACTIVIDADES DE LA BANCA MÚLTIPLE 

Las actividades de la Institución de Banco Múltiple consisten en lo captación de 
recursos del público a través de la realización de operaciones en razón de los 
cuales asumen pasivos o su cargo (Operaciones Pasivas) poro su posterior y 
amplio colocación entre el público mediante o concertación de operaciones 
por los que se creo un activo o su cargo (Operaciones Activas). Adicionalmente 
presentan uno serie de servicios (Servicios Bancarios). que si bien no guardan 
ninguno relación con lo realización de intermediación financiero. 
tradicionalmente han sido encomendados o los Bancos. 
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Cuadro 2.2 Los Bancos actúan como Intermediarios de Crédito 

Ahorradores capto 
1ecursas·· 

llaneo coloca 
recursos. 

1 º. eman!1ante de j 
Credffo 

El pasivo a su cargo que los Bancos adquieren al realizar los operaciones pasivos 
se represento por un documento que emiten paro formalizar su obligación de 
retornar o sus clientes tonto los recursos depositados como los rendimientos en él 
pectados. 

Cuadro 2.3 Los Instrumentos de ahorro mediante los cuales los Bancos 
documentan sus operaciones de captación contienen las condiciones de plazo y 
rendimiento pactados con los clientes en dicho operación . 

.__A_h_º_"_ª_d_o_r•_• _ __,J 9! $ --------~-· l .... ___ •_a_n_c_o __ __, 

ad~ 1 Instrumento de ~ emlle 
. Ahorro 

Mientras que al realizar los operaciones activas quedan con un activo a su cargo 
que consiste precisamente en los documentos que los clientes destinatarios de los 
recursos firman al comprometerse o su devolución junto con el costo que 
aceptan pagar por la utilización de los mismos. 

Cuadro 2.4 Los Instrumentos de crédito mediante los cuales ros Bancos 
documentan sus operaciones de colocación contienen los condiciones de plazos 
y costos que deben cumplir los deudores. 

Banco 1 

~--~· ad~ 
• $ 

---------·• 1 Solicitante de 
~ . Crédito 

~ emlle~~~~ 
Instrumento de 

Crédito 

Es importante resaltar aquí que en el coso en que un Banco capta recursos y 
asume fo obligación de devolverlos. Ja propiedad de dichos recursos se transfiere 

TESIS cnN 
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del depositante al Banco.23 De acuerdo o lo anterior. o continuación el Banco es 
libre de administrar los recursos como crea conveniente. destinándolos al 
otorgamiento de los créditos que considere más adecuados para obtener una 
mayor rentabilidad. sólo respetando sus propias políticos (fijados a fin de 
mantener el riesgo en niveles adecuados). los sanos prácticos bancarias y los 
ordenamientos legales aplicables: por lo tanto. no hay un destino específico paro 
los recursos captados y jurídicamente no existe una ligo entre los depositantes y 
los deudores del Banco. 

El Banco concentra recursos dispersos de ahorradores y los administra en formo 
tal que los conjunta. tonto en los montos como en los plazos adecuados. con el 
fin de poder colocarlos entre quienes demandan recursos para lo realización de 
actividades que les permiten pagar un costo por los mismos; en el entendido de 
que debe recuperar los recursos para hacer frente en forma inmediata a los 
retiros de los ahorradores. La recompensa para el Banco en la realización de esta 
actividad proviene de la diferencia entre las tasas que cobra o quienes otorgo el 
crédito. Tasas Activas. y las tasa que paga a sus depositantes. Tasas Pasivas. 

Para la captación de recursos. los Bancos ofrecen una serie de servicios. como la 
administración de recursos a la visto (chequeras). e instrumentos de inversión. 
como certificados de depósito. cuentas de ahorro. tarjetas de inversión. pagarés 
bancarios. entre otros; y por la colocación de recursos disponen de una amplia 
gama de tipos de créditos. cada uno de ellos diseñado para cubrir necesidades 
especificas de financiamiento. En la realización de sus operaciones lo ley 
establece uno serie de lineamientos que deben ser cumplidos por los Instituciones 
de Crédito por el doble propósito al público que opera con ellos. así como 
preservar la estabilidad de estas instituciones debido al importante papel que 
juegan en el Sistema Financiero. 

Los Bancos requieren de captar recursos porque el realizar operaciones de 
préstamo únicamente con su propio capital no es económicamente rentable; 
por lo tonto no se dedican o prestar sus propios recursos sino a intermediar con 
crédito. captan capitales ociosos que no son requeridos para gasto inmediato y 
los prestan obteniendo un diferencial de tasas de interés en dichas operaciones. 

Al realizar esto los Bancos asumen el riesgo involucrado en la intermediación; se 
obligan incondicionalmente con sus ahorradores o retornar los recursos 
depositados por ellos y los rendimientos correspondientes. de tal manero que en 
el caso de no recuperar los créditos otorgados así como el costo cargado a los 
mismos se encontrarían en problemas. Paro evitar caer en tal situación los Bancos 
deben ser extremadamente cuidadosos al concertar cado uno de sus 
operaciones de colocación.. por lo que poseen estructuras profesionales 
especializados en el onólisis de crédito y establecen políticas de diversificación 
de acuerdo a los cuales. o pesar de lo rentable que pueda resultar .. se impone un 

73 Cfr. ley General de Títulos y Operaciones de Crédito. Articulo 267. 
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límite en cuanto o lo proporción de crédito que pueden destinar o empresas de 
un mismo sector o actividad con el fin de no concertar sus recursos en un sólo 
riesgo. 

Lo Banco Múltiple formo porte de los alternativos de financiamiento o lo PyME. los 
créditos operan en plazos y con característicos diversas o fin de satisfacer al 
máximo sus necesidades. de ofrecerles financiamiento adecuado y oportuno que 
lo apoyen y no le representen uno cargo adicional para sus actividades. 

Para el otorgamiento de financiamiento. las Instituciones de Crédito deben 
realizar un Estudio de Crédito que consiste en estimar lo viabilidad económica de 
los proyectos de inversión respectivos. los plazos de recuperación de éstos. los 
relaciones que guarden entre sí los distintos conceptos de los estados financieros 
o lo situación económica de los solicitantes. y lo calificación administrativa y 
moral de éstos últimos. independientemente de considerar las garantías que en 
determinado coso sean necesarias. los montos. plazos. deben tener uno relación 
adecuado con la naturaleza de los proyectos de inversión y con la situación 
presente y previsible de los acreditodos.2• 

Este régimen legal. que obliga a fundamentar el otorgamiento de los créditos en 
la solvencia. salud financiero y en lo viabilidad de los proyectos a los cuales van 
destinados y no en los garantías que pudieron ser otorgados. responde o lo 
tendencia actual en el manejo de los operaciones de intermediación financiera. 
Reconoce lo inadecuado de bosar el otorgamiento de financiamientos en los 
garantías otorgados por el acreditado. debido o que repetidamente se ha 
observado que las instituciones que han caído en la próctica de financiar 
proyectos que no gozan de salud financiero tarde o temprano han incurrido en 
problemas de liquidez. al tener que hacer efectivos los garantías lo cual les he 
imposibilitado el continuar la revolvencia de los recursos. de cuyo eficiencia en 
todo caso depende de la rentabilidad que pueda alcanzar una institución 
financiero. 

Los créditos se clasifican en dos grandes rubros: o corto plazo y o largo plazo. 

o) Créditos a Corto Plazo: se otorgan paro satisfacer las necesidades inmediatas 
de liquidez. encaminados al apoyo del ciclo financiero de lo empresa; sin 
embargo. hay que tener presente que este tipo de créditos no debe suplir los 
necesidades constantes de capital de trabajo. 

b) Créditos a Mediano y Largo Plazo: se otorgan para apoyar. robustecer y 
fomentar el capital de trabajo y la operación de la Empresa. 

¿•Cfr. Ley de Instituciones de Crédito. Articulo 65. 



Dentro de las Operaciones que realizo lo Banca Múltiple tenemos las siguientes: 

Instrumento 
Lo Apertura del 
Crédito: 

El Descuento: 

Créditos 
Re faccionarios 
y Créditos de 
Habilitación o 
Avío: 
Créditos con 
Garantía 
Inmobiliaria: 

Crédito con 
Garantía en la 
Unidad 
Industrial: 

Crédito 
Prendario: 

Cuadro 2.5 Onerociones de la Banca Múllinle 
Descri"'clón 

Es el préstamo en virtud del cual. el Banco 
ocreditonte entrego uno determinado cantidad de 
dinero al ocredifado o prestatario. quien se obligo o 
devolver en fecha determinado lo cantidad 
recibido. mós el nono de interés noctodo. 
Es una operación de crédHo mediante lo cual 
el ocreditonte adquiere en propiedad titulas 
de crédito aceptados. aún no vencidos y o un 
plazo. provenientes de la compraventa de 
bienes y servicios. anticipando al endosan te 
(acreditado) su importe y descontando 
determinada cantidad por concepto de 
intereses v/o comisiones. 
Son un tipo de préstamo o corto. mediano y 
largo plazo cuyo importe debe invertirse en lo 
liquidación de ciertos pasivos o en ciertos 
activos fijos. 

Este tipo de operación puede concederse 
tanto poro fa producción como poro la 
distribución y su importe deberó ser destinado 
al fomento del negocio; como característico 
específico tiene que contar con garantía 
hi .... otecoria sobre bienes inmuebles. 
Es uno operación mediante la cual. el 
acreditonte otorga recursos al acreditado 
para que éste los aplique al pago de pasivos 
del negocio. invariablemente otorga como 
garantía lo hipoteca en primer lugar sobre lo 
unidad industrial completo. refiriéndose como 
unidad industrial a todo el negocio. yo sea 
industrial. ganadero. agropecuario y 
comercial. 
Los Créditos Prendarios son un tipo de crédito 
con uno garantía específico constituida 
mediante un contrato de prendo. que puede 
afectar ........ or e·emnlo. inventarios o valores. 

Obletivo 
Se otorga paro obtener 
liquidez y cubrir 
necesidades eventuales de 
efectivo por porte de los 
acreditados. 
Recuperación 
inmediato de los fondos 
invertidos en 
documentos por cobrar 
poro cubrir otros 
necesidades. 

Se utilizo para fomentar 
la producción o 
transformación de 
artículos industriales. 
anricolos v ...,anoderos. 
Obtención de recursos o 
largo plazo para el 
fomento del negocio. 

Consolidar y diferir 
pasivos de lo empresa 
logrando así uno mejora 
en su capital de trabajo. 

Adquisición de bienes 
de consumo duradero. 
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Instrumento 
Crédito 
Documentorio: 

Corta de 
Crédito: 

Descrlnción 
En esta operación una Institución de Crédito se 
compromete o pagar. a través de sus Bancos 
corresponsales v por cuento del acreditado. el 
Importe de los bienes específicos o un 
beneficiario. contra la entrega de la 
documentación correspondiente. Se 
denomino documentario precisamente porque 
el ocreditante no reolizaró el pago si no recibe 
los documentos establecidos en el contrato. 
Es uno operación de crédito que consiste en lo 
orden de pago expresada en un documento 
girado por el dador al destinatario. poro que 
éste pongo a disposición de una persono 
determinada. el beneficiario. una cantidad fija 
o vañas indeterminadas, pero comprendidas 
en un limite móximo. 

Préstamos Se denominan Préstamos Quirografarios 
Quirografarios: aquellos en donde no se establece garantía 

específico. ésto es lo solvencia y buen nombre 
del acreditado representada por su firma. En 
este tipo de crédito todos los bienes no 
gravados del acreditado actúan como 
respaldo del crédito otorgado. pero ninguno 
de ellos lo es en forma especifica. Poro su 
obtención en el coso de los créditos 
concedidos a personas físicos. generalmente 
se re ..... uiere de aval o cooblinodo. 

Obtetlvo 
Generalmente se utilizo 
paro realizar pagos en 
operaciones de 
comercio exterior. 

Facilita el comercio 
exterior e interior. 
creando confianza entre 
compradores y 
vendedores. al intervenir 
los servicios de un Banco 
o Bancos como 
mediadores en nonos. 
Se otorga para obtener 
liquidez y cubrir 
necesidades eventuales 
de efectivo por parte de 
los acreditados. 

Fuente: Herrero Carlos. Fuentes de Financiamiento. Edit. SICCO. México 1998 

Lo Bonco Múltiple ofrece diferentes alternativas de financiamiento. sin embargo 
para otorgar un crédito es necesario realizar un estudio comercial. técnico y 
financiero del proyecto de inversión. con el objetivo de determinar si éste es 
viable; se trata específicamente de diseñar una respuesta financiero o los 
requerimientos de lo empresa. 

Los PyMEs para llevar a cabo sus operaciones de producción y comercialización. 
y enfrentar los desafíos. consecuencia misma de la apertura comercial que se 
esta viviendo actualmente. requieren de recursos financieros los cuales estarán 
destinados o la modernización de sus estructuras; a la adquisición y/o instalación 
de maquinaria; compro de materia prima; saneamiento de sus finanzas. etc.; con 
el fin de incrementar su productividad y competitividad. 
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Lo Banca Múltiple al realizar el estudio de viabilidad del proyecto. también hoce 
una evaluación en cuanto a lo situación político-económico que vive el país. con 
el fin de evitar riesgos que le generen una pérdida de capital. Para ello requiere 
información acerca del PIB. el indice inflacionario. el tipo de cambio. etc. que 
repercuten invariablemente en el costo total del crédito. 

En cuanto al estudio que deben realizar las PyMEs antes de solicitar recursos a lo 
Banca Múltiple. éste debe ser muy detallado y minucioso. ya que se puede 
solicitar un crédito cuyas característicos no solucionen sus necesidades de 
capital. o bien le generen uno carga adicional en sus actividades; de esto 
manera hoy que tener presente el tipo de préstamo. ya sea o corto. mediano o 
largo plazo; la taso de interés a aplicar: los plazos y las formas -de amortización y; 
los comisiones que en determinado momento cobre el Banco. ~·r• 

Lo Banca Múltiple ofrece una extenso gamo de servicios financieros diseñados 
paro satisfacer los mós diversas necesidades que presentan los usuarios. sin 
embargo. dichos servicios no son accesibles para todos los participantes; los 
PyMEs por su propio tamaño no son generadoras de grandes flujos de efectivo y 
por tanto no pueden ofrecer adecuadas reciprocidades a las instituciones 
bancarios; lo mismo ocurre en términos del otorgamiento de garantías 
tradicionales necesarios poro adquirir uno linea de crédito; estos factores 
dificultan y en Jo mayoría de los cosos encarecen el financiamiento. situando 
estas empresas en uno posición de franca desventaja frente o otras compañías 
de mayor tamaño en el mercado. Para salvar este problema. el Gobierno ha 
establecido sistemas y mecanismos de apoyo o través de fideicomisos 
especializados. así como de programas selectivos diseñados y creados por lo 
Banco de Desarrollo. mismos que buscan estimular y apoyar de manero 
permanente con recursos frescos y tosas de interés preferenciales. a dichas 
empresas en el mercado. 

2.3 LAS INSTITUCIONES DE BANCA DE DESARROLLO 

Los Instituciones de Banca de Desarrollo son entidades de la Administración 
Pública Federal. con personalidad jurídico y patrimonios propios. constituidas con 
el carácter de Sociedades Nocionales de Crédito {S.N.C.) en los términos de sus 
correspondientes leyes orgánicos y de lo Ley de Instituciones de Crédito {LICj.•• En 
razón de lo naturaleza de sus actividades.. son concedidas también por el 
nombre de Banco de Fomento. Su rozón de ser y el que su control debe ser 
ejercido por el Gobierno Federal. es para que este último cuente con 
intermediarios financieros mediante los cuales se puedan canalizar recursos 
financieros y tecnológicos en forma eficiente y coordinada hacia los sectores 
cuyo desarrollo considere prioritario. 

~~Cfr. Ley de Instituciones de Crédito. Artículo 30 . 
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En el cumplimento del objetivo anteriormente mencionado. las Instituciones de 
Banca de Desarrollo deben formular anualmente sus programas operativos y 
financieros. sus presupuestos generales de gastos e inversiones y las estimaciones 
de ingresos. conforme a los lineamientos y objetivos del Pion Nocional de 
Desarrollo (PND) y someterlos o lo autorización de lo Secretorio de Haciendo y 
Crédito Público (SHCP).2• 

Las Instituciones de Banco de Desarrollo en muy pocas ocasiones atienden 
directamente al público. en su función de canalizar recursos hacia áreas 
consideradas prioritarios se auxilian de lo capacidad de colocación de créditos 
de las Instituciones de Banca Múltiple. De ahí la denominación de "Banca de 
Segundo Piso··. de las primeros. y de .. Banco de Primer Piso". de los segundos. El 
esquema que siguen poro colocar los recursos generalmente es mediante el 
descuento parcial o total de créditos otorgados por los Instituciones de Banca 
Múltiple. como parte de un programa suscrito entre ambos instituciones para lo 
colocación de un determinado monto de recursos totales y en el cual acuerdan 
los requisitos o cubrir por los solicitantes. para justificar plenamente el que su 
proyecto es porte del área que se pretende desarrollar. Los solicitantes 
adicionalmente deben cumplir con los trámites y requisitos que para el 
otorgamiento de un crédito normalmente solicita la Institución de Banca Múltiple 
de que se trote. ya que el estudio de crédito forma parte del servicio que esta 
institución presto a la Institución de Banca de Desarrollo y por que en muchas 
ocasiones el Banco Comercial retiene total o parcialmente el riesgo de los 
créditos otorgados. 

2.3.l NACIONAL FINANCIERA. S.N.C. 

Nacional Financiera. S.N.C. (NAFIN). es un Banco de Desarrollo que presta el 
servicio de Banco y Crédito con sujeción a los objetivos y prioridades del PND y en 
especial del Programa Nocional de Financiamiento del Desarrollo. poro promover 
y financiar los sectores que le son encomendados en su propia Ley Orgánica.27 

Tiene por objeto promover el ahorro y la inversión. así como canalizar apoyos 
financieros y técnicos al fomento industrial y en general al desarrollo económico 
nacional y regional del país.2e Es la Institución de Desarrollo mas importante del 
país. sus funciones de fomento abarcan prócticamente todos los ramos 
industriales presentes en el país. 

Para el cumplimiento de sus actividades NAFIN realiza en su operación 
actividades de Banca y Crédito; emite Bonos Bancarios de Desarrollo; emite y 

'2 6 Cfr. Ley de Instituciones de Crédito. Artículo 31. 
u Cfr. Reglamento Orgánico de Nacional Financiera. S.N.C. Articulo 19. 
:ni Cfr. Ley Orgánica de Nacional Financiera. S .N.C. Artículo 2. 
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garantizo valores; participo en el capital social y administro por cuenta propio y 
ajeno toda clase de empresas; contrato créditos paro lo realización de funciones 
de fomento; adquiere y transfiere tecnología; emite certificados de participación 
con base a fideicomisos constituidos al efecto; emite certificados de 
participación nominativos en los que se hace constar la participación que tienen 
sus tenedores en títulos o valores: y recibe títulos y valores en prendo por las 
emisiones de terceros. por las que haga su encargo. o de las que hago 
directomente.29 

Cuadro2.6 Pro ... ramas ... Servicios de NAFIN 
Oineraclón Descrlnclón Obletlvo 

Operaciones Es un crédito en condiciones preferenciales. Financiar aquellos 
de Crédito de que se obtiene cuando el Banco de Desarrollo inversiones y actividades 
Segundo Piso: otorgo garantías poro que un empresario que contribuyan a 

obtenga crédito mediante un intermediario fortalecer lo planto 
financiero. productiva del país y a 

hacerlo mós eficiente. 
Crédito a Taso Las operaciones de este esquema con los Certidumbre en lo 
Fijo: Bancos se lleva a cabo a través de subastas, planeación financiero 

que aseguran la obtención de tosas muy en el mediano plazo. al 
competitivas poro los empresas. A los contar con uno tosa de 
intermediarios financieros no bancarios se le referencia fija y conocer 
asignan directamente los recursos. asegurando con precisión los montos 
también tasas muy atractivas. a erogar paro hacer 

frente al pago de su 
financiamiento. 

Subastas de Este esquema permite otorgar recursos o los Apoyar Jos operaciones 
Dólares o Bancos en condiciones competitivas y de de comercio exterior de 
Mediano y mercado. Aún y cuando este esquema esto los PyMEs. 
Largo Plazo: enfocado o la PyME del sector industrial. 

comercio y servicios. también las empresas 
grandes pueden beneficiarse de él. siempre y 
cuando sus proyectos articulen cadenas 

'r.roductivos en los r.ue r.orticir.en MIPvMEs. 
Programa de El Programo de Garantías facilita o lo micro. Complementar el nivel 
Garantías: pequeñas y medianas empresas el acceso o de garantías que 

recursos de largo plazo a través de lo Banco requieren los Bancos 
Comercial. para financiar nuevos 

orovectos. 

~Cfr. Ley Orgánico de Nocional Financiero. Articulo 6. 
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Ooeraclón 
Créditos de 
Primer Piso: 

Programo de 
Aportación 
Accionaria: 

Programo de 
Desarrollo de 
Proveedores: 

Subcontrataclón 
Industrial: 

Descricclón 
En este tipo de operaciones se pone o 
disposición los recursos financieros o los PyMEs 
en fOJmo directo. es decir sin lo intervención de 
ningún agente financiero. El destino de Jos 
recursos se destinoró o aumento de activos 
fijos. adquisición o remodelación de noves 
industriales. capital de trabajo y operaciones 
de cuosicapital. En el caso de empresas 
grandes. los recursos deberón destinarse al 
otorgamiento de anticipos a proveedores. 
financiamiento a clientes. cuosicapitol o 
proveedores poro apoyar su capital de trabajo 
y modernización. 

NAFIN ofrece mecanismos alternos de 
financiamiento mediante lo aportación qe 
recursos de capital de riesgo en forma directo 
o través de Sociedades de Inversión de 
Capitales (SINCAS} y Fondos Multinacionales. 

Este programo tiene la particularidad de 
edificar uno red de proveedores confiable y 
competitivo que asegure el suministro oportuno 
de portes e insumos necesarios poro lo 
producción. Por otro porte. el proveedor tiene 
acceso a un mercado estable y creciente. 
mejora su control de calidad y nivel de 
productividad, así mismo tiene acceso a lo 
información y cuento con asesoría 
especializado. 

Lo subcontratoción es uno operación 
mediante la cual uno empresa principal. 
contratista. confío en otro auxiliar. 
subcontratislo. lo ejecución de uno porte de Ja 
producción. 

Obletlvo 
Otorgar créditos en 
formo directo poro 
proyectos que tengan 
por objeto lo creación 
y/o modernización de 
empresas productoras 
de bienes y servicios. 
primordialmente de lo 
industrio manufacturera. 
y que contribuyan al 
desCJJJollode 
proveedores. o lo 
generación de empleos 
y/o forlalecimiento del 
sector externo. 
El ob;etivo del Programo 
de Aportación 
Accionaria es el de 
estimular Jo inversión 
privado mediante lo 
por-ticipoción temporal y 
minOfitoria de NAFIN en 
el capital de los 
emn1esos. 
Promover la creación y 
fortalecimiento de uno 
red de proveeduría 
eficiente y competitivo 
para los grandes 
empresas otorgando 
asistencia integral. 
financiamiento. 
capacitación y 
asistencia técnico. o los 
MIPyMEs que integran su 
cadena oroductiva. 
Su objetivo es apoyar a 
los empresas 
subcontrotistas. 
proveedoras de bienes y 
servicios industriales con 
característicos de 
elaboración esoecíficas. 
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Oneraclón 
Banco de 
Inversión: 

Operaciones 
lnternacionoles: 

Descrlncl6n 
Finanzas Corporativos: Presto servicios de 
asesoría financiero y de agente financiero a 
empresas con requerimientos financieros. y 
para lo obtención de recursos a través del 
mercado. Desarrollo esquemas de 
financiamiento corporativo y de ingeniería 
financiero. valuaciones y onólisis. participación 
en colocaciones en el mercado. e inversión 
accionario. 

Mercado Intermedio paro la Mediana Empresa 
Mexicano: Esto es lo Bolso de Valores poro la 
Mediano Empresa Mexicano que. por sus 
características. no puede occesor al mercado 
principal. NAFIN ofrece servicios de apoyo 
financiero al momento de lo colocación. de 
promoción y asesoría financiera. Así mismo. 
establece los nexos correspondientes entre 
empresas. intermediarios financieros. 
autoridades y órganos reguladores. Bolsa 
Mexicano de Valores IBMV1. etc. 
De lo diversidad de servicios financieros que 
NAFIN ofrece. destaco: 

Mercado de divisos 
Líneos de crédito de corto plazo. mediano 
plazo y largo plazo en dólares 
Líneos Globales de mediano y largo plazo. 
Cortos de Crédito. 
Asesoría financiero poro operaciones de 
comercio exterior. 
Asesorio a empresas mexicanas poro lo 
emisión de bonos en los mercados 
internacionales. 

Obletlvo 
Su objetivo es dar 
cumplimiento a su misión 
Institucional en materia 
de captación de 
recursos. de desarrollo 
de esquemas de 
financiamiento 
corporativo y público. 
de asesoría e 
intermediación 
finoncieJa. así como de 
desarrollo del mercado 
en la estructuración y 
operación de 
instrumentos de los 
mercados de dinero y 
de capitales. 

Participar- activamente 
en lo promoción. 
gestión. tramitación y 
ejecución de 
financiamientos 
enfocados al fomento 
de los principales 
sectores económicos. 

Fuente: Nocional Financiera: Cotólogo de Productos y Servicios. México: Nocional 
Financiera. S.N.C .• 1999; p.28 

La Institución se planteó como objetivo fomentar la actividad industrial~ poniendo 
énfasis en la promoción de proyectos de inversión socialmente prioritarios. 
destacando como instrumentos esenciales los Programas de Desarrollo de 
Proveedores. Financiamiento de Proveedores del Sector Público~ Capital de 
Riesgo y Garantías. La actividad institucional se norma por el propósito de ir 
convirtiendo o los clientes potenciales en reales y, de esta manera. ampliar su 
incidencia en la economía nacional. Con base en Jo anterior. además de los 
productos tradicionales. se pretende ampliar la gama de productos y servicios 
financieros que satisfagan simultáneamente los necesidades tanto de los clientes 
(usuarios finales) como de los ]ntermediarios financieros bancarios y no bancarios. 
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Al mismo tiempo. se busca estrechar y mejorar las relaciones con lo Banco 
Comercial y fortalecer C los intermediarios financieros no bancarios clasificados 
como viables. lo que permitirá incrementar lo canalización de recursos y otros 
servicios financieros institucionales. 

De esto manero. NAFIN adecuo sus programas y servicios o criterios cloros de 
Banca de Fomento Industrial. con la finalidad de coadyuvar al logro de un 
desarrollo sectorial y regional más equilibrado que permito o lo planto productivo 
nocional enfrentar. en condiciones de creciente competitividad. los retos y 
aprovechar los oportunidades que se derivan de una economía codo vez más 
abierto e interrelacionado. 

2.3.2 BANCO NACIONAL DE COMERCIO EXTERIOR. S.N.C. 

Otro Banco de Fomento es el Banco Nacional de Comercio Exterior. S.N.C. 
(BANCOMEXT). que tiene por objeto apoyar la política económica del Gobierno 
Federal en materia de comercio exterior o través de apoyos financieros. 
promocionares y garantías al comercio exterior. 

Lo función fundamental de lo Banca de Desarrollo es promover y ejecutar 
operaciones de financiamiento o mediano y largo plazo. tanto en lo preinversión 
como en Jo puesto en marcho de proyectos productivos de inversión y de 
infraestructura. 

Dichos emprendimientos. así financiados: corresponden es su mayor parte o 
iniciativos del sector privado nacional del país. que por su naturaleza y 
envergadura no son atendidos por lo Banco comercial. como es el coso de las 
PyMEs. 

La Banca de Desarrollo da financiamiento a la mayor parte de las PyMEs. que hoy 
integran al sector productivo más representativo. canalizando fondos y recursos 
internos de gran volumen e importancia económico y social. 

Se cuento con cinco productos financieros y un esquema de garantías poro 
apoyar los operaciones de exportación y de importación: 

Pre-exportación 
Ventas de exportación 
Proyectos de inversión 
Unidades de equipo importadas 
Importación de productos bósicos 
Esquema de garantías 
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Las personas físicos o morales susceptibles de recibir apoyo son aquellos que 
independientemente de su tamaño. cuento con productos o servicios 
exportables y que participan directo o indirectamente en actividades de 
exportación. 

Los productos que apoya son aquellos que cuentan con un Grado Mínimo de 
Integración Nacional (GIN) del 30% dentro de su costo directa de producción. en 
el coso de servicios éstos deben presentar un 30% como mínimo de Ingreso Neto 
de Divisos (IND) con respecto al valor total del proyecto. 

Los apoyos se otorgan en dólares o exportadores directos y en monedo nocional 
a exportadores indirectos. Los plazos se determinan en función o los procesos 
productivos y o los condiciones pactados con los compradores internacionales. 
Los tosas de interés aplicables son determinados conforme al costo de captación 
mós los comisiones de intermediarios de BANCOMEXT y la Institución Financiero 
Intermediario. 

0Deracl6n 
Pre-exportación: 

Ventas de 
Exnortación: 
Proyectos de 
Inversión: 

Unidades de Equipo 
Importadas: 

Importación de 
Productos Bósicos: 

2.7 Proaramas v Servicios d• aANCOMEXT 
Descrlncl6n 

Mediante esta operación se apoyan las etapas de producción. 
acopio. existencias de materias primas y de bienes terminados. la 
prestación de servicios. así como la importación de materias 
primas. componentes. empaques y embalajes. refacciones y 
materiales que se incorporen a bienes de exportación. mediante 
el mecanismo de "desembolso" v "reembolso" 
Se apoyan los ventas al exterior de productos y servicios. 

El apoyo se otorga a proyectos de inversión altamente 
generadores de divisas en las etapas de construcción, 
modernización. desarrollo tecnolóaico. etc. 
Se apoya o todas los empresas de los sectores de manufacturo y 
servicios. minero-metalúrgico. agropecuario, pesco y de turismo; 
en las importaciones provenientes de Estados Unido de Américo y 
de otros naíses. 
A través de las líneas de crédito de importación se apoya o todos 
las emoresas imnortodoros de oroductos bósicos. 

Fuente: BANCOMEXT: Guia Bós1co del Exporlodor. MéJtico. Banco Nocionol de Comet"clo Exterior; 1998; 6•. 
Edición. p. 394. 

BANCOMEXT apoyo a todos las empresas que participan en actividades 
relacionadas con el Comercio Exterior. yo sea como Exportadores Directos~ 
Proveedores de Exportadores Actuales y a las empresas con potencial poro 
exportar. independientemente de lo estructuro de su capital social y de su 
tamaño. 

TESIS CO"t\T 
FALLA DE un.iGEN 38 



La mayor parte de las operaciones crediticias los realizo la Institución a través de 
la infraestructura boncciria existente y. los recursos que posee provienen de su 
capitat de la contratación de créditos externos y los resultantes de su propia 
operación. 

De esto manero. BANCOMEXT apoyo. o través de la Banco de Comercio. 
Arrendadoras Financieras. Casas de Factoraje y Uniones de Crédito (que tengan 
línea vigente de crédito con BANCOMEXT). o los empresas de los Sectores de 
Manufacturo y Servicios. Minero-Metalúrgicos. Agropecuario. Pesca y Turismo que 
participen en la actividad de Comercio Exterior. 

2.4 EVALUACIÓN DE LAS FUENTES BANCARIAS DE 
FINANCIAMIENTO A LA PEQUEÑA Y MEDIANA EMPRESA 

Lo PyME cuento con gran diversidad de esquemas crediticios. cado uno de ellos 
con características muy particulares que pretenden adecuarse o sus 
necesidades en cuanto a monto. plazo y tosas de interés. paro atender sus 
necesidades de capital. 

Ante el proceso de internacionalización que presenta lo economía mexicana lo 
PyME necesito aumentar su nivel de productividad. mejorar su calidad y. en 
general. elevar su competitividad; para lo cual requiere de diversos apoyos. entre 
los que destacan los siguientes: un crédito ógil y oportuno. paro modernizar sus 
instalaciones; suficiente capital de trabajo; garantías complementarios que le 
permitan el acceso al financiamiento; capacitación paro elevar su nivel de 
gestión empresarial; asistencia técnico para mejorar su productividad y calidad; 
incremento de su nivel tecnológico para eficientar procesos y reducir costos; 
capacidad de agruparse para lograr economías de escala sin perder capacidad 
de adaptación y flexibilidad. 

Las inversiones de las PyMEs se reflejan en un corto plazo toles como. producción 
adicional y dependen menos de los insumos importados. Esto significa que las 
inversiones en estos estratos tienen un efecto multiplicador más rópido y rnayor 
que otros tamaños de empresa; la característica mós importante de estas 
empresas radico en que son un vehículo importante poro alcanzar los objetivos 
de crecimiento y equidad del país. Por lo anterior. deben modernizarse paro 
enfrentar con éxito lo apertura comercial y transformar en oportunidades las 
nuevas circunstancias que trae consigo lo internacionalización de la economía 
mexicana. 

La recuperación económico del país y su encauzamiento hacia una nueva 
etapa de desarrollo y crecimiento económico sostenidos. ha sido posible gracias 
a lo implementación de una serie de programas de política económico y de 
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medidas específicas que tienen por objetivo apoyar al sector productivo. en 
especial al de la PyME. los cuales promueven un entorno competitivo y apoyan el 
fortalecimiento de estas empresas. 

Los Intermediarios Financieros representan un papel muy importante. yo que éstos 
son los que se encargan de conceder el crédito y las garantías que son 
necesarias poro que se lleven a cabo los objetivos del programa. 

