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INTRODUCCION

Nuestro pais ha vivido en los {iltimos afios acontecimientos trascenden-
tales, para la configuracidn de sus estructuras econfmicas y por tanto, pa-
ra el condicionamiento de su devenir.

Los Indices de inflacién esperados, al igual que el gasto piiblico pre-
supuestado, se han excedido, y otros parfmetros muestran también la necesi-
dad de seguir actuando con decisidn y realismo.

En el plano internacional, diversos factores, entre los que resalta el
relative a la competencia por los mercados petrolercs, han repercutido de--
terminantemente en nuestros esquemas de planeacién y aplicacién de politi--
cas econdnicas, dada la gran influencia de los ingresos provenientes de las
ventas de petrSleo en el contexto general de nuestra cconomfa.

Por su parte, las medidas correctivas que paulatinamente se han venido
adoptando y las relativas al plan de cambio estructural, tienen efectos de
impacto en el corto plazo, como hormalmente corresponde a la aplicacién de
disposiciones con alcance de fondo.

Se manifiestan asi efectos ccmo la zeduceifn en los recursos del sec--
tor plblico, que motivan recortes presupuestales, incrementos en la emisién
de la deuda pfiblica y en tasas de inter@s, rasultantes en nuevas presiones
inflacionarias, la deuda externa ha sido objeto de nuevos diferimientos ne-
gociados con los acreedores y el sector productivo resiente, entre diversas
consecuenclas, una acentuada escasez de crédito.

Al inversionista se le ofrece un panorama complejo, constituido por la
disyuntiva entre las altas tasas y el mantenimiento del valor de los recur-
s0s, representado por la inversifn en divisas, metales, bienes muebles e in
muebles y acciones principalmente.

Las empresas mexicanas atraviesan, al igual que nuestro pals, por una
crisis propiclada por factores estructurales y coyunturales, con motivo de
las limitaciones que en materia de gastos, divisas, patrones de consumo y
cuestionamientos de tipo estructural y social, se encuentran presentes en
nuestra vida diaria,

El financiamiento bancario y bursitil es una herramionta necesaria pa-
ra el desarrollo y fortalecimiento de la empresa, ya que de esta manera ob-

tiene recursos frescos, para cubrir sus necesidades financieras en el cor--
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to, mediano y largo plazo.
El financiamiento es una necesidad bisica y constante de cualquier em-

presa. El monto requerido y la forma en que se puede obtener, pueden variar
seglin el clima econfmico y las situaciones particulares de la empresa. Sin
embavgo en ciertos casos urgentes, de tal forma criticos que determinan el
&xito o el fracaso, hace falta buscar fuentes de financiamiento menos cono-
cidas.

Los problemas criticos de una empresa se hacen evidentes, en el momen-
to que descubre su incapacidad para liquidar el servicio de su deuda. Sin -
embargo, las causas de este efecto pueden ser miltiples y complejas, y cbe-
decer a una integracibn incorrecta del financiamiento, o a un mal funciona-
miento de las actividades mercadotécnia y de produccién del negocio.

El ssctor financiero sabe cque es de vital importancia la formacifn re-
al de capitales para el sano desarrollo de sus clientes, por lo que actual-
mente esti adecuando mecanismos que faciliten, a través de diversos instru~
mentos financieros, la resolucibn de las nacesidades integrales de las em--
presas a las que sirve, suscribiendo, incluso, porcentajes importantes de -
capital, que permitan, en un tiempo razonable, la consecucifn de las metas
fijadas por la empresa. ’

asi, mientras que el financiamiento constituye un elemento promotor -
del desarrolio econdmico y social, es al mismo tiempo una resultante de la
propia dinfmica de la economfa, ya que los recursos que dan lugar al finan-
ciamiento bancario y bursitil son tambi@n producto de la actividad econBmi-
ca. En este sentido, encontramos que existe una interrelacifn muy estrecha
entre las operaciones de la banca, el mercado de valores y el desenvolvi---
miento del aparato productivo del pafs.

Por esta razbn, resulta de particular importancia analizar los mecanis
mos da'financiamiento, a los que la empresa puede recurrir, ya sea a través
de la banca, fondos de fomento del gobierno federal y el mercado de valo--
res. Para cumplir este objetivo, el método de investigacibn fué basicamente
documental, apoyado en la poca experiencia, que en la prdctica un servidor
ha podido obtener.

El presente seminario de investigacifn comprende; las generalidades -
del financiamiento y su adecuada contratacién (Capitulo 1). Da a conocer -
los distintos tipoa o lineas de crédito bancario, abordando los bancos de -



segundo piso o fondos de femento agropecuario, industrial o comercial, esta
blecidos por el Gobierno Federal (Capitule 2 y 3 )., Asimismo profundiza en
lo que representa la Bolsa Mexicama de Valores, reafirmando su posicidn co-
mo financiadora del desarrollo ({Capitulo 4). Finalmente el poder dar una -
decisifn, scbre el otorgamiento o no de financiamiento y en gque proporcién,
queda en manos de los estados financieros, asi como del propic anidlisic de
los mismos, se ejemplifica a través de un caso prictico (Capitulo 5),

No queda mis que el presente trabajo, sea analizado cemo una modesta a
portacidn en materia financiera, ya que a pesar de la dedicacibn y esfuerzo
realizade para culminar esta investigacion, asi cemo de toda la ayuda reci-
bida, no cabe duda gue alin existen deficiencias de las que yo asumo plena =
responsabilidad, por lo gue pido al amable lector una disculpa.



CAPITULO 1
GENERALIDADES DEL FINANCIAMIENTO Y EL CREDITO BANCARIO

En los préximos afos, la polftica econbmica se propone hacer frente a
los requerimientos de financiamiento del desarrollo, estableciendo un equi
librio adecuado entre las necesidades y los recursos dispenibles, por lo
que ge requiere, por un lado, fijar y ejercer el gasto en estricto apego a
las prioridades del desarrollo y, por el otro, fortalecer y canalizar efi-
cientemente el ahorre interno y reorientar las relaciones financieras con
el exterior. (1)

Este capitulo esclarece, uno de los principales factores a los que se
enfrenta la empresa: el desconocimiento sobre las fuentes de financiamien-
to existentes, que en la mayoria de los casos conllevan, a fuentes poco a-
decuadas que viecuen a perjudicar el sano desarrollo financiero de la empre
sa. De ahl que el principal objetivo, sea proporcionar en forma claray -
sencilla una visidn general, de los puntos a considerar para la adacuada -

contratacién del crédito.

{1) Plan Nacional de Desarrollo 1983-1988. Miguel de la Madrid H,
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1.1, 0ue es el Financiamiento.

Para desarrollar las actividades normales de cualquier empresa, ya =
sea industrial, comercial o de servicios, se requiere de una serie de ele~
mentos materiales como son; efectivo, inventaries, maquinaria, equipo, -
etc., todo lo cual se constituye contablemente como Active.

La existencia de dichos activos implica la utilizacién de recursos =
que lo soporten, los cuales independientemente de la fuente de donde pro--
vengan se les conoce como financiamientos, es decir que el financiamiento
viene a ser el cimiento sobre el cual descansa el activo de la empresa, -
visto de esta forma, el financiamiento se constituye por las partidas que
se presentan del lads derecho del estado de situacidn financiera (balance
general), y que representan el pasivo y capital de la empresa,

El glosaric para el auditor de cr&dito de Multibanco Comermex lo defi
ne como: "Los recursos pecuniarios otorgados por el acreditante y obteni--
dos por el acreditado, destinados a satisfacer algGn fin especifico".

De lo anterior se desprende que el financiamiento, son todos aquellos
recursos internns o externos utilizados para adquirir los activos necesa--

rios para alcanzar el objeto social de cualquier cmpresa.

1.1.1,Financiariento a Corto, Medizno y Largo Plazo.

- No se puede afirmar que exista regla categdrica para establecer los
limites que identifiquen cuando una operacién debe considerarse a corto, =
wediano y large plazo.

Asi pues, en el desarrollo de este trabajo se considerara como corto
plazo, aquel financiamientc que no excede a un afio. Este tiene por objete
cubriyr necesidades temporales del dispopible, de hecho constituye antici--
pos a los cobros y en consecuencia deben en principio amortizarse precisa-
mente con fondos obtenidos de dicheos c¢ubros, Para la empresa la disponibi-
lidad de finapnciamiento a corto plazo es de importancia fundamental para -
su existencia. Si la empresa no puede sostenerse al iniciar sus operncfo-
nes; el futuro no tiene importancia. El financiamiento a corto plazo es ng

cesario para sostener gran parte de log activos circulantes de la empresa,



tales como caja, valores-neqociables, cuentas por cobrar e inventario. Re-
sulta no solo peligroso, sino absurdo recurrir a financiamientas a corto -
plazo para cubrir necesidades a largo plazo, invirtiendo por ejemplo estos
fondos en 2dguisicidn de actives fijos, cuya recuperacidn se obtendrd en ~
un plazo superior al del vencimiento del crédito.

- El financiamiento a mediano plazo es aguel que excede al témmino de
un afic para su vencimiento y que puede extenderse seqgiin distintos crite---
rios hasta 3 8 5 afios. En contraste con el financiamiento a corto plazo, -
significa un anticipo de heneficios en lugar de un anticipo de cobres, cn
consecuencia su amertizacifn debe planearse con las utilidades, en lugar ~
de hacerlo con las cobranzas, Si bien es cierto que en un principio su a-~
mortizacién se hard con beneficios, también lo es gue puede consolidarse ~
con una nueva deuda a largo plazo, es decir, puede funcionar como una ope~
racifn puente para un financiamiento consolidado, que inclusive puede lle-
gar hasta un aumento de c¢spital. Junto con la deuda a largo plazo, contri-
buye al sostenimiento del activo fijo neto y del capital de trabajo. Los -
beneficios retenidos durante la vigencia del cradito a plazo medio, deben
bastar para cubrir sus vencimientos.

- Por lo antericrmente citade se deduce que las operacicnes a largo -
plazo, son las que exceden en los témminos convencionalmente aceptades pa-
ra el financiamiento a mediano plazo (5 afios). Constituyen autdnticos anti
cipos de beneficios, su destino es soportar el capital de trabajo y el ac-
tivo fijo neto, su liguidacidn debe hacerse con el importe de las utilida-

des netas, més los recursos ratenidos por depreciaciones y amortizaciones.

1.1.2, Financlamiente Interno y Externo,

El financlamiento interno, normalmente procede de los recursos que a-
portan los mismos accionistas al inicio de una empresa, asi mismo para cu-
brir aumentos posteriores de capital, o bien esta representado por las uti
1idades retenidas, o por otro tipo de superfvit.

El financiamiento externo lo constituyen las obligaciones provenien=-
tes de transacciones u operaciones pasadas, tales como la adquisicidn de -

inventarios o servicios, gastos en que se han incurrido, o por la chtemn---



cifn de préstamos para sl financiamiento de los bienes que constituyen el
active, es declr el que denocminamos como pasivo.

Existen cuatro aspectos bisicos en que se distingue el financiamiento
interno (capital) y el externc {pasivo):

1. vVencimiento.

El financiamiento externo tiena fecha de vencimiento, deba ser liqui-
dade en un plazo determinado de acuerdo a lo establecido entre la cu&pnﬁ!a
Yy 8us acreedores, mientras que el financiamiento interno no tiene vencie--
mianto, no existiendo clfusula alguna en la escritura constitutiva donde -
se establezca cuando se devolverf la inversién a los accionistas; esta se
recupera si alglin otro socic compra la participacién o si la compaiifa se -
ilquida.

2, Derecho a un Rendimiento.

Los acreedores tienen prioridad sobre los accionistas a racibir un -
rendimianto, ya que los interesas son un gasto que se debe cubrir ipdepen-
dientemante de los resultados que obtenga la empresa (utilidades o pSrdi--
das), en contraposicifn de los dividendos que astin sujetos al monto de -
las utilidades.

3. Derecho sobre loa activos, .

En caso de liquidacifn de una socledad, los acreedores tienen prefe-~
rencla sobre los bienas de una sociedad,

4. Derecho a Participar en la Adminiatracifn.

Loa acreedores no tienen participacién directa en la administracién =
de un negocio, aiin cuando se pueden establecer ciertas restricciones sobre
las decisiones de los principales.

1.1.3, Necealdades del Financiamiasnto.

Sin lugar a dudas las emprasas necesitan cbtener recursos a costos y
plazos adecuados, pero no menos importante, l;ri 1a dosis de agresividad e
ingenio con que se deban luscar nuevos mercados, incluyendo los del exte--
rior y nuevos productos, que permitan usar con un-bajo costo la capacidad
actual de nuestra planta productiva, para estar en condiciones de planear

las expansiones necesarias para al futuro.



Es por esto que el financiamiento es una necesidad bfsica y constante
de cualquier empresa. El monto requerido y la forma en gue se puede obte=—
ner, pueden variar segfin el clima econfmico y las situaciones particulares
de la empresa.

Un financiamiento correcto debe tener las siguientes caracterfsticas,
todas ellas encaminadas hacla la consecucisn de un objetive previamente de
finido:

1.Proveer los fondos suficientes para satisfacer las necesidades de -
financiamiento en cualquiera de las etapas.

2.Libarar a la administracidn de preocupaciones financieras.