2.8 Fondos v Proa.ramas de A..:iovo 
l'roarama Descrt-clón 

FOGAIN; Fondo de Garantía y Fomento a la Industria Mediano y Pequeno. 
Creado en 1953 poro atender los necesidades de financiamiento 
de mediano y largo plazo de lo PyME que ya desde los anos so·s 
crecía en número derivado del impacto de los grandes proyectos 
y del proceso de industrialización. Este fondo operó como Banco 
de segundo piso. canalizaba el financiamiento a través de la 
Banca Comercial. lo cual atendía directamente a los acreditados 
y tomaba el riesgo de los proyectos que en su totalidad eran de 
PvMEs. 

FOMIN; Fondo Nacional de Fomento Industrial. Creado en 1972 cuyo 
propósito fue propiciar el establecimiento de nuevos PyMEs. así 
como el desarrollo de nuevos proyectos industriales en empresas 
yo en operación. mediante lo participación con capital de riesgo 
de NAFlN. 

FIOEIN: Fideicomiso para el Estudio y Fomento de Conjuntos. Parques. 
Ciudades Industriales y Centros Comerciales. Constituido en 
Nocional Financiero en 1979. y cuyo propósito fue promover el 
establecimiento y desarrollo de parques. ciudades industriales y 
centros comerciales paro propiciar polos de desarrollo y la mejor 
colocación de lo actividad económica. 

FONEP: Fondo Nacional de Estudios y Proyectos. Creado en 1967 corno un 
fideicomiso en NAFIN. su principal objetivo se centraba en el 
financiamiento de estudios de preinversión que permitieran a los 
industriales sustentar sobre bases mós sólidos los proyectos de 
Inversión. 

PAi: Programa de Apoyo Integral a la Industrio Mediano y Pequeña. A 
través de él NAFIN tenía por objetivo promover la capacitación y 
asistencia técnico mediante extensionismo industrial hacia los 
MIPvMEs. 

PROMYP: Programa de Apoyo a la Micro y Pequena Empresa . El propósito 
de este programa es conceder créditos con 1rómites simplificados 
para financiar el pago de sueldos y salarios. la compro de 
insumos. monuinoria v enuino. 
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Proarama 
Programa de 
Modernización: 

Descrlnclón 
Mediante este Programo se apoya o empresas medianos y 
grandes que reorientan su estructura. procesos productivos y de 
comercialización poro incrementar y mejorar sus niveles de 
competitividad; proporciono crédito y garantías para la inversión 
de maquinaria. equipo e instalaciones destinados a lo 
modernización de los empresas. así como para cubrir las 
necesidades de cenital de troboio nermonente. 

Programa de Apoyo A través de este Programa de otorgo financiamiento y garantías a 
Tecnológico: mediano y largo plazos. así como asistencia lécnica paro la 

asimilación. adaploción, investigación y desarrollo tecnológico de 
productos industriales y lo prestación de servicios técnicos. al igual 

1 nue si transferencia, comercialización v utilización. 
Programa poro Con este Programa se otorga financiamiento poro lo formulación 
Estudios y Asesoría: de estudios de viabilidad y de preinversión. así como otros 

asesorías a fin de sustentar técnicamente lo ploneoción y lo 
ejecución de proyectos productivos. que fortalezcan la 
capacidad de gestión empresarial y hagan posible el acceso a 

.. otros nronramas de anovo. 
Espinoso Vlllorreol Osear. El Impulso o lo Micro. PyME. F.C.E. México 1993; p. ~-A9 y 5.t·55. 

El objetivo de estos programas ero el de propiciar. desarrollar y consolidar la 
modernizoclón de lo PyME. estoblecido en los estrotegios y políticos 
gubernamentales. apoyando al sector productivo paro que cumplan con su 
papel estratégico de promover el crecimiento y desarrollo de la economía; 
actualmente han sido incorporados a las funciones y programas crediticios de 
NAFIN. 

La Banca de Desarrollo cumple con una de las funciones asignados por el 
Gobierno federol de promover el desorrollo industriol: otorgondo un crédito ógil y 
oportuno para financiar capital de trabajo. innovaciones y desarrollo tecnológico 
en apoyo de la conversión de la planto productivo; ofreciendo garantías 
complementaria a los empresas de menor tamaño para acceder al crédito 
institucional; y dándole asistencia técnico y acceso a la información. que oriente 
las acciones de crecimiento. productividad y mejora de calidad. propicie su 
modernización. disminuya costos y aumente su eficiencia. 

Cabe mencionar que el apoyo otorgado por la Banca de Desarrollo es otorgado 
o 98 de codo 100 estoblecimientos existentes en el país y a un conjunto de 
empresas que muestran un alto grado de dispersión tanto regional como 
sectorial.30 

La Banca de Desarrollo desempeña un papel importante dentro de las 
alternativos de financiamiento con que cuentan las PyMEs. éstas obtienen los 

:K1 Espinoso Villorreol Osear. El impulso o lo micro pequeno y mediano empresa .. FCE. 
México. 1993. p.56. 
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recursos necesarios para realizar sus operaciones productivos o través de los 
intermediarios financieros como lo Banca Comercial. y gran número de entidades 
financieras no bancarias. como los Arrendadoras. Empresas de Factoraje. Uniones 
de Crédito. Entidodes de Fomento y Sociedades de Ahorra y Présteme (Cojas de 
Ahorro). que incrementan notablemente el potencial de atención a este sector. 

2.5 EL PROBLEMA CON LA BANCA MEXICANA 

Lo crisis económica iniciada con la evaluación del peso. en diciembre de 1994. 
produjo importantes repercusiones sobre Ja salud del Sistema Financiero 
Mexicano. hubo uno contracción severa de fa actividad económico. sin 
precedentes desde la gran depresión de los años treinta. se redujo 
particularmente significativo en el consumo y Ja inversión; depreciación del tipo 
de cambio; incremento sustancial en los tosas de interés: volatilidad en Jos 
mercados financieros; amortización acelerado de créditos. en términos reales; 
vencimientos de deuda externa pública y privada de corto plazo par mós de 40 
mil millones de dólares aunado a un déficit en cuento corriente de 30 mil millones 
de dólares sin posibilidad de refinanciamiento.31 y solidas masivos de capital. 

Todo lo anterior implicó que Jo situación de la Banca se deteriorara rápidamente. 
causando un aumento de la cartera vencida. descenso de los niveles de 
capitalización. riesgos de insolvencia cada vez mayores y probabilidad creciente 
de una corrido bancaria. Ante esta delicado situación se requirió actuar con 
prontitud y determinación para evitar la quiebra del Sistema Financiero. 

Uno corrida financiera hubiera implicado lo insolvencia del instituciones 
financieras. retiro masivo de recursos. colapso del Sistema Financiero. ruptura 
generalizada del sistema de pagos. quiebro masivo de empresas y pérdida de 
millones de empleos. 

Desde enero de 1995 se pusieron en marcha medidos para hacer frente a esta 
situación. se instrumentaron acciones oportunas paro contener el riesgo de una 
crisis sistémica: proporcionando liquidez y solvencia. fortaleciendo el marco 
regulatorio. aligerando lo carga financiero de los deudores e incrementado el 
bojo nivel de capitalización. Con estas acciones se evitó una corrida del Sistema 
Financiero buscando ante todo garantizar los depósitos de los ahorradores. Así 
mismo. la experiencia internacional indica que un apoyo oportuno disminuye el 
costo de la crisis. 

Cuando una crisis afecta el Capital Bancario. el Gobierno enfrenta una 
disyuntiva: o permite que los costos sean absorbidos por el depositante. o bien se 

.J• Coyuntura Económico y el problema de lo Banco en "México de cara al 2000". X Foro 
Nocional IMEF. Banco de México. Monterrey. Nuevo León. 1998. 
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asume parcial o totalmente quebrantos con recursos fiscales. Transferir el costo al 
ahorrador en uno situaciOn de debilidad del sistema. inevitablemente genera uno 
corrida; en este coso. los costos fiscales aumentan frente o Jos costos de asumir 
desde el principio quebrantos con recursos fiscales. Se ha argumentado que la 
adquisición de lo totalidad de los Instituciones Bancarias por parte del Gobierno. 
hubiese sido uno opción pero lo falta de personal capacitado paro sustituir o los 
administradores y lo mayor presión sobre el Gobierno. como administrador de los 
Bancos para condonar adeudos. realizar quitas indiscriminadas y no ejercer 
garantías hubiese implicado mayores perdidos de negocios y por ende mós 
costos para lo sociedad. 

Por ello. se escogió la opción que representaba el menor costo; así el Gobierno 
Federal se vio en la necesidad de instrumentar una serie de programas de apoyo 
o ahorradores y deudores. El objetivo que se perseguía ero el de proteger los 
ahorros de lo población. evitar el colapso del Sistema Bancario. atenuar el 
impacto de la crisis sobre los deudores y restablecer lo más rápidamente posible 
una sana intermediación financiero. Los criterios a seguir fueron minimizar el costo 
en términos de lo actividad económico. Jo inflación y la erogación fiscal; así 
como apoyar o los instituciones no a los accionistas. 

Los programas instrumentados buscaron ante todo garantizar que el patrimonio 
de los ahorradores no se perdiera y que a su vez se restablecieron 
progresivamente las condiciones necesarias poro una sana intermediación 
financiera. 

P'rogramas de Apoyo 
a Deudores 

UDIS 
• ADE 

HIPOTECARIO 
FINAPE 
FOPYME 

Cuadro 2.9 Programas de Apoyo 

l'rogramas de Apoyo 
al Sector Financiero 

• Ventanillo de liquidez en dólares. 
• Apertura o lo inversión extranjero de Bancos 

pequer'\os y medianos. 
• Intervención de Instituciones insotventes. 
• Programo de Capitalización Temporal (Procopte). 
• Programo de Compro de Cartero. 
• Adecuación de los criterios contables o estóndores 

internacionales. capitalización o riesgos de 
mercados. criterio poro el otorgamiento de créditos. 
etc. 

FUENJE: Coyuntura Económico y el problema de lo Banco en ""México de coro al 200tr. X FOfo Nocional IMEF. 
Banco de México. Monterrey. Nue..,o León, 1998. 

El apoyo del Gobierno Federal se instrumento a través del Fabaproa. cuyo 
patrimonio se agotó con motivo de los primeros apoyos otorgados en 1994; con 
posterioridad a la crisis financiero. ante la necesidad de continuar con los apoyos 
al Sistema Financiero y en ejercicio de la facultad que la Ley General de Deudo 
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Público otorgo al Gobierno Federal. éste garantizó las operaciones que el 
Fobaproa realizó paro mantener lo estabilidad del Sistema Financiero. Los pasivos 
del Fobaproo que cuentan con garantía del Gobierno Federal. constituyen 
deuda pública contingente que deberó ser atendida en los términos que 
establece lo propia Ley. La propuesta del Ejecutivo Federal consiste en cambiar 
la naturaleza de los mencionados pasivos para que sean deudo pública directa 
del Gobierno Federal y así poder tener un manejo mós eficiente de estos pasivos 
para poder disminuir el costo fiscal del proceso de saneamiento bancario y 
contribuir al fortalecimiento de lo economía mexicana. 

TESIS r.n 1\J 
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3. IMPORTANCIA DEL FINANCIAMIENTO BURSÁTIL COMO ALTERNATIVA 
DE FONDEO A PROYECTOS DE INVERSIÓN DEL SECTOR EMPRESARIAL 
EN MÉXICO 

Cualquier país en vías de desarrollo encuentro como fundamental el que su 
Mercado de Valores resulte atractivo paro los inversionistas nocionales e 
internacionales. conducir estos flujos hacia las empresas se convierte en un 
proceso de inversión-rendimiento y de desarrollo - crecimiento. y de esto manera. 
todos Jos participantes encuentran un ángulo de beneficio que acaba teniendo 
efectos positivos o niveles inclusive sociales. 

El Mercado de Valores en México ha tenido en los últimos veinte años un 
impresionante crecimiento. o pesar de los descalabros sufridos en las cíclicos crisis 
del pasado y probablemente el único defecto que pudiera señolórsele es que ha 
sido utilizado de manero casi exclusiva por consorcios y empresas de gran 
tamaño. lo que reduce el beneficio o un número relativamente pequeño de 
entidades. Por esta rozón. cuando se anunció el establecimiento del Mercado 
para lo Mediana Empresa Mexicana. la noticia fue recibida de manero 
inmediata con gran beneplócito por parte de los empresarios. llevar el necesario 
capital fresco a las empresas medianos se contemplaba como indispensable. ya 
que entre 1995 y 1996 las empresas medianas estaban sufriendo la peor crisis de 
su historia; no tener acceso o flujos de capital condenaba o los empresas o Jo 
reducción de operaciones con despidos masivos que esto conlleva. cuando no. 
a la suspensión de pagos o a la quiebra. 

Lo Bolso Mexicano de Valores (BMVJ es una Institución que. o Jo lago de su 
historio. ha fomentado de manero importante el desarrollo de México. Junto con 
los instituciones que conforman el Sistema Financiero. la Bolsa ha contribuido a la 
eficiente canalización del ahorro hacia la inversión productiva. Esto último. o su 
vez. ha incrementado el acervo del capital del país. vital para aumentar la oferta 
de empleos. la productividad de Ja mano de obra y Ja competitividad de Jos 
productos mexicanos en el exterior. 

La competitividad y desarrollo de cualquier país. depende en gran medida. de 
la existencia de un mercado de capitales consolidado y de uno industrio bursótil 
bien organizada. 

.,,. r-----------. 
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3.1 ESTRUCTURA Y COMPORTAMIENTO DEL MERCADO DE VALORES 
MEXICANO 

El Mercado de Volores es uno de los submercodos en que se divide el Sistema 
Financiero Mexicano. puede ser definido como el .. conjunto de mecanismos que 
ponen en contacto o oferentes y demandantes de valores. es decir de los títulos 
de -crédito que cuentan con el registro en el Registro Nocional de Valores e 
Intermediarios (RNVI) y cotizan en Bolso" .32 

El Mercado de Valores tiene como finalidad lo canalización de recursos hacia 
empresas y proyectos productivos poro financiar su desarrollo. Dicho finalidad se 
logro o través de lo Interacción de Jos entidades emisoras de valores. los 
intermediarios bursótiles y los Inversionistas. los cuales estón sujetos o lo regulación 
y supervisión de Jos autoridades financieros. entre ellos lo Comisión Nocional 
Bancario y de Valores (CNBV). 

El Mercado de Valores está formado por un mercado primario. o de primero 
colocación; y un mercado secundario. el cual le otorgo liquidez al inversionista y 
con esto incrementa el atractivo de los titulas de crédito. Los oferentes en este 
mercado son los empresas emisoras de valores y los demás son los inversionistas. 
de los cuales se denomino colectivamente Publico Inversionista. Este mercado 
desempeña un papel primordial dentro de la economía mexicano. tanto como 
uno alternativa de financiamiento. para las empresas públicas y privadas. como 
de inversión paro el público inversionista. El Mercado de Valores está integrado 
adernós de los oferentes y demandantes de valores. por un conjunto de 
Instituciones. Instrumentos y Autoridades. Los empresas e inversionistas participan 
en operaciones de compraventa de valores a través de la Bolsa de Valores~ lugar 
a donde los intermediarios bursátiles concurren para realizar las operaciones que 
le son encomendados. 

Existen varios tipos de valores. cada uno de los cuales es un Instrumento de 
Inversión-Financiamiento que se ha diseñado con el fin de conectar las 
necesidades coincidentes de grupos de inversionistas potenciales con segmentos 
de demandantes de recursos. Cado uno de estos tipos de valores tiene ciertos 
característicos. expresadas en los derechos y obligaciones a que se sujetan Jos 
participantes. emisor y tenedor;33 por lo que puede considerarse como un 
instrumento que cumple con las necesidades de cierto sector de inversionistas y 

32 Gonzólo Blanco H. y Savita Verma. Et Sistema Financiero Mexicano. Captus Press. 
Conoció 1996, p. 95 
.J3 En el Mercado de Valores. al ser el mercado secundario parte integral del mismo. el 
contraparte del emisor es quien es el tenedor de los titulas de crédito en un momento 
determinado. 



demandantes de recursos con característicos complementarios en plazo .. monto .. 
grado de liquidez. nivel de riesgo. etc. 

Poro efectos de este capitulo definiremos algunos conceptos que en material de 
Financiamiento Bursátil se pueden encontrar. 

Un valor es un titulo de crédito que se ha emitido en serie o en maso3 • es un 
documento que expresa que el titular es poseedor de un derecho.. el cual 
generalmente es una fracción ya seo del capital social de uno empresa .. cuando 
se troto de títulos de Acciones; o de lo deudo de una empresa o del Gobierno .. 
cuando se trata de títulos de deuda. Los títulos de crédito. ya seo que 
representen capital o deuda. en el Mercado de Valores se fraccionan con el fin 
de dispersor su tenencia. permitiendo que sean varios quienes otorguen el 
financiamiento; por lo cual. paro evitar que existan ventajas y privilegios .. de 
acuerdo a Ja legislación vigente.3s 

Los títulos de una misma emisión deben ser homogéneos o seo codo uno debe 
otorgar exactamente Jos mismos derechos y obligaciones por cada unidad de 
valor nominal. Así mismo. como ya se ha mencionado anteriormente .. existe el 
requisito de que los títulos de crédito se registren en el RNVI. y que sobre ellos se 
realice Oferta Pública. para que sean considerados como valores y puedan ser 
objeto de intermediación en el Mercado de Valores por lo tanto. los valores son fo 
mercancía que se negocia en el Mercado de Valores. es lo que en él se compro 
y se vende diariamente. con lo cual el dinero paso de las oferentes a las 
demandantes. la Oferta Público es el mecanismo mediante el cual los valores son 
colocados. 

El Mercado de Valores. de esto manera. cumple uno función importante poro 
fomentar el crecimiento de las empresas y. por lo tonto. para el desarrollo de Jo 
economía; por un lado. constituye una fuente de recursos de deuda y de capital 
para las empresas con la cual pueden respaldar su operación o programas de 
expansión. según sea el caso; y por el otro. ofrece o los ahorradores variadas 
alternativos de inversión. con los cuales pueden obtener rendimiento y 
protección de su poder adquisitivo de acuerdo o un amplio marca de 
expectativas. 

3• Cfr. Art. 3 de lo Ley Mexicano de Valores 
3 !. En el coso de las acciones. en el art. 112 de la Ley General de Sociedades y Mercantiles 
se establece que las acciones deben ser de igual valor y. dentro de la misma clase. 
deben conferir los mismos derechos. 
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La Oferto Pública es un proceso para lo suscripción de compro o vento de títulos 
de crédito o través de 16 Bolsa de Valores que se realizo por medio de un aviso 
público.36 

El procedimiento normal de uno Oferta Pública comprende además de los 
trámites de registro del valor. Ja elaboración de un prospecto que describe tanto 
a la emisión como al emisor. uno serie de presentaciones ante inversionistas 
potenciales. lo publicación de un aviso de lo oferto en al menos 2 diarios de 
mayor circulación en la Ciudad de México, el periodo de suscripción y el cruce 
de registro en la Bolsa de Valores poro formalizar la suscripción. Unicomente los 
títulos y documentos inscritos en Jo sección de Valores del RNVI, a cargo de la 
CNBV. pueden ser objeto de oferto pública.37 Para inscribirlos dicha autoridad 
verifica que hayan sido emitidos por empresas sólidos y solventes. lo que 
constituye una de los medidas de control orientadas a garantizar, a quienes 
invierten vía Bolsa. seguridad en cuanto o la seriedad de las empresas emisoras. a 
lo existencia de elementos de administración profesional y al suministro oportuno 
de información por parte de las mismos. En el coso de los títulos de deuda como 
el papel comercial. los pagarés de mediano plazo y las obligaciones se requiere 
lo presentación de un dictamen de calificación de la emisión otorgada por uno 
empresa calificadora de valores que certifico que no existe un riesgo excesivo de 
que el emisor no cumpla con los derechos que confiere un valor en cuanto a 
pago de intereses y amortizaciones. Además deben ser aprobados por la Bolso 
para ser colocados y cotizar en la mismo. quien al cumplir los requisitos les otorgo 
su registro en Bolsa. 

El Mercado de Valores puede ser dividido. o su vez. en submercodos de acuerdo 
o la naturaleza de los operaciones que en él se realizan. con este fin pueden 
utilizarse como criterios la naturaleza de la oferta. el plazo de las emisiones que en 
él se negocian o el tamaño de los emisores. 

De acuerdo con la naturaleza. se puede establecer que existe un mercado 
primario. o de distribución original. y un mercado secundario. 

a) El Mercado Primario: esto compuesto por colocaciones de nuevos 
emisiones. resultantes de aumentos en el capital o el ,pasivo de Jos 
empresas. que aportan recursos frescos a sus emisoras. 

36 Cfr. Art. 2 de lo Ley Mexicano de Valores "en donde se considera oferta Pública todo 
anuncio poro la compra o venta de valores que se realizo por olgún medio de 
comunicación masiva o mediante un prospecto no dirigido específicamente. 
3 7 Crf. Art. 1 1 de la Ley Mexicano de Valores 
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Figuro 3. 1 El Mercado Primario 
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Estos colocaciones se realizan medio oferto público primario. hecho explícita en 
un prospecto o folleto que proporciona la información b6sica de la empresa 
emisora y las características de lo emisión. o aquellos inversionistas que estén 
interesados en suscribir porte de Ja oferto. por el Jodo contrario una empresa. en 
determinado momento. puede estor interesada en lo reodquisición de sus propios 
valores. Jo cual puede realizarse o través de uno oferto pública de recompro. en 
el coso de Acciones o mediante una amortización anticipada. en el coso de 
titules de deuda. 

b) El Mercado Secundario: se conformo de fas transacciones con valores que 
yo han sido colocados. que se encuentran en poder del público_, y. que 
ofrecen nuevamente como resultante del interés de sus poseedores: por 
tener liquidez (fig. 3.2) es decir salirse de la operación que representa el 
Titulo de crédito poro tener nuevamente dinero en sus manos~ · 

Figuro 3.2 El Mercado Secundario 
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Los transacciones del mercado secundario no aportan dinero o los empresas 
emisoras. más bien constituyen un cambio de monos de los volares previamente 
emitidos. proporciono liquidez a los inversionistas a través de lo venta de los 
instrumentos antes de su fecho de vencimiento. Este mercado se formo 
principalmente por las operaciones que diariamente se llevan a cabo en el Piso 
de Remates de la BMV. Los movimientos en el precio de los valores que suceden 
diariamente en este mercado son el resultado de las fuerzas de fo oferto y lo 
demanda. mismas que incorporan todo la información y expectativas que tienen 
los Inversionistas que actúan en él. 

Un cambio especial, en el que intervienen la Oferto Pública en el Mercado 
Secundario. se presenta cuando se desea vender un paquete importante de 
Acciones propiedad de un inversionista. grupo de inversionistas. o bien. que 
previamente han sido adquiridas en el Mercado por la propio empresa emisora 
con cargo a uno reserva para la adquisición de acciones propias y que son 
mantenidos como acciones de tesorería. una alternativa en esta situación es 
realizar una oferto pública secundaria con el fin de lograr un precio adecuado y 
lo pulverización del paquete. 

El Mercado de Volares puede dividirse también en Mercado de Dinero y 
Mercado de Capitales de acuerdo al plazo original de emisión de los valores que 
en el se intercambian. Lo diferencio bósica entre ellos radico en que en el 
Mercado de Dinero se operan valores de corto plazo con una vigencia menor a 1 
año. mientras que en el Mercado de Capitales Jos títulos que se negocian son Jos 
emitidos con un plazo mayor a un año {fig. 3.1 ). 

En el Mercado de Dinero el inversionista puede participar en los denominados 
instrumentos gubernamentales que representan deuda del Gobierno Federal y en 
títulos de deuda de corto plazo emitido por empresas e Instituciones de Crédito. 
Los valores que se negocian en este Mercado son. entre otros. los Certificados de 
la Tesorería de la Federación (Cetes). los Bonos de lo Tesorería de lo Federación 
(Tesobonos). los Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal (Bondes). los Bonos 
Ajustables del Gobierno Federal (Ajustabonos). el Papel Comercial (PC) y los 
Aceptaciones Bancarias {ABs). Es importante aclarar que los instrumentos 
gubernamentales. o pesar de poderse emitir a plazos mayores a un año. se 
clasifican dentro del Mercado de Dinero debido a que los inversionistas pueden 
invertir en ellos a corto plazo por que cuentan con un Mercado Secundario de 
una gran liquidez; e incluso pueden invertir en ellos a corto plazo sin el riesgo que 
representan los fluctuaciones de precios en el Mercado Secundario. al ser 
factible el realizar operaciones de repartos sobre ellos. 

En el Mercado de Capitales. el inversionista tiene la opción de participar en el 
financiamiento de empresas mediante lo adquisición de títulos que representan 
pasivos de largo plazo. o bien en sus riesgos de operación y en sus utilidades a 
través de la adquisición de acciones que son fítulos que representan capital. En 
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este Mercado. entre otros instrumentos. se encuentran: los pagarés de mediano 
plazo. los Obligaciones. los Certificados de Participación Inmobiliaria Amortizables 
[CPls). los Certificados de Participación Ordinarios Amortizables [CPOs). las 
Acciones y los Certificados de Participación Ordinaria no Amortizables que 
representan Acciones [CPOs). 

En la Bolso existen 2 secciones para la cotización de Acciones. el Mercado 
Principal o Sección 00 A"' y el Mercado Intermedio o Sección .. B .. 38 el cual está 
destinado a la negociación de Acciones emitidos por empresas medianas; es un 
segmento del Mercado de Capitales en donde operan Acciones de emisoras 
que no cumplen con las características requeridas por el mercado principal en 
cuanto al tamaño de empresa. operatividad. liquidez y pulverización. Su objetivo 
es darle acceso al Financiamiento Bursátil a tales empresas. de las que existen un 
gran número y que por representar un gran potencial de crecimiento sus 
Acciones pueden alcanzar una circulación significativo. 

El Mercado de Valores en México está conformado por uno serie de participantes 
que actúan en él. los cuales pueden ser clasificados. de acuerdo al papel que 
desempeñan en la realización de la intermediación bursátil. en participantes 
directos. autoridades y organismos de apoyo. 

los compradores de valores. que pueden ser tanto personas físicos como 
personas morales. en conjunto forman lo que se denomina el Público Inversionista: 
el cual. al demandar valores. ofrece recursos o los emisores. permitiéndoles 
cumplir con sus requerimientos financieros. 

Existe un tipo muy importante de inversionistas o los que se conoce con la 
denominación de Inversionistas Institucionales y que son instituciones cuya 
actividad esto ligada o la Inversión; entre éstos se incluyen los Instituciones de 
Seguros. las Instituciones de Finanzas. fas Sociedades de Inversión. los Fondos de 
Pensiones y Jubilaciones de Personal y los Fondos de Primos de Antigüedad. 

las empresas demandantes de recursos tienen la alternativa de obtenerlos 
tornándose en emisores en el Mercado de Valores. colocando y listando sus títulos 
de deuda y capital en la Bolso. paro lo cual deben probar ser sólidas y solventes 
poro ser autorizadas por la propia Bolsa y por la CNBV. entidad que las inscribe en 
la sección de valores del RNVI. El otro tipo de emisor que existe en el Mercado de 
Valores es el Gobierno Federal. quien actúa colocando entre el Público 
Inversionista títulos de deuda con la finalidad de obtener recursos paro el 
financiamiento de algunas de sus actividades. así como uno medida de control 
monetario. 

Los intermediarios bursótiles son aquellas Instituciones que ponen en contacto a 
oferentes Y demandantes de valores en el Merccdo de Valores. La 

38 El 7 de julio de 1 993 inició sus operaciones. 
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intermediación Bursátil en México se considero un mercodo especiolizodo bursátil 
en México se considera un mercodo especiolizodo y está reservado o oquellos 
Instituciones outorizodas por lo CNBV. poro lo cuat entre otros requisitos que 
establece lo LMV. deben ser socios de una Bolsa de Valores. 

Las Casas de Bolsa son el principal tipo de Intermediario Bursátil;· son empresas 
autorizados por lo CNBV poro realizar operaciones de intermediación bursótil. 
actividad que consiste en actuar como agentes colocadores y Como agentes de 
valores. 

El Especialista Bursátil es uno nuevo figuro de Intermediario Bursótil en el Mercado 
de Valores en México; es un intermediario que tiene encargado lo formación de 
Mercado poro una o varios emisiones sobre los cuales cuento con lo autorización 
de lo CNBV poro operar por cuento propio. El especialista bursótil esto obligado o 
proporcionar liquidez y estabilidad o los Acciones con Jos cuales opero. 
comprando cuando el mercado carece de comprador y vendiendo cuando 
carece de vendedor; en lo realización de esto actividad cumple varias funciones 
en le Mercado de Valores. entre los que se encuentran: 

• Servir de enloce en el tiempo con los operaciones que realizo entre 
compradores y vendedores. 

• Funcionar como agente de inversionistas. conservando órdenes limitadas de 
compraventa que están fuera de mercado. 

• Contribuir o estabilizar y añadir liquidez y profundidad al mercado poro operar 
por cuento propio. · 

En el Mercado de Valores. existen autoridades encargados de vigilar que Jos 
participantes cumplan_con lo legislación oplicOble en tonto en su funcionamiento 
como al realizar operaciones en el mismo: 

• Secretario de Hacienda y Crédito Público 
• Comisión Nocional Bancario y de Valores 
• Registro Nocional de Valores e Intermediarios 

Los Organismos de apoyo: 

• Bolso mexicana de Valores 
• Instituciones poro el Depósito de Valores (INDEVAL) 
• Fondo de Apoyo al Mercado de Valores (FAMEVAL) 
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• Nacional Financiero (NAFIN) 
• Empresas Calificadoras de Valores 
• Asociación Mexicana de Intermediarios Bursótiles 
• Instituto Mexicono del Mercodo de Copitales (IMMEC) 
• Academia Mexicano de Derecho Bursátil (AMDB) 

La integridad del Mercado está regulada por la SHCP y por lo CNBV. quienes 
conforman su marco jurídico y normativo. además de lo BMV. quien se encargo 
de vigilar y promover normas estrictas de autorregulación; otras disposiciones y 
normas están contenidas en la LMV. Ley de Sociedades de Inversión (LSI). 
Reglamento General Interior de lo Bolso Mexicana de Valores (RGIBMV). osí como 
en el Código de Etico Profesional de lo Comunidad Bursátil Mexicana (CEPCBM). 
Cabe mencionar lo importante participación de S.D. lndeval al implantar el 
mecanismo innovador de .. Titulo Unico"\39 que sitúo al mercado mexicano o la 
vanguardia en esto practico. 

3.2 MARCO LEGAL 

Los normas y regios que se aplican en el Mercado de Volares se derivan 
principalmente de lo LMV y se complemento con otras leyes y reglamentos 
relacionados. A continuación de enumeran todas los leyes. reglamentos y 
ordenamientos legales que conforman el morco legal del Mercado de Valores: 

Cuadro 3 .. 1 Leves. Realamentos v Ordenamientos Leaales 
Ley del Mercado de Tiene como su objetivo fundamental el regular lo Oferto Público 
Valores: de valores. la intermediación de valores. las actividades de las 

personas y entidades que intervienen en el Mercado de Valores. 
el funcionamiento del RNVI. así como el desempeño de los 
autoridades y lo prestación de servicios en el Mercado de 
Valores. 

Ley de Sociedades de 
Inversión (LSI): 

Ley de lo Comisión 
Nacional Bancario y de 
Valores (LCNBVJ: 

Regula la organización y funcionamiento de los Sociedades de 
Inversión. el de los Sociedades Operadoras de Sociedades de 
Inversión y la intermediación de las acciones representativas del 
capital de las Sociedades de Inversión en el Mercado de 
Valores. 
Esta Ley lo creó la CNBV. estableciendo las bases de si 
organización. así como los facultades que tiene en su función de 
supervisión y vigilancia sobro la actuación de los intermediarios 
financieros (sobre los intermediarios que operan en el Mercado 
de Valores. en el coso aue nos ocuoal. 

.:w Consiste en depositar la totalidad de la emisión, mediante el amparo de un solo titulo. 
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Cuadro 3. 1 Leves. Realomentos v Ordenamientos Legales 
Los Circulares de la Son disposiciones y reglamentos de corócter general que 
CNBV: pretenden fijar procedimientos específicos de operación poro 

las Bolsos de Valores. Cosas de Bolso. Especialistas Bursótiles. 
Sociedades de Inversión. Instituciones poro el Depósito de 
Valores. Empresas Calificadoras de Valores e Instrumentos. 
regulando aspectos que lo Ley. por sus alcances. no contemplo. 
Estas circulares estón agrupados por series: 

Regios paro la 
Organización del 
Registro Nocional de 
Valores e Intermediarios 
IRORNVll: 
Reglamento general 
Interior de lo Bolso 
Mexicano de Valores 
(RGIBMV): 

Circulares del Banco de 
México: 

Ley General de Títulos y 
Operaciones de 
Crédito: 

Ley General de 
Sociedades y 
Mercantiles 
fLGSMl: 
Ley de Inversión 
Extranjera (LIE) y su 
reglamento: 

Código de Comercio 
(CC): 

==> Serie 10: Dirigidos o intermediarios 
==> Serie 1 1: Dirigidas o emisoras 
=> Serie 12: Dirigidos a Sociedades de Inversión 
=> Serie 13: Diriaidos o Aaruoaciones Financieras 
Como su nombre lo indica establece los regios para la 
organización del RNVI, que valores pueden ser inscritos en el 
mismo y sus regios de operación. 

Define los diferentes operaciones que se pueden realizar en 
Bolsa. los tipos de valores y requisitos poro cotizar en lo mismo v 
quiénes y qué requisitos requieren cumplir paro ser miembros de 
esto institución. A este reglamento estón sujetos fonio sus socios. 
Casos de Bolso y Especialistas Bursótiles. como los representantes 
o auxiliares que realicen funciones en lo Bolsa a nombre de los 
mismos. 
Aunque el Banco de México principalmente emite circulares 
dirigidos hacia los Instituciones de Crédito también emite 
algunos que van dirigidos expresamente hado las Cosos de 
Bolsa. paro lo cual se coordino con lo CNBV; y emite otros que. 
por refeñrse a títulos gubernamentales y bancarios. tienen que 
ver con el Mercado de Valores. 
Contempla la emisión. expedición, endoso. oval. aceptación y 
los operaciones que se consignan en los titulas de crédito; los 
derechos y obligaciones derivados de los actos y contratos que 
hayan dado lugar o lo emisión o transmisión de títulos de crédito. 
o se havon orocticodo con éstos. 
Regula aspectos relacionados con lo organización y 
funcionamiento de las sociedades mercantiles. 

Regulo la participación de la inversión extranjero. En el Mercado 
de Valores. es aplicable tanto a dicho participación en los 
instrumentos de inversión como en el capital de los 
intermediarios. 
Establece los disposiciones aplicables o los actos de comercio. 
algunos de las cuales tienen que ver con los instrumentos de 
financiamiento e inversión. 
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Cuadro3.1 Leves. Realamentos v Ordenamientos Leaales 
Código Civil para el 
Distrito Federal ICCDF1 
Ley de Impuesto sobre Establece el régimen fiscal aplicable a los diferentes tipos de 
la Renta (LISR). su operaciones e instrumentos de financiamiento e inversión. 
reglamento (RLISR) y la 
Resolución Misceláneo 
Fiscal Viqente: 
Ley del Impuesto al Complementan el régimen fiscal establecido por la LISR. 
Valor Agregado (LIV A) 
y su reglamento (RLIVA) 
y el Código Fiscal de la 
Federación ICFF): 
Código de Etico Establece las normas que deben regir la conducta de todas los 
Profesional de lo personas físicas y morales que tienen responsabilidad en el 
Comunidad Bursótil manejo de información. dinero y/o valores en el mercado 
Mexicano fCEPCBM1: bursótil. o influencio en as decisiones de inversión al público. 
Fuente. El Sistema F1nonc1ero en Mé1uco. Gonzólo Blanco y Sovifo Verme. Edif. Coplus Prcss. Conadó 1996. p. 111 
o 113. 

3.3 CARACTERÍSTICAS DEL FINANCIAMIENTO BURSÁTIL EN MÉXICO 

El Financiamiento Bursátil es una herram_ienta que permite a las empresas ejecutar 
diversos proyectos de expansión. Una e·mpresa se puede financiar a través de lo 
emisión de acciones u obligaciones. El financiamiento le sirve a la empresa paro: 

• Optimizar costos financieros 
• Obtener liquidez inmediato 
• Consolidar y liquidar pasivos 
• Crecer 
• Modernizarse 
• Financiar investigación y desarrollo 
• Planear proyectos de inversión y financiamiento o largo plazo 

El financiamiento obtenido por los emisoras en el Mercado de Valores debe ser 
aplicado conforme establecidos en el prospecto de colocación respectivo. a fin 
de cuidar que los recursos se destinen y reditúen uno rentabilidad a los 
inversionistas. Para que una empresa pueda emitir acciones que coticen en lo 
BMV debe contactar a una Casa de Bolso. que es el intermediario especializado 
para llevar o cabo lo colocación. A partir de ahí empezara poro poder contar 
con los autorizaciones del BMV y de lo CNBV. 

• Las empresas interesadas deberán estar inscritos en el RNVI de lo CNBV. 
• Presentar uno solicitud o la BMV. por medio de uno cosa de bolsa. anexando 

la información financiera. económica y legal correspondiente. 
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• Cumplir con Jo previsto en el RGIBMV. 
• Cubrir los requisitos de listado y mantenimiento de inscripción en Bolsa. 

En el mercado accionario únicamente se pueden listar empresas cuyo capital 
contable seo mayor a 20 millones de UDJ's. Aquellos empresas con un capital 
contable al momento de lo oferto público mayor a 20, pero menor a 125 millones 
de UDl"'s, deberán cumplir con Jos requisitos de listado y mantenimiento poro lo 
Subsección B o MMEX. mientras que aquellos que cuenten con un capital 
contable mayor a 1 25 millones de UDJ"s al momento de lo oferta pública. 
corresponderán o la Subsección A o Mercado Principal. 

Cuadro 3.2 Subsecclón A - Mercado Prtnclnal 
lteaulsltos De listado De mantenimiento 

Estados Financieros 
Dictaminados 
Capitel contable 

Utilidad promedio de los últimos 
tres años 
Valores sujetos a oferto público 

Número de accionistas 
Acciones distribuidos entre el 
oúblico inversionista 

Ultimos3oftos 

MÓS de 125 millones de UDl"S 

Positivo 

Minimo 15% del capital pegado 
de lo sociedad 

200 

Mós de 62.5 millones 
deUDl"S 

100 
123 del capital pagado de la 

sociedad 
FUENTE: México. Bolso Me;icfcono de Valores. (DE: Abtll 2001: h!.!P.::11""""\.".hmv corn.rn~J 

Cuadro 3.3 Subsecclón e - Mercado nora la Mediana Emnresa Mexicana 
lteaulsltos De listado De mantenlml•nto 

Estados Financieros 
Dictaminados 
Capital contable 

Utilidad promedio de los últimos 
tres anos 

Ullimos 3 años 

Mós de 20 millones de uo1·s 

Positivo 

Valores sujetos o oferta público Minimo 303 del capital pagado 
de lo sociedad 

NUmero de accionistas 100 

Mós de 10 millones 
de uo1·s 

50 
Acciones distribuidos entre el 20% del capital pagado de lo 
oúblico inversionista sociedad 
FUENTE. México. Bolsa Me;iclcana de Valores. (DE: Abtll 2001: http.//www.bmv.com.mx) 
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Así mismo se requiere de. lo siguiente: 

• Información Cualitativa 
Acudir con un intermediario financiero. quien convoco al consejo de 
administración paro el aumento de capital social. modificación de estatutos y 
del derecho de preferencia. 

• Celebrar un encuentro bursátil y protocolizar actos de asamblea y consejos. 
• Llevar una solicitud a su intermediario. quien a su vez Ja presentaró ante la 

CNBV y la BMV."'º anexando toda la información de carácter económico y 
financiero. además de Ja documentación propia de la oferta pública y 
colocación de acciones. 

• Presentar una solicitud mós para el listado de dichas acciones en lo BMV. 
• Su intermediario preparoró el ••prospecto.. de colocación y demós 

documentos necesarios poro la oferta pública. 

a) Instrumentos de deuda a corto plazo 

Aceptaciones Bancarias (AB '"'s): Son letras de cambio denominadas en moneda 
nocional giradas por personas morales. domiciliadas en el país. a su propia orden 
y aceptadas por una Institución de Banco Múltiple con base a una línea de 
crédito previamente concedida a aquellas. Las AB'S son colocadas entre el 
Público Inversionista a través de la Oferta Pública y cotizan en Bolsa. por lo tanto 
pudieran considerarse un insfrumento mixto. o sea bancario y bursátil, mediante 
el cual se captan recursos del Público Inversionista en el Mercado de Valores que 
son destinados al financiamiento de PyMEs mediante el Sector Bancario; al ser 
descontados en el mercado bursátil los fondos pueden ser acreditados a la 
cuenta de la empresa emisora. Aunque el procedimiento descrito anteriormente 
es el que tradicionalmente se seguía con las ABºs. en lo actualidad se procede 
de una manera diferente debido a que. para la Institución de Banco Múltiple. 
resulto poco próctico realizar uno emisión para satisfacer las necesidades de 
coda uno de sus clientes PyMEs demandantes de recursos; en lugar de ésto lo 
que se hacen es realizar directamente una emisión de AB's por un monto 
adecuado para cumplir con los requerimientos de colocación que prevean 
tener. 

Las AB ·s representan. entonces. una fuente de recursos de corto plazo para las 
PyMEs. así como para las Instituciones de Crédito. y una opción mas de inversión 
cuyo rendimiento se ubico por arriba de otros instrumentos tradicionales. Su 

•O Dicha solicitud es un compromiso para cumplir y respetar las disposiciones legales y 
prócticas bursátiles: a ésta se anexo el certificado de inscripción el Registro Nocionol de 
Valores e Intermediarios. copio de escritura constitutivo y modificaciones. ocio de emisión 
de valores y verificado de depósito de los títulos en s. D. lndevol. 
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riesgo es menor en comparación con el Papel Comercial. ya que una AB"s. al 
haber sido aceptada por una Institución de Banca Múltiple. de hecho equivale a 
estar ovalado por lo mismo; el Banco asume lo responsabilidad de pagar el 
crédito. debido o que los Aceptaciones quedan endosados en blanco bajo su 
poder. Por lo tonto pagan rendimientos que generalmente se ubican entre los de 
los Cetes y los de los emisiones vigentes de Papel Comercial. por lo que 
representan una porción importante del Mercado de Dinero. al proporcionar 
liquidez y atractivos rendimientos. entre otros de sus características. 

Cuadro 3.• Principales Caracteñstlcas de las Aceptaciones Bancarias 

Emisor: 
Valor nominal: 
Garantía: 
Plazo: 

Colocación: 
Custodia: 
Destino de los 
Recursos de Banca 
Múltiple: 
Amortización: 
Rendimiento: 

Liquidez: 
Tipo de operación: 

Comisión: 

Personas morales o Instituciones de Banca Múltiple. 
$100.00 o sus múltiplos. 
La de la Institución de Banco Múltiple emisora o aceptante. 
Coda emisión tiene su propio plazo. Se utilizan múlliptos de 7 días. 
usualmente 28. 91 y 182 días. 
Mediante Oferto Público. 
lndeval. 

Disponibilidad de recursos para colocación para tas Instituciones. 
Un sólo pago al vencimiento por el total de su valor nominal. 
Se colocan a descuento con lo cual el inversionista obtiene un 
rendimiento al vencimiento. generado por una ganancia de 
capital. No genera intereses. 
Cotizan en Bolsa y se pueden realizar operaciones. 
Sobre valores únicamente se pueden realizar operaciones de 
compraventa de contado y de reporto cuya liquidación se puede 
realizar el mismo día o 24 horas. 
Este tipo de instrumentos no se maneja en base a comisión. Las 
Cosas de Bolsa obtienen su utilidad a partir de la aplicación de 
diferenciales en los precios de compraventa de títulos. 

Posibles adquirientes: Personas físicas o morales. nacionales y extranjeras {excepto si su 
régimen jurídico los impide). 

Gonzólo Blonco H. v Sovilo Yermo. El Sistema Financiero en México. Coptus Press. Conod6 1996: p..305. 

Lo clave de pizarra en Bolsa de los AB"s menciono al nombre de lo Institución de 
Banco Múltiple que lo emitió o aceptó sin hacer ninguno mención del emisor 
primario si es que existe. esto debido o que el inversionista que los adquiere. 
sustenta finalmente el riesgo de la institución correspondiente y no de la o los 
empresas destino de los recursos. 
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Papel Comercial: Es un pagaré suscrito por una sociedad onon1ma. que 
represento deudo a codo plazo y estipula un compromiso de pago a uno fecho 
determinado.•' Uno de los principales característicos de este instrumento es que 
no otorgo uno garantía específico sobre los activos de lo empresa emisora; se 
emiten con garantía quirografario. por lo que lo promesa de pago se hoce en 
base o la liquidez y solvencia del emisor. constituyendo una opción más de 
financiamiento poro los empresas. 

Al no existir garantía específico y con el objeto de hacerse atractivo o la 
inversión.. el Papel Comercial otorgo un rendimiento superior al de otros 
instrumentos tradicionales como los Cetes y las AB's. con mayor calidad en 
cuanto o garantía paro los inversionistas. El rendimiento adicional que se pago a 
los tenedores va en relación directa con Ja calidad y situación financiero de 
corto plazo de Jo emisora. En relación o lo anterior es conveniente mencionar que 
las emisiones deben obtener un dictamen favorable de una Empresa 
Calificadora de Volares o fin de que pueden ser inscritas en el RNVI. 

Cuadro 3.5 P'rlnclpales Características del Papel Comercial 

Emisor: 
Valor nominal: 
Garantía: 
Plazo: 

Colocación: 
Custodia: 
Destino de los 
Recursos: 

Amortización : 
Rendimiento: 

Liquidez: 
Tipo de operación: 

Comisión: 

Sociedades Anónimas 
$100.00 o sus múltiplos. 
Quirografaria. 
Cado emisión tiene su propio plazo. el cual no puede ser mayor a 
un año. Se utilizan múltiplos de 7 dios. usualmente 28 dios. 
Mediante Oferto Pública. 
lndevol. 

los recursos deben ser utilizados invariablemente como capital de 
trabajo por 10 empresa emisora. 
Un sólo pago al vencimiento por el total de su valor nominal. 
Se colocan o descuento con lo cual el inversionista obtiene un 
rendimiento al vencimiento. generado por uno ganancia de 
capital. No genera intereses. 
Cotizan en Bolsa. 
Sobre valores únicamente se pueden realizar operaciones de 
compraventa de contado y con liquidez mismo dio. 
Cuando actúan por cuento y orden de su clientela las Casas de 
Bolsa deben cobrar en base a una comisión. lo cual debe ser 
pactado libremente entre las partes. Mientras que cuando actúa 
por cuento propia durante la colocación primaria de los títulos 
tienen permitido el cobro en base o diferencias de taso o precio. 

Posibles adquirientes: Personas físicas o morales. nacionales y extranjeras (excepto si su 
régimen jurídico los impide). 

Gonzólo Blanco H. y Sovito Verme. El S1srema F1nonc1ero en Mé.uco. Coptus Pren. Conodó 1996; p.308. 

• 1 El papel comercial apareció en 1980 en nuestro país como uno opción mós de 
financiamiento para los empresas con acciones listadas en Bolsa. únicas a quienes se les 
dio acceso a su emisión en un principio. 
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Las empresas emisoras de Papel Comercial pueden administrar la disponibilidad 
de recursos. para financiar sus necesidades de capital de trabajo a corto plazo. 
con base en el registro en el RNVI y autorización de Oferta Pública otorgados por 
la CNBV .. mismos que se refieren a un monto máximo y o uno vigencia que no 
puede ser mayor a un año. De esta manera los empresas quedan facultadas a 
realizar emisiones. cado uno de las cuales debe tener su propio plazo a 
vencimiento dependiendo de lo necesidad de lo emisora y pueden ser realizados 
con lo periodicidad que mejor convenga a sus intereses. únicamente respetando 
el plazo y monto total autorizados. De tal formo. el registro y autorización 
mencionados constituyen uno especie de ººlíneo de crédito" otorgado al emisor 
poro que pueda hacer disposiciones de fondos provenientes del Público 
Inversionista. 

Papel Comercio! Avalado: Para las emisoras de Papel Comercial es ·factible 
obtener el aval de una Institución de Crédito. caso en que se frota de uno 
emisión de Papel Comercial Avalado. Este-.tipo de instrumento bósiccmenle se 
maneja de la mismo forma que el esquema bóslco de Papel Comercial que tiene 
garantía quirografaria .. con lo diferencia-que suS emisiones pueden colocarse con 
rendimientos menores. al contar. con l_a ,garantía_ del aval otorgado por la 
lnslilución de Crédito. 

Otra diferencio importante es que con el Papel Comercial Avalado si es factible 
la realización de operaciones de reporto. ademós de las operaciones de 
compraventa de contado. 

Papel Comercio! Indizado: Otra alternativa que se tiene can el Papel Comercial 
es el indexar su valor nominal al tipo de cambia del dólar de los Estado Unidos de 
América. con lo cual tenemos un Papel Comercial Indizado; un instrumento con 
cuya emisión se pretenden cubrir dos objetivos. uno de los cuales es el reducir los 
costos de financiamiento de las empresas mexicanas generadoras de divisas o 
que mantengan cuentas por cobrar en moneda extranjera, y otro el ampliar las 
alternativos de inversión al ser un instrumento que otorgo cobertura cambiaria. 

Las sociedades emisoras que solicitan el registro y autorización de Oferto Público 
de Papel Comercial Indizado. deben comprobar su capacidad generadora de 
flujo en monedo extranjera.. o bien.. mantener cuentas por cobrar en dicho 
moneda similores en plazo y por un mayor monto que los emisiones que 
pretenden realizar; ésto con el objeto de garantizar que padrón hacer frente al 
pago de los compromisos financieros derivados de dichas emisiones. 

Los pagarés en que se documenta el Papel Comercial Indizado deben 
denominarse en moneda nacional con un valor nominal referido a un 
equivalente en dólares de los Estados Unidos de Américo; con lo cual. 
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adicionalmente a la ganancia de capital que proporcionan al ser colocados a 
descuento. generan a Sus tenedores uno ganancia o pérdida cambiaría que 
resulto de lo variación del tipo de cambio libre de vento del dólar entre lo fecho 
de emisión y Jo de vencimiento. 

El tipo de cambio aplicable a las emisiones de Papel Comercial Indizado. al igual 
que el caso de los Tesobonos. es el que sea publicado por lo BMV en el 
.. Movimiento Diario del Mercado de Valores ... el segundo día hábil anterior o las 
fechas de emisión y vencimiento de los pagarés. respectivamente. 

b) Instrumentos de Deuda a Largo Plazo 

ObUgacfones: Son títulos de crédito que representan lo participación individual 
del tenedor en un crédito colectivo concedido o una empresa organizado corno 
sociedad anónimo, que contienen lo promesa por parte de esto último de pagar 
a sus tenedores. en los plazos preestablecidos. uno determinado cantidad fijo o 
variable. pagadera contra entrega de un cupón. por concepto de intereses. los 
cuales son calculados sobre el monto del capital señalado en los títulos y además 
de restituir dicho monto mediante amortizaciones convenidas. Representan una 
opción de financiamiento a largo plazo para el emisor y un instrumento con 
rendimientos para el inversionista. 

Cuadro 3.6 Principales Características de las Obligaciones 

Emisor: 
Valor nominal: 
Garantía: 

Plazo: 

Colocación: 
Custodia: 
Destino de los 
Recursos: 
Amortización: 

Rendimiento: 

Intereses: 

Sociedades Anónimos 
$100.00 o sus múltiplos. 
Hipotecaria. quirografaria. prendaria. fiduciaria. avalada o según 
el ~ipo de emisión-
Cada emisión tiene su propio plazo, el cual no puede ser menor a 
tres anos. Se utilizan plazos de 3 a 7 ai"los. 
Mediante Oferta Pública. 
lndeval. 

Financiamiento de proyectos de inversión a largo plazo. 
Semestrales. pudiendo tener un periodo de gracia hasta por fa 
mitad de la vida del instrumento. 
El inversionista obtiene rendimientos a partir de ros intereses 
pagados por el emisor sobre valor nominal y a partir de una 
ganancia de capital si adquiere los títulos o descuento. 
Se calculan aplicando una tosa de interés flotante. de acuerdo al 
mas alto de los rendimientos pagados por otros instrumentos 
gubernamentales o bancarios. de acuerdo al procedimiento 
especificando en su prospecto revisable de colocación. También 
se han realizado emisiones con tosa fijo. 
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Cuadro 3.6 l'rlnclpales Características de las Obllgaclones 

Pago de intereses: Los pagos se hocen mediante cupones, generalmente cado 91 
dios. 

liquidez Tipo de 
operación: Sobre estos valores únicamente se pueden realizar operaciones 

de compraventa en los cuales la liquidación se realizo en 24 
horas. 

Comisión: Este tipo de instrumentos se maneja en base o comisión, la cual 
debe ser pectado libremente entre las Cosos de Bolsa y su 
clientela. 

Posibles adquirientes: Persones físicos o morales. nacionales y extranjeros. 
Gonzólo Blanco H. y Sovllo Vermo. El Sistema Financiero en México. Coptus Press. Canadá 1996; p.320. 

Existen varios tipos de emisiones de Obligaciones. así tenemos que de acuerdo o 
su gorontía pueden ser clasificados en los siguientes: 

• Hipotecarlas.- Paro garantizar lo emisión se establece como garantía una 
hipoteca sobre un bien inmueble. propiedad de lo emisora. 

• Quirografarias.- No tienen el respaldo de una garantía específica. su cobro se 
baso en lo solvencia y liquidez de lo emisora. por lo cual esta última 
generalmente quedo sujeta a cumplir con ciertos limitaciones de tipo 
financiero. 

• Prendarlas.- Para garantizar la emisión se establece como garantía un contrato 
de prenda sobre un bien. propiedad de Ja emisora~ 

• Fiduciarias.- Para garantizar la emisión se establece como garantía un 
fideicomiso en el cual se afecta un bien. propiedad de la emisora. 

• Avaladas.- Se establece como garantía adicional un aval otorgado por uno 
Institución de Banco Múltiple. 

• Subordinadas.- Son obligaciones emitidas por los Instituciones de Banca 
Múltiple. en los cuales el pago de Jos intereses se subordino el evento de que lo 
institución se encuentre el corriente con todos sus depositantes. También 
pueden ser emitidas por Arrendadoras Financieras. Almacenes Generales de 
Depósito y por Empresas de Factoraje Financiero; así como por las Sociedades 
Controladoras de Grupos Financieros y por las Casas de Bolsa. 

Mientras que. en cuanto a su forma de amortización. podemos definir los 
siguientes tipos de Obligaciones. que son independientes de Jos anteriores: 

• Esquema normal.- La amortización se paga en efectivo. generalmente en 
semestrolidodes iguales que cubren el total de su valor nominal y que se 
pagan a partir de un precio de gracia. que puede abarcar hasta lo mitad del 
plazo original de la emisión. 
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• Convertibles.- Su amortización puede ser pagada en efectivo o con acciones 
representativos del cOpitol social del emisor. Lo conversión en capital puede 
ser a elección del tenedor o forzosa~ quedando establecido de sus 
característicos de emisión. , 

• Con rendimiento capitalizable.- Su omortizoción debe incluir el totol de su volor 
nominal. al cual se van adicionando. por concepto de capitalización. las 

.partes de los intereses no cubiertos durante lo primera fase del plazo de las 
Obligociones. 

Las Acciones: Una Acción es un título nominativo. emitido conforme a lo LGSM. 
que represento uno de los fracciones iguales en que se divide el capital de uno 
sociedad anónima. Sirve para acreditar y transmitir lo calidad y los derechos de 
socios de fa misma y su importe manifiesta el límite de la obligación que contrae 
el tenedor de la acción ante terceros y la empresa. 

La emisión de acciones se puede realizar con el fin de balancear lo estructura 
financiero de lo empresa. poro cubrir necesidades de compra de activos fijos. 
piones de expansión. integración. proyectos de inversión. entre otros. De hecho Ja 
aplicación que se le doró a los recursos que se capten mediante una colocación 
accionario se debe especificar en el prospecto de colocación. 

Certificados de participación Ordinarios que representan Acciones: Con lo 
finalidad de dar acceso a la inversión extranjera se ha establecido fideicomisos 
en donde se han aportado acciones de series accionarios exclusivas para 
inversionistas mexicanos. de tal manera que mediante sus Certificados de 
Participación los inversionistas extranjeros pueden adquirir los derechos 
patrimoniales de dichas acciones. Existen varios fideicomisos que han sido 
constituidos al efecto por las sociedades emisoras y el Fideicomiso Maestro de 
Inversión Neutra. 

Cuadro 3.7 Principales Caracteristlcas de las Acciones 

Emisor: 
Valor nominal: 

Garantía: 
Plazo: 
Colocación: 
Custodio: 
Destino de los 
Recursos: 

Sociedades Anónimos Mexicanos. 
De acuerdo o lo que se establece en los estatutos de lo Sociedad. 
El valor nominal de uno acción es el equivalente al capital social 
entre el número de acciones de la mismo. 
El capital social de Jo empresa emisora. 
lo duración de la empresa establecido en sus estatutos sociales. 
Mediante Oferto Público. 
lndeval. 

El que se especifique en el proceso de colocación de la emisión. 
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Cuadro 3.7 l'rlnclpafes Características de las Acciones 

Rendimiento: El inversionista obtiene rendimiento a partir del cobro de los 
dividendos y otros derechos patrimoniales. que sean decretados 
por lo emisora; y de lo ganancia o pérdida de capital, de 
acuerdo al precio cotizado en Bolsa en relación al precio de 
adquisición. 

Liquidez: Cotizan en Bolsa. 
Tipo de operación: Sobre estos valores se pueden realizar operaciones de 

compraventa de contado. y de vento en corto en los emisiones 
autorizados paro ello. Su liquidación se manejo o 48 horas después 
de efectuado lo operación en Bolso. 

Comisión: Este tipo de instrumentos se manejo en base o comisión, lo cual se 
pacto libremente entre los Cosos de Bolso y su clientela. 

Posibles adquirientes: Personas físicos o morales. nacionales y extranjeros. de acuerdo o 
lo serie de lo emisión. en rozón de las restricciones que morquen 
tonto el acto constitutiva de lo emisora como lo Ley de Inversión 
Extran·ero. 

Gonzólo Blanco H. v Sovlto Vermo. El Sistema Financiero en México. Coptus Press. Conod6 1996; p.327. 

3.4 MERCADO DE LA MEDIANA EMPRESA MEXICANA 

En 1993. la Bolsa Mexicana de Valores con el apoyo de NAFIN desarrollaron la 
estrategia del llamado Mercado Intermedio. •2 la creación de esto sección dentro 
de la Bolsa y en el RNVI. tiene el propósito de facilitar el acceso de las Medianas 
Empresas a la BMV. para darles lo posibilidad de contar con recursos vía lo 
colocación de acciones. También se le conoce a este mercado como el de lo 
Sección B. en referencia o que los emisoras se encuentran en esta sección en el 
RNVL Con ello las empresas logran recursos frescos. disminuyendo los costos del 
financiamiento. exenciones fiscales y reconocimiento del mercado. 

Entre las funciones que tiene el MMEX se encuentro el fomentar uno mayor 
extensión y profundidad del Mercado de Valores; complemento en el largo 
plazo. al mercado accionario existente; permite o los inversionistas lo 
participación en empresas de los llamados de "Capital Mediono00

; y da mayor 
solidez a lo estructura del mercado accionario. al tenerse uno sección poro 
emisoras grandes y bursótiles. y otra para empresas medianas y de bursotilidod 
baja. 

El Mercado Intermedio es un segmento del sector de renta variable del mercado 
de capitales que estó destinado a la cotización de títulos de empresas los cuales. 

• 2 El 8 de marzo de 1993 lo Comisión Nocional Bancario y de Valores emitió la circular 11-22 
que contiene las disposiciones y medidas paro el inicio de operaciones del "Mercado 
Intermedio". A partir del 26 de septiembre de 1996 opero de manero continuo. y se 
denomina Mercado poro Jo Mediano Empresa Mexicano. 



en razón de Jos niveles esperados de operatividad. liquidez y pulverización del 
capital que pueden alcanzar. no cumplen con los requisitos para cotizar en el 
Mercado Principal o Sección "A" del Mercado de Valores (cuadro 3.8). 

Cuadro 3.8 Colocaciones realizados / Offerings l 996-1998. 

Emtsora Sede %del Votum•nde Importe en ••cha cl9 la Casa de •otsa 
flnonclamfenlo acciones P••os emlstón 

•obre el 
CaDNOI soclal 

CONVER 33.44 9"593.908 80°588.827 25/04/96 BANORTE 
OERMET 33.01 1a·2as.oo 60. 340.500 30/04/96 GBM 

AGRIEXP 30.00 s2·soo.CXX> 31"275.000 19/12/96 BURSAMXSUREST 
E 

TOTAL 96 17•º204.327 
GPQ 8 34.50 25"599.CXX> 71º677.200 03/02/97 BANORTE 

GLOBO 34.86 45"484.702 85º056.393 '20/05/97 GBM 
BIPER 15.01 74"6CX>.000 205. 150.000 19106/97 PROBUR 

DATAFLX 16 . .50 18"510.061 234"892.674 17/0797 GBM 
GOMO 21.09 15"151.515 78°030.302 12/09/97 GBM 

CIDMEGA 8 12.00 89" 1•2.857 156 ·000.000 29/09/97 VECTOR 
DUTY 15.00 16"238.CXX> 100°675.600 19/12/97 PROBU 

TOTAl97 931#492.192 
Emtsoro Sede %d•I Volumen de lmporf••n ••cha de la Casa cte•otsa 

financiamiento accione• P•Soa •mtsk>n 
sobre el 

caoNal social 
CBIGF A 552 l 0044.814 2º089,628 01/07/98 INTER 
CBIGF 8 5.52 l "636.613 3"273.226 01/07/98 INTER 

TOTAl98 5°362854 
FUENTE. Moto Arogón Mortho Beatriz. "Flnonc1omlen10 vio cop1to1 poro 10 Mediano Empresa Mexicano" en 
Adminjstmle Hoy. SICCO. México. Octuhtt IQ<.IQ. Poíg. 71 

Hasta antes de la creación de este mercado. las empresas medianas no 
contaban con uno alternativo poro cotizar sus acciones en Bolso. Poro listarse en 
el Mercado Intermedio se requiere cumplir con los mismos requisitos establecido 
por lo CNBV para ingresar a la Subsección B del RNVI que se presentaron 
anteriormente. 

Este mercado es paro los accionistas uno alternativa de inversión mediante fa 
cual pueden tener acceso. bajo las condiciones de liquidez que proporciona la 
cotización en Bolsa. el capital de empresas de un gran potencial de crecimiento; 
y poro estas últimas es una fuente de financiamiento bojo el régimen de 
acciones. lo cual les permite capitalizarse y de eso forma equilibrar su estructuro 
de capital. con los ventajas que representa el cotizar en Bolso. 

Los títulos valor que se negocian son las acciones (preferentes. comunes y 
neutros), obligaciones (convertibles) y previamente inscritos en el RNVI de lo 
CNBV. 

TESIS COf'.IT 
. FALLA JJE i..1J.u0EN 
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Los adquirientes son pefsonos físicos y morales nocionales y extranjeros. bojo el 
mismo régimen fiscal que aplican en lo compraventa de acciones. 

Lo subasto es el proceso de recepción de ordenes. formación de precios y 
asignación de acciones. en virtud del cual o través del sistema electrónico de lo 
bolso. se presentan ordenes de compraventa de acciones durante un periodo 
preestablecido poro ser realizados posteriormente o un precio único. 

Las acciones inscritos en la Sección .. B.. se negocian bojo el sistema de 
Subasto.•3Este es un procedimiento de formación de precios y asignación de 
valores. en cual se acumulan los órdenes de compro y vento en un sistema 
electrónico durante el periodo preestablecido. poro que al final del mismo se 
concerten operaciones o un precio único. El precio de realización establecido 
por el sis temo es aquel que permite lo negociación del mayor número de títulos al 
mejor precio. En el mismo se observa el principio .. primero en tiempo. primero en 
derecho" en igualdad de condiciones. 

Durante el periodo de recepción de órdenes se aceptan todos los posturas 
participantes accesodas por las Casos de Bolso sin que se concerte ninguno 
operación. Durante este periodo ras Casos de Bolso pueden consultor lo 
información referente al volumen y precio de los órdenes participantes. la 
especificación de los posturas propios. así como el precio posible de asignación y 
los modificaciones al mismo por lo entrado de nuevos posturas. En estas consultas 
no es posible identificar o los postores. A continuación se realizo la subasto y 
hasta el final de ésta se calcula el precio único de asignación y se generan las 
operaciones de compraventa. 

Las acciones inscritos en lo Sección B de lo BMV puede ser negociado conforme 
o algunos de los siguiente esquemos operativos.•• 

• Esquema 1 Subastas diarios 
• Esquema JI Dos subastas o lo semana 
• Esquema 111 Uno subasto o lo semana 
• Cualquier esquema operativo adicional determinado por lo Bolso y autorizado 

porra CNBV. 

En los esquemas 1 y 11 cuando se presento un día inhábil no se realizo lo subasto 
correspondiente. mientras que en el coso del esquema 111 lo subasto se realiza un 
día hábil anterior. Al ingresar o la Sección B. inicialmente. uno emisión se negocio 
bojo el esquema l de subasto. o seo con subastas diarios. para o continuación ser 

•3 Cfr. A,.ficulo 127 bis 15 del RGIBMV. 
""Cfr. Articulo 284 del Reglamento General Interior de lo Bolso Mexicana de Valores y el 
punto 1 .2 del Manual de Ope,.aciones con Acciones Listados en fo Sección B del Mercado 
de Valores. 



ubicado en el esquema determinado por la Bolsa de acuerdo o la evaluación 
semestral que realizo de los emisiones. para lo cual tomo en cuenta su 
bursotilidod y grado de liquidez . .-s 

De acuerdo al RGIBMV. el procedimiento de subasta se debe realizar en base o 
lo establecido en el Manual de Operaciones con Acciones Listadas en la Sección 
B del Mercado de Valores (MOSBMV). La sesión de remate bajo la modalidad de 
subasta lo preside un funcionario de la Bolso. que tiene. además de los 
facultades determinados en el RGIBMV para el funcionario que presida una 
sesión de remate los siguientes: 

• Declarar desierto la realización de uno subasto cuando no existan elementos 
que permitan asegurar lo equidad en la formación de precios. 

• Rechazar posturas que no se apeguen o lo previsto en el RGIBMV o. o su juicio. 
puedan revocar condiciones desordenados en el mercado. 

• Autorizar la realización de subastas extraordinarios. 

Unicamente se reciben órdenes limitados que se inscriben en un libro electrónico 
de órdenes; y no se permite su retiro. excepto cuando es para mejorar su precio. 

El periodo de recepción de órdenes de compro y venta de acciones es de 11 :oo 
a 1 1 :59 horas y el horario de realización de los subastas es a las 1 2:00 horas. Poro 
la realización de los subastas de cada una de las series inscritas en Jo Sección B se 
sigue un orden aleatorio. 

Se utilizan lotes de mil acciones y pujas. tanto poro lo presentación de órdenes 
como para la determinación del precio único de asignación. iguales o las 
establecidas para el Sistema Automatizado de Transocciones Operativas (SATO). 
Lo variación de precios en posturas y hechos de tas operaciones realizadas por 
medio de subastas no están sujetas a los disposiciones del RGIBMV referentes al 
sistema de precios base con parámetros de fluctuación permitida. 