3.Aumentar las utilidades y rendimiento sobre la inversién.

4.Proveer de fondos para el establecimiento y expansifn de la planta,
compra de equipo, inventarios, cubrir gastos operacionales, etc.

Es de suma importancia para el administrador financlerc contar con in
formacifn adecuada y suficiente para una correcta toma de decisiones so--
bra:

~ ¢Cufndo debe considerar un financiamiento adicional?

~ ¢cubl es el monto del Financlamiento?

- ¢D8nde sa puede obtener los fondes adicionales?

- ¢C8mo obtener dichos fondos?

- ¢Cudles son los tipos de fondos acordes a nuestras necasldades y va
pacidad de page?

Eatas preguntas deber&n ser contestadas después de haber practicado -
un anflisis financiero y conocer las caracterfsticas de los diferentes ti-
pos da financiamliento que existen, aspectos que se tratarfn en capftulos -
subsacuentes,

1.2, Factores inherentes en la decis{fn 4l tipo de financiamiento.

La mayor parte de bibliograffa financiera coincide en cinco aspectos
fundamentales, que deben 8er considerados al planear los medios de finan--

clamianto y son:




1.2.1, Compatibilidad.

Los tipos de fondos empleados, para financiar el activo, deben estar
en atmonia en el tipo de activo que se financia; en consecuencia, el acti-
vo circulante por ser recuperable en un perfodo corto de tiempo debe ser -
financiado con fondos a corto plazo y el activo fijo con fondos a largo -
plazo, serfa poco habil prometer pagar a un acreedor que fipanci$ un acti-
vo fijo en un tiempo mas corto, que en el que este activo producir& ingre-
808 para la empresa, La razfn para financiar los activos clrculantes con -
fondos a corto plazo, se relaciona con el objetive productividad de la Ad-
mlnistraci6p Financiera, si estos activos que se recuperan a corto plazo -
en algfin momento sulren una contraccién, habré un exceso de efectivo en la

empresa.

1.2.2,Utilidades.

Unc de los objetivos bdsicos de la Administracién Financiera es: opti
mizar el rendimiento de la inversifn de sus propietarics, por lo que al -
blanear los medios de financiamiento, debe analizarse el efecto que tienen
diferentes mezclas de recursos propios y ajenos en las utilidades de los -
propietarios (accionistas). Estos efectos en las utilidades se conocen co-
mo apalancamiento,

El apalancamiento, es el uso que hace la empresa de los recurscs aje-
nos en relacifn al de los socios, de tal forma que decimos que a mayor pro
porcién del pasivo respecto al capital contable, existe una mayor palanca
financiera & es mayor la dependencia econdmica entre los socios y acreedo-

res, siando pasivo total entre capital contable.

1.2, Riesgo.

El riesgo asociado con la deuda se deriva de los pagos periSdicos que
s8 contrataron con el acreedor independientemente del nivel de las utilida
des de la empresa. Una de las formas de medir el riesgo, consiste en calcu

lar en que tanto exceden las utilidades de la empresa sobre la carga total
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de la deuda, representada por los intereses y las amortizaciones al princi
pal. Conviene senalar que los acreedores tienen preferencia sobre los ac--
cionistas en la liquidacién del active, El principal problema, al verse ep
vuelta una empresa en situacifn de insolvencia, por no pagar en los perfo-
dos convenidos; la constituye la incertidumbre de las utilidades en el fu-

turo, como también la recuperacibn de los fondos invertidos.

1.2.4, Control.

El factor control de las empresas gira alrededor de la alternativa de
compartirlo al emitir mas acciones comunes; en cambio si piden fondos pres
tados para continuar operando, no se perderi en nada el control sobre la -
administracién del negocio, ya que los acreedores, no tienen participacién
en la administracién de la empresa, en este caso, el control de la adminis
tracién estarfa asegurado, pero aumentaria el riesge de no poder pagar la
deuda y entonces perder el control, al entrar la empresa a liquidar sus ag

tivos para satisfacer las demandas de los acreedores.

1,2.5 Flexibilidad.

Este se refiere a la facilidad de ajustar las fuentes de fondos a las
necesidades cambiantes de la empresa. Se busca flexibilidad con el fin de
tener el mayor nfimero de alternativas abiertas, cuando se necesite una ex-

pansién 6 contraccidén de fondos.

1,2.6.0tros Factores,

Las decisiones de los tipos de fondos a emplear estf supeditada no so
1o a los factores antes mencionados, sino tambifn a una serie de caracte--
risticas que forman parte del entorno en el que se desenvuelve la empresa

y son:
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1.2.6.1. Caracterfsticas de la Economfa.

El mundo es dinSmico, por lo que debe estarse alerta para aprovechar
al miximo las ventajas de la situacidn econdmice presente y futura, ya que
en su camino hacia la empresa los recursos pueden fluir en distintaa tra-~
yectorias, debido a los cambios an la oferta y la demanda, expraesados por
la disponibilidad de los fondos, asf como las disposiciones establecidas -
por las autoridades correspondlentes. Cabe indicar que este factor tiene -

distintos cfectos en las diferentes industrias,

1.2.6.2, Disposiciones Legales y Fiscales.

El empresario debe considerar el efecto que tienen las ddsposiciones
legales y fiscalas sobre lag utilidades, segln el tipo de financiamiento a
emplcar, por ejemplo, debido a gue los intereses son deducibies para fines
del Impuesta sobre la Renta, esto eleva la conveniencia de inclinarse por

contraer pasivos.

1.3, El Crédito Bancario.

Una forma segura e institucional de realizar operacionas a crédito es
aguella que se canaliza a través de un Banco. El crfdito bancario puede de
£inirye como la operacibn por medio de la cual una Institucibn Bancaria o-
torga diversos tipos de financiamiento a personas ffsicas o morales, éulg
nes por su solvencia o la garantfa que ofrecen, pueden cumplir a un plazo
determinado ¢on el pago total de la deuda contraSda y los intereses que da
ella deriven.

A través del crBdito bancario se ha logrado incrementar la produccisn
, generar empleos, agilizar la distribucién, favorecer y posibilitar el -~
consumg y, en general, propiciar el desarrollo de la economfa,

Otro de los beneficios que se derivan del financiamiento bancario, ea
la posibilidad de obtener tasas de interfs preferenciales, esto es, con ré
ditos m8s bajos a los comerciales, cuando los créditos sean susceptibles -
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de concederse con recursos provenientes de algunos de los fondos de fomen-
to agropecuario, industrial o comercial, establecidos por el Gobierno Fede

ral.

1.3.1, Sujetos de Crédito.

Para las operaclones de tipo bancario, son sujetos de crédito las per
sonas ffsicas o morales de reconocida solvencia moral y econbmica, desde -
el punto de vista del banco, es la buena reputacién de que goza una perso-
na tanto en el medio en el que se desenvuelve en su vida privada, como en
los cfrculos en que desarrolla sus actividades econbmicas.

No solo es aceptable una persona como sujeto de cr8dito por poseer --
bienes que en forma material gavanticen el crédite solicitade, sino que se
debe tener en cuenta que lleve una vida razonablemente ordenada, que se cQ
nozca como persona con sentido de responsabilidad y que sea cumplida en -
sus compromisos, asf como los requisites solicitados por la Sociedad Nacio

nal de Crédito gue se tratari en el Capftulo No. S.

1.3.2, Otorgamiento del Cfedito.

Una vez que el solicitante de crédito ha cublerto a satisfaccibn los
requisitos que se le demandan, el Banco procede al estudio de su solicitud
tomando en cuenta la disponibilidad de recursos para este tipo de financia
miento. Si considera que la operacibn planteada reune los requigitos de se
guridad, liquidez y conveniencia, se procede a la concesién del financia--
miento, el cual se formaliza mediante Tftulos de Crédito ({pagarfs, letras

de cambic, cheques) y/o contratos privados o pliblicos,
1.4.Costo de Financiamiento.
Tenlendo presente que el financiamiento, elementalmente es el usufruc

to de un capilal ajeno por un tiempo determinado, ya sea para fines consup

tivos o de producci6n, tiene necesariamente un costo para el que lo disfru
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ta, ll&mese interfs, descuento, comisidn, sobreprecio, recargo,etc. Por lo
que es indispensable que para la selecci6n de un financiamiento se anali--
cen con detenimiento los diversos factores que se pactarin. Entre los que
figuran: la tasa de interés, que fluct@ia de acuerdo a las condiciones del
mercado; si &sta es fija o variable, si el inter#s se cobra en forma anti-
cipada o vencida; de la forma convenida para pagar el capital, si existen
comisiones o si exigen mantener saldos promedios (reciprocidad en las cuepn
tas}; descuento por pronto pago a proveedores, etc.

Como regla general, el costo de financiamiento estd en funcién inver-
sa a su plazo, es decir, las operaciones a corto plazo son proporcicnalmen

te mis costosas que las que se celebran a largu plazo.
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CAPITULO 2
TIPOS DE CREDITO

El gistema financlero mexicano como cualquier otro sictema financlero
cubre el requisito de poner en contacto a oferentes y demandantes de fon--
dos es decir, inversionistas v solicltantes de financiamiento a través de
diferentes ingstrumentos.

Para comprender este canftulo es necesario recordar que las operacio-
nes antivas representan los préstamos que las instituciones de crédito rea
lizan y las operaciones pasivas, los depSsitos que reciben.

Para otorgar financiamiento, estas organizaciones deben tomar en cuen
ta la viabilidad de los proyectos que van a financiar, sus perfodos de re-
cuperacién, la situacifin financiera o econfmica del solicitante, asf como
su capacidad administrativa y calificacién moral. ademfs de las garantfas
que ofrace.
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2.1. Descuentos.

Concepto: Esta operacifn consiste en transferir en propiedad tftulos
de crédito, a una institucifn de crédito, aue pagar§ en forma anticipada -
el valor nominal del tftulo menos una suma equivalente a los intereses que
devenaarfa entre la fecha en que se recibe y la de su vencimiento v una co
misidn por la operacién.

Destino: Financiamiento de las ventas documentadas,

Usuario: Empresas o personas fisicas, que mantengan documentos por co
brar, provenientes de operaciones mercantiles.

Garantfa: Puede solicitarse carta fianzs de los nrincipalas si se tra
ta de una empresa o de terceros solventes.

Plazo M8ximo: S.N.C., de 90, y 180 dfas L.G.I.C y O.A. Art. 10 pdrrafo
III.

Disposicifn: Revolvente durante la vigencia de la Linea de Crédita.

Amortizacién: Al vencimiento de cada documento.

Observaciones: Los documentos deben provenir de operaciones mercanti-

les efectivamente realizadas,

2.2, Préstamor Quiroqrafarios o Directos.

Concento: Es un préstamo documentado mediante pagarés; se denomina -
tanbién préstamo en blanco, su caracterfstica es que la principal garantfa
la constituye la solvencia vy moralidad del que firma.

Destino: Por lo general para cubrir arngaciones imprevistas o en épo-
cas en aue los ingresos son reducidos; se destinan tambifn para adauisicio
nes de mercancfas o materias primas, si su proceso de fabricacifn -venta-
recuperacién es corto v encaja dentre de los plazos de este crédito.

Usuarini Los cnmerciantes, industriales, agricultnres (si la cosecha-
estd préxima), ganaderos (si tienen posibilidad de vender su ganado en bre
ve plazo) y particulares inversionistas,

Garantfa: No cuentan con aarantfa real, el aspecto de sequridad puede

apoyarse obteniendo aval (es) & coobligado (s).
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Plazo M&ximo: S5.N.C. de 90, v 180 dfas L.G.I.C. y O.A. Art. 10 pirra-
fo III.

Disposicifn: Revolvente dentro de la vigencia de la lfnea.

AmortizaciSn: Al vencimiento de los documentos.

Observaciones: Debe conocerse cufl serf esvecificamente la inversifn
de crédito. no debe otorgarse para pagar pasivos a largo plazo, ni para la
adquisicién de activos fijos. ni destinarse a fines especulativos y su in-
versién deberd producir lo suficfente para su licuidacisn oportuna.

No es racomendable efectuar renovaciones, ya que &sta prictica refle-
ja falta de planearifn en el plazo de la operacidn y de liquidez por parte
del cliente: sin embargo, la Ley marca un miximo de renovaciones por depS-
sito d2 una o m4s veces, hasta un miximo de 360 dfas contados desde su o--
torgamiento.

Deber§ evitarse su otorgamiento como Cré&dito Puenta mientras sa docu-
mentan créditos de medio plazo que deben contar con garantfa real, en vir-

tud del riesao de perder la preferancia en el gravamen.

2.3, Pr8stamos con Colateral.

Concepto: Son similares a los préstamos quirografarios, la variante -
radica en que se cuenta con qarantfa real,

Destino: Por lo general para cubrir ercgaciones imprevistas o en &po-
cas en que los ingresos son reducidos ; se destinan tambifin para adquisi--
ciones de mercancfas o materias primas si su proceso de fabricacifin -venta
-recuperacin, es corto y encaja dentro de los plazos de este cr&dito.

Usuario: Comerciantes, industriales, agricultores (si la cosecha aestd
préxima), ganaderos {si tiene posibilidad de vender su ganado en breve pla
zo} y particulares inversionistas.