Únicamente se permite lo negociación de picos cuondo. por razones del decreto 
de derechos por porte de lo emisoro. se originan picos en los posiciones de los 
inversionistas. Para tal fin se designo un periodo de sesenta minutos posterior o la 
subasto poro que. a través de la entrada de órdenes o mercado. se concerten 
operaciones entre los posturas que encuentren contraparte al precio 
correspondiente a la última subasta. 

Al término del periodo de entrado de posturas el sistema procede a determinar el 
precio único de asignación bosóndose en las órdenes existentes de acuerdo al 
siguiente procedimiento: 

"!.Cfr. Articulo 285 del Reglamento General Interior de la Bolsa Mexicano de Valores. 
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1. Sumo de volúmenes de los posturas.- Primeramente el sistema suma los 
volúmenes de todos los posturas al mismo precio con el propósito de 
reconocer un volumen global por el precio. 

COMPRAS PRECIO PRECIO VENTAS 

100.000 5.04 4.98 100.000 
100.000 5.04 5.00 100.000 
100.000 5.02 5.04 100.000 
100.000 4.98 5.04 100.000 

2. Toblo de posibles precios únicos de osignoción.- A contlnuoción, yo que tiene 
los volúmenes ocumulodos procede el llenodo de lo toblo de posibles precios 
únicos de asignación la cuol se encuentra conformada por seis campos. 

2.1 Precios Posibles de subosto.- El compo de precio (compo 111) se lleno con los 
diferentes precios existentes en el rango de las órdenes recibidos al momento~ 
respetando lo continuidad de pujos aún cuando no existan en el libro 
electrónico de órdenes. 

COMPRA 

1 1 11 
VOLUMEN 

1 

VOLUMEN 
POR PRECIO DISPONIBLE 

PARA 
ASIGNAR 

111 
PRECIO 

S.04 
5.02 
S.00 
4.99 
4.98 

VENTA 

IV 1 V VI 1 
VOLUMEN 

1 

VOLUMEN MAXIMO 1 
POR PRECIO DISPONIBLE VOLUMEN 

PARA ASIGNAR PARA 
OPERAR 

2.2 Volumen ordenado por precio.- Lleno el compo de volumen por precio de 
compro (compo 11) con el volumen de órdenes de compro existentes por codo 
precio y el campo de volumen por precio de venta (campo IV) con el volumen 
total de órdenes de vento existentes por codo precio. 

COMPRA 

1 1 
VOLUMEN 

1 
POR PRECIO 

11 
VOLUMEN 

DISPONIBLE 
PARA 

ASIGNAR 
200.000 
100.000 

o 
o 

100.000 

111 
PRECIO 

5.04 
5.02 
s.oo 
4.99 
4.98 

IV 
VOLUMEN 

POR PRECIO 

200.000 
o 

100,000 
o 

100.00 

VENTA 

1 V 

1 

VOLUMEN 
DISPONIBLE 

PARA ASIGNAR 

VI 1 

MAXIMO 1 
VOLUMEN 

PARA 
OPERAR 
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2.3 Volumen disponible para asignar por precio.- Lleno los campos de volumen 
disponibles poro asignar. tanto de compra (campo 1) como de venia (campo 
V). acumulando los volúmenes disponibles a cada precio. Par hacer ésto se 
suman en formo acumulada los volúmenes por precio. En el caso de las 
posturas de compra el volumen se acumulo en forma ascendente; mientas 
que en el caso de las posturas de vento el volumen se acumula en forma 
descendente. En nuestro ejemplo: 

COMP•A 

1 
VOLUMEN 

POR PRECIO 

200.000 
300.000 
300.000 
300.000 
400.000 

1 

1 

11 
VOLUMEN 

DISPONIBLE 
PARA 

ASIGNAR 
200.000 
100.000 

o 
o 

100.00 

111 
PRECIO 

5.0< 
.5.02 
5.00 
4.99 
4.98 

IV 
VOLUMEN 

POR PRECIO 

200.000 
o 

100.000 
o 

100.000 

VENTA 

1 

1 

V 
VOLUMEN 

DISPONIBLE 
PARA ASIGNAR 

-.000 
200.000 
200.000 
100.000 
100.000 

VI 1 
MAXIMO 

1 
VOLUMEN 

PARA 
OPERAR 

3. Móximo volumen poro operar.- Procede a determinar el máximo volumen que 
puede ser operado para cada precia (campo IV). Para cada precio 
selecciono el menor entre los campos 1 y IV. correspondientes al disponible 
para asignar en compro y venta. respectivamente. en el ejemplo queda de lo 
siguiente manera: 

COMPRA 

1 
VOLUMEN 

POR PRECIO 

200.000 
300.000 
300.000 
300.000 
400.000 

1 

1 

11 
VOLUMEN 

DISPONIBLE 
PARA 

ASIGNAR 
200.000 
100,000 

o 
o 

100.00 

111 
PRECIO 

5.0< 
.5.02 
5.00 
4.99 
4.98 

IV 
VOLUMEN 

POR PRECIO 

200.000 
o 

100.000 
o 

100.000 

VENTA 

1 

1 

V 
VOLUMEN 

DISPONIBLE 
PARA ASIGNAR 

400.000 
200.000 
200.000 
100.000 
100,000 

VI 
MAXIMO 

VOLUMEN 
PARA 

OPERAR 
200.000 
200.000 
200.000 
100.000 
100.000 

1 

1 

4. Precios que producen el móximo volumen a operar.- Identifica los precios que 
producen el máximo volumen a operar. Si el mayor es un sólo precio. éste es el 
precio único de asignación y aquí termina lo realización de la subasta, si no es 
así continuo con los siguientes pasos. En este ejemplo los precios que 
producen el máximo volumen a operar son 5.00. 5.02 y 5.04. 
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COMPRA 

1 
VOLUMEN 

POR PRECIO 

200.000 
300.000 
300.000 

1 

1 

11 
VOLUMEN 

DISPONIBLE 
PARA 

ASIGNAR 
200.000 
100.0CX> 

o 

111 
PRECIO 

5.04 
5.02 
5.00 

VENTA 

IV 1 

POR PRECIO 
VOLUMEN 1 

200.000 
o 

100,00C> 

V 
VOLUMEN 

DISPONIBLE 
PARA ASIGNAR 

400.0CX> 
200.000 
200.000 

VI 
MAXIMO 

VOLUMEN 
PARA 

OPERAR 
200.000 
200.000 
200.000 

1 

1 

5. Selección de dos precios.- Procede o seleccionar dos precios de entre los que 
producen el móximo volumen o operor. Estos se eligen de la siguiente manera: 

5.1 En el Jodo de la compro. busco el primer precio mós alto cuyo volumen 
disponible o oslgnor excede el volumen móximo poro operar y elige éste y 
todos los otros precios que quedan en sentido ascendente. En este coso el 
primer precio mas alto cuyo volumen disponible o signar excede el volumen 
m6ximo poro operar es 5.02 y por lo tonto elige éste y el 5.04. 

5.2 Si no existe un precio cuyo volumen disponible a asignar excede el volumen 
móximo poro operar del lado de la compra. entonces busca del lado de lo 
vento el primer precio mas bajo cuyo volumen disponible o asignar excede el 
volumen móximo paro operor y elige éste y todos los otros precios que 
queden en sentido descendente. Si no se encuentro ningún precio de esto 
formo quiere decir que existen únicamente dos precios que proporcionan el 
volumen máximo poro asignación. 

COMPRA 

VOLUMEN POR 
PRECIO 

200,000 
300.000 
500.000 

11 
VOLUMEN 

DISPONIBLE 
PARA ASIGNAR 

200.000 
100,0CIO 

111 
PRECIO 

5.04 
.S.02 

VENTA 
IV 

VOLUMEN POR 
PRECIO 

200.000 
o 

V 
VOLUMEN 

DISPONIBLE 
PARA ASIGNAR 

400,CXXl 
200.000 
600.000 

VI 
MAXIMO 

VOLUMEN PARA 
OPERAR 
200.000 
200.000 

6. Elección del precio un1co de asignocióíi.- Poro elegir el precio un1co de 
~~~:,~~~ón entre los dos prec;:io~·.-S~f~c~iC?nados se procede de lo siguiente 

6. 1 Si la sumo de los volúmenes disponibles poro asignar es mayor del lado de lo 
vento que de lo compro. se elige el precio más bajo; en coso de lo contrario 
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se escoge el precio mós alto. En este coso la sumo es mayor del lado de lo 
venta entonces se sel0cciono el precio menor .. que en esta caso es-5.02. 

6.2 Si fo suma de los volúmenes disponible poro asignar es igual en el lodo de 10· 
compra que del Jodo de lo vento entonces escoge el precio mas próximo al 
último hecho anterior: y si ambos precios se encuentran a la misnJa distancio. 
entonces el precio mas alto es el precio único de asignación. 

7. Hechos generodos.- Con el precio único de asignación. o partir de lo tablo del 
punto 3 .. establece Jos posturas que participan en los operaciones: 

COMP'aA 

1 
VOLUMEN 

POR PRECIO 

200.000 
300.000 
300.000 
300.000 
•00.000 

11 
VOLUMEN 

DISPONIBLE 
PARA 

ASIGNAR 
200.000 
100.000 

o 
o 

100.00 

"' PRECIO 

5.0. 
S.02 
5.00 
•.99 
... 98 

IV 
VOLUMEN 

POR PRECIO 

200.000 
o 

100.000 
o 

100.000 

VENTA 

I 

1 

V 
VOLUMEN 

DISPONIBLE 
PARA 

ASIGNAR 
.. 00.000 
200.000 
200.000 
100.000 
100.<X>O 

I 

1 

I 
VI I 

PARA OPERAR 
MAXIMO VOLUMEN 1 

200.000 
200.000 
200.000 
100.000 
100.000 

Por lo tonto el sistema genero los siguientes hechos: 

HECHO 
r 

2 

VOLUMEN 
roo.ooo 
roo.ooo 

PRECIO 
5.02 
5.02 

8. Posturas sin asignación.- Finalmente el sistema determina los posturas que 
quedan sin osigi:i~ción. En este caso son fas siguientes: 

POSTURA 
compra 

compra 
vento 
vento 

VOLUMEN 
roo.coa 
roo.coa 
100.coa 
roo.coa 

P'aECIO 
5.02 
4.98 
5.04 
5.a. 

El sistema colific~ out.omóticomente o las posturas sin osignoc1on paro que 
tengan vigencia en-lo.'.síguiente subasta .. siempre y cuando ésta no se vaya o 
realizar mós.ollá del fin de·semono. Lo anterior independientemente de que es 
factible que ol momento de poner las órdenes. los Casos de Bolso. de acuerdo o 
fas instrucciones de los inversionistas .. pueden establecer uno vigencia mayor sin 
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que en ningún coso pueda ir más olió del último día hóbil de la semana en que se 
introduzcan al sistema. 

Hoy en dio lo negociación se efectúa por medio del Sistema Electrónico de 
Negociación. Transacción. Registro y Asignación poro el Mercado de Capitales 
(BMV-SENTRA Capitales). que responde o los modificaciones del mercado 
instrumentodas en moyo de 1996. 

Dicho Sistemo consiste en negociar continuo y outomotizodamente lo recepción 
de órdenes. formación de precios y asignación de operaciones. que permite al 
operador registrar ofertas públicos. consultor hechos y posturas e ingresar 
órdenes. "cerrar .. operaciones. así como negociar "picos". Bojo este sistema es 
posible onolizar todo la información del desarrollo de mercado o través de sus 
mecanismos de difusión tonto en tiempo real (por medio del lndet. SIVA 25. SIVA 
Consulto y Boletín Bursótil Electrónico) como de los medios impresos y magnéticos. 
Anteriormente o éste. lo negociación se hacia mediante subastas electrónicas. 
fomentando la volatilidad. característico de un mercado pequeño. falto de 
mayor volumen y frecuencia en los operaciones poro mantener una formación 
de precios continua. 

Con lo creación del MMEX se complementan los operaciones del mercado 
accionario principal. incrementondo la capacidad de negociación del mercado 
nocional; al mismo tiempo. se fortalece su liquidez. solidez y orden estructural. 
presentándose más competente en el ámbito internacional. Poro el público 
inversionista, como observamos. se abren amplias expectativas yo que los 
empresas emisoras se mantienen firmemente en el mercado con un potencial 
crecimiento; aunque hoy que considerar que el nivel de riesgo es mayor. puesto 
que es un mercado menos liquido y que el plazo recomendable de inversión 
debe ser siempre mayor a un año. Y para éstas~ sencillamente representa uno 
alternativo interesante de fondeo que les permite obtener recursos frescos. 

Una ventaja posterior a uno colocación accionaria. es ro posibilidad de obtener 
recursos financieros adicionales por medio de instrumentos de deuda. tal es et 
caso del pagaré o mediano plazo~ obligaciones o papel comercial~ que 
dependiendo de su pion de finonciero resultan atractivos por sus tosas y plazos. y 
que comparativamente con el tradicional sistema de crédito en México que 
reporta altas tasas de interés. además de la contratación del mismo en poco más 
de 9% en 1997 {de acuerdo o cifras del Banco de México) resulta mejor opción. 

Adicionalmente. es posible promoverse al mercado principal. una vez realizado 
lo valuación del desempeño de sus valores. siempre que éstos reflejen alto 
bursotilidad y el capital social sobrepase el límite impuesto por esta sección. lo 
cual conlleva a múltiples beneficios como hacer colocación pública accionario 
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en el mercado extranjero mediante los conocidos Certificados Americarlos de 
Depósito (ADR.S) y los Certificados Globales de Depósito (GDR.S).•• 

Bojo este esquema se promueve el desarrollo del país fomentando el progreso .de 
lo mediana empresa mexicana y participando activamente en la.captación 'de 
ahorro interno y externo. La evidencio empírico demuestra ... en lo~ úl,imos tres 
años. los importantes logros de crecimiento y aceptación del mercado que 
vinculan significativamente al progreso nocional. 

"''"Los ADR"s CAmerican Depository Receips) son recibos emitidos por un Banco de inversión 
o comercial extranjero que amparan el depósito de acciones de emisoras mexicanos. 
facultadas por la CNBV paro cotizar en mercados foróneos. Los GDR"s son derivaciones de 
los anteriores (Global Depository Receips) son recibos de depósito que amparan acciones 
de empresas extranjeras. emitidos cuando se trota de colocaciones simultóneas en los 
mercados internacionales {Estados Unidos y Europa). 
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4. INTERMEDIACIÓN FINANCIERA NO BANCARIA COMO ALTERNATIVA 
DE FINANCIAMIENTO AL SECTOR EMPRESARIAL MEXICANO 

Lo PyME mexicano cuento con otro tipo de alternativas paro obtener recursos 
financieros necesarios poro lo realización de sus actividades.. tanto de 
producción como de comercialización de sus productos. A través de lo 
intermediación financiera no bancaria. la PyME puede obtener apoyo financiero 
de una manero diferente a lo que se considero como actividad de crédito. 
además de que con sus diferentes actividades pueden facilitar la realización de 
estos operaciones. o bien .. realizar operaciones complementarios. 

La intermediación financiero no bancaria la llevan o cabo los Organizaciones 
Auxiliares de Crédito. entre los cuales se encuentran: las Uniones de Crédito. las 
Empresos de Factoraje. los Arrendadoras Finoncieros y los Entidades de Fomento; 
cada una de ellos con diferentes corocteristicas y realizando sus propios 
actividades dependiendo de los necesidades de lo empresa. 

4.1 UNIONES DE CRÉDITO 

Las Uniones de Crédito pueden ser concebidas como una forma esencial de 
cooperativismo en las que los personas pueden ayudarse económicamente a sí 
mismos y aprender a trabajar juntos. Uno definición mós exacta sería tal vez la 
que las considera como Organizaciones Auxiliares de Crédito. los cuales son 
sociedades anónimas de capital variable que pueden estar constituidas tanto 
por personas físicas como morales mismos que generalmente son Micro y 
Pequeños Empresas. cuyos actividades primordiales son las agropecuarias. 
comerciales e industriales. o en su caso una combinación de ellos (mixtos). y 
cuyos objetivos son resolver por medio de lo cooperación sus necesidades 
financieras en formo directo y oportuna. así como otros beneficios derivados de 
octividodes realizados en común por sus socios (obosto. comercialización y 
asistencia técnico).•7 

Estón regulados por lo Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares de 
Crédito (LGOAAC} y operan mediante autorización que otorgo lo SHCP. por 
medio de lo CNBV."" 

Las Uniones de Crédito realizan una lobor de asocioción de MIPyMEs productivas. 
que por sí solos no son sujetos de crédito. pero que en conjunto representen cifres 

"Nacional Financiera. Uniones de Crédito. Cuadernos de Micro Empresa. p. 8-9 . 
.. 

11 Herrera Carlos. Op. Cit: p. 88. 
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atractivas paro la Banca Comercial. Al organizarse de esta formo. quien solicito 
financiamiento ante otrOs entidades es lo Unión de Crédito y no codo integrante 
en Jo particular. con ésto se facilito lo realización del trómite. se integran de uno 
mejor forma los garantías. y por lo tonto se tiene una mayor capacidad de 
negociación y pueden obtenerse mejores condiciones en Jos financiamientos. 
Otro ventaja de este tipo de asociaciones es lo obtención de beneficios 
adicionales en lo adquisición de materias primos y en la comercialización de sus 
productos. 

De acuerdo con lo Ley de los Uniones de Crédito (LUC). se les permite reolizor los 
siguientes actividodes:•9 

• Accesor el uso del crédito o sus socios 
• Otorgar a sus socios la garantía y/o oval en Jos créditos que éstos contraten. 
• Dar descuentos. préstamos y crédito de todo clase a sus socios. 
• Adquirir en conjunto materias primas. insumos y maquinaria. así como apoyar 

los acciones conjuntos en materia de industrialización y comercialización de 
sus productos. 

• Adquirir acciones. obligaciones y otros semejantes. 
• Padrón recibir de sus socios dinero poro uso exclusivo de servicios de coja y 

tesorería. cuyos saldos deberán conservarse íntegramente en efectivo mismos 
que padrón depositarse en instituciones de crédito. 

• Alentar la organización y administración de empresas asociados que ayuden 
a lo transformación y vento de los productos realizados por los socios. 

• Encargarse de la vento de los bienes y servicios producidos por los socios. 
• Comprar. vender o alquilar maquinaria. materiales y demás implementos 

necesarios paro lo realización de sus actividades. 
• Realizar complementariamente todos los actos. contratos y operaciones que 

sean conexos o necesarios a los actividades anteriores. 

De esto manero. las Uniones de Crédito permiten satisfacer las necesidades 
financieras de sus socios y propiciar el desarrollo de sus actividades. o través de la 
diferentes actividades que realizan. Es importante que poro la instrumentación de 
uno Unión de Crédito existo un grupo de empresas con necesidades comunes de 
recursos financieros y que individualmente no puedan ser sujetos de crédito ante 
lo Banca Comercial; así como lo necesidad de encauzar acciones conjuntas en 
materia de abasto. comercialización y de asistencia técnica. 

Las Uniones de Crédito pueden ser clasificados dependiendo lo actividad que 
realicen sus socios. de esta manero pueden ser: Agropecuarias, cuando los 
socios se dediquen a los actividades agrícolas. ganaderos o ambas; Industriales. 
aquellas en que los socios se dediquen a actividades industriales poro la 
producción o transformación de bienes. o Ja prestación de servicios similores o 

• 9 Ibídem: p. 88 - 89. 
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complementarios entre sí; Comerciales. agrupando o los socios que realizan 
actividades mercantiles de bienes y servicios: o bien. Mixtas. formadas con 
miembros que se dediquen. cuando menos. o dos de Jos actividades 
mencionados. siempre y cuando los actividades de todos los miembros guarden 
relación directo entre sí. 

Paro integrar una Unión de Crédito debe haber un mínimo de 20 socios 
(fundadores). los cuales deberón residir en lo mismo plazo o región en donde lo 
sociedad vaya a operar. Cado uno de ellos podró ser propietario de un móximo 
del 10% del capital pagado de lo Unión. el cual podró disminuir cuando por 
vínculos familiares o económicos se formen grupos que puedan afectar el 
equilibrio de lo administración de lo sociedad. en perjuicio del resto de los demás 
accionistas. Asimismo. ningún socio de una unión de crédito. puede pertenecer o 
otro u otros. que correspondan al mismo tipo o actividad. 

Los socios de lo Unión de Crédito realizan una aportación inicial de capital. Jos 
acciones serán siempre nominativas y conferirán iguales derechos y obligaciones 
a los socios. salvo por cierto tipo de características derivados del tipo de capital 
que amparen. Estos acciones sólo pueden transferirse con lo autorización del 
consejo de administración. que obviamente no podró autorizar cuando lo 
persono que desea odquiñrlos no tenga los cualidades requeridas. La integración 
de uno Unión de Crédito. implica la realización de una serie de actividades como 
son la sensibilización de los industriales. lo integración del capital. la tramitación 
de la solicitud de autorización ante lo CNBV. lo presentación de un programa de 
trabajo y lo estructuro de los departamentos de servicio.50 

Los operaciones de las Uniones de Crédito deben planearse tomando en cuento 
las necesidades concretos de financiamiento. de comercialización o de otra 
naturaleza. que afrontan los futuros socios. y evaluando en qué medido podró 
resolverse con las intermediaciones de lo Unión. De esta manera. los PyMEs que 
deseen ser miembros de cualquier Unión de Crédito recibirán todos los beneficios 
que éstas les pueden dar. entre los cuales destacaremos los siguientes: 

• Ser mejor sujeto de crédito. 
• Tener acceso a los fuentes de financiamiento. con mayor oportunidad y al 

menor casto. 
• Obtener un instrumento financiero donde puedo descontarse facturas y 

controrrecibos sin contratiempos. 
Efectuar en condiciones mós ventajosos compras. en común~ de materias 
primas. 
Facilitar y agilizar los operaciones de crédito que deseen realizar y o su vez 
obtener garantía y/o avales. 

!>O Nocional Financiero. Uniones de Crédito. Op. Cit.: p.10. 
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• Les posibilita mejores condiciones y mayores montos de crédito por gestión 
conjunta. · 

• Obtienen mayores posibilidades de acceso o los modernas tecnologías. 
• Acudir a los mercados extranjeros poro lo promoción de sus productos. 
• Elevar sus índices de productividad por medio de programas de asistencia 

técnica administrativo. 
• Mejorar su participación en los mercados. al comercializar en formo conjunta 

sus insumos y productos. 

4.2 EMPRESAS DE FACTORAJE 

Paro que el sector privado juegue el papel del motor de crecimiento económico 
basado en lo venta de sus productos. no solo tendró que aprovechar las 
condiciones que propicio lo internacionalización de la economía. sino también 
enfrentar los enormes desafíos que se le presenten. Uno de estos desafíos consiste 
en que ser competitivo no sólo es cuestión de producir más. mejor y mós boratos 
bienes y servicios. sino venderlos en términos financieros mós atractivos. La mayor 
parte de los clientes tonto nacionales como extranjeros solicitan crédito. por lo 
general de 30. 60 e incluso 90 dios. dependiendo del producto y del volumen del 
pedido. Por consiguiente. las empresas vendedoras que no puedan extender 
crédito posiblemente pierdan clientes importantes y queden fuero de negocios 
lucrativos. Es aquí donde el Factoraje puede representar una herramienta clave 
para Jo PyME mexicana. ya que Je do lo oportunidad de negociar ventas. cuyo 
pago se realizaría en un plazo o futuro y; al mismo tiempo. contar con lo liquidez 
que necesito poro seguir llevando o cabo sus actividades. sin necesidad de 
esperar o que venzo el plazo del crédito que proporciono. 

Mediante un contrato de Factoraje Financiero una persona física o moral puede 
obtener liquidez anticipado de sus cuentas por cobrar al ceder a uno Empresa 
de Factoraje Financiero los derechos de cobro de dichas cuentos. recibiendo o 
cambio una determinada cantidad de dinero. El monto recibido estó en función 
al plazo remanente en los cuentos por cobrar. las cuales pueden ser facturas. 
controrrecibos o cualquier otro documento que exprese un derecho de cobro 
proveniente de una operación mercantil. y del costo del dinero cargado por la 
Empresa de Factoraje Financiero. quien adicionalmente por la realización de lo 
operación cobra una comisión y. de acuerdo al caso puede retener uno porción. 

Los Modalidades del Factoraje pueden ser clasificadas de lo siguiente manera: 

• Factoraje con recursos: Es cuando el cedente de un documento por cobrar 
adquiere el compromiso de recamprar el titulo de crédito en caso de no 
realizarse la cobranza. Es decir que el cedente se obliga solidariamente con el 
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deudor a responder del pago puntual y oportuno de los derechos de crédito 
transmitidos al factor. En esto modalidad el factor tiene dos formas de cobro. 
ya que los documentos que no le sean pagados por el obligado se pueden 
presentar al cedente para su cobro (figura 4.1 ). 

• Factoraje sin recursos: Es cuando el cedente al vencer o descontar un título de 
crédito se deslinda de cualquier obligación sobre lo cobranza de dicho 
documento. El cedente no quedo obligado o responder. por el pago de los 
derechos de crédito transmitidos a lo empresa factor. En este caso se trota de 
uno venta real y efectiva de documentos al cobro. sobre los cuales el Factor 
absorbe el riesgo total de Jo operación y exclusivamente puede recurrir al 
cobro con los obligados del documento (figuro 4.2) 

Figura 4.1 Factoraje con Recursos 

Empresa 
Vendedora 

cedente 

1. Vende y entrego mercancías 
2. Otorga controrrecibo o similor 
3. Cede contrarrecibo al Factor 
4. Anticipa el porcentaje acordado 
5. Paga el controrrecibo 
6. Entrega el remanente 

Factor 

2 

Fuente: Carlos Herreta. Fuentes de Financiamiento. Edil. SICCO. México. 1988. Póg. 60 

Empresa 
Vendedora 

cedente 

Figura 4.2 Factoraje sin recursos 

2 

Empresa 
Compradora 

Obli ado 

Empresa 
Compradora 

Obli ado .. l 
________ s_+J 6 1 

Factor 
'-------~441--------------' 

1. Vende y entrega mercancías 
2. Otorga controrrecibo o similar 
3. Cede controrrecibo al Factor 
4. Pago el importe acordado 
5. Al vencimiento se presento o cobrar el documento 
6. Paga el documento 
Fuente: Carlos Henera. Fuentes de Finonciomiento. Edil. SICCO. México. 1988. Póg. 61 
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• Factoraje Internacional (exportación - Importación): El Factoraje Internacional 
es uno herramienta de finanzas corporativos que permite reasignar el riesgo. 
en este coso el riesgo crediticio. con lo que se puede obtener ·un mayor 
crédito en monedo fuerte. con un costo menor. 

Recientemente. el Factoraje Internacional se ha vuelto ~uy PoPU.lor entre los 
exportadores mexicanos más sofisticados. aunque su potencial. poro otros 
exportadores. así como para las instituciones financieras :.mexicanos.· es muy 
grande: les permitirá obtener tasas de rendimiento y cuotas atractivos en sus 
operaciones internacionales de factoraje. 

En una operación de factoraje. una empresa con cuentos por cobrar puede 
transferir sus documentos o un factor o a un intermediario que encontrará o un 
factor. quien le pagoró su dinero en ese momento. con un descuento. Dicho 
descuento esto determinado por el riesgo crediticio del importador. la tasa de 
interés del mercado de dinero nocional y Ja fecho de vencimiento de lo 
operación. así pues. el factor aporta liquidez por un precio. 

El Factoraje Internacional es únicamente una extensión del mismo concepto. 
pero con cuentas por cobrar en una moneda diferente a lo del país 
exportador. lo cual" implico un mayor riesgo para la empresa de factoraje; 
sobre todo cuando la operación es sin recurso (en cuyo caso lo obligación de 
pagar reside en el comprador. no en el vendedor) yo que el factor asume por 
completo el riesgo crediticio del comprador de los bienes. 

En la medida que los exportadores mexicanos coloquen sus productos con 
compañías del exterior con una buena calificación crediticia. Jos créditos en 
moneda extranjera a través del Factoraje Internacional oumentarón en 
volumen y bojarán en costo. 

Dentro de esta modalidad de Factoraje. cabe hacer mención de que para 
que se lleve a cabo esta actividad. la empresa factor en el país del 
exportador. debe tener contactos en el exterior para llevar a cabo la 
cobranza de los documentos. y de esta manero hacer más fácil su cobro. 

El Factoraje representa un sistema de serv1c10 financiero enfocado 
fundamentalmente o resolver necesidades de capital de trabajo de la empresa. 
recuperando anticipadamente sus cuentas por cobrar. obteniendo de esta 
manera liquidez para seguir operando con sus propios recursos y provocando de 
esta manera. una sana situación financiera al mejorar la rotación de activos. 
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4.3 ARRENDADORAS FINANCIERAS 

El Arrendamiento Financiero es un esquema. diferente y alternativo al crédito. 
mediante el cual las Arrendadoras Financieras financian activos requeridos por 
empresas e individuos. 

Para Ja PyME representa una alternativo de financiamiento viable si lo que desea 
es lo adquisición de un bien o servicio y. no tiene el capital necesario para su 
adquisición o no deseo obtener un crédito. el cual le sería difícil solventar; de esta 
manero la Arrendadora adquiere el activo en cuestión y lo otorgo en 
Arrendamiento Puro o la empresa. calculando los pagos poro cubrir lo 
amortización del valor original del activo rentado. de acuerdo o determinado 
costo financiero. de tal manera que el arrendatario. o a quien él designe. tiene el 
derecho de ejercer al final del periodo de arrendamiento la opción de compra 
del activo. pagando una cantidad pactada que generalmente es muy baja en 
relación al valor de mercado del activo en ese momento. 

Mientras que en un crédito prendario otorgado por una institución de crédito el 
cliente obtiene los fondos y adquiere el bien. que por lo tanto es de su propiedad 
aunque queda en garantía del crédito; en el Arrendamiento Financiero no es 
propietario del bien. sino únicamente adquiere el derecho a su uso por medio del 
contrato de arrendamiento. lo cual es finalmente lo que le interesa. Por lo tonto si 
una empresa requiere de lo utilización de un bien y no cuenta. o no desea utilizar 
sus propios fondos para su adquisición. tiene los dos alternativas mencionadas. 

Por virtud del contrato de Arrendamiento Financiero. la Arrendadora Financiera 
se obliga a adquirir determinados bienes y a conceder su uso o goce temporal o 
plazo forzoso. a una persono físico o moral (el arrendatario). obligándose ésta a 
pagar como contraprestación. que se liquidará en pagos parciales. según se 
convenga. una cantidad de dinero determinada o determinable. que cubro el 
valor de la adquisición de los bienes. las cargas financieras y los demás 
accesorios. y adoptar al vencimiento del contrato alguna de los tres opciones 
terminales. 

El arrendatario puede otorgar o la orden de la Arrendadora Financiero. uno o 
varios pagarés. según se convengo. cuyo importe total correspondo al precio 
pactado. por concepto de renta global. Al concluir el plazo de vencimiento del 
contrato una vez que se hayan cumplido todos las obligaciones. el arrendatario 
debe adoptar alguno de las siguientes opciones terminales: 

1. La compra de los bienes o un precio inferior a su valor de adquisición. el cual 
debe quedar establecido en el contrato. 
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2. A prorrogar el plazo poro continuar con el uso o goce temporal. pagando una 
renta inferior a los paQos periódicos que venía haciendo. 

3. A participar con la Arrendadora Financiera en el precio de lo venta de los 
bienes o un tercero. 

El arrendatario queda obligado o conservar los bienes en el estado que permito 
eJ uso normal que le corresponda. a dar el mantenimiento necesario para este 
propósito y. consecuentemente. o hacer por su cuenta los reparaciones que se 
requieran. así como a adquirir las refacciones e implementos necesarios. según 
convenga en el contrato. Asimismo. debe seleccionar al proveedor. fabricante o 
constructor y autorizar los términos. condiciones y especificaciones que se 
contengan en el pedido u orden de compra. identificando y describiendo los 
bienes que serán adquiridos. 

Los modalidades del Arrendamiento Financiero son las siguientes: 

• Auendomlento Maestro: En esta operación. la compra del equipo la efectúa la 
arrendadora de manero desfasada. de acuerdo con las instrucciones 
recibidas del arrendatario. los Arrendamientos Maestros son comúnmente 
utilizados poro simplificar los planes de financiamiento de equipos de Jos 
propios arrendatarios. en una operación de este tipo. primeramente se 
formalizo un Contrato Maestro. por el cual lo arrendadora se obliga a comprar 
y a dar en arrendamiento los equipos hasta por un valor determinado. durante 
un periodo de disponibilidad previamente acordado. Una vez firmado el 
contrato. el arrendatario solicita a la arrendadora el equipo que le es 
necesario mediante la entrega de una .. listo convenio ... la cual se ajusta a Jos 
provisiones contenida en el contrato. Es importante indicar que en este tipo de 
arrendamiento. el arrendatario dispone de una lineo de crédito durante el 
plazo estipulado. mismo que no podrá exceder en ningún momento. 

• Arrendamiento Financiero Neto: Es aquel en que el arrendamiento cubre todos 
los gastos de instalación. seguros. mantenimiento. daños. impuestos. 
reparaciones. etc. 

• Arrendamiento Financiero Global: Aquí todos los gastos corren por cuento del 
arrendador financiero. quien lo repercute en el monto de los rentas pactadas. 

• Arrendamiento Financiero Total: Es aquel que permite al arrendador recuperar 
con los renta pactadas en el plazo forzoso. el costo total del activo arrendado. 
mós el interés que le hubiera generado este capital invertido. Esto es una de 
los características fundamentales del arrendamiento financiero. 

• Arrendamiento Financiero Ficticio: También conocido como venta y 
arrendamiento posterior. el cual consiste en que el propietario de un bien fo 
vende a una compañia arrendadora paro que ésta a su vez se lo arriende con 
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su respectivo derecho de opción de compra al término del contrato. De esto 
manero el propietario original no pierde la utilización del mismo y obtiene 
dinero en efectivo que puede ser empleado en otras opciones del negocio. 

Entre los ventajas que obtiene lo PyME al realizar operaciones de arrendamiento 
financiero se encuentro la obtención de un mayor volumen de financiamiento. 
ye que le errendedore esume el 1 00% del importe, incluyendo todos los gestos. 
mientras que generalmente los Bancos no cubren más del 60 o 70%: los plazos de 
tramitación son más breves. como consecuencia de la sencillez operativa del 
arrendamiento: cuento con una forma de operación flexible. yo que no tiene las 
estipulaciones restrictivas de un préstamo o plazo y le permite evitar el riesgo de 
obsolescencia tecnológico. 

4.4 FONDOS Y FIDEICOMISOS 

En México como en otros paises la participación del Estado en la economía ha 
sido indispensable para conducir el crecimiento económico hacia objetivos 
predeterminados. La inteivención del Estado mediante el diseño y aplicación de 
un conjunto de políticos acordes con los objetivos auspició una transformación 
del país basándose en la adopción de un modelo de crecimiento que tenía 
como eje al sector industrial. El proceso de industrialización se sustentó en lo 
producción interna de manufacturas como uno vía para la modernización del 
país que al mismo tiempo que mejoraría las condiciones de vida de la población 
fortalecería su independencia económica. 

De aquí el surgimiento de distintos entidades financieras como una respuesto 
poro atender lo evolución y las necesidades que presentaba la economía 
nacional. Además de Jo Banca de Desarrollo. se crearon unidades técnicas 
especializados en algunos sectores de lo economía. con el objeto de que se 
optimizara la labor de apoyo que el Gobierno Federal les brindaba por medio de 
lo concesión de créditos; es así que surgen. como parte del Sistema Financiero 
Mexicano. los Fideicomisos Públicos poro el fomento económico. mediante los 
cuales se canalizan recursos hacia sectores prioritarios a través de operaciones 
de descuento provenientes de préstamos otorgados por las Instituciones de 
Crédito. lo que hace posible lo aplicación de tasas de interés más favorables. De 
esta manera. conforman el conjunto de entidades financieras que por su 
naturaleza sectorial y sus formas preferenciales de operar el otorgamiento del 
crédito. han coadyuvado de forma importante en el desarrollo de actividades 
productivas fundamentales. 

Los Fondos y Fideicomisos tienen el propósito de impulsor actividades en les que 
los mecanismos de mercado son insuficientes. transferir recursos en forma 
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adecuado. de actividades y regiones avanzados hacia aquellas de menor 
desarrollo relativo que sin embargo. constituyen prioridades nacionales. requiere 
de lo instrumentación de mecanismos adecuados. Su importancia radico en su 
contribución al conjunto de las actividades económicas y sociales en un 
horizonte de largo plazo. Con frecuencia Jos proyectos de la PyME no conseguían 
recursos financieros de los demós instituciones financieros. por ello los entidades 
de fomento se han concebido como un instrumento del Gobierno Federal poro 
apoyarlas mediante el uso de recursos internos y externos. 

Los Fondos de Fomento Económico son Fideicomisos Financieros constituidos por 
el Gobierno Federal afectando sus propios recursos. que son complementados 
con créditos del exterior con propósitos específicos. para brindar apoyos 
crediticios y de asesoría a sectores de productores. empresas. actividades y 
regiones prioritarias para el desarrollo. aparecen vinculados generalmente o un 
Banco de desarrollo que se identifica con los objetivos del fondo. sus créditos son 
canalizados a bajo costo a través de ese Banco o de otros con los que se realizan 
operaciones de descuento. y éstos finalmente entregan los recursos a los 
usuarios.51 A continuación se mencionan algunos de los Fondos Económicos 
constituidos por el Gobierno Federal: 

a) Fondo de Garantía y Fomento para la AgrlcuHura. Ganadería y AvlcuHura y. 
Fideicomisos Instituidos en Relaclón con la AgrlcuHura (FIRA). 

Desde el año de 1955 el Banco de México. es Fiduciario del Gobierno Federal en 
el fideicomiso denominado Fondo de Garantía y Fomento poro la Agricultura. 
Ganadería y Avicultura. 

En la exposición de motivos de la Ley que creó el Fondo. se fijan las metas poro 
auspiciar el desarrollo agrícola del país. con objetivos de carócter económico y 
social. que pueden condensarse en: Mejorar los ingresos y los condiciones de 
vida de los productores agropecuarios; aumentar la producción de alimentos 
poro poder satisfacer las necesidades del consumo nacional. de artículos de 
exportación y substitución de importaciones para fortalecer la balanza 
comercial; estimular lo formación de capital en el sector campesino. 

El objeto fundamental del Fondo consiste en estimular mediante serv1c1os de 
asistencia técnico uno mayor participación de los instituciones de crédito 
privados en el financiamiento de las explotaciones agropecuarios del país. 
principalmente en el sector ejidotorio y productores de bajos ingresos. 

5 1 Reestructuración del Sistema Financiero. Cuadernos de Renovación Nocional. Edit. FCE. 
p.65 
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Como instrumento del Gobierno Federal actúo como entidad financiera de 
segundo piso y su misión se cumple. o través de la canalización de recursos 
crediticios y el otorgamiento de Servicios Integrales de Apoyo. En este sentido. 
FIRA como dependencia del Gobierno Federal funciono de acuerdo a lo política 
nocional de desarrollo. poro propiciar. mediante un enfoque integral de fomento. 
una mayor productividad. rentabilidad y competitividad de los actividades del 
medio rural y del sector pesquero. 

Los Fideicomisos que integran FIRA son: 

• Fondo de Garantía para la Agricultura. Ganadería y Avicultura (FONDO) 
• Fondo Especial para Financiamiento Agropecuario (FEFA) 
• Fondo Especial de Asistencia Técnico y Garantía para Créditos Agropecuarios 

(FEGA) 
• Fondo de Garantía y Fomento para los Actividades Pesqueros (FOPESCA) 

Los diferentes fondos fueron establecidos por el Gobierna Federal para atender 
necesidades específicos del sector agropecuario y pesquero o manera de 
coadyuvar o su desarrollo o través de lo Banco Comercial. 

Lo administración de los fideicomisos ha sido llevado o cabo. por el Banco de 
México en calidad de Fiduciario del propio Gobierno. 

Los principales fuentes de recursos financieros con Jos que se han nutrido los 
programas operativos o través de más de cuatro décadas de existencia han sido. 
además de los del Gobierno Federal Mexicano. los provenientes de Organismos 
Internacionales de Desarrollo como el Banco Mundial y el Banco Interamericano 
de Desarrollo (BID). así como del Chase Monhattan Bonk. 

A lo fecha la Institución apoya financieramente todo el abanico de posibilidades 
en las ramos del sector agropecuario y pesquero y del financiamiento rural. 
incluyendo lo ganadería diversificada (venado. avestruz. etc.) y ecoturismo. Se 
requiere de uno evaluación técnica y económico del proyecto. previo al 
otorgamiento de los créditos refaccionarios y a los de avío. 

Los beneficiarios son los productores en desarrollo. primarios. agroindustriales. 
comercializodores y proveedores de bienes y servicios. que estén integrados en 
uno cadena productivo. Además de los agentes económicos que pueden ser 
empresas o bufetes productores de bienes y servicios; productores agropecuarios 
individuales u organizaciones que contribuyan a través de sus servicios de 
asesoría y bienes tecnológicos al mejoramiento de la productividad. 

Los toso de interés que se manejan están en función del promedio ponderado de 
las tasas de descuento en colocación primaria. de los Cetes a plazo de 28 días. 
correspondientes al mes inmediato anterior a aquel en que se devenguen los 



intereses. y se aplican de acuerdo al nivel de ingreso anual y monto del crédito 
del productor y/o socio' activo. Cuando los recursos crediticios se requieran en 
dólares americanos. lo tosa de interés esteró en función de lo tosa interbancorio 
ofrecida en Londres para operaciones interbancorias (Tasa Libar). 

A fin de aumentar lo certidumbre de éxito de los proyectos de inversión o lo 
Banco. empresarios y productores. proporcionan mayores elementos para 
incrementar lo productividad y competitividad del sector. FIRA ofrece los 
siguientes servicios colaterales al crédito: Servicio de Garantía. complementario 
a las garantías propios que ofrecen los solicitantes de crédito. el cual do 
seguridad y confianza a la Banca poro operar proyectos previamente evaluados. 
que han sido dictaminados como viables y rentables en condiciones de un riesgo 
calculado y protegido. respaldando parcialmente su recuperación. Paro 
operaciones con y sin redescuento. en monedo nocional o dólares americanos. 

Los programas de FIRA contribuyen a impulsar el desarrollo social y económico de 
los sectores agropecuario y pesquero del país. colaborando estrechamente con 
el Gobierno Federal en los propósitos nacionales de modernización del campo. 
calidad en los actividades productivos. generación de empleos y mejoramiento 
del nivel de ingreso de Jos productores. 

FIRA. desde su origen en 1954. por mandato. convicción y necesidad nocional. 
ha manejado el concepto de asociar el financiamiento y servicios de apoyo con 
procesos de Transferencia de Tecnología hacia los sectores rural y pesquero. 
como forma de inducir. tanto el aprovechamiento sostenible de los recursos 
como su modernización. para acelerar su desarrollo. productividad y 
competitividad. 

En lo actualidad. lo globolizoción de lo economía obliga o las empresas o 
competir en un entorno mundial; en este contexto. se reafirma lo importancia de 
ofrecer diferentes alternativos de financiamiento con opciones de reconversión 
tecnológica viables y realistas. promover el mejor uso de la información y utilizar 
las oportunidades que presento la integración de los cadenas productivas. como 
herramientas estratégicos paro conseguir mayor eficiencia y competitividad. 

b) Servicios Fiduciarios del llaneo Nacional de Comercio Ext- (llANCOMEXT) 

Los servicios fiduciarios que proporciono BANCOMEXT permiten a las empresas o 
instituciones contar con los mecanismos legales mediante los cuales pueden 
realizar la estructuración de operaciones financieras. inmobiliarias. de 
infraestructura y de garantía. entre otras. La ventaja de los servicios fiduciarios es 
que pueden odoptorse o los necesidades del cliente. lo que los convierte en un 
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instrumento de gran utilidad poro apoyar uno amplio variedad de operaciones 
relacionados con el comercio exterior. 

BANCOMEXT. en su carácter de fiduciario. ofrece los servicios siguientes: 

• Fideicomisos de administración: el Banco gestiono los actividades que se 
acuerden con empresas o instituciones poro lograr un fin específico. por 
ejemplo la bursatilización de cartera. 

• Fideicomisos de Inversión: aprovechando su experiencia en el manejo de 
operaciones financieras. BANCOMEXT pone a disposición de empresas o 
instituciones el servicio de fiduciario para la inversión de sus recursos 
financieros. de acuerdo con los condiciones que para dicho efecto se 
especifiquen. como puede ser lo creación de un fondo poro la promoción de 
inversión extranjera. 

• De Garantía: el Banco apoyo a las empresas o instituciones para asegurar el 
cumplimiento de uno obligación propio o de un tercero. Este tipo de 
fideicomiso es muy útil paro garantizar el pago de créditos recibidos de 
entidades financieros. 

e) Centro Promotor de Diseño - México (CPDM) 

El CPDM es un fideicomiso privado constituido por el BANCOMEXT. NAFIN. lo 
Secretaria de Economía (SE). el instituto Mexicano de lo Propiedad Industrial· 
(IMPI). el Consejo Nocional de Ciencia y Tecnología (Conocyt). osf como por los 
empresas IBM y Mexinox. 

El Centro oriento sus servicios fundamentalmente a las MIPyMEs mediante los 
siguientes actividades: 

• Efectúo diagnósticos de los capacidades de lo empresa. así como del diseño 
de los productos y los procesos productivos del empaque y etiquetado. de los 
folletos y manuales y de lo imagen corporativo. 

• Asesoro en·l<?,detecCi!Sn de oportunidades de mercado. ingeniería financiero y 
organización .·empresarial . 

. , . >. _\ . ·._ ·-·~ 

• Coordin.;-,~r6-g'ra'rnos--~e desarrollo de nuevos productos y el mejoramiento de 
los existentes> - -

• Capacito ol personal de la empresa en el establecimiento de sistema de 
innovación y mejora de productos. 
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• Proporciona el servicio de diseño por computadora. así como programas de 
manufactura y eloborOción de modelos y prototipos de productos y moldes. 

Atiende a las empresas sobre todo para efectos de eficiencia en la utilización de 
sus recursos: desarrollo programas genéricos por industria. roma productiva y 
región. e interactúa en la vinculación universidad-empresa. 

En coordinación con BANCOMEXT. asesora o empresarios que participan por 
primero vez en una exposición internacional o fin de adecuar sus productos o los 
requerimientos del mercado de interés. así como la presentación de pabellones 
(stands). folletos y manuales. De la misma manera. apoyo a los empresas que ya 
intervienen en los mercados de exportación y conocen la necesidad de mejorar 
sus productos y lo diferenciación de éstos paro mantenerse en competencia. 

d) Fondo de Investigación y Desa"ollo para la Modernización Tecnológlca 
(fldetec) del Consejo Naclonal de Ciencia y Tecnología (Conacyt) 

El Fidetec es un programa de financiamiento paro impulsar lo productividad y la 
competitividad de las empresas mediante el desarrollo tecnológico; se dirige a 
empresas privadas con viabilidad de crecimiento en el corto y el mediano plazos 
y flujos de efectivo suficientes para soportar la operación actual. 

Los personas morales o físicas con el aval de una empresa pueden ser atendidas 
poro realizar proyectos en etapa pre-comercial de un proceso productivo de 
investigación. anólisis y pruebas para adaptación e innovación tecnológica. 

El Fidetec responde a las necesidades de los empresas que proponen proyectos 
de desarrollo tecnológico en la etapa precomercial. Financia hasta el 80% del 
monto total de la inversión con la "lasa Fidetec" (UDI mós un porcentaje de 
intermediación): el monto móximo de los créditos es el equivalente en moneda 
nocional a 1 .. 5 millones de dólares: el plazo se determino en función de lo 
capacidad de generación de flujo del proyecto y puede incluir un período de 
gracia acorde con su tiempo de ejecución. Tres tipos de apoyo financiero ofrece 
el Fidetec: crédito con fondeo (por medio de la Banca Comercial). créditos 
directos y garantías (en caso de que el crédito lo proporcione la Banca 
Comercial). 
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e) Fondo para el Fortalecfmlento del Consejo de Ciencia y Tecnología 
(Forccytec) 

El Forccytec es un fideicomiso público que otorgo financiamiento para la 
creación y el fomento de centros de investigación y desarrollo tecnológico 
privado que atiendan los necesidades de las empresas. Esos centros deben 