Garantfa: Adem&s de aval (es), deben existir garantfas reales como:

~ Documentos de la cartera del cliente.

- Cesién de derechos da contra-recibos: Pemex, C.F.E., etc.
Normalmente sg financian el BOv del valor de las garantfas.

Plazo Méximo: $.N.C. de 90, y 180 dfas L.G.I.C. y O.A. Art. 10 pfrra-
fo III.
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Amortizacifn: Al vencimiento de los documentos.

2.4. Préstamos Prendarios,

Concepto: Al igual que el Préstamo Quirografario, se documentan con -
pagarfs; la variante consiste en que se cuenta con la garantfa en prenda
de un bien mueble, Se denomina también Préstamo Pignoraticio.

Destino: Cubrir necesidades de efectivo a través del financiamiento
de sus inventarios, principalmente de su materia prima.

También puede aceptarse prenda de valores meobiliarios (obligacicnes)
o de renta variables (acciones) que se encuentren cotizados en la Bolsa de
Valores.

Usyario: Industriales y comerciantes.

Garantfa: Prenda de mercancfas depositadas en Rlmacenes Generales de
Depbsito, financifindose un porcentaje del valor de la garantfa, la polfti-
ca de la S.M.C. as del 70s.

Puede solicitarse ademds aval (es).

Plazo Miximo: S.N.C. de 90, y 180 dfas L.G.I.C. y O.A. Art. 10 pirra-
€5 IIX.

Disposicién: Revolvente dentro de la vigencia de la linea. cubriendo
la proporcién y calidad de las mercancfas dadas en prenda. Cuando la garan
tia es sustitufda no debe considerarse como renovacién.

Amortizacifn: Al vencimiento de los documentos,

Observaciones: Debe procurarse que la mercancfa dada en garantfa sea
de fdcil realizacibén y no de fAcil descomposicién.

La prenda de mercancfas debe estar amparadé con certificados de deps-
sito y bono de prenda. Almacenes Generales de Depfsito, este certificado -
deberf endosarse a favor de la 5.N.C. No se financfa mfs del 70% del valor
de Gstos,

Cuando la prenda esté constitufda por valores debe vigilarse perifdi-
camente la cotizacifn de #stos en la Bolsa, con objeto de culdar la propor
¢i8n a financiar (50%), en caso de una baja en su valor la garantfa deberd
ger incrementada con tftulos adicionales o liguidar la porcibn no garanti-

zada,
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€} valor y calidad de la prenda en mercancfas debe estar certificada
por técnico especializado, los gastos que esta certificacién origine serln
a cargo del agreditado.

No deben aceptarse recibos confidenclales en vez de Certificados de -~
DepSsito, va que las mercancfas amparadas por &stos sf pueden ser embarga-
dos por terceros.

Este tipo de préstamos es utilizado en ocasiones cuando el solicitan-
te ha hecho uso de sus lfneas de crédito en otros renglones ¢ cuando por ~
su sjituacifn financlera es necesaric apoyar el requerimiento de crédite -
con garantfas adicionales.

Unicamente es exigible contrato: Cuando la prenda sea sobre bienes -~
muebles no depositados en Almacén de Deodsito, excepto las prendas prove--
nientes de Préstamos de Habilitacién o Avfo, Rafaccionario o Hipotecario -
Industrial y en el caso de acciones, cuando se requiera ejercer el derecho

de voto o alquna otra condicién especial.

2.5. Créditos Simples en Cuenta Corriente.

Concepto: En esta cuenta se registran propiamente dos tipos de crédi-
tost

- Loa Créditos Simples que son créditos perfectamente determinados en
cuanto a plazo y destino (A.C.S.).

- Los Créditos en Cuenta Corriente establecen la obligacifn del Banco
de poner a disposicién de su cliente la suma acordada en el contrato, es -
la cldsica representacién de un crédito revolvente ya que el cliente puede
disponer de efectivo en el momento que desee (dentro del limite autoriza--
do) utilizando cheques de una cuenta especialmente establecida y que se co
noca con el nombre de cuenta C.C.C. Podrfa eguipararse a una autorizacién=-
de sobregiro er cuenta de cheques.

Dentro de este grupo &e encuentran registrados también los sigulentes
créditos:

- Plan Péso.

- Financiamiento de ventas.

- Créditos camerciales.
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- cartas de crédito.

- Pa7ns autorizados.

= Crédito de garantfa en libros,

Para los Créditos Simples y para los Créditos en Cuenta Corriente, -
distintos del C.C.C., los conceptos; destino, usuario, plazo, disposicién,
amortizacién y condiciones , se establecen en contratos o formatos de =---
acuerde a lo especificamente establecido.

Por lo que toca a los Créditos en Cuenta Corriente C.C.C. se comenta
a continuacién cada concepto:

Destino: Cubrir necesidades eventuales de efectivo.

Usuario: Fmpresas comerciales o industriales de primer Srden. (Triple
A},

Garantfa: Pueden solicitarse Aval {es), coobliqado (s).

Plazo Méximo: S.N.C. de 180, y 180 dfas el legal.

Disposicibn: Revolvente durante la vigencia del contrato.

AmortizaciBn: En el contrato se fija la condicibn de que cuando menos
una vez cada 90 dfas la cuenta presente saldo acreedor ( es decir saldo a
favor de la S5.N.C.).

En la Ley Bancaria se establece que no se considera gue haya renova--
¢ién cuando por 1o menos el 50% del salde deudor, hava sido cubierto en al
gfin momento dentxo de los 180 dfas del contrato.

Condiciones: Es necesario elaborar contrato con vencimiento a 180 -~
dfas renovable por un perfodo iqual,

En virtud de que este tipo de criditos dé la posibilidad al cliente
de utilizar el total contratado en el momento que desee sin necesidad de -
dar aviso a la Institucién, las 5.W.C. han recomendade no sean promovidos

y se busca la eliminacifn de los existentes.

2,5.1. plan Piso,

Concepto: Es un préstamo especialmente diriqido a las Distribuidoras
Automotrices, para financiar las unidades que tienen para su venta en las
salas de exhibici&n.

Destino: Financiar las unidades automotrices nuevas (automSviles, ca-

%
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mionetas, camlonea-y pick ups) qua se encuentren en las salas de exhibi---
cién de los Distribuidores, destinados a su venta,

Usuario: Invariablemente las distribuldoras automotrices de vehiculos
nuevos.

Garantfa: Prendaria sobre las unidades en exhibicién y facturas expe-
didas por la planta armadora.

Puede incluirse aval (es).

se financiarf un miximo del 80% del valor de la garantfa.

Plazo Miximo:; El plazo que comunmente otorga la S,N.C, es de 120 dfas
en el entendido de que si el cliente vende la unidad dada en garantfa debe
liguidar la parte proporcional del cr6dito que hubiera garantizado.

Disposic¢i8n: Revolvente dentro de la vigencia de la 1{nea de crédito.

Amortizacidn: Al vencimiento de cada operacién o antes si se vende la
unidad dada en garantfa.

Observaciones: Deber& designarse un Depositaric (dentro de la distri-
buidora) con facultades legales para actuar como tal.

Requiere de contrato de Apertura de Crédito Simple,

Regularmente personal de la S.M.C. vigilari la existencia ffsica en -
poder del distribuidor, de las unidades financiadas.

Una vez autorizado y contratado el crédito, la Institucién lo notifi-
ca al cliente, el cliente solicita a la armadora le entreque cierto nfimero
de unidades para su exhibicién y venta indicéndole que el Banco las liqui-
dard; la armadora checarf la existencia del crédito y enviari las unidades
al cliente, remitiendo las facturas de las misma al Banco para su liquida-

cifn con cargo al crédito establecido.

2.5.2. Financiamiento de Ventas.

Concepto: Es un préstamo por medio del cual se financia la cartera -
proveniente de la venta de blenes de consumo duradero, principalmente uni-
dades automotrices.

Destino: Financlar la cartera de las Distribuidoras Automotrices, pro

venientes de la venta de automfviles, camionetas nuevas o hasta con dos -
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afics de uso, de autobuses, camjones Yy pick ups nuevos.

Usuario: Distribuidoras Automotrices y otras de bienes de consumo du-
radero,

Garantfa: Colateral sobre los documentos a cargo de los comprados, en
dosados en garantfa con entrega de las facturas y prenda sobre los dere~--
chos de los contratos de compra venta con reserva de dominio.

Pueden incluirse en el contrato aval {es).

Plazo Miximo: E1 plazo mSximo que otorga la S.N.C. es de dos afios y -
puede ampliarse a tres afios excepcionalmente para autobuses y camiones nue
vos.

Disposicién: Revolvente dentro de la vigencia de la ifnea.

Amortizacifn: Al vencimiento de los documentos.

Condiciones: Requiere de contrato de Apertura de Crédito Simple,

Observaciones: El objetivo del crédito es financiar la cartera de los
distribuidores automotrices surgida de operaciones de venta de unidades -
nuevas o hasta con dos afios de uso. La garantfa en este caso es la factura
de la unidad, el contrato de compra-venta con reserva de dominioc celebrado
entre comprador y distribuidor; cesibn de derechos del distribuidox a la -
S.N.C., asi como la serie de pagarés firmados por el comprador de la uni--
dad.

El monto miximo a financiar es un determinado porcentaje, el cual se
encuentra en funcién de las caracterfsticas del autombvil, camién de pasa-
jeros, de carga, etc., y en base a su valor de realizacibn. este porcenta-
Je se hari constar en la lfnea de crédito correspondientes.

Generalmente este crédito se otorga paralelamente al plan piso, ya =
que ambos son complementarios de la actividad de comercializacién de auto-

motores,

2,5.3. Pagos Autorizados.

Concepto: Es un servicie que la S.N.C. ofrece solamente a la cliente~
la con la que exlste una gran convenlencia y consiste en efectuar pages -
vor cuenta del cliente en la plaza donde radica o fuera de alla.

Destino: Hacer llegar a los beneficiarios (normalmente empleados o -
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proveedores del cliente) efectivo, con la periodicidad requerida.

Usuarjo: Clientes con necesidades de efectivo en diversas plazas y en
forma periédica.

S6lo debe copcederse a clientes de reconocida solvencia y moralidad.

Plazo Miximo: 5.N.C. de 180, y 180 dfas el legal.

Disposicifn: En forma perifdica, no pueden acumularse los paoos, si -
por alguna razén no fueron cobrados en la fecha establecida.

Observaciones: Se documenta mediante contrato, en el que se sefiala a
quienes, cufindo, cfmo y donde deben realizarse tales pagos.

" El cliente se obliga a tener fondos suficientes en su cuenta de che--

ques, para hacerle el carqo correspondiente a cada uno de los pagos que se

efactlen.

2.5.4. Créditos Comerciales.

Concepto: En este tipo de apertura de crédito la S.N.C. actfia como in
termediario entre el comprador y el vendedor, la Institucién puede ser el
"establecedor" dal Crédito Comercial cuondo ella lo otorga, y "negociador"
cuando {inicamente efectfia la negociacién del mismo, pagando por cuenta de
un corresponsal, y en este sentido no otorga crédito, sino Gnicamente rea-
liza la operacibn por cuenta de otra InstituciSn sin responsabilidad de la
primera, sin embargo a peticién del Banco emisor, puede confirmarse el es~-
tablecimiento de un crédito comercial irrevocable, agregando su obligacién
a la del Banco emisor.

Por lo tanto, se considera al Crédito Comercial como un instrumento
de pago, emitido por una Institucifn de Crédito a soligitud y por cuenta -
de uno de sus clientes; su utilizacibn garantiza al vendedor el pago dal =
importe convenido y al comprader la recepcién de la mercancfa en los tér-
minos que convino.

Elementos que integran un Cfedito Comercial:

Sclicitante.- Bs la persona a la gque 5e le copcede o establece el Cr§
dito Comercial (comprador, importader o cliente).

Ranco Establecedor o Emisor.- Es la Institucibn de Crédito que otorga
el Crédito Comercial a solicitud del cliente, previa estudio de la viabild
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dad de la cperacifn.

Banco Negociador o Notificador.~ Es otra Institucidn de Crédito gue -
se encarga Onicamente de recibir, neqeciar o pagar el beneficio del crédi-
to, sin su responsabilidad, sin embargo a peticién del Banco emisor, puede
confirmarse el establecimiento de un crédito comercial irrevocable, agre--
gando su obligacifn a la del Banco Emisor.

Beneficiario: Es quien recibe el bepeficio del Crédito Comercial por
la venta de sus productos o srrvicios prestades (vendedor, proveedor, ex--
portador) .

La c¢lasificacidn de los Cr8ditos Comerciales es la siguientes

2.5.4.1, Por la Porma de Pago.

A la vista.- Una vez negociado e} Cr8dito Comerclal, se notifica al--
solicitante y a cambio de la documentacibn legal que ampara la mercancia,-
liguidarf su importe,

A Plazo.- En esta forma el beneficlario recibe el pago de su venta---
contra la entrega de la documentacifn correspondiente, por otra parte al--
solicitante no liquida de inmediato al Banco, sino que puede obtener un---
plazo miximo de 180 Afas para hacer el pago. Tambifn so conoco como Crédi-
to Comercial con Refinanciamiento.

2.5.4.2. Por la Forma en que son Negociados.

A la vista.- Se conoce en cuantoc a su negociacién porque el benefi---
clario recibe despus de haber cumplido con los txminos y condiciones pac
tados, inmediatamente el pago convenido. Se suele denominar tambi&n "Rl Co
bro*,

A Plazo,~ Cuando estas se negocian, el bepeficiaric recibe el pago en
forma diferida, siempre y cuando tambifn sa cumpla con los tfrminos pacta~
dos; en este caso el Banco negociador le entregarf debidamente aceptada =~
una Letra de Cambio a cargo de sf mismo, al plazo gue previamente se esta~
bleciS. TambiSn se conoce como "Bajo Reserva" o con garantfa.



2,5.4.3. Por la Intervern.18n del Banco Corresponsal.

Notificados.- En estos Créditos Comerciales el Banco Corresponsal in-
terviene exclusivamente avisando y entregando oportunamente la Carta de -
Crédito. recibida del Banco Emisor, sin inecurrir en mayor responsabilidad.

Confirmados.~ El Banco Emisor, de acuerdo con instrucciones del soli-
citante, plde al Banco Corresponsal ubicado en la Plaza en donde se trami-
tard la operacifn que adicione Su Confirmacibn y que por tanto se obligue,
a negociar aceptando y/o pagando los giros que le presente al amparo del -
regpectivo Crédito Comercial sl los términos y condiciones ason debidamente

cumplidos.

2,5.4.4. Por la Obligacién entre el Solicitante y el Banco Emisgor.

Revocables,.~ Conatituyen un compromiso Que una al solicitante, al Ban
co Bmisor y al beneficiario desda el inicio hasta el pago convenido, ya -~
que el Crédito Comercial puede ser modificado o canceiade en cualguier mo-
mento sin previo aviso al beneficiario; se recomienda no establecer eate ~
tipo de Crédito Comercial.

Irrevocables.~ Al contrario de lo anterior, estos reprasentan un come

promiso definitivo y no se cancela.

2.5.4.5. Por la Situacibn Geogrdfica.

De Importaecibn.- Son los que establecen a favor de personas ffsicas o
morales que se encuentran ubicadas en el extranjero, por cuenta dellos -
cliontes, (importadores), sirviendo paxa cubriyr la adquisicibn de mercan-~
cfas o servicios.

be Exportacifn.- Son los que establecen Bancos del Extranjerc a faver
de personas fisic&s o morales ublcadas en nuestro Pafs y cubrep el pago da
exportacién de bienes o servicios nacionales.

Domésticos.- Son aguellos que se aestablecen dentro del Territorie Na-
cional con las caractrristicas marcadas en los G(itimos, ademfs podrin ser

pagaderos a la vista o a plazo.
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Los Créditos Comerciales se convierten en Préstamos Quirografarios al
ser refinanclados. (en caso de no evistir garantfa previamente estableci--
da).

2.5.5. cartas de Crédito.

Concepto: Las Cartas de Cré&dito para viajeroc permiten al cliente que
las solicita, disponer de fondos en otras plazas de nuestro Pafs o del Ex-
tranjerc en donde existan Sucursales, Corresponsales o Bancos afiliados,
hasta por el monto acordado. Ademis le sirven de medio de presentacifn o
identificacién.

Destino: Proporcionar efectivo en Plaza distinta a aquella en la que
un cliente maneja su cuenta.

Usuario: Cuentahabiente de Cheques.

Garantfa: Cuando se conceda a cr&dito, deber8 firmarse un pagard y un
contrato de Apertura de Crédito, previo estudio de la capacidad crediticia
del cliente,

Plazo Miximo: Se fija de comfin acuerdo con el cliente, en el caso de
Cartas sobre el Pals pagadas en efectivo puede ser hasta un afio, si son a
crédito el plazo es de 180 dfas.

Disposicién: Puede ser utllizada por el total o parcialmente; si es -
utilizada en forma parcial, &sta se anotarf al reverso marcando el saldo
por disponer; el Banco que haga el pago del (ltimo saldo tiene la cobliga--~
cibn de remitir la carta y anexarla al cargo que haga a la Institucién.

Cuando no se utilice en su totalidad, el cliente debe devolverla para
darla de baja de los registros bancarios.

Amortizacifn: Pagando al contado el total por anticipado asf como la
cemisibn. A

A cr8dito, aceptando el Banco cargar en cuenta del cliente el importe
de cada disposielén, conforme se vayan recibiendo los nuevos avisos corres
pondientes. Debe contarse con autorizacisn del cliente para cargar a su
cuenta estas disposiciones. ‘

Observaciones: Se formula una "Carta Identificacibn® con el facsfmil

de la firma, la cual' es recomendable conservar por separadc de la Carta de
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Crédito.

2,5.6. Garantfa de Crédito en Libros.

Esta operacifn contempla los mismos lineamientos anteriores y se con-
sidera como una variante, el cambio se presenta en que no existen documen-
tos o tftulos de crédito que el clientn nuede negociar, el crédito se le -
concede sobre la base de un andlisis detallado de sus registros contables,
por 1o que en este caso deberin reunir los siquientes reguisitos;

- Los estados financieros deben estar dictaminados por Contador Piibli
co Titulado.

- La empresa deberd tener por lo menos 3 afios de operacién en giro.

2.6, Pr@stamos con Garantfa de Unidades Industriales.

Concepto: A travds de este tipo de créditos, la S.N.C. pone a disposi
cifn del acreditado determinada cantidad de dinero de acuerdo al calenda=-
rio de ministraciones previamente establecido; cabe destacar que por nin=-
gin concepto el financiamiento se podrS destinar a la adquisicién o cons~~
truccisn de bienes inmuebles, como serfa el caso de un refaccionario 1ndug
trial; esta operacifn debe formalizarse mediante un contrato de apertura =
de cré&dito, afin cuando se documente adicionalmente con pagarés en forma se
mejante a los refaccionarios.

Destino: El cr8dito podr§ aplicarse a fines distintos a los de Avio o
Refaccionarios, o sea por ejemplo para consolidacién de pasives, servicio
de cajé o resolver otros problemas de carficter financlerc de la empresa op
servando la limitante ya descrita en el p&rrafo anterior.

Garantfa: La garantfa para este tipo de préstamos comprenderf todos
los elementos materiales, ﬁueblea o inmuebles afectos a la explotacibn, -
congiderados en su unidad; y ademfis podrd comprender el dinero en cuﬁa y -
los créditos a favor de la empresA as! como los frutos o productos actua--
les o pendientes por recibir,

Cabe sefialar que la garantfa deberf ser otorgada en primer lugar y ég
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ta quedarS inscrita en el contrato, asf{ mismo se pueden pactar garantfas a
dicionales sobre bienes de terceros.

El importe de los créditos no excederi del 50% del valor de la garan-
tia,

Plazo: Este tipo de financiamientos geperalmente son a mediano y lar-
go plazo, por lo que se sujetardn a la tabla de amortizacién que se hava -
convenido pudiendo ser los pagos en forma mensual, trimestral o semestral,
tanto de capital e intereses, pudiendo existir cierto tiempo de gracia, en
tendiéndose como tal que en un "X" lapso s6lo se pagarin intereses sin abo
nar al capital.

Observacicnes: Este tipo de financiamiento es susceptible de ser re--
descontado en alguno de los fondos de fideicomiso que el Gobierno Federal
tiene establecidos para tal efecto, lo cual permite reducir la tasa de in-
terés a cargo del acreditado.

Como ya qued8 asentado, existirf de por medio un contrato donde se -
formalice la operacién, en el que se establecerin las garant{as pactadas y
se estipulen las caracteristicas propias del financiamiento; &ste contrato

deberf ser inscrirvo en el Registro P(blico de la Propiedad.

2.7. Créditos de Habilitacibn o Avfo,

Concepto: Es un préstamo a corto y mediano plazo por medio del cual -
el acreditado se obliga mediante contrato privado ratificado ante Notario
o Corredor, o bien en Escritura P@iblica (cuando hay inmueble) a invertir -
el importe del Crédito en los conceptos pactados.

Destino: Para fomentar los elementos de produccifn o transformacién -
de 1la actividad industrial, agricola o ganadera; auxiliando al capital de
trabajo de} negocio,

Unicamente puede 1nveztir§e en los siguientes conceptos:

- Adquisicifn de materias primas y materiales.

~ Pago de jornales, salarios y gastos directos de la explotacifn in==
dispensable para los fines del negocio.

En caso de cré@itos para la agricultura, la inversién puede hacerse -



28

en:®

- Compra de semillas para siembra, fertilizantes.

- Pago de labores, cultivo y recoleccién de los productos agrfcolas.

- Gastos de conservacién de cultivos perennes,

El avio ganadero estd destinado a la compra de ganado de cierta edad,
para engorda y venta.

Usuario: Industriales, agricultores, ganaderos.

Garantfa: Las materias primas y materlales adquiridos con el crédito
¥ con los frutos, productos o artefactos que se adgquieran, aunque &stos —-
sean futuros o pendientes.

La polftica institucional es de gravar en primer lugar artSculos en -
una proporcibn de 1.43 a 1 con respecto al monto de crédito.

Se puede gravar adem8s la unidad (industrial, agrfcola o ganadera).

Puede incluirse adicionalmente garantfa hipotecaria ¢ flducuaria de -
algfin inmueble.

Aval (es).

La ley establece que el cr&dito no debe ser superior al 70 de las ga
rantfas {0 gea que las garantfas deben ser aguivalentes al 143% del impor-
te del crédito), sin embargo pueden neqocinraé montos de crédito inferio--
res a lo citado anteriormente.

Plazo Miximo: S.N.C. de 3 y 3 afos el legal.

Se recomienda analizar el plazo de operacibn dependiendo de las nece-
sldades de los clientes y de la polftica vigente en el Banco.

Este tipo de créditos puede sei en ocaslones revelvente, ejemplc de -
8stos; engorda de qaﬁado en coxrales, ya que el programa de engorda se lle
va solamente tres o cuatro meses. El caso contrario serfa la engorda de a=
gostadero cuvo plazo es de dos afios sin revolvencia,

Disposicién: A la firma del contrato o segln lo pactado,

Amortizacibn: Por lo geperal en mensualidades de Capital e Intereses;
en ocasiones puede pactarse la amortizacién del capltal en forma trimes---
tral, semestral o anual; la amortizaciSn de los intereses debe procurarse
que sea mensual.

Observaciones: Es necesario la formulacién de contrate pGblico o pri-

vado, ratificado ante motario o corredor pliblico.
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Yo debe otorgarse hasta que el contrato quede inscrito en el Registro
piblico de la Propiedad, recablndose el certificado de gravimepes donde -
conste que la hipoteca aparece en primer lugar.

Ro conviene otorgar créditos puente e Préstamos Quirografarios pues
mientras je concluye y registra el contrato, es posible que un tercero se
anticipe a gravar las garantfas que ya fueron establecidas.

Se efectuarSn visitas perifdicas para comprobar las existenclas de -
la garantfa convenida en poder del cliente y la inversidn corrvecta del -
cr8dito (puede exigirse incluso accién penal en contra del cliente por uso
indebido de las garantfas,o bien por indebida aplicacidn del crédito con~-
forme a lo pactado).

Recabar seguro endosado a favor de la Instltucifn acreditante, por el
importe de la garant$a.

Estos créditos deben pactarse al plazo adecuado a la capacidad de pa-
go del cliente, debléndose tomar muy en cuenta el lapso de produccidn, ven
ta y recuperacifn ya que los créditos a medio plazo se liquidan gqeneralmen
te con las utilidades, por ello resultan irdispensables los Estados Finan-
cisros Presupuestados, incluyendo el Estado de Movimiento de Efective (Flu
Jo de caja).

Este tipo de créditos pueden ser redescontados con alguno de los fog
dos establecidos, o concedidos copn recursos propiss,

Las amortizacicnes vencidas por ningfin motivo podrdn ser renovadas.

La cancelacifn de gravimenes inscritos en el Registro PGblico , no es
automitica, es necesario solicitarla a la Institucibn. ‘

En créditos agropecuarios es indispensable qaréntia prendaria e hipo~
tecaria scbre maquinaria y eguipo y en su caso sobre el ganado,

En créditos a la agricultura es aconsejable contratar un seguro agri~
cola integral. '

El usuario de créditos a la agricultura o ganaderfs debe tener las si
guientes cualidades: Arraigo en la plaza, experiencia y conocimiento del -~
cultivo que se financiar8, contar con maquinaria, equipo y elementus de -
trabajo suficientes para atender su negocio, que 6l misme desempefie su tra

bajo o cuando menos lo supervise,
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2.8, Créditos Refaccionarios.

Concepto: Es un préstamo a medianc o largo plazo, por medio del cual
el acreditado se obliga mediante contrato a invertir el importe del crédi-
to en los conceptos pactados.

Destino: Para fomento de la produccién o transformacién de articulos
industriales, agrfcolas o ganaderos, apoyando principalmente al elemento -
£ijo productivo del negocio vy la liquidaci8n de ciertos pasivos,

De acuerdo con la jey Bancaria son para fomentar las actividades eco-
némicas senaladas por Hacienda.

También ayudan al desarrollo de la produccisn, reduccién de costos o-
gastos e incrementc en las utilidades del sclicitante.