orientarse a los óreas de investigación y desarrollo que el sector productivo 
necesita crear o fortalecer. como son: investigación aplicado y desarrollo de 
tecnologías precompetitivos y tecnologías maduros; introducción. adaptación e 
innovación tecnológica; mejoramiento de las capacidades manufactureras; 
apoyo a lo industrio en consultas técnicos y servicios de ingeniería; formación de 
Bancos de información; normalización y certificación de procesos y productos; 
capacitación tecnológica de recursos humanos y gestión tecnológica. 

El financiamiento que otorga el Forccytec sigue el criterio de fondos concurrentes 
(el grupo empresarial aporta. simultáneamente. uno cantidad igual o lo 
aportación del Forccytec) par la adquisición de equipos y adecuación de 
laboratorios y porte del gasto de operación. 

Ofrece servicios en investigación aplicado y desarrollo tecnológico; introducción .. 
innovación y adaptación tecnológica; consultoría y soporte técnico; certificación 
y normalización; información estratégico; formación de recursos humanos: 
comercialización. asesoría financiero y de mercado. 

Financiamiento de estudios de factibilidad. equipamiento y gastos de 
contratación de científicos o tecnológicos. Ademós reseño acontecimientos 
importantes en relación con las PyMEs en donde se incluye oferta tecnológico 
nocional. 

f) Fundación Mexicana para la Innovación y Transferencia de Tecnología en la 
PyME (Funtec). A.C. 

El Funtec es uno organización creada por el Gobierno Federal y la Industrio de 
México a raíz del proceso de desincorporación y privatización de los Laboratorios 
Nocionales de Fomento Industrial {Lanfi). uno de los principales brazos 
tecnológicos del Estado. Su propósito es impulsor el desarrollo de uno nueva 
cultura productiva en las PyMEs fundamentado en la calidad total. el cuidada 
ambiental. lo innovación tecnológica y lo vinculación con los mercados externos 
y está concebido para promover y analizar la cultura tecnológico y de 
innovación en cuatro áreas: Protección del medio ambiente. mercados externos. 
normalización y calidad total e investigación tecnológica. 
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Sus objetivos son: 

• Desarrollar recursos humanos especializados. 
• Coadyuvar al perfeccionamiento de los apoyos financieros. 
• Apoyar eventos de promoción tecnológico. 
• Patrocinar el desarrollo de servicios tecnológicos. 
• Aportar capital de riesgo para proyectos de innovación tecnológica. 
• Alentar el mercado de servicios tecnológicos. 
• Incrementar el apoyo a la pequeña industrio en gestión ambiental. calidad 

totat normalización y certificación. 
• Contribuir o la especialización de la infraestructura de investigación y servicios 

tecnológicos promoviendo centros de investigación tecnológica. públicos y 
privados. 

• Identificar instrumentos de político tecnológico mediante estudios 
comparativos que contribuyan o definir mejor la político tecnológica nacional. 

• Detectar nuevas formas de comercialización de bienes y servicios con el fin de 
impulsar la competitividad de las empresas. 

Este organismo funciono de acuerdo a las siguiente líneas programáticas: Apoyar 
y promover lo realización de estudios económicos. sectoriales y regionales. de 
interés estratégico y prioritario poro las PyMEs; concebir y participar en los foros de 
promoción de competitividad en materia de adaptación. adquisición. 
transferencia. innovación y desarrollo de tecnología: crear las bases científicos. 
metodológicos. estratégicas y logísticas paro lo difusión y el arraigo de una 
culturo tecnológica; estimular el esfuerzo innovotivo individual y colectivo paro el 
desarrollo tecnológico mediante lo innovación con el Premio Nacional Funtec 
paro lo Innovación; apoyar financieramente proyectos de innovación y 
transferencia de tecnología; promoción de inversiones Red lnvest Concamin -
Funtec. para apoyar los esfuerzos en el área de movilización de recursos de 
inversión. financieros y tecnológicos; e impulsar a lo reconversión tecnológico e 
industrial. 

g) Programa de Apoyo a la Micro. PyME (Proame). de la Secrelarfa de 
llelaclones Exlerlores (SRE) 

El Proame pone a disposición de los empresas mexicanos apoyos de asistencia 
técnico internacional para incrementar su competitividad tecnológico y 
ayudarlos en la búsqueda de nuevos mercados. Existe la posibilidad de financiar 
hasta 1 00% del costo de asistencia técnico en dólares o una taso de interés 
global de 2% en un plazo no mayor de 12 meses. 
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h) Programo Unlco de financiamiento a la Modernización Industrial (Promln). de 
Nacional financiera (NAflN) 

Por medio del Promin. NAFIN otorgo financiamiento paro los inversiones y 
actividades que contribuyan a modernizar y hacer más eficiente la planto 
productivo del país. Integra en un solo programa apoyos a lo MIPyME poro el 
mejoramiento del medio ambiente. desarrollo tecnológico. infraestructura 
industrial y modernización. 

Con este programa se apoyan proyectos viables de las MIPyMEs del sector 
industrial. en todo el país; del sector servicios. directamente proveedoras de la 
industrio; del sector comercio y servicios. en los estados de menor desarrollo 
relativo; y aquellos asociados o uno empresa integradora. 

En el coso de las grandes empresas industriales. se apoyan los proyectos de 
inversión que favorecen la articulación de cadenas productivas y el desarrollo de 
proveedores. 

1) Acuerdo de Apoyo financiero Y fomento a ta Micro. Pequefta y Mediana 
Empresa (fOPYME) 

El Fopyme es un acuerdo para apoyar o la MIPyME. a fin de que cuente con 
alternativos para el pago y la reestructuración de sus adeudos: así como para 
que obtengan nuevos créditos poro sus actividades productivas. 

Este acuerdo entró en vigor el 1 de octubre de 1996. y es considerado como un 
programo de apoyo financiero integral o acreditados empresariales. dirigido 
específicamente a los MIPyMEs. o fin de que. pueden hacer frente a sus 
compromisos de pago y obtengan nuevos créditos para asegurar la continuidad 
de sus actividades. 

Los créditos empresariales apoyados serán aquellos otorgados directamente por 
lo Banco Comercial y lo de Desarrollo. y de los otorgados por medio de 
fideicomisos de fomento; así como los de los intermediarios financieros no 
bancarios. 
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5. FUENTES OFICIALES EXTERNAS PARA EL FINANCIAMIENTO AL SECTOR 
EMPRESARIAL MEXICANO 

En los últimos eñes lo economía mexicana ha experimentado cambios 
sustanciales en su estructuro. los cuales permiten contar con un horizonte de 
planeación. estabilidad y crecimiento de largo plazo para los negocios. Esta 
circunstancia. combinada con el creciente proceso de apertura económico y lo 
expectativo de lo firmo de Tratados de Libre Comercio con otras regiones y 
paises imponen o lo planto productiva el reto de uno modernización acelerado. 

En este morco. el respaldo al sector empresarial debe permitir su eficiente 
vinculación a los procesos de globalización de la economía para lograr que la 
interdependencia se convierto en un elemento propulsor del desarrollo. 

Lo PyME se constituye. para este propósito. como el eje que permitiró aumentar lo 
generación de fuentes permanentes de empleo y riqueza. fomentar la 
integración industrial, y garantizar el desarrollo regional con distribución del 
ingreso. En este sentido. resulta imprescindible atender la necesidad de canalizar 
mayores flujos de financiamiento a este sector. que garanticen el respaldo a su 
expansión y modernización. así como su acceso al desarrollo de nuevos 
tecnologías. 

Esta tarea requiere de instrumentos que hagan accesible un apoyo integral a 
estos empresas. lo cual no puede sustentarse exclusivamente en el otorgamiento 
de crédito competitivo. El propósito es impulsor los cambios del sector. mediante 
fórmulas de asociación empresarial que permitan revertir lo dependencia 
excesivo al crédito y estimulen la utilización progresiva de capital y de otros 
instrumentos de respaldo. 

El capital de riesgo es un instrumento idóneo para el fomento de la PyME. yo que 
lo gran empresa tiene acceso independiente o todo tipo de instrumentos 
financieros. y lo microempreso difícilmente puede soportar los costos de 
evaluación y supervisión por los reducidos montos de inversión de éstas. 

Lo participación con capital de riesgo permite lograr uno transformación del 
ahorro en inversión productiva con un significativo efecto multiplicador. Los 
inversionistas extranjeros padrón beneficiarse al canalizar recursos hacia 
proyectos y empresas de menor escalo. que mediante una adecuada estructura 
financiera se incorporen al Mercado de Valores. De esta manera el capital de 
riesgo constituye un elemento determinante poro el fomento de la actividad 
industrial al detonar lo sana disponibilidad de recursos adicionales para nuestro 
desarrollo. 
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La inversión vía capital de riesgo es una de las formas de intermediación 
financiero en la que ofe.rentes y demandantes de recursos financieros participan 
como verdaderos emprendedores en el desarrollo de proyectos a largo plazo. 

Visto desde el lodo de lo oferto (Bonco de Desorrollo). se trato de uno inversión 
temporal que reflejo su beneficio en el incremento del valor del capital de lo 
empresa en el tiempo. y no en el rendimiento inmediato que pudiera tener una 
inversión convencional. Desde el Jodo de lo demando (empresa) se tiene acceso 
o un financiamiento que mediante la aportación de capital permite desarrollar 
proyectos de mediano y largo maduración. en condiciones financieras mas 
sanos. 

Cabe mencionar que la participación de NAFIN ha sido muy importante como 
promotor de lo industrio de capital de riesgo en México. En los épocas de crisis 
económico. con devaluaciones constantes v alta inflación. caracterizado por el 
freno de lo inversión privada. también ha sido relevante el apoyo de NAFIN en lo 
creación de nuevas empresas por medio del programo de aportación 
accionario. 

Su participación como Banca de .. Segundo Piso·• tiene por objeto apoyar nuevos 
instrumentos financieros que permitan integrar capitales poro invertir en empresas 
con alto potencial de crecimiento. corno es el coso de los Fondos 
Multinacionales. en los cuales NAFIN participo en sus órganos de decisión. 
asumiendo riesgos de portafolio. generando un mayor efecto multiplicador de las 
inversiones de lo Institución al apoyar un mayor número de proyectos con mejores 
expectativos de rentabilidad y que odemós le permite reducir costos de 
administración. 

En el desarrollo de este capítulo. tendremos a bien mencionar lo participación de 
algunos Instituciones Internacionales que sin dudo han apoyado el desarrollo y 
crecimiento del país. o través de sus operaciones y actividades en diversos 
sectores estratégicos. 

5.1 IMPORTANCIA DE LOS FONDOS MULTINACIONALES DE 
CAPITAL EN EL FINANCIAMIENTO AL SECTOR EMPRESARIAL 
MEXICANO 

En lo búsqueda de nuevos esquemas de inversión que faciliten la canalización y 
atracción de inversión extranjero directa de largo plazo. poro apoyar con 
recursos de capital de riesgo o PyMEs que se encuentran en etapas de expansión 
o modernización. NAFIN participo como accionista en los Fondos Mullinocionoles 
y/o Fondos de Copitol de Riesgo o Fondos de Equidad (venture capital funds o 
equity funds). 
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La inversión de los Fon.dos de Copita! de Riesgo.. se dirige principalmente a 
sectores o productos nuevos. como biotecnología. nuevos materiales .. 
informótica. electrónico. sectorsalud._etc. En este tipo de inversiones el riesgo del 
"capital semilla" es alto. pero . el retorno lo . es . también. Este instrumento de 
inversión se empezó o desarrollar en Estados Unidos a principios de los años 
cincuenta como una respuesta a_ los-_cambios que presentaban en el sector 
industrial. en particular por los adelantos tecnológicos que se presentan en lo 
posguerra. 

Los estructuras mós comunes de constitución de estos fondos son: compañías de 
inversión. fideicomisos de inversión y esquemas de Sociedad Limitada (limited 
partnership}. 

A diferencia de las Sociedades de Inversión de Capitales (Sincas). estos fondos de 
inversión de capital de riesgo son fondos cerrados con una vida limitada de 1 O 
años. periodo en el cual se lleva a cabo el ciclo de compra-desarrollo-venta de 
empresas. Uno vez concluido dicho periodo el fondo es liquidado. La 
capitalización y/o tamaño de estos fondos oscila entre 20. 30. so. 100 y 200 
millones de dólares; estos montos varían en función de sus objetivos y 
características. 

Su constitución se realiza por lo general en Estados Unidos de Américo. 
preferentemente en el Estado de Delaware. o en algún otro país que proporcione 
estímulos y ventajas fiscales. 

Los inversionistas en su gran mayoría son Fondos de Pensiones. Fundaciones de 
Universidades. Instituciones de Fomento. Grupos Financieros Internacionales. 
Compañías de Seguros. Bancos Comerciales. Organismos Internacionales. 
Personas Físicas. etc. 

Los Fondos intervienen en el capital de las empresas -bajo un riesgo de 
portafolio- de manero minoritaria y temporal, y en algunos cosos. cuando así seo 
necesario. en posiciones mayoritarios tomando el control operativo de las 
empresas. 

Intervienen en las empresas por un periodo promedio de cuatro a seis años 
buscando desinvertir a través de la Bolsa de Valores o vendiendo lo empresa a un 
socio estratégico. y en algunos casos se establece un acuerdo de recompro por 
parte de los accionistas originales. 

Como resultado de los procesos de apertura y globalización de las economías. 
en los años ochen1a, estos fondos empezaron a invertir en empresas de países 
emergentes con objeto de diversificor riesgos y obtener mayores rendimientos. En 

93 



principio se dirigieron a los economías de Europa Occidental. hasta canalizarse 
montos importantes o Américo Loti~a y el Sudeste Asiático. 

Paro el coso de México. no es hoste principios de los noventa cuando los Fondos 
Multinacionales empiezan a realizar inversiones en México. primero o través de Jos 
Fondos Regionales poro Américo Latina y recientemente al invertir 
exclusivamente en el poís en sectores de alto crecimiento y rentabilidad. 

Desde finales de 1992. NAFIN participa como inversionista en los Fondos 
Multinacionales con el objeto de atraer inversión extranjera directo de largo 
plazo. así como facilitar el establecimiento de acuerdos de transferencia de 
tecnología y et acceso poro los empresas mexicanos o los mercados 
internacionales. 

Además. con lo participación con recursos de capital en este tipo de fondos. 
NAFIN propicio la presencia de nuevos socios institucionales en el país. lo 
profesionalización en lo administración de inversiones. sinergias de negocios 
internacionales. etc. 

NAFIN participo actualmente en cinco fondos. con un capital comprometido de 
53 millones de dólares:s2 

• El North Amerlca Envlronmental Fund (NAEF). que cuento con un capital 
objetivo de 50 millones de dólares paro invertirse en proyectos del sector 
medio ambiente en México. Este fondo cuento con inversionistas de Estados 
Unidos. Japón. Bélgico. Chipre. España y México. A lo fecho se han realizado 
nueve inversiones. 

• El Advent latln Amerlca Prlvate Equlty fund. que cuenta con un capital de 234 
millones de dólares poro invertir en empresas medianos en Argentino. Chile. 
Brasil y México. Ha realizado cinco inversiones en nuestro país. 

• El llarlng Mexlco Prlvate Equlty fund. con un capital objetivo de 50 millones de 
dólares poro invertir en empresas medianas en México con potencial de 
crecimiento y que cuente con perfil exportador. A la fecho. ha realizado seis 
inversiones. 

• El Mexlco Prlvale Equlty Fund. con un capital objetivo de 30 millones de 
dólares. fue establecido bajo lo figura de una compañía de inversión. teniendo 
como objetivo invertir en empresas pequeñas y medianas manufactureros con 
potencial exportador de los estados de Sonora. Chihuahua. Sinoloo y Bojo 
Californio. Cuenta con cuatro inversiones. 

!>:I' Experiencia para el Futuro. Nocional Financiera. S.N.C. Memoria del 65 Aniversario. p. 
137. 
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• El Fondo ZN. con un capital objetivo de 100 millones de dólares. poro invertir en 
empresas medianos ·de los sectores industrial. comercial v de servicios en 
México con potencial de crecimiento para ser colocados en el Mercado de 
Valores. 

Este instrumento de reciente desarrollo en nuestro país. y en una economía 
abierta como la mexicana. se constituye como un vehículo de alta confiabilidad 
para los inversionistas extranjeros que invierten por primera vez en México. A esta 
fecha se ha captado inversión externa en los fondos con participación de NAFIN 
por aproximadamente 281 millones de dólaress3 que están siendo invertidos en 
empresas mexicanas. 

Es importante mencionar los retos que implica para NAFJN promover y apoyar con 
capital de riesgo el desarrollo de las PyMEs en un entorno de apertura y 
globalización de la producción. factores que inciden en un clima empresarial 
cado vez mós competitivo. por la propia dinámico de cambio y la presencia de 
ciclos de negocio cada vez mós cortos. 

Este nuevo entorno implica para las PyMEs uno profundo transformación que 
exige la incorporación de montos crecientes de capitat para ser destinados o su 
crecimiento y consolidación. a su fortalecimiento y modernización y al 
financiamiento de sus exportaciones: así mismo. requeriró de la búsqueda de 
nichos especificas para su desarrollo. los cuales le permitirón mantener un 
intercambio mas dinámico en los mercados nacionales e internacionales. 

Las PyMEs. como se mencionó. desempeñan un papel muy importante en la 
economía de México. no sólo por su importancia en la generación de empleos e 
ingresos sino también por su potencial. considerando su flexibilidad productiva. 
poro contribuir en el fortalecimiento de nuestra modernización. Sin embargo. 
estas empresas enfrentan limitaciones que impiden su desarrollo sostenible. entre 
éstas se encuentran: su tamaño y limitada capacidad de gestión. que le dificulta 
establecer economías de escala. tener acceso a recursos de capital fresco y a 
nuevos mercados; son mós vulnerables a los cambios rnacroeconómicos: existen 
distorsiones en los mercados financieros y productivos que afectan su desarrollo. y 
no cuentan con los suficientes instrumentos y mecanismos financieros para su 
fortalecimiento y crecimiento. Con el objetivo de contribuir o resolver los 
problemas de este sector y facilitar su desarrollo. se deben establecer estrategias 
que fortalezcan los mecanismos existentes y proponer la creación de nuevos 
instrumentos que permitan apoyar más ampliamente el crecimiento de las PyMEs. 

Las nuevos condiciones de nuestra economía ofrecen oportunidades para que 
inversionistas privados o institucionales puedan obtener adecuados retornos de 
copitol invirtiendo en instrumentos de copitol de riesgo. Los nichos en este 

!>3 Ibídem: p. 138 
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mercado pueden ser amplios y variados: desde los apoyos que facilitan o los 
empresas que se encuentran en uno etapa previo poro su colocación en los 
mercados abiertos de capital. hasta el apoyo o empresas de nueva creación o 
de desarrollo tecnológico e infraestructura que además requieren de asistencia 
técnica especializada: y/o empresas intermedios que requieren recursos de 
capital poro su crecimiento y consolidación. 

El éxito de estas inversiones es tener muy claro que se deben conjuntar diversos 
factores. como son lo definición de los objetivos de inversión. el tamaño de las 
inversiones en los empresas. los rendimientos esperados. así como contar con 
empresarios comprometidos en el desarrollo de su empresa dispuestos a 
establecer una asociación para compartir el riesgo. y con órganos de Gobierno 
adecuados paro el control de gestión de los inversiones. 

Como elementos adicionales a la consideración de una diferenciación en 
nuestros retornos de capital de acuerdo con el nicho de mercado y nivel de 
desarrollo de los PyMEs~ dentro de las estrategias debemos considerar lo siguiente: 

• Dado que uno de los principales retos es lo identificación de proyectos viables 
y rentables. es recomendable contar con recursos de asistencia técnico poro 
su selección. dirigidos a lo conformación de los planes de negocios y 
factibilidad de los proyectos de los empresas. 

• Poro mejorar lo capacidad de gestión empresarial. se requiere que el apoyo 
de capital en muchos casos esté acompañado de una asistencia técnico -
financiero puntual. 

• Ademós. paro Jo selección e identificación de proyectos. se debe partir del 
enfoque sectorial - regional que tome en consideración el desarrollo de 
encadenamientos productivos. formación de clusters y lo subcontrotación de 
procesos industrioles4 entre otros. 

La aportación accionario indirecta ha contribuido a crear un mercado de capital 
de riesgo institucional en México. del cual NAFIN ha sido su principal promotora al 
fomentar la asociación entre inversionistas y empresas nacionales y extranjeros. 
buscando con ello lo concertación de alianzas estratégicas y coinversiones. y 
sentando la confianza para captar inversión extranjera indirecta que permita lo 
modernización y competitividad de la planta productiva del país y el acceso a 
nuevas tecnologías y mercados internacionales. 



5.2 PROMOCIÓN DEL DESARROLLO ECONÓMICO A TRAVÉS DE 
LA CORP'ORACIÓN INTERAMERICANA DE INVERSIONES (Cll) 
Y EL FONDO MULTILATERAL DE INVERSIONES (FOMIN) 

El 30 de Diciembre de 1959 entró en vigencia el Convenio Constitutivo del Banco 
Interamericano de Desarrollo (BID). 54 se ponía fin a mós de medio siglo de espera 
de los países de Américo Latina y el Caribe. que desde lo primera Conferencio 
Internacional Americana. realizada en Washington.. D.C.. en 1890.. había 
expresado su anhelo de contar con uno Institución Financiera que promoviera el 
desarrollo regional. tomando en cuenta sus realidades económicas. sociales. 
culturales y políticas. 

El BID es uno Institución Financiero Internacional creado poro contribuir o 
acelerar el progreso económico y social de sus países miembros de América 
Latino y el Caribe;" de esto manera .. sus principales funciones son: 

• Promover lo inversión de capitales públicos y pñvados en lo región. 

• Utilizar sus propios recursos y movilizar fondos paro proyectos de alto prioridad 
social y económlca. 

Estimular inversiones privados que contribuyan al desarrollo de la región y 
complementorfcs cuando seo necesario. 

Proveer asistencia técnico poro preparación. financiamiento y ejecución de 
los programas de desarrollo. 

Lo contribución del BID al desarrollo económico de México ha tenido siempre un 
carácter innovador y pionero en tiempos constantes; este carácter se puede 
apreciar en los proyectos de inversión; en los mecanismos financieros 
administrativos por la representación del BID en México; el apoyo del FOMIN y en 
la asistencia técnica que do. 

~· ••4 Décadas. 3 Presidentes. Uno Identidad" en Banco Interamericano de Desarrollo: 
México. BID. México. 1999. 
55 El Banco cuenta actualmente con 46 paises miembros. 28 de ellos son países del 
Continente Americano y 18 de Europa. Asia y Medio Oriente. 
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1. Corporación lnteramerlcana de Inversiones (Cll) 

Lo Corporación Interamericano de Inversiones (Cll) es una Institución Multilateral; 
inició sus actividades en 198956 con el fin de promover el desarrollo económico de 
sus países miembros en América Latina y el Caribe. a través del financiamiento de 
la empresa privada. preferentemente de Pequeña y Mediano Escala. 

Para llevar a cabo su misión. proporciona financiamiento para proyectos en 
forma de: préstamos directos. inversiones de capital directas. lineas de crédito a 
intermediarios financieros locales. e inversiones en fondos de capital de riesgo a 
nivel de país y o nivel de la región. También busca asistir a empresas que carecen 
de acceso a financiamiento a largo plazo. estas empresas beneficiarias son de 
prioridad mayoritaria de nacionales de países latinoamericanos: para 
proporcionar financiamiento no requiere garantías gubernamentales y. todos los 
sectores económicos son elegibles para recibir financiamiento. incluyendo 
proyectos nuevos o de expansión productiva. 

Los recursos que sean proporcionados por la Cll padrón destinarse a inversiones 
en activos fijos. capital de trabajo permanente o costos preparativos. sean toles 
inversiones en moneda local o extranjero. Cabe mencionar que la Corporación 
no interviene en la gestión o administración de las empresas en las que invierte. si 
bien puede que obtenga representación en el directorio. 

Con el fin de atraer otros recursos actúa como catalizador. tales como 
financiamiento adicional. tecnología y conocimientos técnicos: estos recursos se 
movilizan por medio de acuerdos de Cofinanciamiento y Sindicación. el apoyo o 
lo suscripción de valores y la identificación de socios para empresas conjuntas. 
Además. ofrece servicios de asesoría vinculados a proyectos. incluyendo el 
asesoramiento a empresas privadas poro su diseño. la ingeniería financiera y la 
reorganización empresarial. 

Para que un proyecto obtenga Fondos de la Corporación. es necesario 
demostrar que se 1rato de una oportunidad de inversión rentable. Es asimismo 
esencial que promueva el desarrollo económico al crear empleo. generar 
ingresos netos en divisas o promover su ahorro. fomentar la transferencia de 
recursos y tecnología. mejorar la capacidad local de gestión empresarial. 
promover uno más amplia participación en lo propiedad de los empresas. y/o 
favorecer la integración económica de América Latina y el Caribe. De igual 
manera. todo proyecto que pueda tener un efecto sobre el medio ambiente 
deberá incluir medidos especificas de mitigación de acuerdo con las políticos de 
loCll. 

~6 "Cómo trabajar con la Cll". Corporación Interamericano de Inversiones. 

98 



Su progromo de préstomos se orienta o aquellos PyMEs privadas en 
Lotinoomérico y el Corib"e que carecen de acceso ol crédito comercial acorde o 
los característicos de su inversión. Los préstamos se denominen en dólares de los 
Estados Unidos de América. el monto máximo de codo préstamo individual es el 
333 del costo del proyecto si es nuevo o el 503 si se trata de un proyecto de 
amplioción. siempre que la participación totol de lo Corporación no supere el 
33% del activo de la empresa que realizo el proyecto.s7 Con base en los 
necesidades de codo proyecto. los plazos de amortización son. por reglo 
general. de 5 o B años. incluidos un periodo de gracia adecuado. El plazo 
máximo de los condiciones del mercado internacional y de la toso LIBOR. Tales 
inversiones tienen un plazo definido. después del cual lo Cll vende sus acciones; 
entre los posibles mecanismos de salida cabe citar los siguientes: 

1. Lo vento en lo Bolso de Valores Local. si lo empresa ha sido admitida a 
cotización. 

2. La colocación pñvado con terceros interesados. 

3. La venta a los patrocinadores del proyecto al amparo de un acuerdo de 
opción de venta negociado con anterioridad. 

4. El rescate de los acciones por lo empresa participado. 

En los cosos en que el financiamiento necesario poro realizar un proyecto excede 
de los fondos que se compromete a prestar directamente lo Corporación. el 
monto adicional podrá gestionarse o través de uno operación de 
Cofinanciomiento. Lo Cll financio uno parle del préstamo total. y la otra parle 
proviene de instituciones financieras participantes. Debido a su carácter 
multilateral.. cuento con algunas ventajas que resultan atractivas poro estos 
instituciones financieros que participan en toles operaciones. 

Lo Cll es el organismo titular de codo crédito y actúo como administrador del 
mismo. Como reglo general. el préstamo que se do no se subordino o las demás 
entidades participantes. En algunos cosos. lo corporación puede asumir plazos 
de"vencimiento más largos. 

Las operaciones de Cofinonciamiento han posado o ser un modelo general paro 
la reestructuración de préstamos comercioies en combinación con 
financiamientos procedente de entidades multilaterales con destino o empresas 
privados en países en desarrollo. 

5 7 /bidem. 
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Como extensión naturol de su financiamiento de proyectos. puede prestor 
servicios de osesoria remunerados. los cuales incluyen el asesoromiento a 
empresos privadas en ternos de ingeniería financiero y reorganizacic;>n 
institucional. 

Tombién puede asistir o empresarios nocionales y extranjeros en la identificación 
de proyectos de inversión. la selección de posibles socios inversionistas ·y la 
obtención de financiamiento adicionol. 

Lo Cll participo en tres fondos de inversión en México: OPCAP. Boring Venture 
Portners. y Mexico Privote Equity. 

2. Fondo Multilateral de Inversiones (FOMIN) 

El Fondo Multilateral de Inversiones (FOMIN) es un Fondo especial administrado 
por el BID .. promueve el desarrollo del sector privado y de lo inversión privada en 
Améñca Latino y el Caribe. Inició sus operaciones en 199358 con fondos 
comprometidos por 20 países. incluyendo Estados Unidos de América. Japón y 
España. 

Sus operaciones se concentran en tres óreos: el fomento de instituciones y marcos 
regulatorios eficientes; el aumento de lo productividad de los recursos humanos: y 
el apoyo a la Pequeño Empresa poro que tenga acceso a las fuentes de 
financiamiento y de asistencia técnica y financiera. 

Asimismo. promueve el desarrollo sostenible de las empresas de menor escala y 
del sector microempresarial; en su labor. tienen o su disposición voños 
instrumentos flexibles de financiamiento. incluyendo recursos de donación. 
préstamo y capital o cuasicapitol. 

Sus actividades actualmente se enmarcan dentro de la estrategia global del BID 
en respaldo de lo microempresa (Micro 2000) y complementan programes 
financiados con instrumentos del BID como el Programa de Pequeños Proyectos y 
los Programas Globales de Crédito a Microempresos.s9 

~"Fortaleciendo la Microempreso .. en Fondo Multilateral de Inversiones 1993-1998. FOMIN
BID. México. 1999. 
~9 Los Programas Globales de Crédito a la Microempresa proveen recursos de préstamo a 
las Instituciones del sector financiero. El Programa de Pequenos Proyectos del BID apoya el 
lanzamiento y crecimiento de intermediarios microfinoncieros informales y provee recursos 
a este grupo específico. 
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El Fondo puede apaloncar recursos locales e internacionales paro el apoyo o la 
empresa de menor escalo. el propósito es proveer a Jos nuevos pequeños 
empresarios. así como o los que se encuentran en proceso de crecimiento y o los 
yo consolidados. inversiones de capital que les permitiré alcanzar un mayor nivel 
de desarrollo. haciéndolos elegibles como sujetos de apoyo de los Bancos 
Comerciales y de los mercados de capital. 

Del mismo modo. busco facilitar el desarrollo de nuevos empresarios y de sistemas 
de incubación de empresas. En esta misma línea. promueve la cooperación 
empresarial. la búsqueda de nuevos nichos de mercado y fomenta el desarrollo 
de nuevos productos en los que los pequeños empresarios tengan una ventaja 
comparativa. Estos proyectos estén diseñados poro mejorar los canales de 
información y comercialización requeridos por los productores para cumplir con 
los demandas locales y externos. 

También apoyo programas de copocitoci6n sostenibles y el desarrollo de 
metodologías de copocitoci6n apropiadas poro atender lo demando de 
recursos humanos de las empresas de menor tamaño. 

3. Promoción del Desarrollo Económico en México 

En México que se creó. por primero vez en el Banco. un mecanismo para que 
una representación del BID pudiera identificar. preparar. aprobar y contratar 
localmente pequeñas inversiones de apoyo o microempresarios y pequeños 
productores que no tienen acceso al Sistema Financiero local normalmente. Este 
programa. que atiende a Oaxaca. Chiapas y Guerrero. tres de los estados con los 
mós altos grados de marginación social del país. tiene características muy 
singulares. El programa usa un proceso transparente de amplia promoción y 
selección basada en lo competencia entre los proyectos que mejor cumplan con 
Jos objetivos del programa. y que sean sostenibles y factibles financiera. técnico. 
institucional y ambientalmente. Este proceso relaciono directamente al Banco y 
las organizaciones. los que preparan conjuntamente los proyectos partiendo de 
los iniciativas y necesidades definidas por los propios beneficiarios. 

Los financiamientos van acompañados paralelamente con donaciones paro el 
fortalecimiento institucional de las organizaciones seleccionadas y capacitación 
de los productores. 

El Fondo. apoya el desarrollo y promoción del sector privado en las economías de 
los países beneficiarios. ha financiado en México operaciones especialmente 
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creativos. Desde 1993. se ha aprobado 14 operaciones por un monto de USD$32.5 
millones.60 • 

a) Apoyo a la Agricultura 

Poro apoyar a las poblaciones ogro-rurales de menores ingresos. el BID decidió 
promover el crédito colectivo. destinado a cooperativas. uniones de crédito y 
otros tipos de asociaciones de productores. Esta estrategia. que facilita la 
canalización del crédito o campesinos que de manera individual no serían 
elegibles. también busca reducir los costos adicionales de los programas. 
estimular el involucromiento de los beneficiarios en lo ploneoción y ejecución de 
los proyectos y asegurar la distribución equitativa de los beneficios. 

Ademós. Jos créditos a pequeños campesinos son diseñados para promover su 
incorporación o los programas institucionales normales de crédito y su 
copocitoción poro recibir y administrar créditos coda vez mayores con cada vez 
menos asistencia y supervisión técnico. 

El Programo de Conversión Productiva Rural. aprobado en 1996 con un crédito 
de 400 millones de dóJores.61 fue diseñado por el Gobierno mexicano paro 
liberalizar Jos precios de rubros agroalimentarios. desarrollar instrumentos privados 
de financiamiento paro el sector y consolidar y desarrollar mecanismos de apoyo 
directos o los ingresos de más de 5 millones de familias de productores y 
consumidores de bajos ingresos. todo con el fin último de incrementar la 
competitividad del campo mexicano y colocarlo en condiciones de aprovechar 
los oportunidades abiertos por el TLCAN. 

Cuadro 5.1 Aoovo a la AaricuHura 
~ -raciones en Elecuclón 

Programas de financiamiento . Sociedad de Solidaridad social. Productores 
para el Sureste Agropecuarios de la Selva Locc:wldono. . Unión Regional de Ejidos de Producción y 

Comercialización Agropecuario de lo Costo Chico 
de Guerrero. . Unión Agrícola. Pecuario. Industrial y de Servicio 
Tzfüb Babi. 

Fuenle. Banco Interamericano de Oesonollo. 

60 "40 Años de Cooperación Pionero e Innovadora con México" en Banco Jnteramericono 
de Desarrollo - México. BID 1999. 
61 "Agricultura" en Banco Interamericano de Desarrollo - México. BID 1999. 
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b) Apoyo a la Ciencia y Tecnología 

A inicios de los años noventa ero yo imperativo reconocer que la rapidez y 
profundidad de los cambios en los terrenos científicos y tecnológicos terminaron 
por afectar las tradicionales ventajas comparativas .. naturales o adquiridas .. con 
las que se contaba hasta los años ochenta .. así que habría que incorporarlos a los 
estrategias de desarrollo. 

Los perspectivas de crecimiento económico dependen hoy .. en gran porte .. de 
que las instituciones se modernicen. introduciendo nuevos formas de producción 
que aprovechen los últimos adelantos tecnológicas .. adaptados a los condiciones 
reales del país. 

Incluso lo posibilidad de lograr lo integración económica y de crear un comercio 
exterior competitivo no puede materializarse sin el recurso de la tecnología 
moderna. 

Tomando en cuenta todos estos factores .. el BID decidió orientar su trabajo en 
este sector o promover una mayor vinculación de la política científico y 
tecnológica con los planes de desarrollo económico y social. 

Para lograr ese objetivo. el Banco apoyo de manero mós decidido Ja creación. 
expansión y mejora de servicios científicos y tecnológicos y amplia el campo de 
acción de lo transferencia de tecnología. para incorporar los proyectos que 
implican el uso de diseños y procedimientos de producción existentes. lo 
adquisición de patentes o licencias y las inversiones directos de empresas 
extranjeras que se asocien con firmas locales. 

En 1993. el BID aprobó un financiamiento total por 1 78.5 millones de dólores62 para 
que el Conacyt y fa UNAM ejecutaron un programo conjunto que se anticipaba 
educativa y tecnológicamente a los cambios mocroeconómicos que producirían 
en México la entrado en vigencia del TLCAN. Al Conocyt le correspondía ampliar 
la capacidad nocional paro realizar investigaciones científicas y tecnológicas 
que apoyaran al sector privado. a la UNAM promover y mejorar la educación en 
los campos de ingeniería. las ciencias exactos y naturales. lo salud y la 
agricultura. 

Cuadro5.2 

Tecnolo ia. 
fuente: Banco Interamericano de Desarrollo. 

6 2 "Ciencia y Tecnología" en Banco Interamericano de DesaTTOl/o - México. BID 1999. 

103 



El Financiamiento a estudios de preinversión ha sido ·.uno de·. los· mecanismos a 
través de los cuales el BID ha impulsado lo vinculación de lo ciencia y tecnología 
con Jos sectores productivos. 

Desde su fundación. el Banco consideró esencial que en los países de Américo 
latina y el Caribe se consolidaran servicios de consultoría de primer nivel. 
entonces prócticamente inexistentes. que además de identificar las mejores 
opciones de inversión fueron los vehículos naturales para lo transferencia de 
tecnología adecuado y el desarrollo de soluciones locales. 

e) Apoyos a la Industria 

El desarrollo industrial enfrenta problemas determinantes poro los políticas del 
Banco en el sector. La PyME necesito de capitales. tecnología y mejoras 
administrativas para poder acceder a los mercados internacionales exportando 
bienes intermedios y de capital. El BID aportó uno visión integral del problema. 
que implicaba ampliar la capacidad exportadora de la industria. pero también 
construir infraestructura. facilitar la importación de tecnología. poner las bases 
poro el desarrollo de lo ciencia y la tecnología en este rubro. 

El crecimiento dinómico del sector requería adecuar la estructura productivo 
hacia las exportaciones. al tiempo de abrir una nuevo frontera de expansión de 
los mercados internos. llevando el progreso técnico o la agricultura. 
modernización de lo planto laboral. aprovechando la economía de escala para 
reducir costos. capacitando personal. 

El Banco mantuvo su político de apoyar con líneas de crédito globales a 
organismos nacionales de fomento industrial. lo que tuvo un efecto catalítico 
para movilizar recursos adicionales de fuentes privados. tanto externos como 
locales. destinando recursos al crecimiento y consolidación de lo PyME al 
fortalecimiento y modernización de lo gran empresa. al financiamiento de las 
exportaciones. 

los créditos que otorgó el BID o México para el sector. que generó en lo década 
de los noventa una cuarta parte del PIB. sumaron 85 millones de dólares.63Parte 
importante de los recursos se destinaron a PyMEs. fomentando el crecimiento de 
la industria liviana en regiones situado fuero de los grondes centros industriales. 

63 "Industrio. Turismo y Minería" en Banco Interamericano de Desarrollo - México. BID 1999. 



Ademós de buscar lo creación de nuevos empresas y su descentralización. los 
recursos del Banco se oiientoron al fortalecimiento operativo de los industrias y o 
mejorar los análisis socioeconómicos de sus proyectos. 

Si en el posado América Latino suministraba a los países desarrollodos materias 
primas y alimentos. importando productos monufocturados. el crecimiento 
económico e industrial planteó retos nuevos. Por ejemplo. las exportaciones de 
los países industrializados se concentraban en esferas tecnológicos avanzadas. 
con lo que los países en desarrollo podían tener uno función complementaria. 
dedicándose o etapas intermedias de transformación industrial. 

El BID promovió lo expansión de lo exportación de las manufacturas y agrícolas 
de Jos países de lo región. apoyando en forma paralela lo creación o 
fortalecimiento de instituciones bancarias nacionales orientadas a financiar lo 
actividad exportadora. 

Entre los problemas que enfrentaba el sector. el acceso o recursos financieros 
siguió siendo uno necesidad o lo que el BID dio atención prioritaria. De una porte. 
la PyME. campo de la mós alta rentabilidad en la economía y factor clave en se 
democratización. demandaba financiamiento o mediano y largo plazo. Por otro 
lodo. industrias productoras de bienes de capital requeñan mecanismos 
crediticios adecuados paro competir en calidad. precio y plazo de pago en los 
mercados. 

Los exportaciones de materias primos enfrentó lo inestabilidad de precios en los 
mercados internacionales. Esto retardó el aprovechamiento de recursos naturales 
de gran valor poro los paises de la región por lo que el Banco promovió la 
cooperación técnica y financiera poro la identificación de recursos y el 
mejoramiento de los suelos. 

El paso siguiente fue promover la inversión privada paro lo explotación de las 
grandes reservas de minerales y combustibles fósiles de las naciones 
latinoamericanos. 

Lo operación del Banco en el sector se concentró. en México. en la PyME. La 
industrio en México recibió créditos del BID por 315 millones de dólares64 paro 
establecer y ampliar PyMEs. Los recursos se invirtieron en activos fijos y capital de 