Unicamente puede invertirse en los siguientes conceptos:

- Adquisicidn y/o instalacibn de maguinaria.

¥

Construccidn de obras materiales destinadas al fomento del negocio,

Aquisicién de bienes, mubles o inmuebles.

Realizacifn de plantacicnes o cultivos cfclicos o permanentes.

Apertura de tierras para el cultivo.

- Aperos, instrumentos, {itiles de labranza, abonos.

- Adquisicién de ganado o animales de cria.

- Page de responsabilidades fiscales {a la fecha del contrato) y pa--
go de pasivos provenientes de la actividad productiva o por compra de mue-
bles o immuebles, o ejecucién de obras, siempre y cuando hayan sido con=---
trafdas dentro del afic anterior a la fecha del contrato, La inversifn en ~
88tos conceptos no excederf del 508 dal crfdito (la Comisifn Nacional Ban-
caria y de Segquros podrd autorizar un limite mayor).

Usuarie: Industriaies, agricultores y ganaderos.

Garantfar Los bienes adquiridos con el crédito, deben estar financia-
dos con un miximo del 708 de su valor.

La garantfa puede consistir en hipoteca o prenda segfin el caso, sobre
las fincas, terrenos, construcciones o edificios en ellos construfdos, ma-
quinaria, instrumentos, aperos, muebles, fitiles y los frutos o productos -
futuros, pendientes o ya cbtenides,

Tambi&n ﬁheda constitufrse gravamen scbre la unidad industrial, agri-

cola o ganadera, completa y en primer lugar o fideicomiso de garantfa.
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Las garantfas mencionadas en los dos pdrrafos antoriores deberin es-~-
tar libres de gravamen o que los derechos de terceros preferentes sean =
suboxdinados a la §.M.C.

Aval(es)

Plazo Maximo: S§.N.C. de 3 a 10 aifios, Legal Industria: 1% afos, Agri--
cultura v Ganaderfa 5 afios.

Disposicifn: Seglin se haya acordado en el contrato.

amortizacién: Por lo general en mensualidades de capital e interesos;
en ocasiones puede pactarse la amortizacifn del Capital en forma trimes---
tral, semestral o anual, la amort:i.acién de los intereses es preferible =~
que sea mensual,

Pueden aceptarse plazos de aracia por el pago del Caplital suando exis
ta plena justificacitn.

No se deben aceptar plazos de amortizacidn que excedan el lapso de un

Condiciones: Es necesario la formulacifn de contrato privado ratifi-~
cado ante Notario o Corredor, o bien en Escritura PGblica, el cual debe -
quedar inscrito en el Registro Piblico de la Propiedad.

Debard establecerse seguro sobre los bienes afectados en qarantfa, -~
pues da no hacerlo , se pueden perder las garantfas.

2.9. CrEditos con Garantfa Inmobiliaria (Antes Préstamo Hipotecario).

Concepto: Esencialmente existen en tyes modalidades:

1. Préstamos inmobiliarios a empresas de produccibn de bienes o ser--
vicios,

2. Préstamos para la vivienda.

3. Otros créditos con garantfa inmobiliaria.

Se comenzarf par exponer los lineamientos generales v posteriormente,
se apalizari cada unn en particular.

bestino: Aln cuando este tipo de operaciones de crfdito se canceden -
pricticamente en funcién directa de la garantfa, los baﬁcns realizan ade--
més una investigaciBn de la capacidad de pago del solicitante, pues en los
cas0s de préstamos garantizados con casas habitacién, 8stos eon generalmen
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te pagados con recursos provenientes de los ingresos personales del pro---
pietario. En el supuesto de edificios de productos, se debe evaluar preci-
samente si la productividad de los inmuebles, objeto de la garantfa, es su
ficiente para soportar los pagos de las amortizaciones del capital y sus -
respectivos intereses.

Documentacibn:

1. Escrituras en gque conste el origen de la propiedad y su transmi--
s8ifn a favor del solicitante.

2, Planos originales autorizados.

3. Boletas de agua y predial correspondientes al Gltimo bimestre.

4. Fotos de la fachada de la finca.

S. Contratos de arrendamiento si es el caﬁu, o bien, el contrato de -
construccién de la finca.

6. Alineamlento y nlimero oficial, autorizado por la oficina de Planea
cifn del Departamento del D,F. o del Municiplo en provincia.

7. Licencia de Construccifn debidamente autorizada,

8. Avalfio practicado por una institucién de crédito,

9. Certificado de libertad de gravimen, expedido por el Registro PG-«
blico de la Propledad. '

Ademfs de los documentos antes mencionados, en la solicitud se deben
presentar por lo mencs, los siguientes datos:

1. Nombre y domicilio del solicitante,

2. Ocupacifn y profesifn.

3. ﬁuqisr_rc; Federal de'ContrLbuyentea.

4, Ingresos mensuales comprobables.

5. cantidad solicitada en préstamo,

6. Plazo requerido.

7. Destino del crédito.

8

9, Gravimenes que reporta y a favor de quifn.

Superficie vy célindancias de la finca ofrecida en garantfa.

10. Estado Civil.
11, Péliza de seguros endosada o a favor del Banco, ya que )as cons--
trucciones y los bienes dados en garantf{a, deberfn estar asequrados con--

tra riegos po; una cantidad suficiente para cubrir cuando menos su valor -
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destructible.

Importe: Del 50% del valor total de los inmuebles cuando se trate de
construcciones especializadas que, a juicio de la Comisién Nacional Banca-
ria, no sean susceptibles de fdcil transformacién o que por sus caracteris
ticas, tengan un mercado reducido.

Del 70% del valor de los inmuebles cuando los créditos se destinen a
la construccifn o mejora de habitaciones de tipo medioc, que refnan las ca-
racteristicas que sefiala el Banco de México. i

Del 80% del valor de los inmuebles, cuando los créditos se otorguen -
para la construccifn o mejora de viviendas de interés social que reunan -
las caracteristicas que marque Banxico. Este 1Imite podrd ampliarse con la
autorizacibn de C.N.B., cuandc en los contrates se pacten garantfas adicio
nales.

En cualquier caso, los pr8stamos deberfn garantizarse con hipoteca en
primer lugar sobre los bienes para lo que se otorgue el préstamo o Sobre -
los bienes inmuebles o inmobilizades, o mediante la entrega de los miemos
bienes, libres de hipoteca o de otra caxqa scmeiante, en fideicomiso de ga
rantfa,

En el caso de préstamns para obras o servicios pGblices en los que no
sea posible construir hipoteca sobre los inmuebles qua no estén afecéos a
la obra o explotacidn de) servicio, el importe del crdito no.podrs exce--
der de veinte vecesAal importe neto anual de las rentas y la garantfa con-
sistirf pracisamente en la afectacibn en fideicomiso a favor de la entidad
prestamista o de una entidad fiduciaria de dichas rentas, productos o apro

vechamientos.

2.10. Cr8ditos Inmobillarios a Empresas de Produccifn de Bilenes o Servi---

cios.

Concepto: Mediante esta operacifn la instituci®n de crédito, facilita
a una persona llamada acreditado, dedicado a la produccibn de bienes o ser
vicios, una determinada cantidad de dinero.

Destino: Adquisicibn o edificacifn de inmuebles, para obras o mejoras
de los mismos, destinados al objeto social del acreditado.
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Garantfa: Hipoteca én primer lugar sgbre los ipmuebles a financdiar, -
ademds se pueden pactar garantfas adicionales, schre los activos del nego-
cio del acreditado o sobre inmuebles u otros bienes de terceros otorgantes
de garantfa.

La garantfa debe representar como mfnimo el 200% del importe del cré-
dito, pero no es admisible que fste se otorque con garantfa de terrenos, =
ya sean urbanos o risticos.

El plazo se establece de acuerdo al objeto de la cperacibn general-~~
mente a mediano y largo plazo.

Amortizaci6n: La amortizacisn del capital generalmente se sefiala me--
diante pagos mensuales, trimestrales o semestrales, pudiendo pactarse que
la primera amortizacifn se difiera hasta el tercer afio, ain que la Gltima
amortizacifn exceda del vencimiento del contrato.

Observaciones: Generalmente, los intereses son cublertos por el acre-
ditado a su vencimiento o sea, mensualmente; tambifn se establece una comi

8ibn a favor de la institucién,

2,11, Préstamos para la Vivienda.

Concepto: Es la operacifp por mediq de la cual una institucifn de ==
crédito facilita al acreditado una determinada cantidad de dinexo.

Destino: Compra, edificacién o muestras de casa-habitacidn individual
o en conjuntos habitacionales, mediante la constitucifn da hiéotecas.

Dentro de estos crfditos se destacas '

Vivienda tipo 1.- Las caracterfsticas de este tipo de vivienda son se
fialadas para la actual vivienda de intarﬁs social para acreditados de in--
gresos minimos.

Vivienda tipo 2.- Las caracteristicas de este tipo de vivienda son ==
las sefialadas para la actual vivienda de interfs social tipo 'A'.

Vivienda tipo 3.- Las viviendas de este tipo deberfin estax constituf-
das, cuando menos, por estancia, comedox, dos recSmaras ¥ alcoha definida,
bafio, cocina y Areas para lavado y tendido de ropa; proporcionando a @di---
chos locales las irsas esenciales.

Vivienda tipo 4.~ Las caracterfsticas de este tipo de vivienda son -
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las seflaladas para la actual vivienda de inter&s social tipo 'B*

Plazo; Se establece de acwerdo al objete de la operacibn; generalman-
te se otorga este crédito a largo plazo.

amortizaciones: Estas incluyen capital e intereses y generalmente se
sefiala mediante pagos mensuales, sin que la (iltima amortizacidn exceda del
vencimiento del contrato.

Garantfa: Hipoteca en primer lugar sobre los inmuebles financiados, -
siendo el monto del crédito del 50% al 80% sobre el valor del inmueble, -
dependiendo del tipo o destino del mismo.

Ademfs se pueden pactar garantfas adicionales, sobre inmuebles, u -
otros bienes del acreditado o de terceros otorgantes de garantfas.

Observaciones: Para formalizar la operacifn, deberd celebrarse contra
to en el que se estipulen las caracterfsticas de la operacifn y se consti-~
tuyan legalmente las garantfas pactadas, ademfs, éste deber& quedar debida
mente inscrito en el Registro PGblico correspondiente.

Las construcciones y los bienes dados en garantias deberfn estar de-

bidamente asegurados contra incendio y otros riesgos.

2,12, otros Cr8ditos con Garantfa Inmobiliaria.

Concepto: Es la opcracifpn mediante la cual una institucién de crédi--
tn, pone a disposicifn de una persona llamada acreditado, una determinada-
cantidad de dinero, cuyo destinoc no sea el indicade en el rubro de présta-
moa para la vivienda y préstamos inmobiliarios a empresas de produccifn de
bienes o servicios y que exlge como garantfa inmuebles, mediante la cele—-
bracisn de un contrato.

Destino: Financiamiento para la adquisicibn, construccifn, reparacisn
y mejoras de bienes inmuebles. ‘

Plazo: El plazo y forma de pago, se establecen de acuerdo con el objg

to de la vperaci®n, sin que la Gltima amortizaclfn exceda del vencimiento
del contrato.
Garantfa: Hipoteca en primer lugar scbre los inmuebles ofrecidos en -

garantfa.
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Amortizaciones: Generalmente se pactan amortizaciones mensuales, igua
les y sucesivas que incluyen el capital, asf como los intereses.

Observaciones: Para la operacifn deber8 celebrarse contrato en el que
se estipulen las caracterfsticas de la operacifn y se constituyen legalmen
te las garantfas pactadas. Este deberi quedar debidamente inscrito en el -
Registro Pfiblico correspondienta.

Para este financiamionto es necesario contar con autorizacifn de la-
Comisién Nacional Bancaria y de Sequros, para que 8sta supervise las ca--
racteristicas de la operacibn y en su caso, apruebe evaluando si la opera-
cifn cubre con los requisitos establecidos para este tipo de financiamien=-
to entre los cuales estfn los siguientes;

a) El importe del crédito no deber8 exceder del 30% cuando se trate-
de construcciones especializadas independientemente del importe de éstas ~
Gltimas.

b) El importe del crédito no deberi exceder del 508 cuando su importe
exceda de un milldn de pesos.

¢) Las construcciones y los bienes dados en garantfa deber&n estar de

bidamente asegurados contra incendio y otros riesgos.

2.13. Créditos Personales o al Consumo.

Se otorgan a personas f£fsicas, que reunan las condiclones para ser su
jetas de crédito, siempre y cuando exista conveniencia para la Institucifn.

Eatos cr8ditos se clasifican en;

- Pr@stamos personales.

- Préstamos para la adquisicifn de bienes de consumo duradero.

2.13,1. Préstamos Personales.

Concepto: En que el Banco preste dipero, & un plazo determipado, a -
personas figicas de recursos medios para cubrir gastos de naturaleza diver
sa que impliquen la satisfaccién de una necesidad legStima y no suntuaria,
tales como las de atenciédn médica, arregles o compostura de ipmueble habi-

tacional, impulsar el pequefio negocio artesanal y/o familiar, etc.
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Amortizacibn: La forma de pago mensual, incluyendo capital e intere--
ses, segiin el plazo pactado y con el talonario que se entregue al cliente-
para su control,

Observaciones: Los préstamos personales no deberfn otorgarse:

a) Para pagar Pasivos.

b} A personas Morales.