trabajo poro este sector de lo industria que. al inicio de la década de los 
noventa, representaba el 77% de los establecimientos y daba empleo al 85% de 
la planto laboral industrial. 

Lo liberalización de los mercados mundiales planteo lo necesidad de responder 
con una estrategia de regionalismo abierto. aprovechando lo cercanía 

Mfbidem. 
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geogrófico para el intercambio de productos en el continente. pero tombién 
paro alcanzar mayor competitividad en los mercados mundiales. 

En este sentido. la integración de los mercados subregionales y regionales debió 
orientarse ol objetivo de uno apertura multiloterol. lo que exigía lo producción de 
bienes y servicios de mejor calidad. en mayor cantidad y o costos más bajos. 

Los nuevos tiempos plantearon la modernización de la estructura productivo del 
país y del sector público. paro contar con instituciones financieros y legales 
apropiadas a los necesidades actuales. 

Lo capacidad de competir internacionalmente obliga o incrementar la 
productividad de los inversiones y a dar dinamismo y flexibilidad a la estructuro 
de lo producción agrícola. manufacturero y de servicios. 

El Banco aportó créditos y asistencia técnica apoyando esfuerzos nacionales y 
regionales en distintos .campos. Promovió inversiones privadas externas e internas 
al desarrollo del sector; fortaleció las instituciones y desarrollo la infraestructura. lo 
mismo bósico que para la generación y el desarrollo de Jo tecnología; financiar la 
reforma y modernización del sector; propició el sano desarrollo de PyMEs; 
fortaleció y modernizó al sector agrícola. 

En cuanto a la modernización del sector público. el Banco apoyó a los Gobiernos 
Latinoamericanos para activar y mantener la estabilidad macroeconómica. 
establecer políticas y programas del sector social. reformar sistemas tributarios y 
presupuestarios. impulsor procesos de privatización. fortalecer las instituciones 
públicas y su capacidad de preparar y ejecutar programas y proyectos de 
desarrollo. 

El BID aportó recursos para financiar infraestructura turística. PyMEs y un programa 
de ajuste del sector exportador en México. De esta manera. 250 millones de 
dólares65 del Banco se emplearon en el financiamiento de activos fijos. capital de 
trabajo y capacitación de PyMEs. El préstamo fue canalizado a través de una red 
de instituciones financieras intermedias y otros entidades privados. 

Ademós. el crédito sirvió para consolidar reformas en lo organización y los 
programas de NAFIN. diversificando así su papel de Institución de Segundo Piso. 
Esto le permitió ampliar su voñedad de servicios a Pequeñas y Nuevos Empresas_ 
incorporando programas de control ambiental. 

6.S/bidem. 
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Préstamos 

Otras operaciones 

Cuadro 5.3 Anovos a la lndustrta 
O• eraciones en Elecuclón 

• Programo de Infraestructura en Areos de Desarrollo 
Turístico. 

• Fondo de Desarrollo de Capital en Guonojuato.M 
(inversión de capital de US$2 millones del FOMINJ 
Este fondo focilitoró el desarrollo de Pequer"los 
Empresas en el estado de Guanojuoto. El Gobierno 
de Guanajuato se ha comprometido o aportar 
hasta US$3 millones. en tanto que Nocional 
Financiero (NAFIN) invertiró hasta US$2.3 millones. 
previéndose uno contribución de US$800.000 o US$ 
2.7 millones de otros inversionistas del sector 
privado. Se ensayarón métodos novedosos de 
desarrollo económico. combinando los objetivos 
del desarrollo con lo disciplino del capital de ñesgo 
y ofreciendo de esto formo un rendimiento 
interesante. con resultados tangibles en lo 
economía local. y se explotaró la posibilidad de 
utilizar co ..... itol de ries...,o en el desarrollo re,..ionoJ.67 

Fuente: Banco lnteromericono de Desorrollo. 

d) Apoyo al Medio Ambiente 

Desde su fundación el BID ha mostrado un creciente entendimiento sobre la 
relación entre calidad de vida de la población y la calidad del medio ambiente 
y lo sustentobilidod del uso de los recursos noturoles. Este hecho se puede 
evidenciar por las inversiones hechas en sectores de aguo y saneamiento. 
desarrollo urbano y de recursos naturales. 

El BID perfeccionó y amplió sus políticas en ciencia y tecnología a fin de 
incorporar proyectos de investigación en los campos de la tecnología y lo 
protección ambiental. La cooperación técnico y financiera en silvicultura. 
utilización de lo tierra y desarrollo industrial tomaba en cuenta. en lo posible. 
objetivos relacionados con el manejo sustentable de los recursos naturales. 

Como en otras regiones. el crecimiento económico de América Latina trajo 
efectos negativos para el medio ambiente y degradación de los recursos 
naturales. Y es que con la industrialización iba de lo mano la contaminación del 
aire. suelos y las aguas. en tanto que lo actividad agrícola y la pecuario 

66 Fondo de Desarrollo de Capital en Guonajuoto. primero en su tipo en Américo Latino 
auspiciado por un Gobierno local. espera apoyar a 80 firmas en un periodo de 10 al'\os. 
con inversiones de entre 250.000 y 350.000 dólares en acciones o instrumentos de deudo. 
El Fondo beneficioró. entre otros emprendimientos. al lanzamiento de nuevos empresas. 
67 Informe anual 1999 del Banco Interamericano de Desarrollo. BID 1999: p. 83. 
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extensivos erosionaron el suelo y degradaron los tierras de vocación forestal. y la 
sobreexplotación de los recursos del mar han provocado el agotamiento de 
varios especies marinas. 

Detectando estas evidencias .. el BID amplió gradualmente sus políticos operativas 
paro incorporar objetivos relacionados con el mejoramiento y protección del 
medio ambiente y la conservación de Jos recursos naturales. Así. brindo asistencia 
técnico o los países miembros poro la reformo de la normatividod. y politices 
ambientales y de recursos naturales. Ademós .. apoyó la formulación de proyectos 
específicos destinados o lo protección del medio ambiente. al tiempo que buscó 
asegurar que todas los inversiones financiados por el Banco no generaron 
impactos negativos ambientales o sociales. directo o indirectamente. 

Por otro Jodo. participó en lo creación y fortalecimiento de instituciones 
responsables por el sector ambiental y por el manejo de los recursos naturales 
como agua. suelo. bosque y recursos costeros y marinos. 

Un aspecto más fue lo incorporación de objetivos relacionados con la protección 
del medio ambiente en los proyectos de integración económico de lo región. 
Paro asegurar uno contribución efectivo al desarrollo ambiental sustentable de 
sus países miembros prestatarios. el Banco estableció unidades técnicas. 
metodológicas y criterios de evaluación que permitieran incorporar lo dimensión 
ambiental en todas sus operaciones. Desde entonces la preocupación por el uso 
adecuado de los recursos naturales y por lograr un desarrollo ambientalmente 
sostenible se convirtió en temo central para lo acción del BID. 

De este modo. el BID colaboró con los países miembros en la formulación y 
financiamiento de proyectos ambientales generales destinados o mejorar lo 
calidad del medio ambiente. Entre otros cosos. se buscó evitar la descargo de 
contaminantes en aguas. instalar purificadores en fábricas. minimizando la 
emisión de contaminantes al aire. suelos y aguas. e instituir medidos poro prevenir 
lo erosión de las tierras. 

Los objetivos que persigue el BID en cuanto al ordenamiento del medio ambiente 
sitúan en primer término el que todos los proyectos que cuenten con recursos del 
Banco adopten medidos poro evitar el impacto ambiental adverso. previendo 
además sus costos y beneficios económicos y sociales. 

Otro meto ha sido lo de aportar préstamos y operaciones de cooperación 
técnico poro financiar proyectos tendientes a mejorar y preservar el medio 
ambiente. 
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Ofl'OS opel'acJones • Fondo de inversión paro Pequeñas Empresas del 
sector ambiental. 

Fuente: Banco Interamericano de Desarrollo. 

e) Apoyo a lo Mlcroempresa 

Los rezagos sociales en América Latina han sido una de las preocupaciones del 
Banco desde su fundación; el destinar recursos. incluyendo también a grupos 
marginados y de bajos ingresos. significó en los políticos del BID: fomentar un 
desarrollo económico sostenible. Un instrumento paro financiar proyectos sociales 
fue el Fondo paro Operaciones Especiales. cuyos recursos fueron 
incrementóndose paulatinamente con el transcurso de los años. En 1978. el 
Banco puso en marcho el Programa de Pequeños Proyectos. apoyóndose en ese 
Fondo. a fin de impulsar el crecimiento y desarrollo del sector microempresoriol en 
lo región. 

Estos pequeños proyectos productivos integran aspectos financieros. de negocios 
o de desarrollo comunitario y buscan un impacto positivo en los niveles de vida 
de sectores pobres y grupos marginados. 

Uno característica de este tipo de proyectos es que el financiamiento llega en 
formo directo a los beneficiarios. o través de entidades privados sin fines de lucro 
o instituciones públicas o nivel local que fungen como intermediarios. Los 
créditos. en estos casos. no son mayores de 500 mil dólares. y se utilizan para 
emprender o ampliar negocios de grupos entre 300 y mil productores o 
comerciantes en pequeña escala. 

Paralelamente. el Banco puede ofrecer recursos paro cooperación técnico que. 
en buen número de cosos. no son reembolsables. El BID evalúa si es necesario 
brindar este apoyo. que pretende que los destinatarios de los préstamos saquen 
el mayor provecho de un proyecto. 

El programo de Pequeños Proyectos. desde su erección he opoyodo o 600 mil 
microempresarios. generando mós de un millón 800 mil empleos.68 A partir de 
estos resullodos. el Bonco estableció progromos de crédito globoles poro 
microempresas. que tienen uno cobertura mayor que el financiamiento de 
pequeños proyectos. Con el programa Micro 2001. los inversiones para el 
desarrollo de microempresos llegarón .. en cinco años a 500 millones. 

68 "Microempresa" en Banco Interamericano de Desarrollo - México. BID 1999. 
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Estos operaciones se realizan a través de Bancos Centrales y Organismos de 
Desarrollo. los que canalizan los recursos o intermediarios financieros. Estos. que 
aportan sus propios fondos poro dar un efecto catalítico o los créditos del BID. 
trabajan en forma directo con microempresas. asociaciones y cooperativos. que 
o su vez don crédito o clientes y socios. 

Los recursos se destinan a asistencia técnica. inversiones en construcción. equipo 
y materiales. capital de trabajo u operación. financiamiento de mercadeo de 
productos e inicio de operaciones. Los beneficiarios finales. en tanto. aportan 
personal. trabajo y ahorros poro asumir la propiedad y garantizar el éxito de codo 
proyecto. 

otras operaciones 

Cuadro 5.5 Anovos a la Mlcroem.l"lresa 
01 •raciones en Elecuclón 

• Proyectos productivos en zonas rurales con 
asistencia técnica o organizaciones beneficiarias. 

• Programo de Inversión en Recursos Humanos para 
el DesarTollo Empresarial Regional: Nueva Vizcaya, 
México. 

• Centro de Productividad en Jalisco. 
• Fondo de Capital de Riesgo para la Agroindustria. 
• Coordinadora Estatal de Productores de Café de 

Oaxaca. 
• Asesoría Dinámica a Microempresas de Oaxoca. 
• Central de Servicios para el Desarrollo de Puebla. 
• Fundación Queretana para el Desarrollo Rural. 
• Asociación de Empresarias Mexicanos. 
• Movimiento de Promoción Rural. 
• Sociedad de Solidaridad Social Sanzek:on Tinemi. 

Fuente: Banco lnteromeñc:ono de Desarrollo. 

f) Financiamiento de Exportaciones 

Los distintas medidos que tomó en BID en el sector industrial buscaban uno mayor 
penetración en los mercados mundiales de manufacturas producidos en el 
continente. desarrollando a lo vez el mercado regional. Como en otros ámbitos. 
el Banco fue la institución crediticia pionera al llevar recursos externos al 
financiamiento de exportaciones. participando en proyectos multinacionales y 
apoyando Jo integración regional. 

Inicialmente. el programo de financiamiento de exportaciones se restringió a 
bienes de capital y al intercambio comercial intrarregionol. que benefició 
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principalmente a tres nociones. Argentino. Brasil y México. Mós adelante. el 
programa se amplió a bienes manufacturados y semimonufocturodos. 

Para acceder o estos recursos. cada país debía designar uno agencio nocional 
capaz de emprender las transacciones financieros. A este aspecto. el lento 
desarrollo del crédito para exportaciones y facilidades de aseguramiento se 
debió al pequeño volumen de mercancías producidas paro mercados externos. 
lo que hacía incosteable darles cobertura comercial. 

Anteriormente. el BID apoyo al sector exportador poniendo énfasis en los 
productos manufacturados y agrícolas: en este sentido. se dió prioridad o 
industrias y actividades que podían tener una posición competitiva en los 
mercados internacionales. Si bien el programa de financiamiento del Banco tuvo 
un resultado modesto en cuanto al volumen de los exportaciones. permitió 
comprobar que. por uno parte. en Américo Latina había industrias productoras 
de manufacturas de alto complejidad técnica capaces de competir en los 
mercados y. por otro lado. que existían firmas de ingeniería y consultoría con 
posibilidades de participar con éxito en licitaciones intemocionales de grandes 
proyectos. 

Los exportaciones tradicionales de productos básicos. en tanto. representaban 
uno proporción alta de los transacciones del continente en el exterior. Sin 
embargo. enfrentaron problemas diversos. como falto de apoyo de fuentes de 
financiamiento internacional paro lo explotación de recursos naturales o la 
competencia con otros regiones en desarrollo. que desplazó en los mercados a 
los productos agrícolas latinoamericanos. 

Ello obligó a buscar otros cominos; por ejemplo. el financiamiento de proyectos 
concretos que permitió la cooperación con agencias internacionales y con otras 
fuentes externas de crédito. públicos y privados. 

Poro fortalecer el sector externo, el Banco también alentó la creación y lo 
expons1on de Instituciones Bancarias Nacionales especializadas en el 
financiamiento de las exportaciones. 

Una política global en este ámbito implicaba. asimismo. obras de infraestructura 
que abarataron el transporte de mercancías y reformas tributarias en Jos paises 
de lo región. a fin de que los productores de exportaciones obtuvieron incentivos 
comparables o los de sus competidores extranjeros. 

Si en el pasado América Latina suministraba a los países desarrollados materias 
primos y alimentos. importando productos manufacturados. el crecimiento 
económico e industrial planteó nuevos perspectivas. Por ejemplo. los 
exportaciones de los países industriolizodos se concentraban en esferas 
tecnológicas avanzados. con lo que los países en desarrollo podían tener la 
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función complemerltorio. dedicóndose o etopas intermedias de tronsformoción 
industriol. 

El BID promovió lo expansión de los exportaciones manufactureros .v agrícolas de 
los países de la región. y continuar el apoyo o lo creación o fortalecimiento de 
Instituciones Bancarios Nocionales orientados o financiar lo actividad 
exportadora. 

Por su parte, la exportación de materias primos enfrentó la inestabilidad de 
precios en el exterior. Esto. y la politizoción de los mercados. retardó el 
aprovechamiento de recursos naturoles de gran valor paro los países de lo 
región. por lo que el Banco promovió lo cooperación técnico y financiera para lo 
identificación de recursos y su mejor aprovechamiento. En tales circunstancias. 
cobró vital importancia acelerar lo integración económico regional. 
aumentando el comercio entre los países latinoamericanos. 

La gradual vinculación de los mercados de capital de los diversos agrupamientos 
de países requería mayores esfuerzos. Por ejemplo. la interconexión de 
ferrocarriles. carreteros y. en algunos cosos. de transporte fluvial. así como de 
sistemas de telecomunicaciones. 

Lo liberalización de los mercados mundiales en los años noventa planteó a 
Latinoamérica la necesidad de responder con una estrategia de regionalismo 
abierto. aprovechando la cerconía geogrófico para el intercambio de productos 
en el continente. pero también poro alcanzar mayor competitividad en los 
mercados mundiales. 

En este sentido. la integración de los mercados subregionales y regionales debió 
orientarse al objetivo de una apertura multilateral. lo que exigía la producción de 
bienes y servicios de mejor calidad. en mayor cantidad y a costos más bajos. 

Lo capacidod de competir internacionalmente obligó a incrementar lo 
productividad de los inversiones y a dar dinamismo y flexibilidad a la estructura 
de lo producción agrícola. manufacturera y de servicio. 

El Banco ha financiado. o mediono y corto plazos, exportaciones intrarregionales 
de bienes y servicios. En cuanto al mediano plazo. el objetivo fue financiar 
exportaciones de bienes de capital y de servicio entre Jos países miembros del 
Banco. a fin de impulsar lo integración y el desarrollo económico o través del 
incremento y la diversificación del comercio en la región. 

El financiamiento a corto plazo. por su parte. apoyó la exportación de bienes 
manufacturados y semimanufacturodos. así como otras exportaciones de 
carácter no trodicional que contribuyeron al aumento de lo producción lo mismo 
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en el país exportodor como en el importador. De este modo. se alentó el 
mejoramiento económic"o y sociol de los países lotinoomericanos. 

Por otro lado. el BID financió exportaciones originarios de países miembros del 
Banco de menor desarrollo relativo. de mercado insuficiente y. en forma 
excepcional. de países de desarrollo intermedio. o través de recursos líquidos del 
Fondo de Fideicomiso de Venezuela. 

Al Inicio de la década. en 1991. un programa de ajuste del sector de las 
exportaciones en México obtuvo un financiamiento del BID por 250 millones;69 el 
programa se orientó o aumentar las exportaciones a través de reformas en lo 
político de comercio exterior. procedimientos aduaneros y el financiamiento a 
exportaciones. En consecuencio. políticas. procedimientos e instituciones que 
intervienen en el comercio exterior ganaron en eficiencia y se orientaron en 
mayor medido hacia el mercado internacional. 

Esto implicó consolidar al Banco de Comercio Exterior como Institución de 
Segundo Piso. a fin de incrementar el ingreso de divisas por vento de bienes y 
servicios no petroleros. así como facilitar lo participación de los distintos agentes 
económicos en el comercio exterior. 

Cuadro 5.6 financiamiento a las Ex Offaclones 
O eraclones en E ecuclón 

Préstamos • Lineo de crédito rotatorio: exportación de bienes 
deca itol. 

Fuente: Banco Interamericano de DesotTollo. 

Poro apoyar o los países prestatarios y promover la participación del sector 
privado en los economías. el BID seguirá actuando para: 

• Contar con un morco macroeconómico estable. 
• Dar las condiciones financieras adecuadas a los inversionistas. 
• Buscar mayor eficiencia fiscal para financiar lo acción insustituible del Estado. 
• Atraes capitales externos y desarrollar o adecuar tecnologías apropiados. 

Un reto adicional que se percibe en el BID y que necesito de la acción visionario 
de los paises lotinoomericonos es el que se refiere o Ja integración comercial. 
económica y cultural de la comunidad panamericana. En este sentido el Banco 
seguirá apoyando en cuanto a los esfuerzos de integración como el TLCAN. el 
Mercosur. los mecanismos de integración de Centro Américo y de los países 
andinos. y el Area de Libre Comercio de las Américas (ALCA). 

6 9 "financiamiento de Exportaciones" en Banco Interamericano de Desarrollo - México. BID 
1999. 
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El BID reconoce lo importancia de crecer con equidad paro que los frutos del 
desarrollo puedan realmente significar lo mejoría de la calidad de vida de todos 
los ciudadanos. Este esfuerzo requiere acciones explícitas que omplíen las 
oportunidades de empleos con mejores salarios paro trabajadores 
crecientemente preparados. mejoren la salud y nutrición de la población y 
generen oportunidades para pequeños y microempresarios y provean los medios 
poro que se desorrollen los empresarios que los realizarón. 

De esto manero. se espera propiciar el mayor acceso de los grupos de bajos 
ingresos o los servicios sociales bósicos y o lo economía de mercado. con el fin de 
promover una mayor equidad en lo distribución de los ingresos generados por el 
desarrollo. Se reconoce lo necesidad de seguir apoyando las tareas necesarias 
para lo consolidación de lo infraestructura. para Ja protección del medio 
ambiente y poro el uso sostenible de los recursos naturales. 

5.3 PARTICIPACIÓN DE LA CORPORACIÓN FINANCIERA 
INTERNACIONAL (CFI) EN EL FOMENTO A LA PEQUEÑA Y 
MEDIANA EMPRESA MEXICANA 

Lo CFI es uno organización internacional. establecida en 1956. miembro del 
Grupo del Banco Mundial.7º su objetivo principal es lo promoción del crecimiento 
económico del mundo en desarrollo. financiando inversiones privados. 
movilizando capital en los mercados financieros internacionales y prestando 
asistencia técnica y asesoramiento a Gobiernos y empresas. En asociación con 
inversionistas privados. otorgo financiamiento en formo de préstamos e 
inversiones de capital social poro empresas de países en desarrollo y cumple una 
función catalizadora al demostrar la rentabilidad de las inversiones en esos países. 
También contribuye a crear mercados de capital eficientes. tiene su propio 
personal jurídico y de operaciones. y es uno entidad jurídico y financiera distinto 
del Banco Mundial. del que. sin embargo. se sirve paro algunos servicios. 

Esto Organización fue creado poro fomentar la actividad del sector privado en 
los países en desarrollo. Con este fin. lo CFJ financia proyectos del sector privado .. 
ayuda o los empresas de los países en desarrollo a movilizar recursos provenientes 
de los mercados financieros internacionales y presta asesoramiento y asistencia o 
Jos empresas y o los Gobiernos. 

7o El Gtupo del Banco Mundial esto integrado por cinco instituciones estrechamente 
vinculados: el Banco Internacional de Reconstrucción y Fomento {BIRF). lo Asociación 
Internacional de Fomento {AIFJ. la Corporación Financiera Internacional (CIFJ. el 
Organismo Multilateral de Garantía de Inversiones (OGMIJ y el Centro Internacional de 
Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones (CIADI). 
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Las tosas de interés varían según el país y los proyectos. en tanto que el plazo de 
vencimiento de los préstamos vario entre 3 y 5 años. con periodos de gracia de 
hasta 12 años. Casi un 80% de sus fondos se obtienen en los mercados financieros 
internocionoles un 20% consiste en préstamos del BIRF. Lo CFI es propiedod de sus 
países miembros que actualmente son 174. Su cartera de compromisos asciende 
o $21.200 millones de dólores y sus compromisos del ejercicio de 1999 de $3.600 
millones en 79 países. 7 ' 

Lo CFI otorgo créditos o tomo uno participación accionaria en empresas 
privadas. No puede tomar ninguno garantía gubernamental sobre el servicio de 
la deuda. Los condiciones de su apoyo financiero los rige el mercado. 

Como institución multilateral los Gobiernos de Jos países miembros del Banco 
Mundial suscriben una participación accionaria en el mismo. Esta suscripción se 
determino principalmente por el tamaño de la economía de los países. dóndoles 
el derecho de voto proporcional en lo institución. 

El financiamiento que otorga la CFI. lo distribuye de acuerdo a regiones y a 
sectores que representen mayor desarrollo económico en sus países miembros. 

Cuadro 5.7 flnanclaml•nto otorgado por la Cfl (por sector) 

Servicios Financieros 
Infraestructura 
Minería y extracción 
Alimentos 
Manufacturas 

SECTOR 

Cemento y materiales de construcción 
Químico y petroquimlca 
Modero y papel 
Textiles 
Hoteles y turismo 
Refinamiento de Aceite 
Industrio y servicios de consumo 
Otros 

.JUNIO 30. 1999. 
22'!; 
18% ·= 11% 
7% 
6% 
5% 
5% 
4% 
3% 

= = 
3% 

100% 
Fuenle: 1999 Reporte Anual de la Corporoclón Anonclera Internacional; p.3 

71 Informe Anual 1999.Banco Mundial. Pp. XIII. 

TESIS r.n~r 
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Cuadro 5.8 financiamiento otorgado por la CFI (por reglón) 

•EGION 
Américo Latino y el Caribe 
Asia 
Europa 
Asia Central. Medio Oriente y Africo del Norte 
Afrlca del Sur 

Fuente: 1999 Reporte Anual de lo Cotporoclón Financiero lnternoclonol; p.3 

JUNIO 30. 1999. 
38% 
27% 
17% 
11% 
73 

100% 

En los últimos años. la CFI ha ayudado al sector privado mexicano o adaptarse a 
la apertura de lo economía y o reincorporarse a los mercados financieros 
internacionales. La CFl ha invertido ante todo en mercados de capital. turismo. 
elaboración de alimentos. manufacturas y productos petroquímicos. 

Dado la devaluación del peso mexicano y la consiguiente crisis financiero .. lo CFI. 
desempeña en el país un papel muy importante; su participación trato de ayudar 
a las compañías en su reestructuración financiero para reducir las presiones sobre 
sus flujos de fondos y capacidad de servicio de la deuda. La CFI establece 
mecanismos de finonciaf"!'\iento innovadores paro fomentar lo inversión extranjera 
en respuesta a lo mayor dificultad de acceso a tos mercados internacionales de 
capital como consecuencia de la crisis. 

La crisis financiera puso de manifiesto la necesidad de promover el ahorro interno 
a fin de evitar lo dependencia excesiva de capital accionario extranjero poro 
financiar las inversiones o largo plazo. necesarios para el crecimiento. Lo CFI 
continua haciendo hincapié en aumentar lo profundidad y liquidez de los 
mercados de capital a fin de ayudar o movilizar el ahorro interno. Utilizo líneas de 
crédito. fondos de capital de riesgo en apoyo de las PyMEs e inversiones 
accionarias poro los instituciones financieros no bancarias. toles como Empresas 
de Arrendamiento Financiero y de Factoraje. 

La CFI contribuye a los esfuerzos gubernamentales poro acelerar la privatización 
de la electricidad. comunicaciones por satélite# puertas. aeropuertos# ferrocarriles 
y carreteros; ademós de establecer los medios poro atraer hacia este sector 
inversiones privados en capital y financiamiento de la deudo a mediano y corto 
plazo. 

Asimismo. ha apoyado tres de los fondos que buscan nuevos esquemas de 
inversión y facilitan la canalización y atracción de inversión extranjero directo de 
largo plazo .. paro apoyar con recursos de capital de riesgo a PyMEs que tengan 
potencial de crecimiento y que cuenten con perfil exportador. 
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5.9 fondos MuNllaterales de la Cfl 
fondo MuNllateral · Sector Monto d• los titulo• de Inversión de 

Boring Mexico Privote 
Einuitv Fund. L.P. 

Baring Privote Equily 
Portners IMéxicol. S.A. 

Servicios 
Financieros 

Servicios 
Financieros 

ZN Mexico Capital Servicios 
Growth Fund Ud. Financieros 

Fuente: 1999 Reporte Anuo! de lo C0tporocl6n Financiero Internacional. p.84 

lalFC 
11.8 

lmillones de dólares! 
0.2 

fmillones de dólares! 
25.0 

tmillones de dólores1 

Conjuntamente con el financiamiento. los PyMEs reciben apoyos poro su 
desarrollo empresarial. toles como programas de capacitación profesional y 
técnica por romo y actividad. lo cual contribuye o elevar la calidad industrial y 
de sus productos. posibilitando la renovación tecnológica y de esta manero. 
ofrezcan a los propietarios uno base mós amplio de conocimientos. poro una 
gerencia efectiva. 

5.4 ACTIVIDADES Y PROGRAMAS DE APOYO AL SECTOR 
EMPRESARIAL MEXICANO A TRAV~S DEL •ANCO JAPONES 
PARA LA COOPERACIÓN INTERNACIONAL (J•IC) 

Con los objetivos de contribuir al desarrollo sólido de Japón así como al de lo 
economía y la sociedad internacional. el recién establecido Banco Japonés 
poro lo Cooperación Internacional (Jopan Bonk. for lnternational Cooperation. 
JBIC) se dedico o operaciones internacionales que abarcan actividades 
financieros de otra índole. paro contribuir a la promoción de los importaciones y 
exportaciones japonesas. o los actividades económicos de Japón en el 
extranjero. así como o lo estabilidad del orden financiero internacional; también 
se dedico o operaciones de cooperación económico en el extranjero. que 
incluyen financiamiento y otras operaciones para coadyuvar al crecimiento 
económico y social y o la estabilidad económico en áreas que estón en 
desarrollo en otros países. 

Detrós del establecimiento del JBIC se encuentran los cambios que han estado 
ocurriendo en la economía y la sociedad internacional. Dentro de la economía 
mundial. las actividades económicas interactivos entre paises. toles como el 
comercio y las inversiones están siendo estimulados; lo interdependencia mutua 
se vuelve mós profunda y lo globolizoción está avanzando. Como resultado de 
estos cambios. lo relación entre lo economía internacional y la economía 
japonesa se ha vuelto más estrecho y se espera que la política económico 
externa y lo cooperación de Japón tengan papeles y funciones más flexibles y 
sofisticados. 
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Dadas estas circunstancias. en su capacidad de institución financiero 
gubernamental que busco Jo aplicación eficiente y flexible de los políticos 
económicos externos y la cooperación económico de Japón. el nuevo JBIC estó 
investido con la responsabilidad integral y centralizada de la cooperación 
financiero oficial de Japón. o fin de contribuir al desarrollo firme de lo economía y 
lo sociedad internacionales. Como resultado de la fusión. el l de octubre de 
1999, del Banca de Exportaciones e Importaciones, o Eximbank de Japón y el 
Fondo de Cooperación Económico de Ultramar (Overseos Economic 
Cooperation Fund. OECF)72 se puede esperar que el JBIC recurra a los valores y 
capacidades de las dos instituciones que lo antecedieron. creando así un efecto 
sinérgico. 

Uno de esos efectos es el beneficio directo que resulta de lo ampliación del 
alcance de los operaciones .. es decir. su envergadura. Esto es posible por el uso 
de los recursos humanos. la información y los conocimientos acumulados por los 
dos instituciones anteriores. para poder abordar los problemas de manera 
oportuno y eficiente. Específicamente. se ha hecho posible presentar un 
programa óptimo de cooperación financiero oficial al exterior. teniendo en 
cuenta los condiciones económicas internacionales. paro poder utilizar toda su 
variado gamo de instrumentos financieros o fin de enfrentar los crisis económicas 
internacionales de manero integral. y abordar adecuadamente los diversos 
problemas que afectan a los países en desarrollo así como los asuntos globales. y 
asegurar enfoques coordinados en lo cooperación con los Gobiernos. los 
empresas del sector privado y las organizaciones. 

Otro efecto sinérgico que puede esperarse es el del perfeccionamiento de los 
experiencias y el conocimiento. basados en el historial sobresaliente y lo 
experiencia del Banco de Exportaciones e Importaciones de Japón (Jexim) y del 
OECF que pueden aumentar. ahora que se encuentran combinados en el JBIC. 
Se ha vuelto posible obtener una comprensión mós profunda de las condiciones 
económicas y de desarrollo sobre lo base de la macroeconomía y del anólisis 
sectorial poro identificar los problemas del desarrollo general y por sectores 
específicos. así como las necesidades de las economías en desarrollo; lo 
comprensión de estos factores es necesaria para trozar soluciones basadas en los 
perspectivas locales y tomar medidas integrales. con la atención debida o los 
problemas ambientales. 

Las disposiciones del Jexim apoyaron a países en desarrollo, sustentaron el 
progreso de operaciones internacionales de compañías japonesas y el 
enfrentamiento de problemas ambientales globales. Dentro de esta orientación. 

n Desde la década de 1950. el Banco de Exportaciones e Importaciones de Japón y el 
Fondo de Cooperación Económica de Ultramar. han sido instituciones centrales poro el 
intercambio económico entre México y Japón. apoyando el desarrollo de la relación 
bilateral. 

TESIS cn~T ,,,. 
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las contribuciones del Banco incluyeron el apoyo para la expansión de la 
infraestructura económiCa. de recursos. y para el fomento de PyMEs en poises en 
desarrollo. Además mediante lo cooperación financiero activa. el Banco 
desempeño un papel central en lo solución de problemas de deuda externo de 
los paises en desarrollo durante la década de los ochenta. 

Como lo demuestra la inestabilidad en los mercados y divisas que ha ocurrido en 
Asia. Rusia y algunos paises latinoamericanos en años recientes. los mercado 
internacionales de capital se han expandido rópidamente. de tal forma que han 
incluido a los paises en desarrollo. permitiendo movimientos masivos de capital 
instantáneamente. Paro atacar la crisis actual de divisas en Asia. el Jexim 
desempeño un importante papel en la realización de lo que se conoce como lo 
Nuevo Iniciativa Miyazawa. ofreciendo apoyo para lo reforma estructural y poro 
el crecimiento de la infraestructura económica. y para hacer posible que esos 
paises superen sus problemas económicos. 

El OECF fue el organismo gubernamental responsable de proporcionar asistencia 
financiera bilateral como parte de lo Asistencia Oficial para el Desarrollo (ODA) 
de Japón. y en esa función ayudó o la consolidación nacional en paises en 
desarrollo para que lograran un crecimiento económico y social continuo y 
sostenido. Este apoyo se ofreció en forma de crédito en yenes para la asistencia 
en los esfuerzos de autogestión -el principio básico de la asistencia para et 
desarrollo- . Además. uno de los frutos de muchos años de actividad es que el 
Fondo se convirtió en un grupo de expertos en el campo de la asistencia para el 
desarrollo. grupo concebido para abordar Ja cada vez mayor diversidad de las 
condiciones prevalecientes en los países en desarrollo y sus necesidades para 
evolucionar: estos expertos continúan perfeccionando sus capacidades poro 
enfrentar sus toreas. 

El JBIC se ha hecho cargo de ejercer las funciones de las dos instituciones que lo 
precedieron en la esfera del desarrollo económico, y tiene la intención de 
refinarlas aún más. 

En primer lugar. dado la creciente globolización de lo economía internacional. la 
estabilidad de los sistema económicos y financieros de los países individuales es 
un asunto que involucro a toda la comunidad internacional. y es importante que 
el JBIC continué fortaleciendo sus esfuerzos para mantener lo estabilidad del 
orden financiero internacional. 

Así mismo. con el fin de lograr la solución fundamental de los problemas 
económicos que afectan a los paises en desarrollo. es crucial que esos paises 
logren un crecimiento sostenido y outogestivo; para conseguirlo es importante 
apoyar lo reformo económica estructural y el desarrollo de lo infraestructura 
económico y social, el mismo tiempo que se proporciono asistencia en campos 
como lo conservación ambiental. el progreso social y el fomento de los recursos 
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humanos. También es esencial construir lo que llamamos la red de seguridad. un 
mecanismo poro ayudar a los grupos sociales marginados. que son los más 
expuestos o los efectos de las crisis económicas. 

En el siglo XXI tendremos que desafiar problemas serios que van más olió de los 
fronteros nacionales. Se trato de problemas globales -como Jos relacionados con 
la energía. el abasto alimenticio. el medio ambiente y lo pobreza- que afectan 
no sólo o los países en desarrollo sino también a los países industrializados .. Es 
necesario abordar esos problemas tonto de manera bilateral como o través de lo 
cooperación internacional. y en el caso de Japón esto no se basará únicamente 
en la cooperación financiera. sino también en uno cooperación más amplio que 
incluya Ja transferencia de conocimiento. 

Para enfrentar los problemas que afectan a los países en desarrollo. el nuevo 
Banco utilizará los instrumentos financieros adecuados para mejorar Ja 
cooperación y el intercambio de ideas. que incluye lo investigación conjunta y la 
formulación de propuestos de políticas sobre temas de desarrollo basadas en lo 
experiencia práctica. Esto también implica el fortalecimiento de la colaboración 
con otras instituciones. toles como organizaciones internacionales. las 
Organizaciones No Gubernamentales (ONG) y los Gobiernos Regionales. e 
implico una mejoría de la divulgación y transparencia de lo información. 

En las operaciones financieras internacionales del JBIC. México fue uno de los 
mayores receptores de créditos otorgados por el anterior Jexim. Los lazos del 
Banco con México tienen un largo historial. y de hecho el primer crédito directo 
otorgado por el Jexim fue en 1966 al sector eléctrico. por medio de NAFIN. Desde 
eso fecho. después de que el problema de la deuda de México fue superado en 
la década de 1980, los créditos han incluido el financiamiento del sector de Jo 
energía eléctrica. vía créditos para la Comisión Federal de Electricidad (CFE) o 
sus proyectos de Build. Operate and Transfer (BOT). proyectos llave en mano. y 
para Petróleos Mexicanos (Pemex). así como asistencia para importaciones y 
exportaciones del sector público y de pequeñas empresas del sector privado. a 
través de NAFIN y de otras instituciones financieras oficiales. Además. se ha dado 
apoyo activo al establecimiento de operaciones de compañías japonesas en 
diversas regiones. como resultado, el monto del financiamiento otorgado a 
México por el Jexim (en términos de monto aprobado y comprometido) fue de un 
total de 15 mil millones de dólores.7 3 

México ha superado su crisis monetario registrada al final de 1994. así como los 
brotes de inestabilidad en los mercados emergentes desatados por la crisis 
monetaria en Rusia y. como resultado de lo liberalización y lo privatización 
económica. ha mantenido su crecimiento económico. por lo que el JBIC espero 

73 "Visión del Banco Japonés para la Cooperación Internacional sobre el Futuro de lo 
Banco de Desarrollo" en El Mercado de Valores. Nocional Financiera. S.N.C .. diciembre 
1999; p. 9. 
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que haya un incremento en proyectos de gran escalo en campos tales como la 
electricidad. los energéticos. lo petroquímica y el transporte. A fin de apoyar el 
desarrollo económico de México y de vigorizar aún mós el intercambio 
económico entre México y Japón. la política del JBIC es la de mantener una 
postura positiva hacia proyectos que ayuden a fortalecer la competitividad 
industrial mexicano. y especialmente cuando se registro uno participación de 
empresas japonesas. 

Esos proyectos incluyen los que contribuyen al ingreso de divisos extranjeros. al 
desarrollo de lo infraestructura económica. o lo privatización y al fortalecimiento 
de del sector privado. así como a lo mejoro del medio ambiente; al sector 
eléctrico. lo energía. el petróleo. la petroquímico y el gas: al sector de lo 
infraestructura. que incluye el transporte y los comunicaciones. y o otros sectores. 
Existe lo intención de continuar el apoyo o la inversión directo en México de 
empresas japonesas. 

Respecto o sus operaciones de créditos en yenes. en sí Morco General paro lo 
Asistencia Oficial para el Desarrollo (ODA). el Gobierno japonés ha hecho de lo 
conservación ambiental el ideal fundamental de la ayudo japonesa. por medio 
del cual apoyo activamente los esfuerzos de los paises en desarrollo para 
alcanzar el crecimiento sostenido. Incluso. respecto o paises con ingresos 
nacionales relativamente altos como México. el Gobierno reconoce que. dada 
lo dificultad de salir adelante con los proyectos relacionados con el medio 
ambiente con el uso de flujos privados únicamente. hoy uno necesidad continuo 
de otorgar ayudo con fondos concesionoles. En consecuencia. sigue 
proporcionando ayuda, o través de proyectos relacionados con el medio 
ambiente. a países que entran en eso categoría. 

Durante lo vigencia del OECF. se llevaron a cabo acuerdos de créditos poro 
proyectos relacionados con el medio ambiente, por ejemplo. proyectos para 
combatir lo contaminación atmosférica en la Ciudad de México. lo reforestación 
y el desarrollo de sistemas de drenaje y alcantarillado. El nuevo JBIC continuoró 
extendiendo financiamiento en yenes poro México, de acuerdo con la político 
del Gobierno japonés. centróndose en proyectos de lo esfera ambiento!. 

Dentro de lo reloción entre el JBIC y México. es de particular importancia lo 
relación con NAFIN. poro lo que el monto de aprobaciones de financiamiento es 
muy alto. El monto total de créditos aprobados. según los cuales se amplió 
recientemente el olconce del uso de los fondos~ es de aproximadamente 5 mil 
800 millones de dólares. que incluyen 200 millones en financiamiento poro atacar 
los problemas de contaminación atmosférico, del aguo y de lo tierra: 
aproximadamente 500 millones de dólores en financiamiento poro un proyecto 
de cambio a gasolina sin plomo y 250 millones de dólares en financiamiento para 
fomentar PyMEs.1" 

'' lbidem: p. 294 
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Este totol ocupo el tercer lugor entre los créditos del Banco o instituciones 
financieros gubernamentales e ilustro Jo fortaleza de lo relación entre el JBCI y 
NAFIN. Esto es resultado de lo gran Importancia que se atribuye o lo magnitud del 
papel de NAFIN en lo promoción del crecimiento estable de lo economía 
mexicano. Al mantener y desarrollar si excelente relación con NAFIN. el JBIC 
espera continuar auxiliando el desarrollo de proyectos y sectores que contribuyen 
a lo competitividad de la industño mexicana. La importancia de las instituciones 
financieros de desarrollo estribo en el hecho de que el ofrecer asistencia paro 
sectores y proyectos que hacen posible el desarrollo económico sostenido del 
país receptor. contribuyen a un crecimiento económico equilibrado. Por eso. es 
esencial que dichas instituciones proporcionen asistencia continua. tanto poro Ja 
reformo económica estructural como para enfrentar problemas ambientales y el 
desarrollo social. 
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CONCLUSIÓN 

Durante lo último década y al despuntar este nuevo milenio .. la humanidad en su 
conjunto ha vivido y experimentado vertiginosos cambios tecnológicos. políticos. 
culturales y sociales que han modificado sus h6bitos y costumbres. El fenómeno 
globolizador de la economía ha prohijado nuevos competencias. nuevos 
servicios y nuevos retos. 

Lo aparición de bloques de países productores y consumidores desafían la 
imaginación de los empresarios mexicanos. especialmente los de las PyMES. para 
ser exitosos frente a una competencia del mercado interno y mós alió de nuestras 
fronteras. 

En México las nuevos tendencias se traducen en lo apertura democrótico y en un 
nuevo escenario político-económico ante el cual las em¡::>resos no pueden 
mantenerse ajenos. porque el país crece. se consolido. se democratiza y el futuro 
esta en las monos de todos los mexicanos. 

Clave fundamental en este escenario son las PyMES yo que son los actores mós 
dinámicos de Ja economía y los principales generadores del empleo y desarrollo. 
Asimismo. la PyME constituye el polo más débil del quehacer económico. yo que 
dispone de recursos limitados y debe enfrentar lo competencia de los grandes 
consorcios. 

Consciente de Jo importancia que representan las PyMES en el desarrollo 
económico del país. uno de las prioridades de lo Administración del Presidente 
Vicente Fox Quesada es llevar a cabo un ambicioso programa de impulso a los 
PyMES con el fin de. por una porte. aprovechar el enorme potencial de 
crecimiento y generación de empleos que ofrecen estas unidades productivas y 
por otra. de incorporarlos a los beneficios de la internacionalización económico 
de nuestro país. beneficios de los cuales están en buena medida marginadas. 

El programa que el gobierno mexicano está impulsando paro apoyar a los PyMES. 
tiene un carácter integral yo que incluye diversos aspectos. entre los cuales 
destocan: acceso al crédito paro los proyectos viables: un amplio esfuerzo de 
desregulación que facilite la creación y el crecimiento de los negocios; diversos 
apoyos financieros y promocionoles (información. asesoría. participación en 
eventos internacionales) poro incorporarse o la actividad exportadora ya sea 
como exportador directo o como proveedores de las grandes empresas 
exportadoras o de las maquilodoras; lo creación y fortalecimiento de cadenas 
productivos regionales que incorporen comunidades marginados y el trabajo 
conjunto entre diversos instituciones que genere un entOf'"no favorable paro los 
PyMES. 
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Su princlpol objetivo es dar un decidido opoyo a lo octividod productivo de este 
tipo de empresas. promover Jos diversos tipos de apoyo y soluciones que ofrecen 
los diversos instituciones financieros paro aprovechar lo Creatividad. lo 
innovación y el espíritu emprendedor de un gran número ·de : pequeños y 
medianos empresarios mexicanos; quienes generalmente enfrentan problemas 
de escasez de dinero .. falta de información. de capacitación y financiamiento 
poro llevar a cabo sus proyectos. 

Estas limitaciones que enfrentan los PyMES han retrasado su pleno incorporación 
al proceso de internacionalización que ha experimentado la economía 
mexicano en los últimos años y que se han visto. en gran medido. marginadas de 
los beneficios derivados del dinámico crecimiento en las corrientes 
internacionales de intercambio de bienes y servicios. 

México ofrece condiciones muy atractivos paro Ja realización de negocios: 
cuenta con uno ubicación estratégica; ha establecido uno red de acuerdos de 
libre comercio con 31 países -incluidos Estados Unidos. Ja Unión Europeo. Israel y 
nueve naciones Latinoamericanos: cuenta con el grado de inversión otorgado 
por uno de las principales calificadoras a nivel internacional y el dinómico 
crecimiento del sector exportador. ha colocado a México en un lugar destacado 
dentro de las corrientes de comercio internacional. 

Uno de los rasgos que han caracterizado a lo economía mexicana en la último 
década es lo creciente apertura hacia el exterior. lo que ha permitido que el 
comercio exterior de México y los flujos de inversión extranjera se encuentren en 
niveles sin precedente. desempeñando un papel fundamental en el logro de las 
metas de crecimiento económico y de generación de empleos. 

Sin embargo. persisten diversos retos en el sector (exportador - industrial) a los que 
debemos de hacer frente para asegurar un sano crecimiento de esta actividad. 
Entre otros destacan los siguientes: Diversificar nuestros mercados externos. 
incorporar mas productos y empresas o la exportación. desarrollar el potencial 
exportador de las diversas regiones del país y fomentar la incorporación de PyMES 
como proveedores de las grandes empresas exportadoras y de las maquiladoras 
con el fin de aumentar lo integración nacional. 

Alentar el crecimiento requiere de una mayor flexibilidad microeconómica. que 
fortalezco lo competitividad de la PyME y amplie sus oportunidades de inversión. 
Uno flexibilidad microeconómica que hago posible aprovechar el enorme 
potencial de innovación que lo creatividad mexicana puede alcanzar. Asimismo 
requiere de un Sistema Financiero mós sano. capaz de canalizar eficientemente 
el ahorro para el logro de este objetivo. La posibilidad de aprovechar los 
oportunidades para alcanzar un crecimiento más dinámico e incluyente requiere 
de un entorno caracterizado por estabilidad macroeconómica. 
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Lo incertidumbre crónicO. que ha afectado o lo economía mexicano durante los 
últimos décadas~ se traduce en elevados tosas de interés aunado al problema de 
garantía. que 'cancelan lo posibilidad de financiar proyectos productivos y de 
elevar Ja generación de empleos y los salarios. 

Eso incertidumbre conspiro especialmente contra lo posibilidad de desarrollo de 
los pequeños y medianos empresarios que no cuentan con las herramientas 
financieras poro aislarse de sus efectos. De esto manera lo principal demanda es 
lograr un crecimiento con estabilidad que permita planear sin sobresaltos. invertir 
con menor riesgo. trabajar con mayor seguridad y tomar decisiones con mayor 
certidumbre. Lo aspiración que tenemos es alcanzar un crecimiento económico 
sostenido y sustentable. que permita la generación de empleos; asimismo. se 
requiere de uno sólido infraestructura económica y los incentivos adecuados 
para el florecimiento de la PyME. 

Los pequeños y medianos empresarios requieren de mejores alternativos de 
inversión que se traduzcan realmente en más oportunidades de financiamiento; 
poro ello es necesario contar con instituciones más sólidos con uno supervisión 
más eficaz que garantice lo seguridad del ahorro; combatir con fortaleza jurídico 
la culturo de no pago y. uno Banco de Desarrollo más dinómica. orientado hacia 
las PyMES. que contribuya a eliminar distorsiones que persisten en los mercados y 
que le puedan prestar montos mayores y mas boratos. 

Se requiere de un cambio de raíz en lo estructura. mayor transparencia y un 
Sistema Financiero promotor del desarrollo. dotóndolo de un marco legal flexible 
y competitivo que permito enfrentar los grandes retos de ampliar el ahorro. 
aumentar lo eficiencia en lo intermediación financiera y otorgar el 
financiamiento requerido paro el crecimiento. 

Las reformas financieras en nuestro país han girado invariablemente en torno a la 
estructura y funciones del Sistema Financiero tradicional. en particular el 
Bancario. A pesar de lo anterior lo penetración de los servicios bancarios 
tradicionales en México es muy limitada en comparación con la de otros países 
de dimensión económica similar y como consecuencia estos servicios siguen 
siendo inaccesibles para amplios sectores. entre ellos el de la PyME. 

Tras Jo crisis financiero de diciembre de 1994. lo necesidad de establecer 
controles más rigurosos sobre lo administración de riesgos y los costos de 
operación han reforzado los barreros paro que los sectores de la población de 
menores ingresos y las PyMES puedan acceder a los servicios proporcionados por 
el Sistema Financiero Tradicional. Además. con los fusiones bancarias, la mayor 
participación de Bancos Internacionales y la mayor apertura del mercado de 
servicios financieros en México el Sistema Bancario presumiblemente mantendrá 
su orientación hacia los segmentos de mercado de mayores ingresos. limitando su 
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capacidad poro emprender políticos mós agresivas poro el desarrollo e 
integración de los sectores de menores ingresos. 

Como hemos dicho anteriormente. nuestro país se encuentro inmerso en un 
proceso de globolización económico y financiero que tiene injerencia en todos 
los ómbitos de lo economía nacional. Por ello. resulto indispensable hacer uno 
reformo al morco normativo que regula lo operación de los Instituciones de 
Banco Múltiple y los Grupos Financieros. con el objeto de adecuarlos o las sanas 
prócticos financieras nocionales e internacionales. lo que redundará en uno 
mayor seguñdod poro el público en general. así como el sano desarrollo del 
propio Sistema Financiero. 

Es importante resaltar el hecho de que la reforma propuesta. por el presidente 
Vicente Fox. de igual formo obedece o uno necesidad de fortalecer la 
organización y funcionamiento de los Instituciones de Banca Múltiple y los Grupos 
Financieros. que permita promover su competitividad y capitalización a través de 
la inclusión de mecanismos preventivos. en aras de ofrecer mejores servicios a un 
mayor número de mexicanos. 

El Sistema Financiero es uno pieza fundamental en el engranaje económico de 
nuestro país. yo que es el medio idóneo poro promover lo competitividad. 
impulsor la inversión y estimular el desarrollo de Jos diversos campos productivos 
de la noción. dentro de un marco de orden. estructura y coherencia. 

lo consolidación del sector financiero en el desarrollo económico del país se ha 
visto obstaculizado durante los últimos años. o causo de los problemas intrínsecos 
que ha enfrentado el propio sector y o los rezagos experimentados por el morco 
normativo. frente al acentuado dinamismo de los servicios y operaciones que 
regulo. 

Bojo este contexto. se busca abatir el estancamiento que sufre el sector 
financiero alentando el sano desarrollo de sus actividades y procurando una 
mayor simplificación administrativo. lo que en combinación con otros factores y 
junto con el crecimiento económico. fortolecer6 lo prestación eficiente de los 
servicios financieros. permitiendo alcanzar el objetivo programado y el 
fortalecimiento del Sistema Financiero Mexicano. 

la generación de ahorro es un requisito necesario paro lograr el sano y sostenido 
crecimiento de lo economía. rozón por la cual se debe canalizar una mayor 
proporción del ahorro nocional o través del Sistema Financiero poro que éste 
impulse el desarrollo económico. encominóndolo eficientemente en proyectos 
rentables y a bajos costos de intermediación. Asimismo. se debe fomentar el 
ahorro de largo plazo mediante lo distribución eficaz de riesgos y lo prevención 
de situaciones que den lugar o tropiezos en perjuicio de las finanzas. 



El crecimiento económico se logrará también al abatir los costos de regulación y 
supervisión. reglomentorido las operociones de los intermediarios finoncieros pero 
sin obstaculizar lo innovación en productos y servicios financieros. todo lo cual 
gorontizorá la solidez y estabilidad de sector. osi como los adecuaciones 
impuestos por lo práctico y la vertiginoso evolución de lo economía. 

Poro propiciar el desarrollo de un Sistema Financiero que constituyo un verdadero 
factor de crecimiento y de desarrollo económico poro el país. se requiere 
adecuar su morco normativo al dinamismo al que es sujeto actualmente. lo que 
conllevaría al establecimiento de medidos que promuevan la participación de 
un mayor número de intermediarios. o fin de que los consumidores tengan 
acceso o distintos servicios y productos con tosas de interés más atractivos para 
los mismo. 

Los instituciones de Banca de Desarrollo tiene por objeto atender a aquellos 
personas que por imperfecciones de los mercados no son atendidos por 
intermediarios financieros privados. En la mayoría de los cosos se trato de sectores 
e individuos que no son sujetos a crédito para los intermediarios financieros. por 
razones de costo. por nivel de riesgo. insuficiencia de garantías. rozones 
geográficos. de selección adversa por falta de experiencia. falta de historial 
crediticio. entre otros. 

Estos instituciones se encuentran integrados en lo coordinación de uno político 
de desarrollo de mediano y largo plazo dirigido por el Gobierno Federal. 
orientado a lo canalización de recursos financieros a sectores y proyectos 
específicos. 

Para cumplir con esta encomienda y dado el entorno actual. altamente 
dinómico y competitivo. se hace necesario incrementar la capacidad de 
operaciones de la Banco de Desarrollo. así como lo eficiencia en los servicios que 
ofrecen. fomentar y fortalecer a los intermediarios financieros. y ampliar lo 
cobertura de éstos. 

Lo capacidad de crecimiento económico de un país esta determinado. 
fundamentalmente. par la dotación y la calidad de los factores de la 
producción. el avance tecnológico. el tamaño y lo calidad de la infraestructura 
nocional. el grado de integración y competencia del mercado interno y el propio 
crecimiento demogr6fico del país. 

En este sentido. los gastos de inversión que se destinen al capital humano. es 
decir. a lo salud. nutrición. educación y capacitación de la población. así como 
de aquellos gastos destinados o incrementar el acervo de capital. a expandir lo 
infraestructura del país y a incorporar tecnología de punta en los procesos 
productivos. se reflejarán en un aumento de lo capacidad de crecimiento del 
país. 
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El reto que hoy enfrenta México es instrumentar uno política económica que 
incremente la capacidad potencial de crecimiento de nuestro economía .. al 
tiempo que garantice la estabilidad de los mercados. Poro ello .. será necesario 
profundizar en materia de cambio estructural. incorporar tecnología de punto o 
los procesos productivos. acumular más capital físico .. invertir en capital humano y 
ampliar lo infraestructura. medidas que en conjunto elevarón el empleo.. la 
productividad y competitividad del país. Solo así se reducirán los rezagos sociales. 
se incrementará la calidad de vida de la población y se asegurará el crecimiento 
de largo plazo. 

Uno de los condiciones poro que lo economía crezco a tosas sostenidos en el 
mediano plazo es la acumulación del acervo de capital en cantidades 
suficientes. Para ello. se requiere facilitar el acceso de las PyMES al crédito y 
cantor con un morco institucional y jurídico que propicie un proceso de 
intermediación financiero competitiva y eficiente. 

Lo Banco Comercial ha sido tradicionalmente el principal oferente de recursos 
prestables en la economía nacional. Sin embargo. en los últimos años el crédito 
bancario al sector privado se ha contraído significativamente en términos reales. 
incluso por debajo del nivel que tenía antes de que el Sistema fuero privatizado o 
principio de los noventa. 

Gróflca 6.1 Crédito Otorgado al Sector Privado en México 

1990 1991 19112 1•3 1 ... 1995 1 ... 1W7 1- 1 ... 2000 2001 2002 

fUENTE: SHCP CREDITO OTORGADO Al SICTOa PalVADC> IN Mif.XtCO (1994•100) 

México cuento con un nivel de crédito sumamente bojo respecto al tamaño de 
su economía. incluso comparado con el de otros países latinoamericanos. En 
consecuencia. las PyMES han tenido que recurrir a fuentes alternativas poro 
financiar sus proyectos de inversión como. por ejemplo. al crédito externo y al de 
sus proveedores. 
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Gróflca 6.2 Crédito Otorgado al Sector Privado en el 2000 
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Paro lograr que la Banca Comercial apoye el desarrollo del país es necesario 
alcanzar un ambiente de certidumbre jurídico. de tal manero que una sano 
expectativa de recuperación de los créditos propicie que la Banca nuevamente 
extienda financiamiento con bases sólidas. De lograrse lo anterior. se 
aprovecharón las economías de escala del sector. se ampliaró la cobertura 
geogrófica de los servicios financieros y se evitorón cargos regulotorios 
innecesarios o duplicidades ineficientes en los operaciones de los intermediarios. 
Lo reactivación del crédito también se veró favorecido por la reducción 
proyectado de lo inflación. 

Lo inserción en lo globalización. los cambios derivados del concepto de Banca 
Electrónica y el mayor uso de la bursatilización de préstamos para diversificar el 
riesgo. son factores que contribuirón a reactivar el crédito de la Banca 
Comercial. 

Entre los grandes retos para el Sistema Bancario Mexicano destoca lo necesidad 
de fortalecer su capitalización. por lo que se requiere estimular el ingreso de mós 
inversionistas al sector. Adicionalmente. es necesario continuar modernizando y 
fortaleciendo el marco regulotorio. En este sentido. es indispensable una amplio 
coordinación entre las distintas autoridades financieros paro minimizar el costo de 
lo regulación y. sobre todo. poro que los requerimientos de reservo preventivas y 
de capital estén acordes con los riesgos tomados por los instituciones. 
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Ademós. es conveniente que el marco regulatorio se consolide plenamente 
conforme a los estóndares internacionales. Con esto se pretende coadyuvar a 
que el costo financiero de los recursos prestobles sea competitivo respecto o 
otros fuentes. Como complemento indispensable de lo anterior se requiere 
multiplicar la capacidad y eficiencia de supervisión de las autoridades. Las 
instituciones tengan la tarea de canalizar estos crédito deben contar con criterios 
de asignación crediticia eficientes y transparentes. que minimicen los riesgos de 
no pego. 

El Gobierno Federal está decidido a estimular. el otorgamiento de micro-crédito. 
Esto con la finalidad de ampliar el acceso de lo población a servicios financieros 
y estimular la creación de micro - empresas. los cuales tienen el potencial de 
convertirse en una fuente de empleos. En especifico. se pretende promover 
alternativas de financiamiento con bases sanas de los proyectos que 
actualmente quedan fuera del otorgamiento de crédito de Banca Comercial y 
que no tienen acceso a los distintos Mercados de Capitales. 

Una característica común de los Sistemas Financieros de países desarrollados es 
la canalización de uno buena parte de ahorro a través de mercados de 
capitales eficientes. Un mercado eficiente es aquel en el que los ahorradores 
encuentran una gran diversidad de instrumentos financieros a su disposición paro 
conformar su cartera de inversión y. simultáneamente. los demandantes de 
recursos pueden acceder o diversos formas de financiamiento según las 
característicos específicas de sus proyectos. todo ello con bajos costos de 
intermediación. 

En México. el Mercado de Valores se encuentra en un nivel de desarrollo 
incipiente en comparación con otros países. poro convertir al Mercado de 
Valores en uno fuente significativa de financiamiento de la inversión privada. las 
reformas de este sector deben ir encaminadas a lograr que un mayor número de 
empresas coticen en bolsa. que el capital de dichas empresas esté más 
diversificado y que exista un mercado secundario activo y líquido. 

A los beneficios globales que se derivan de la estrategia de crecimiento 
económico con calidad propuesta por el gobierno. se agrega uno nueva 
orientación de los programas públicos paro promover de manera estratégico 
actividades productivas y comerciales que permitan aprovechar los 
oportunidades en el país y en el extranjero. En esto vertiente. destoco el impulso a 
las actividades productivas de Jos comunidades. familias y personas. sobre todo 
en las zonas con mayor retraso que contribuyan a mejorar su ingreso y seguridad. 
Paro ello. se establece el Fondo paro lo Micro. Pequeña y Mediana Empresa. que 
oportoró recursos o organismos dedicados a otorgar micro - créditos. 

Por otro porte. se inició en 2001 un proyecto de desorrollo regionol de gron 
envergadura y de largo alcance en lo región sur-sureste del país. el cual. bojo 
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uno v1s1on integral. se llevo o cebo o través de importantes proyectos de 
infraestructura carretera. portuario .. hidroagrícolo. de fomento a·ra actividad de 
moquiladoras y de desarrollo agropecuario y forestal. que .. junto con las acciones 
de gasto social promueve un desarrollo armónico y oportunidades productivos y 
de ingresos en esas regiones. así como una vinculación mós estrecha con los 
mercados de Centroamérica y una mayor conectividad con el desarrollo que se 
observo en el centro y norte del país. 

Poro que la economía pueda desarrollarse es necesario contar con un Sistema 
Financiero solvente que canalice con eficiencia el ahorro hacia los proyectos de 
inversión rentables. Después de la crisis de 1995. lo Banca Mexicana quedó con 
un alto porcentaje de cartera vencida y uno capitalización insuficiente. Aunque 
en los últimos años se ha avanzado en el fortalecimiento de lo banca. aún falto 
mucho por hacer paro incrementar su capitalización. 

La crisis puso en evidencia Jo necesidad de modernizar el marco legal que regula 
los operaciones crediticias. Una vez que se encuentre funcionando el nuevo 
marco legal, los tasas de interés activos padrón disminuir. Es decir. la 
recuperación de mayores montos de crédito permitirón que existan menores 
sobretasos de interés que se cobran como medido de compensación de riesgo 
ante una elevado probabilidad de perdidas provenientes de clientes 
incumplidos. 

Otra óreo que se necesita fortalecer es el mercado de capitales. Es indispensable 
que éste se convierta en una opción de financiamiento de largo plazo paro los 
empresas medianas. En la actualidad. el acceso o este mercado es caro .. por lo 
que las empresas no pueden allegarse.. por este medio .. los recursos poro su 
expansión y modernización. 

Una adecuada político macroeconómico no seró suficiente para el desarrollo 
que necesitan los PyMES del país; se requiere de estructuras tecnológicas .. 
articulación industrial.. participación activo de instituciones y empresas a través 
de la cadena de valor .. instituciones de fomento especificas. eficiencia en los 
servicios y procesos administrativos proporcionados por el sector público para las 
actividades productivos y de comercio exterior. 

Ante lo necesidad de reformar e impulsar o la MIPyME. México debe construir un 
sistema industrial can fuerte contenido de desarrollo tecnológico endógeno 
competitivo en todo el mundo. Ya que el gobierno reconoce que las empresas 
son pilar de la economía nocional y que el 85% de estas son de tamaño 
pequeño. lo importante ahora es que se modifique lo estructura industrial paro 
que puedo competir con naciones mós avanzadas. 
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La PyME ha sido el secta~ más golpeado por las crisis económicos. yo que por una 
parte no disponen de los recursos como Jos empresas grandes. y por el otro. se les 
do igual tratamiento. 

Un grave problema que México presenta. es que las grandes empresas no 
vinculan o un número significativo de PyMEs. cuando en países altamente 
industriolizodos como Japón, 56% de los PyMES tienen interconexión con los 
grandes (subcontratoción) en particular en las industrias de maquinaria. 

La formación de nuevas industrias y el mejoramiento continuo de los que yo 
existen. así como la definición de una política de competitividad mundial. serón 
porte importante paro que se dé un real apoyo a las PyMES mexicanas. De ahí 
que el Gobierno Federal y Jos Instituciones Nacionales deberón trabajar 
conjuntamente con los Gobiernos Estatales en Ja construcción congruente de 
planes regionales de acuerdo a las necesidades de cado Estado. 

Hoy un nuevo énfasis en los objetivos del desarrollo, en particular empleo y 
equidad. entendido como el acceso a oportunidades de mejoramiento poro 
todos. a través del empleo. 

Lo redefinición de políticas del gobierno deberá considerar de manera explícita 
el contexio de globalización. a fin de aprovechar los oportunidades que de ahí 
se derivan. y por supuesto compensar los efectos adversos que también conlleva 
lo globolizoción. 

De ahí lo importancia de privilegiar Jos políticas favorables a los PyMES. que en 
México. son los que ocupan la mayoría de lo fuerzo de trabajo y que generan la 
mayor porte de nuevos empleos. El acceso al crédito y a los mercados. lo 
capacitación. la asistencia técnica. son los medios reconocidos para avanzar en 
dicho camino. Por supuesto. es indispensable un esquema fiscal y regulatorio 
acorde a las característicos de dicha empresa. 

Para lo Banco de Desarrollo será muy importante la aplicación de nuevos 
esquemas de garantías con fórmulas diferentes a las que se aplicaron en el 
pasado para accesar al financiamiento. 

Se considera que el gobierno sólo debe actuar como promotor y el sector 
privado debe ser el inductor y facilitador para canalizar los recursos o través de 
lo Banco de Fomento. 

Los Bancos extranjeros se muestran más entusiasmados que los nacionales para 
prestar o los PyMES mexicanas. El interés. por ejemplo, del Firts lnternotionol Bonk 
sobre México es especial por uno razón: su experiencia les ha hecho ver que en 
este país las PyMES son muy pagadoras y es uno de los mercados mas nobles. 
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Gróflca 6.3 Créc9to Bancario 

PUENTE: El ECONOMISTA. 13 DE NOYllM••E DI! 2!mm. 

•CAPITAL DE TllAmA.ID 

•IHVERSK>N PAllA LA lltsMA EMPRESA 

•1tEESTllUCT181ACIOM DE P'AllNOS 

•c::.ElllACIONE9 DE COMERCK> EXTERIOR 

•OTROS PROPDBITOll 

LA IANCA SOLO OfO•GA El 22.7" Dfl fJNANCIAMIENTO A LAS PyMl!s. 

El sector exportador creció mucho. pero solo las grandes empresas. por lo que 
una de las toreas primordiales del gobierno del presidente Vicente Fox seró 
responsabilizar a la Banco de Desarrollo de todo tipo de empresas. en especial el 
de la PyME. y lo reconstrucción de las cadenas productivas que permitan la 
integración de este sector. 

La crisis de 1995 rompió una inercia positiva que existía - cadena productiva - en 
la que las pequeñas empresas suministraban de bienes a las grandes. La mayor 
parte de las empresa que sobrevivió o la crisis lo logró a través de financiamiento 
externo o de créditos otorgados por sus proveedores. que manejaban tasas de 
interés mós bajas que lo Banca Comercial. 

Uno de los principales retos poro esto administración es canalizar recursos a las 
MIPyMEs que permitan elevar su competitividad y productividad para insertarse 
en el proceso globolizador. 

Lo Banco de Desarrollo jugoró un papel muy importante porque seró quien 
financié o los empresas y permito se integre a las grandes exportadoras con lo 
idea de crear nuevamente las cadenas productivos. 

México debe aprovechar los tratados comerciales que tienen con otros países e ir 
diversificando su comercio paro no depender como hasta ahora de Estados 
Unidos de Américo; por eso es muy importante que se consolide en otros 
mercados como el de la Unión Europea. 

La creación y el desarrollo de un esquema de garantías podró mejorar y 
aumentar la canalización de crédito a las PyMEs. Con este mecanismo se dorio 
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prioridad a la viabilidad de los proyectos y no a las garantías. aunado a la 
reducción del costo financiero integral. 

Los organizaciones deciden sobre la viabilidad de los proyectos con base en 
criterios uniformes de Evaluación de Proyectos ovalados y certificados por lo 
Banco de Desarrollo. lo Banco Comercial aporto el fondeo de los recursos y lo de 
desarrollo otorgo uno parte o todos las garantías dependiendo del tamaño del 
proyecto. Así. se disminuiría a la mitad del costo que lo Banca Comercial Je 
asigne al riesgo crediticio. odemós de que se reducirían los requerimientos de 
capitalización paro las operaciones garantizados. 

Es necesario que todas los compañías. sin importar su tamaño. sean viables. 
productivos. rentables. generadoras de empleo. pero sobre todo sujetas de 
crédito. De ahí que sea importante concluir la reformo de estructura. sistemas. 
normas. mecanismos y productos que ofrecen las instituciones financieras y 
abrirlos o la innovación. 

Se estableceró una político diferenciada de crédito hacia la industria. en virtud 
de que se requiere de mayores montos de capital. tasas competitivas y plazos 
mayores de otros operaciones. 

Los técnicas financieros deben permitir a las empresas encontrar formas de 
flexibilizar pagos y asegurar los deudos con lo que se podrá ofrecer a las PyMES. 
créditos o costos y condiciones competitivas y accesibles. 

Para obtener mejores resultados. se necesita desarrollar uno cultura financiero 
entre los pequeños y medianos empresarios y promover sistemas de información 
de los productos existentes en el mundo financiero. 

Otro medida para fomentar el desarrollo industrial seria lo adopción de lo base 
los planteamientos de las ••mejores prácticas bancarias". los cuales deberón 
apoyarse en la generación transparente de información. 

Las PyMES enfocadas al mercado interno. han estado desprotegidas. debido a 
los programas microeconómicos aplicados en el país. La prioridad seró la 
integración de las PyMES al mercado internacional para que oferten productos y 
puedan crecer. 

Así deberó darse continuidad al esquema de internacionalización de Jo 
economía. pero además aplicará programas de políticas públicas orientadas a 
fortalecer el mercado interno y recuperar los encadenamientos productivos. 

En lo financiero. los industriales requieren contar con una Banca de Desarrollo 
sólida. que apoye la inversión productiva de las PyMES. en las regiones y en los 
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sectores estratégicos en todo el país. con esquemas semejantes o los que existen 
en los paises desorrollodOs. 

Lo Bonco debe contar con fondos suficientes poro capital de riesgo y poro 
cumplir garantías al 80-20. Que apoye la competitividad sistémica y estimule los 
proyectos industriales. 

En tecnología el sector industrial reclama lo necesidad de cantor con apoyos 
fiscales y financieros. con programas permanentes de capacitación y con 
centros de investigación y desarrollo tecnológico dirigido a Ja innovación. 

Lo excesivo regulación propicio elevados costos administrativos. se debe llevar a 
cebo uno simplificación administrativa con mecanismos ógiles y confiables que 
beneficien en tiempo y formo al sector. 

El capital humano debe ser el mós ofendido es necesario reforzar los políticos 
orientados a elevar los niveles de educación y capacitación de lo población. 
Habrá que orientar nuestros esfuerzos o lo creatividad empresarial y lo 
innovación. 

Luego de haber padecido uno severo crisis. los industriales mexicanos retoman su 
papel. con el liderazgo y visión o largo plazo. de esta manera asumen su tarea 
como promotores permanentes de crecimiento económico y como impulsores 
de cambio que nuestro país exige. Adquieren su obligación nacionalista logrando 
la revitalización de lo industria nocional y buscando incorporarse y mantenerse 
vigente ante la inminente globolizoción comercial y financiero. 

El factor financiero es considerado por lo mayoría de las PyMES como un 
elemento importante que afecto su competitividad. señalando que los 
condiciones desventajosos de acceso al crédito erosionan su capacidad de 
mantenerse o profundizar la inserción externo. 

Sin embargo .. el financiamiento no constituye el único obst6culo en el proceso 
exportador de las PyMES. La expansión de las exportaciones de las PyMES esta 
limitado. por un conjunto mas amplio de restricciones tanto exógenos como 
endógenas o la firma. 

En el marco de una economía globalizado. la restricción al financiamiento de lo 
actividad exportadora de las PyMES hace referencia principalmente a la na 
disponibilidad y/o dificultad de acceso a lineas adecuadas para: 

a) Financiar el capital de trabajo requerido en la producción de los bienes 
exportados~ 
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b) Ofrecer al comprador condiciones de pago acordes con los exigencias a nivel 
internacional y predominantes en los mercados donde se pretenden colocar 
los productos. 

c) Ampliar la capacidad productiva y tecnológico que demando lo 
profundización de la inserción externo. 

d) Desarrollar actividades innovativas y de adaptación de productos a nuevos 
mercados tendientes a fortalecer la capacidad exportadora. 

e) Efectuar inversiones en el exterior paro establecer una presencio directa en los 
mercados (apertura de sucursales. depósitos. centros de capacitación a 
usuarios. reparación y garantía). 

f) Poner en marcho acuerdos de cooperación con firmas del exterior. 
g) Operar un flujo continuo de exportaciones de escasos montos. 

Lo Competitividad que busco lo PyME, estó relocionoda con lo competitividad 
que tenga el Gobierno y el Sistema Financiero. en quienes se apoya para 
alcanzar sus objetivos. o través de los programas. apoyos financieros y 
promocionales. así como en las diferentes fuentes de financiamiento; de esta 
manera. uno de los principales objetivos es buscar los mecanismos adecuados 
poro que lo PyME tenga acceso o los recursos necesarios poro detonar su 
desarrollo y crecimiento. 
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Gjóflca 6.4 Crédito Otorgado a la PyME 

2~cm-_...., 
1... 2000 

FUENTE: CONPEHNCIA .. AlTE•NATIVAS DE flNANCIAMll!NTO-, SEMANA DE lA Pl!QUEÑA Y MEDIANA EMP•HA. 
SEPTIEMa•E 13, 2001. 

El 89% de la reducción del crédito otorgado a la PyME. se debe en gran parte a 
los crisis recurrentes en los últimos 25 años. a la carencia de planeación 
estratégico. a la ausencia de mandato cloro y focalizoción de la problemótica. 
así como. o lo falto de autonomía de gestión. 

Gráfica 6.5 Prtnclpales Fuentes de Financiamiento de len PyMEs 

•Ahorro Familiar 
•Amigos/ P•rt-
DOtros 
•Banca Privada 

FUENTE: CONft:•l!NCIA ""ALTIE•NATIVAS DE flNANCIAMll!NTO" • SEMANA DE LA Pl!QUEAA Y MIDIANA IMP•ESA. 
SEPTIEMaRE 13, 2001. 

Entre las PyMES hay que reconocer que se encuentran muchas con 
oportunidades productivos atractivas. y con capacidad de ahorro y pago de 
préstamos en condiciones de mercado. pero cuyos recursos propios son 
insuficientes para aprovechar estos oportunidades plenamente y cuyo acceso o 
Jos servicios financieros se ve restringido por problemas de información limitada y 
asimétrica. riesgos elevados y dificultades para hacer valer los contratos de 
crédito. La obtención de mejoras en su acceso al crédito. a las facilidades de 
depósito y o otros servicios financieros. le presentan al pequeño y mediano 
empresario medios para mejorar su competitividad y niveles de ingresos. 

Si bien los servicios financieros son importantes para promover el 
aprovechamiento de oportunidades productivas, cuando estas oportunidades 
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estón ausentes, los préstamos no constituyen un apoyo apropiado. ni pueden 
crear rentobilidod donde no existe. El acceso a los mercados. la formación de 
capital humano. lo acumulación de lo información y la transferencia de lo 
tecnología son indispensables poro crear estas oportunidades. 

Dado su heterogeneidad de las PyMEs. lo promoción de este sector requiere de 
acciones públicas diversos y de programas diferentes para los distintos sectores y 
tipos de empresas. Con la ausencia de acciones que mejoren las condiciones en 
que operan las PyMES. dentro de un morco de políticas microeconómicos mós 
sólidos y de relaciones comerciales mós competitivos. no se alconzoró un 
desarrollo sostenible y equitativo del país. 

En cuanto o los diversos programas que llevo a cabo el Gobierno en 
coordinación con NAFIN. se encuentra el Programa para el Desarrollo de 
Proveedores. el cual ha logrado mayor participación de las PyMEs en los compras 
del Gobierno Federal. así como transparencia e igualdad de oportunidades en 
los procesos de licitación. entrega y pago. Ademós de que se les esto 
proporcionado cursos de capacitación para que logren objetivos tales como 
modernización e innovación. 

La Banca de Desarrollo conforma uno de los alternativas que cuento con una 
gamo muy amplia de productos y servicios. los cuales van adecuóndose o la 
nueva realidad de la economía mexicano. Las operaciones que lleva a cabo se 
orientan a sectores cuyo potencial contribuye al desarrollo y crecimiento de lo 
economía mexicana. fomentando la actividad industrial y poniendo énfasis en lo 
promoción de proyectos de inversión. 

A través de la Banco de Desarrollo. el Gobierno Mexicano esta haciendo frente o 
Ja nueva realidad económica consecuencia de la globolización y de la 
liberalización de los mercados. lo cual significa paro la PyME dos cosas muy 
importantes: aprovechar las ventajas que este hecho confiere. como es el 
acceso o nuevos mercados. eliminación de barreros de comercio. promoción de 
sus productos para una competencia justa. incremento en los oportunidades de 
inversión. aranceles preferenciales. etc. No obstante. también le represento 
grandes retos. ya que la entrada de productos y servicios del exterior. lo PyME 
debe ser competitiva y cumplir con los estándares internacionales de calidad. 

Muchas de las PyMES han comenzado a realizar un proceso de cooperación 
entre ellos y los grandes empresas. tanto nacionales como extranjeras. por medio 
de la subcontrotación. las alianzas estratégicas. coinversiones. etc.. uniendo 
ventajas competitivos que coda una de ellas posee en pro de mantener su 
posición en los mercados; Jo cual hace que hoya cada vez más comercio 
intraindustrial y que a su vez contribuye de manero directa en la exportación de 
productos. Otro aspecto importante es que se hace acreedora o nuevos 
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conocimientos en materia tecnológico. haciendo su trabajo de uno manero mós 
eficiente. · 

Actualmente. lo tecnología nuevo o de punta. ya no se adquiere mediante 
operaciones de compra-venta. sino mós bien por medio de la compartición de lo 
misma. es decir. que si uno empresa extranjera con tecnología de punto requiere 
de Ja mono de obro .. conocimientos de mercado. servicios de distribución. entre 
otros; busco o uno empresa mexicano con potencial. que le ayude o conseguir 
sus fines y que requiera del uso de eso tecnología nueva; así intercambian 
tecnología con conocimiento u otro tipo de operaciones; ambos obtienen 
beneficio y ayudo mutua. 

De esta manera. la subcontrotación. las alianzas estratégicas. los coinversiones. 
etc. también hocen accesible los recursos financieros o las PyMES. ya sea de 
formo directa. mediante participación accionaria o. en forma indirecta. por 
medio de un préstamo otorgado por Jo Banco de Desarrollo. así mismo si la 
empresa socia es extranjera. Organismos Internacionales del país de dicha 
empresa también pueden otorgar algún tipo de financiamiento o lo empresa 
mexicana. tal es el caso del JBIC o de lo Unión Europea. De esto manera la 
Banco de Desarrollo en cooperación con estos entidades puede financiar a la 
PyME en el proceso de integración de ambos empresas. Un ejemplo claro son los 
operaciones que lleva a cabo NAFIN y la Unión Europeo. mediante los 
actividades que realiza el Eurocentro-Nafin. como es el programa ECIP. 

Las operaciones de la Banco de Desarrollo son integrales. es decir. van desde la 
capacitación. realización de estudios. investigaciones. apoyo financiero en forma 
directa o indirecta. mediante un intermediario financiero; la organización de 
ferias y exposiciones. programas de encuentros empresariales y le dan 
seguimiento y apoyo a cado uno de estos rubros. Haciendo hincapié en que 
todas estas operaciones.son paro el fomento de la PyME y por lo tanto en pro del 
desarrollo y crecimiento económico. 

A pesar de que la Banca de Desarrollo tienen en marcho muy buenos y variados 
programas y tienen además una visión amplia de cuales son los retos a los que se 
enfrenta. esta requiere del apoyo del Gobierno Federal. así como independencia 
en la realización de sus operaciones. 

La Banca de Desarrollo requiere de una redefinición en su estructura y 
operaciones. con el fin de lograr un verdadero fortalecimiento de las entidades 
de fomento. de esto manero. le permitiró apoyar de manera importante la 
octividad que desarrollan los pequeños y medianos empresarios. 

La problemótico de financiamiento para capital de trabajo ógil y oportuno. así 
como de disponibilidad de garantías. limitan el desarrollo de las actividades de 
comercio exterior. desarrollo de proveedores. subcontratociones. 

139 

---------------------------------- -



encadenamientos .. técnicas de gestión modernas tipo Justo a Tiempo (Just In 
Time. JIT}. copociloción y consultorfo. 

Lo mós importonle. es opoyor ·o los PyMES poro que logren por si mismos su 
desarrollo o través 'dé ··ro identificación ··de'.' sus necesidades; mediante lo 
realización de un diognóstico··empresorial y consültorío externo en ómbitos como 
producción# administración .. recurs~s humanos .. mercado y finanzas. 
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