¢} A clientes en otros tipos de crédito y menos afin, para eubrir una-
misma finalidad.

2.13,2, Préstamos para la Adquisicién de Bienas de Consumo Duradero.

Concepto: El Bance otorga a una perscna f{sica, un préstamo para la -
compra de bienes de consumo, tanto de lInea blanca (refrigeradores, estu--
fas, lavadoras, muebles de cocina), como de 1fnea negra (radios, televiso-
res 'y en general, artfculos o aparatos eléctricos para el hogar); asi tam-
bién, equipos, implementos y herramientas para profesionistas, artesanos,-
agricultores, etc., Tambidn para la adguisicifn de vehfculos de motox, bici
cletas y otros similares,

En estos financiamientos se etipula que los bienes quedan en poder f£
sico del acreditado, pero afectados en prenda a favor del Banco, hasta la-
liquidacidn total del financiamiento.

Amortizacifn: El acreditado deberd amortizar el préstamo mediante pa-
gos mensuales iguales.

Observaciones: Los financlamientos pueden otorgarse hasta por el 80%=-
del valor de los bienes a adquirir y sin exceder las cantidades y plazos -
para su amortizacifn, que de acuerdo con su clase y destino se establecen.

La productividad de estos financiamientos es inferior a la que se ob-
tiene por el otorgamiento de Préstamos Personales, Tarjeta de Créditoy -
otros, ademis da que su perfodo de vigencia es muy amplio, lo que hace que
la revolvencia de los recursos que utiliza el Banco sea muy lenta.

Por eso se recamienda su otorgamlento siempre que implique una conve-
niencia extraordinaria para la Institucifn, como ser cuenta-habiente con -
arraigo mayor de un afio y con promedios adecuados, o tener con el Banco -~

inversiones a plazo, etc.
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2.14. Remesas en Camino sobre el Pals o el Extranjero.

Concepto: Es la recepcidén de cheques o giros para dep8sito, salvo -
buen cobro, en cuenta de cheques, los cuales son cobrades en plaza distin
ta a la del que hace la recepcién.

Destino: Depbsito en firme de documentos for&neos.

Usuario: Comerciantes, industriales, agricultores, profesionistas, -
etc., que realiran ventas o prestan servicios a plazas diferentes a su re-
sidencia.

Garantfa: Puede solicitarse Carta Fianza de los principales (empre---
sas) o de terceros solventes.

Disposicifn: Revolvente duranto la vigencia de la lfnea.

Observaciones: Las remesas sobre el Pafs y scbre el Extranjero se ree
cibirin finicamente para depSsito en Cuentas de Cheques.

Se operar8n solamente al amparo de una Linea de Crédito y con base al
1fmite de operacidn en vigor.

Queda entendido que en todos los casos sin excepcién, los documentos
que se acepten como Remesas serfin tomados Salvo Buen Cobro, por lo que si
son devueltos, se cargarfn en la cuenta de cheques del cliente o bien las
liquidarf de inmediato.

Ninguna Remesa devuelta por causa imputable al girador podr& ser liquidada
con otra Remesa, o depositada nuevamente.

Los limites de operaci6n para Remesas en Camino sobre el Pais o @l --
extranjero, deberi ser especffica para cada tipo, su operacifn se har§ de
acuerdo a las disposiciones de la ComisiSn Nacional Bancaria y de Seguros.

2,15, Reporto.

Concapto: En virtud del reporto, el Reportador adquiere por una suma
de dinero, la propiedad de tftulos da crédito y se obliga a transfarir al
Reportado, la propiedad de otros tantos tftulos de la misma especie en el
plazo convenigo y contra el reembolso del mismo precio, mAs un premio; el

premio, salvo pacto en contrario es a beneficio dal Reportador.
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Observaciones: El reporto es una operaci6n de crédito "A Corto Plazo",
m8ximo 45 dfas, aungque dicho plazo puede prorrogarse una o mis veces bas—-
tando para ellc con la sola mencifn de prorrogado =n el contrato y suscri-
ta por ambas partes.

Esta operacién se efectda siempre mediante la celebracién de un con--
trato en el cual se especifica el nombre completo del Reportador (Banco) y
del Reportado (cliente) la clase de tftulos objeto del reporto, su venci--
miento, el precio y el premio pactado y la manera de calcularlos.

Su funcionamiento es muy semejante al del Crédito Prendario s6lo que-
en el Reporto los Tftulos-Valores pasan a ser propiedad del Reportador --=-
(Acreedor) y este puede, inclusive enajenarlos siempre y cuando considere-
que podrf adquirir otros de la misma especie para que al vencimiento pueda
reintegrarlos al Reportado (cliente).

El Reporto es un mecanismo que los Bancos manejan en com@n con sus So
ciedades de Inversifn, dinamizando de esta forma el Mercado de Valores.

La Institucién puede figurar tanto como Reportado como Reportador.

Cuando celebra Reportos con carficter de Reportado (quien entrega en -

propiedad los Tftulos-Valores) lo hace con particulares o con otras Insti-
tuciones (generzlmenle esto {iltime, con el fin de obtener disponibilidades
transitoriamente o en alguna emergancia pero con la idea de no deshacersae-
de los valores}.
Por otra parte, cuando la Institucidn opera con caricter de Reportador pue
de darse el caso de que sblo se constituya en el Acreedor del Reportado. -
Esto es, sdlo le solventa sus necesidades de disponibilidad. Aungue desde-
luego puede existir también la intencifn de adquirir transitoriamente de--
terminados valores.

Existen ademfs situaciones especiales por las caracterfsticas de los-
TLtulos Valores objcto de la operacién y las cuales confieren un endoso en
propiedad “sui generis" acorde al artfculc 262 de la misma Ley la cual se-
fiala que salvo pacto en contrario, los derechos accesorios de los Titulos-
gerfn ejercidos por el Reportador por cuenta del Reportado, estos son los-
intereses en obligaciones, dividendos en acciones y derechos del tanto.

Asf mismo, si en el lapso de la existencia del Reporto existiera la -

necesidad de vagar alguna exhibicién de tftulos, el Reportado se obliga a-
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proporcionar al Reportador, los fondos necesarios, cuando menos dos dfas -
antes de la fecha en que debe ser liquidada dicha exhibicién.

2.16, Créditos Especiales.

Entre otros ejemples que se pudieran dasarrollar tenamos;
-~ crédito por aval
- Créditos sindicados

2,16.1. Crédito por Aval,

Concepto: Mediante el crédito por aval, aceptaciones o endosos, una -
institucién de c¢rédito con previa autoxizacién del Banco de México, se ---
obliga a asumir obligaciones por cuenta de terceros garantizando, suscribi
endo por aval, otorgando la aceptacién o suscribiendo el endoso, el pago -
de tftulos de crédito.

Garantfa.

Plazo: El plazo es variable segfin la operacifn que se pretenda garan-
tizar con el aval de la Institucién.

Generalmente el acreditado se obliga a proveer oportunamente de fon=--
dos a la Institucidn acreditante para que por conducto de &sta se haga el-
pago de los tftulos de créditos avalados, al llegar la fecha de su venci--
miento.

Observaciones: Por el otorgamiento de cr&dito por aval, el acreditan-
te percibe una comisifn a cargo del avalado y ademfis en el caso de que no-
hiciere ocportunamente la provisifn de fondos antes mencionada, se cobrarfn

al avalado, los intereses pactados desde la fecha en que se realice el pa
go de tftulos, hasta la fecha en que sea reembolsado su importe.

Garantfa: En caso de que el aval se hiclere efectivo en contra de la-
Institucién €sta se considerarf en todos los derechos del acreedor.

El acreditante deberd recibir garantfas adicionales, como consecuepn--

cia del establecimiento de crédito por aval,
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2.16.2 Créditos Sindicados,

Definicién: Un crédito a corto, mediano o largo plazo organizado por-
una entidad bancaria, quien invita a otros bancos a compartir el riesgo =~
crediticio, es conocide como un Crédito Sindicado.

¢Por Qué? 1) Por le magnitud del crédito.

2) Por el riesgo crediticio,

3) Por su capacidad de limite legal de préstamos.

4
5

6) Para mantener las relaciones de corresponsalia con otras

Para mantener la relacién con el cliente,

Para establecer una relacifn bancaria nueva.

instituciones bancarias.
7) Por la utilidad inherente a recibir por comisiones de ma
nejo y apertura.

éComo? Los Créditos Sindicados pueden ser estructurados de la siguien
te manera:

a) Crédito Sindicado Abierto.- Significa que no hay un mfnimo o m&xi-
mo de bancos participantes.

b) crédito Sindicado Cerrado.- (Club Deal) significa que si hay un mi
nimo o miximo de bancos participantes. (Bancos Amigos).

c) Joint Venture Deals.- Significa un Crédito Sindicade compartide ge
neralmente por 2 o 3 instituciones bancarlas.

Estructura: Carta de Oferta o de Intencifn:

Representa la oferta del banco a la empresa detallando clavamente las
caracteristicas bisicas del cré&dito a ofrecer: Mento, moneda, tasa, plazo,
perfodo de gracia y las cliusulas mis relevantes en cuanto a condiclones -
precedentes, convenios y restricciones que se incluirin dentro del contra-
to de préstamo.

Nota: Esta carta de oferta o de intencién procede después de varias -
reuniones con el clierte. Durante estas reuniones el representante del ban
co y el cliente han discutido a fondo las necesidades financieras de la -
empresa ha entregado proyecciones Financieras, estudios de factibilidad, -
balances hist8ricos y dos tipos de informacién requerida.

Por el banco para su decisién crediticia. Al mismo tiempo el banco de




;
i
!
i
!
i
1
i
!
;
H

42

be Preguntar a la empresa si el crédito va a ser puesto en concurso o li-
citacién. Por dltimo, el banco comienza a estructurar su grupo bancario a-
nivel de gerentes 1fderes y comienza a estructurar las condiciones y térmé
nos de su eventual oferta a la empresa.

Carta de Mandato:

Representa la comunicacién oficial de la empresa al banco de haber -
aceptado las condiciones descritas en la carta oferta o de intencién. De -
vez en cuando la carta de mandato viene en forma de una contra-oferta o -~
bien, sugiere algunos cambios en relacién a la carta oferta o de intencibn,

Aceptacién de Mandato;

Representa la comunicacién oficial del banco a la empresa de haber -

aceptado el mandato.
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CAPITULO 3
FONDOS DE FPOMENTO

Con el f£in de dar una respuesta a los problemas financieros para el -
desarrollo de ciertas actividades del Pafs; que por el tamafic de la empre-
8a 0 por el riesgo que conileva la misma actividad, tradicicnalmente no -
fueron atendidos en sus necesidades de financiamiento por la banca comerci
al, el Gobierno Federal, a travls de diferentes instituciones y/o dependen
cias ha venido constituyendo desde hace muchos afios, fondos para el apoya-
y fortalecimiento de esas actividades econdmicas que tan pacesarias son pa
ra mantener y consolidar el desarrollo de México.

Todos estos fondos han ido surgiendo en un momento y sitvacibn espacg
ficos, algunos han tenido vida corta, otros tienen ya muchos afios de exis~
tencia y en la actualidad, con la reestructuracibn de la actividad econémi
ca del Pafs a travls del Plan Nacional de Desarrollo y del Programa Inme--
diato de Reordenacién Econdmica, también estos fideicomises han debldo su-
frir modificaciones en cuanto a sus modalidades operativas, a fin de que ~
permitan alcanzar los objetivos para los gue fueron creados con racionali-

dad y efictencia, en un marco de justicia y paz social.

43
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3.1 Generalidades.

El Programa Nacional de Financiamiento al Desarrollo, que da nueva vi
da a estos Fideicomisos, puede resumirse en los siguien;es puntos:

1) Fortalecer el ahorro interno, favoreciendo una mayor formacitn de
capital.

2) Canalizar eficientemente los recursos financieros a las priorida--
Jdes de desarrollo,

3} Reorientar las relaciones financieras con el exterior.

Dentro de dicho programa, a la banca nacional de desarrollo correspon
de cumplir las sigquientes tres funciones bSsicas:

1. Financiamiento especializado de proyectes a largo plazo y de acti-
vidades estratégicas;

2, Apoyo asistenclial a zonas y grupos de bajos ingreses; y.

3. Promocién activa de inversiones, a través de una reestructuracién
financiera y del financiamiento temporal de capital de riesgo.

Cabe sefialar que estos Fideicomisos trabajan normalmente comc bancos
de segundo piso o redescuento apoyando asf a la banca comercial en el fi--

nancianiente al desarrolleo de los proyectos mencionados.

3.2 Fondo para el Fomento de las Exportaciones de Productos Manufacturados

(Fomex) .
3.,2,1. Objetivo.

Constituido en 1962, su objetivo es propiciar el aumento del empleo,-
el incremento del ingreso y el fortalecimiento de la balanza de pagos, me-
diante el otorgamiento de créditos y/o garantias para la exportacifn de -~
productos manufacturados y servicios, la sustitucién de importaciones de ~
bienes de capital y de servicios prestados por sus productores y la susti-
tucidn de importaciones de bienes de consumo y de servicios en las franjas

fronterizas.



3.2.2. Naturaleza Jurfdica.

Secretarfa de Planeacién y

Presupuestos (Fideicomitente)

2

Banco Nacional de
Comercio Exterior
{Fiduciario)

|
Asesorfa
[

. e o e e = e en e o]

Permanente

Q Reglas de Operacibn D Apoyan>

45

Institucién

Intermediar 1a@

Empresa
{fideicomisario)

Los financiamientos y garantfas de Fomex se otorgan en funcién de la-

conveniencia de apoyar determinados productos, desarrollar ciertas ramas -

industriales, o en atencibn a la necesidad que tengan los industriales o -

exportadores para recibirlos.

3.2.3. Mec8nica Operativa.

documente
o — i —

’ N

1fnea de crédito

<

$-tasa de descuento

Institucién

Intermediaria

documento
e O\
1fnea de crédito

S .
=

$-tase de mdescuento

El fiduciario otorgar§ sus financiamientos a través de las Institucio

nes con quienes celebre contratos de apertura de 1linea de crédito, para re

descuento de los créditos que éstas a su vez otorguen a sus acreditados.

Para obtener los financiamientos a las garantfas de Fomex, los intere

sados presentarsn solicitud por escrito al fiduciarlo, en los formularies-
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aprobados por el mismo.

El fiduciario otorgari sus garantfas a través de contratos que caele--
bre directamente con los solicitantes.
En el caso de financiamientos, deberdn existir tftulos de crédito que docu
menten el crédito entre la Institucidn y sus acreditados.

El redescuento entre el fiduciarjo y la Institucifn, podri tramitarse
sin acompafiar ffsicamente los tftulos, amparandose la operacidn a través
do la solicitud y los certificados de depSsito, en los que conste que di--
chos documentos estin en poder de la Institucifn y son propiedad del fidu-

clario.
Las instituciones se obligan a entregar los recursos derivados del -
financiamiento a sus acreditados, en la misma fecha en que los reciba del

fiduciario.

El Fondo trabaja bajo dos programas bdsicos: Apoyo a la Exportacién -
y Apoyo a la Sustitucién de Importaciones.

3.2.4. Apovo a la Exportacién.

Con tres Subprogramas.

1) Programa de Financlamiento a la Preexportacién, encaminado a la ce
lebracifn de estudios, capacitacifn técnica, elaboracién de proyectos, pro
duccibn de artfculos, prestacién de servicios, etc, para mejorar servicios
y productos que ya se estén exportando o nuevos productos con mercado po--
tencial de exportacidn.

2) Programa de Financiamiento a la Exportacidn, que da los sigquiep---
tes apoyos: Financiamiento de ventas de productos mapufacturados y servi
cios al exterior, elaboracidn de estudios dc mercado, campafias publicita--
rias, financiamiento de gastos de instalacifn y operacién iniclal, autori-
zacién de las instituciones de crédito para que emitan cartas de créditos
otorgando a los empresarios garantia de seriedad, para efectos de exporta-
clones.

3) Programa de Garantfas de Crédito a la Exportacién, que proteye & -
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los exportadores e instituciones de crédito del Pafs, contra los siguien--
tes riesgos: Servicios de preembarque, riesgos de postembarque, garantfas
o servicios de construccidn o similares presentados por el extranjero y ga
rantfas a las instituciones por la pérdida que sufran por la emisién de -~

las garantfas contractuales que a su vez hayan otorgado,

3,2.5. Apoyo a la Sustitucién de Importaciones.

Con sels subprogramas.

1) Programa de Financiamiento de Blenes de Consumo, a través del fi-
nanciamiento a la produccifn, existencias y compraventa de bienes de consu
mo fabricados en las franjas fronterizas o con destino a ellas, se logra ~
una reduccibn de costos, se alienta a los fabricantes a aumentar su pro---
duceibn, a los comerciantes a incrementar sus ventas y competir con los -
productos extranjeros en dichas franjas. Entendiendo por franjas fronteri-
zas, la lfnca de 20 kilémetros de ancho, paralela a la lfnea divisoria con
los pafses fronterizos y las zonas libres que son: La penfnsula de Baja Ca
lifornia, la zona norte parcial de Scnora, el Estado de Quintana Reo y Ta-
pachula, Chis.

2) Programa de Financiamiento a la Compra-Venta de Autombviles Popula
res, Fomex otorga financiamiento para la compra-venta de autombviles nacio
nales nuevos de categoria popular en la zona libre, asf{ como en la franja
fronteriza norte del Pafs, Entendiendo por zona libre, la peninsula de -
Baja California, la zona parcial de Sonora hasta la lfnea de San Luis Rfo
Colorado y Puerto Pefiasco.

3) Programa de Financiamionto de Bienes de Capital y Serviclos, Fomex
apoya a la industria mexicana de bienes de capital y servicios en los si--
guientes casos:

a. Cuando la produccibn y compra-venta de estos bienes y servicios en
al pafs sustituyen importaciones.

b. Cuando la produccifn y compra-venta de estos bienes y servicios -
sean realizados por industrias cuyas actividades estén consideradas como =

prioritarias, de acuerdo con el Plan Nacional de Desarrollo Industrial.
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4) Programa de Garantfa contra la falta de pago de créditos otorgados
para la produccidn de bienes de caplital, Fomex puede otorgar su garantfa -
contra la falta de pago por insolvencia o mora prolongada de los producto=
res, a que estin expuestos los créditos que las Instituciones conceden pa~
ra la produccién de bienes de capital a empresas que sustituyan importacio
nes o realicen actividades prioritarias conforme al Plan Naclonal de Desa-
rrollo Industrial.

5) Programa de Garantfa al primer adquirente de bienes de capital ~
contra pérdidas derivadas del mal funcionamiento de los mismos, Fomex pue-
de otorgar su garantfa para proteger al primer adquirente de un bien de -
capital, que se haya disefiado y fabricado por primera vez en México, conw=-
tra pérdidas a las que el adquirente estd expuesto durante el perfodo ini
cial de funclonamiento del bien,

6) Programa de Financiamiento en Divisas para la Exportacién (Profi--
de), que tiene como objetivo dar apoyo financiero a las empresas exportade
ras para que puedan importar los insumos yue requieren, para cumplir con -

un plan de exportacién anual.

3.3. Fondo para el Desarrollo Comercial (Fidec).

3,3.1. pefinicidn y Objetivos.

Es un fideicomiso de fomento econdmico del Gobierno Federal adminis--
trado por el Banco de M8xico, S.A. para coadyuvar en la modernizacién y =~
competitjvidad del comorcio.

Sus objetivos son: Lograr la disminucibn de costos de adquisicibn, -
manejo, operacifn, almacenamiento y distribucién de los productos, de tal-
manera que le permita al comerciante o productor transferir una parte de -
los beneficios al consumidor de los productos.

Lograr el abaste oportuno y suficiente de los productos que componen la ca

nasta de productos bisicos y da consumo éeneralizado.
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3.3.2. Sujeto de Cré&dito.

a) Comerciantes detallistas.
b) Comerciantes mavoristas.

c) Productores de productos no procesados que comercialicen,

d) Productores de productos procesados que comercialicen.
e} Empresas productoras y constructoras que promuevan al desarrollo -
integral.

f) Almacenadoras generales de depSsito.
g} Unién de compra.
h) Cadena Voluntaria.

3.3.3. Caracterfsticas T&cnicas y Financieras.

- Tipo de Cré&dito.

Sealin el tipo de sujeto de crédito:

a) Para comerciantes detallistas, comerciantes mayoristas, producto--
res de productos no procesados y productores de productos procesados:

- Refaccionario.

- Crédito simple,

b) Para empresas promotoras y constructoras que promuevan un desarro-
llo integral:

~ Crédito simple con garantfa hipotecaria.

c) Para almacenadoras generales de depSsito:

- Refaccionario.

- Monto.

No existen montos minimos ni méximos preestablecidos. Estos serén fi-
jados o autorizados por el Fidec con base en las caracterfsticas del crédi
to y del acreditado.

- Participacién.

Fidec 708 S.N.C. 10% Acreditado 20%

3.4. Fideicomisos Instituidos en Relacifn a la Agricultura (Fira).



50

3.4.1. Definicibn v Obietivos.

Fira, son las siglas con que se conoce a los fideicomisos instituidos
en relaci6n a la agricultura, constituidos por el Gobierno Federal y repre
sentado &ste por la Secretarfa de Programacidn y Presupuesto en su carac-=
ter de fideicomitente y por el Banco de M&xico como fiduciario.

Los principales fideicomisos que forman parte del Fira son:

- Fondo de Garantfa y Fomento para la Agricultura, Ganaderfa y Avicul
tura, conocide como "Fondo". Sus recursos los canaliza preferentemente a-
través de préstamos de Habi litacién o Avio y Prendarios.

- Fondo Especial para financiamientos Agropecuarios, conocide como -
"refa", Atiende principalmente solicitudes de préstamos Refaccionarios.

~ Fondo Especial de Asistencia Técnica y Garantfa para créditos agro-
pucuarios, conocido como "Fega", Este fideicomiso no otorga financlamien--
tos sino que apoya a la Banca mediante garantfas parciales de recuperacién
¥y reembolses por costos de asistencia técnica, en los préstamos otorgados-
a los preoductores de bajos ingresos.

La experiencia acumulada en este aspecto, ha permitide configurar la-
fisonomfa del Fira en su etapa actual, convirtiéndose en un instrumento -
ecombmico de canalizacién de recurses monetarios para apoyar el desarrollo
agropecuario del Pafs, mediante el redescuento de cartera agrfcola a los =
bancos ofreciendo paralelamente, diversos servicios de apoyo tanto a ban-
cos como a productores.

Los objetivos del Firq s0Nt

- Estimular una mayor participacién de las Instituciones Nacionales-
de Crédito en el financiamiento y asistencia técnica al campo, principal--
mente en el sector de productores de bajos ingresos.

- Impulsar en forma integral el desarrollo de las diversas activida--
des agropecuarias del Pafs, la industrializacién de los productos prima---
rios y su eficiente comercializacién.

- Elevar la productividad de las Bmpresas Agrfcolas mediante servi---
cios complementarios de asistencia técnica, capacitacién y organizacién de

productores, para mejorar los ingresos y condiciones de vida de los campe-
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slnos.
Dentro del Plan de Operaciones de Descuento de Pira para apoyar finag
ciamientos, se da el siquiepte orden prioritario por 1lfneas de produccién:
1, Produccibn da alimentos bsicos.
2. Agroindustrias.
3. Productos primarios de exportacién.
4. Otros conceptos.

3.4.2. Syjetos de Crédito,

Se considerfin como sujetos de cxédito los productores que pertenezcan
a alguna de las siguientes categorias:

1. Productores de Bajos Ingresos (P.B.X.).
Ejidatarios, comuneros o pequefios propietarios en posesiSn legal ~

de gsus tierras, que no excedan de la dotacifn marcada por la ley;-
que administren o trabajen directamente sus explotasiones agrope--
cuarias y que el producto de ellas sea la principal fuente del sog
tenimiento familiar,

Que su ingreso neto anual sea hasta 1000 veces el salario minimo ~

rural legal de la regifn.
2. Productores de Ingresos Medios (P.I.M.)}.
Aquello® con ingrese neto anual entre 1000 y 3000 veces el salario

¢

minimo rura}l de la regid&n.
Otro tipo de Productores (0.T.P.).
Demés productores no comprendidos en ninguna de las categorfas an-

3

I

teriores. Se contemplan dos subcategorfas:

Productos Bisicos.

Otros Productos.

3.4.3. caracter{sticas Técnicas y Financieras,

Los tipos de crédito que otorga el Fira soun:
A. Créditos de Habilitacibn o Avfo, a corto plazo, destinados a la ad

guisicibn de semillas, insecticidas y fertilizantes; compra de alimentos,-
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medicinas y concentrados; pago de salarios y gastos directos.

B. Créditos Refaccionarios a largo plazo, para invertirse fundamental
mente en la compra de maquinaria y equipo; apertura de tierras al cultivo-
y ganaderfa, construccidn y realizacibn de obras materiales, verforacibn -
de pozos y ejecucifn de obras de riego y ganado para pie de crfa o anima--
les de trabajo.

3.4.4. Otros Programas,

Ademis de los programas anterlores, el Fira maneja diversos programas
especiales de apoyo como el "Programa Especial para la Produccién de mafz
y frijol", "Perforacifn de Pozos", "Programa para la Produccifin de Blenes
Agromecinicos” y el fPrograma para el Fomento de Actividades Pesqueras".

Los principales servicios que ofrece el Fira son:

- Asistencia técnica a la banca participante,

~ Garantfa parcial de recuperacién hasta en un B0% de los créditos --
que otorgue la banca a productores de bajos ingresos.

- Capacitacibn y adiestramiento de productores, acxeditados y técni--
cos de la banca participante.

- Demostracifn y difusién de tecnologfas para la produccién agropecua

ria.

3.5. Fondo de Garantfa y Fomento a la Industria Mediana y Pequefia (Fogain)

3.5.1. Definicibn y Objetivos,

Es un fideicomiso creado por el Gobierno Federal, por conducto de la
Secretarfa de Hacienda y Crédito P(iblico, que maneja Nacional Financiera,-
S.A., para apoyar financieramente a las industrias pequcfas y medianas.

Sus objetivos son:

- Atender las necesidades de cr8dito y garantfas a los pequeiios y me-
dianos industriales por conducto de la banca nacional y las uniones de cré

dito.
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- Ofrecer asistencia técnica a los empresarios de las Industrias pe==
gquefias y medianas,

3.5.2, Sujetos de Crédito,

Se consideran sujetos de crédito:

a) Industria pequefia, con capital contable de § 50.000.00 hasta -
$ 15.000.000.00.

b) Industria mediana, con capital contable de $ 15.000.000.00 hasta -
$ 90.000.000.00 o 5 120.000.000,.00 incluyendo revaluacién de activo fijo.-

Siempre que se trate de industria de transformacifn, con capital 1008
mexicano y las empresas industriales que se dediquen adem&s a la compra -
venta, siempre y cuando sis ingresos derivados de su actividad productiva
hayan representade cuando menos el 60% del total durante el Gltimo ejerci-

cio de operacisn.

3.5.3. Caracteristicas Técnicas y Financieras.

El fondo otorga crédito de habilitacifn o avfo para la adquisicién de
materias primas y materiales que requlieran para la fabricacifn de sus pro-
ductos, para el pago de rayas o salarios y en general, para capital de tra
bajo.

Adem8s concede cré&dito refaccionario para la compra e instalacidn de
maquinaria y equipo, para la adquisicifn, construccibn, ampliacifn y modi-
ficacibén de naves industriales (siempre que se encuentren en parques indus
triales autorizados) y para pago y consolidacidn de pasivos, convirtiendo
estos (iltimos en créditos hipotecarios induetriales.

El plazo que se concede para la liquidacién de los préstamos es de -
36 mesaes para los créditos de habilitacibn o avio; 48 meseé para los crédg
tos refaccionarios; y 60 meses para los créditos hipotecarios industriales,

Fogain concede un monto miximo de $ 30.000,000.00 para cualquier tipo
de crédito, no pudiendo exceder de § 70.000.000.00 por empresa la suma de

los montos autorizados con recursos del Fondo en los tres tipos de crédito.
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Es importante enfatizar que el fondo garantiza a las instituciones---
y uniones de crédito el pago de créditos gque concedan a la pequefia y media
na industria; promueve proyectos de inversifn en industrias pequefias y me-
dianas; garantiza la amortizacién y page de interEs de obligaciones que -
emitan los industriales citados, y promueve la realizaci6n de programas -

crediticios especiales en beneficio de las industrias pequefas y medianas.

3.6, Fondo Nacienal al Turismo (Fonatur).
3.6.1. Definicibn y Objetivos.

Constituido en 1974, es un fideicomiso manejado por Nacional Financie
ra con la finalidad de realizar programas de apoyo financiero para el desa
rrollo integral de proyectos turisticos en nuestro pafs que permitan incre
mentar principalmente la oferta hotelera.

Sus objetivos son:

- Fomentar la inversidn en instalaciones y actividades turf{sticas a -
través de financiamientos preferenciales.

- Establecer instrumentos de financiamiento acordes con la realidad -

econfmica del pafs y con las necesidades del sector turismo.

3.6.2. Sujetos de Crédito.

Todas aquellas perscnas Efsicas o morales dedicadas al turismo en las
siguientes actividades:

= Construccién de nuevos hoteles.

- Ampliacién y remodelacifn de hoteles,

- Condominios hoteleros.

- Empresas de tiempo compartido.

- Establecimientos de alimentos y bebidas.

- Otros proyectos como: ’

a) Campamentos de tiendas y casas rodantes.

b) Marinas y muelles de tipo turfstico.
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c) Albergues de tipo turistico.

d) Centros vacacionalesg, balnearios y centros recreativos de las zo--
nas urbanas.

e) Etc.

3.6.3. Caracterfsticas Técnicas y Financieras.

El Fondo otorga tres tipos de créditos:

a} Refaccionario.

b) Apertura de Cr&dito con Garantfa de la Unidad Hotelera; y.

c) Avfo.

En los dos primeros el crédito puede ser destinado a la construccifn,
ampliacién y remodelacién de hoteles, condominios hotelercs y empresas de
tiempo compartido, realizacifn de estudios y proyectos relacionados con ac
tividades turisticas; y construcciSn de restaurantes y bares gque estén en
centros turfsticos. En el Crédito de Avio se puede utilizar para capital -
de trabajo; inventarios; y nfmina.

El fideicomiso presta entre otros, los siguientes servicios:

a) Adquiere, urbaniza, fracciona, vende y administra bienes inmuebles
para proyectos turfsticos.

* b} Garantiza la recuperacién de los créditos que las instituciones fi
nancieras conceden a personas dedicadas a actividades turfsticas.

¢) Garantiza la amortizacifn y el pago de intereses de obligaciones -
que se emitan para el fomento del turismo.

d) Suscribe acciones de socledades dedicadas al turismo hasta por el
33¢ de su capital social.

e) Adquiere obligaciones y valores emitidos por las instituciones de
crédito para fomentc del turismo,

f) Descuenta a instituciones de crédito tftulos provenientes de cré=-
ditos otorgades para actividades turisticas.

g) Otorga créditos directos para uso del turismo social interior.

h) Abre créditos y otorga préstamos a instituciones de crédito para -
que &stas a su vez, los concedan a personas dedicadas al turismo.

i) Contribuye a la realizacibn de actividades culturales, artfsticas



56

o de cualquier naturaleza, en el pafs o el extranjero, que puedan signifi-
car propaganda para promover la afluencia del turismo.

i} Otorga asistencia tfcnica en la planeacién de inversiones y en la
elaboracién de solicitudes de crédito.

S§in embargo, la operacidén tfpica de Fonatur es el financiamiento a la
hotelerfa, a través de tres actividades principales:

1. Garantfas

2. Ccréditos con recursos de Fonatur.

3, Inversiones en capital de empresas con recursos del Fondo.

3.7. Pondo de Equipamiento Industrial (Fonei

3.7.1. Definicién y objetivos,

Es un fideicomiso creado por el Gobierno Federal en 1971, constituido
en Banco de M&xico, con el £in de apoyar financieramente a las empresas in
dustriales, o de servicie que incidan favorablemente en la balanza de pa--
gos del pafs.

Sus objetivos son;

- Fomentar la produccién eficiente de bienes industriales.

- Inducir a las sociedades, instituciones y organizaciones auxiliares
de crédito en el pais (intermediarias financieras) para que tomen en cuen-
ta la viabilidad de los proyectos de inversifn en sus decisiones de crédi-
to, mismos que estarin de acuerdo con’ las bases de los diferentes progra--

mas que tiene el Fonei.

3.7.2. Sujetos de Crédito,

Para aquellas empresas que:

- Produzcan bienes de capital.
- Produzecan bienes intermedios.
-~ Que ahorren divisas a través de la sustitucibn de importaciones.
~ Que generen divisas al provocar exportaciones.

~ Que propicien la creacién de nuevas fuentes de empleo.
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- Que provequen un desarrollo regional.

3.7.3., Programas de Apoyos Financleros.

Programa de estudios de preinversién.

Programa de desarrolle tecnolSgico.

Programa de equipamiento,

- Programa para la optimizacién de la capacidad instalada.

- Capital de trabajo para la fabricacién de bienes de capital.

- Programa de control de la contaminacién.

El programa de Preinversifn, con el &nimo de apoyar a los empresarios
a fundamentar mejor sus decisiones de inversibn y sus solicitudes de crédé
to, Fonei podrs conceder préstamos para la realizacifn de estudios de pre-
inversifn, cuando se refleran a proyectos susceptibies de ser financlados
por el propio Fondo, mediante la apertura de crédito simple.

El programa de Desarrollo TecnolSgico tiene el prop8sito de apoyar el
disefio, desarrollo, investigacidn y adaptacifn de medios y proccdimientos
para la fabricacifn eficiente de preductos industriales, asf como el dise-
fic, construccibn y prueba de bienes de capital, incluyendo los prototipos
y plantas piloto, tambi&n a través de cr8dito simple para la compra de in~
formacién bésica y de ingenierfa de procesos, emolumentos al persopal, ma=~
teriales, equipo, servicics, gastos de capacitacibn, etc, referidos todos
elios al proyecto tecnolégico,

Este Programa tiene la ventaja de que el Comitf Técnico podrd eximir
a la empresa del paqo de hasta el 754 del crédito, si los resultados del
programa no fueren positives, en cuyo caso decidird el destino de los bie
nes ¥ derechos remanentes,

El Programa de Equipamiento contempla el equipamiento de nuevas plan
tas industriales y la ampliacifn y modernizacifin o relocalizacifn de las
ya instaladas v el equipamienta, ampliaci6n y wodernizacién de empresas ~
productoras de bienes o servicios que generen o ahorren divisas, mediante

el otorgamiente de créditos refaccionarios o aperturae da crédito.



58

Los recursos de este Programa deber&n destinarse preferentemente a la
adquisicién de bienes de capital de origen nacional, su acondicionamiento
y montaja, la construccisn de edificios en que se instalen, y los gastos =~
preoperativos.

Fonei podr§ asumir el riesgo de no recuperacifn hasta por la totali--
dad del crédito en caso de demora, suspensifn de pagos o gquiebra de la em-
presa acreditada.

El Programa para la OptimizaciSn de la Capacidad Instalada, persigue
ayudar alos empresarios en el mantenimiento, adaptacién, ajuste de proce--
gos o Ja eliminacifn de cuellos de botella en la Industria, destinados a -
elevar los niveles de eficiencia en los sistemas de produccidén.

Al amparo de este programa el Fonei podrd otorgar créditos:

Para cubrir los gastos y la compra de partes, componentes, maquiparia
y equipos; para la reposicifn, mantenimiento, adaptacifn, ajuste de proce-
s08 0 eliminacién de cuellos de botella,

- Financiar estudios y asesorfas para alevarlos niveles de eficiencia
Con este Programa no se podri apoyar incrementos de capacidad mediante 1f-
neas o médulos completos de fabricacidn,

Programa de Capital de Trabajo para la Fabricaci6n de Bienes de Capi~
tal, Este programa trabaja con dos subprogramas que son:

a) Para la Articulacién de la Industria, que busca aprovechar la capa
cidad instalada en las industrias y talleres, mediante la articulacifin de
sus procesos productivos para la fabricacifn de bienes de capital, medi---
ante la apertura de un crédito simple para la compra de materias primas, -
partes y sus componentes.

b) Para Financiar el Capital de Trabajo Permanonte, que brinda apoyo
para cubrir la compra de materias primas, elementos y conjuntos que forman
parte de su capital de trabajo permanente.

Programa para el Centrol de la Contaminacién, cuyo objetivo es ayudar
a resolver el problema de la contaminacidn mediante el apoyo con créditos
preferenciales a las empresas industriales establecidaa en zonas de alta -
concentracibén industrial o humana, para el financiamiento del costo de los
estudios, la asesorfa técnica y la adquisicién e instalacifn de maquinaria

¥ equipos que eliminen o reduzcan los nijveles de contaminacién.
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3.8. Fondo de Garantfa y Descuento para las Sociedades Cooperativas (Fosoc)

3.8.1, Definiclén y Objetivos:

Es un fideicomiso manejado por el Banco de México, con la finalidad
de fomentar la organizacibn, modernizacifn, competitividad y ampliacién
de las Sociedades Cooperativas.

Su objetivo es fomentar la organizacién, modernizacién, competitivi-~
dad y ampliacién de las Sociedades Cooperativas, sobre todo de aquellas -
cuya actividad principal sea la de producciSn, mediante el otorgamiento de
apoyos financleros, preferenciales y de la prestacifn de asesorfa técnica
que conlleve al incremento de la eficacia de los sistemas de las Socieda--
des Cooperativas, a la creaci6n de nuevos emplecs y a la consolidaci6n de

las fuentes de trabajo en apoyo al desarrolloc econSmice y social.

3.8.2. Sujetos de Crédito.

Son sujetos de crédito las Sociedades Cooperativas pasqueras, mineras,

agropecuarias etc.

3.8.3, Caracterfsticas Técnicas y Financieras,

Los tipos de cr&dito que concede Fosoc Aon:

a) Refaccionario, para la adquisicién de activos fijos.

b) Habilitacién o av{o, para consumo propio de insumos directos de -
produccifn y capital de trabajo vinculados con las adquisiciones de insu--
mos.

c) Créditos o pr8stamos simples, para la compra de artfculos de prime
ra necesidad y de consumo generalizado.

d) Crédito simple, para la formulacifn de estudios de mercado y de -
preinversibn, asistencla técnica y cavaclitacién.

e) Crédito para pago parcial de pasivos, para pago de pasivos con una

antiguedad no mavor de 6 meses.
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£) Crfdito puente, para inicio de inversiones a provectos autorizados

por Fosoc, mientras se formalizan los créditos definitivos.

3.9. Fondo Nacional de Estudios y Proyectos (Fonep).

3.9.1. Definicisn y Objetivos,

Creado en junio de 1967, el Fonep es un fideicomiso de Fomento Econd-
mico para la solucisn especializada de problemas a que Se enfrentan los -
inversionistas mexicanns, quienes arriesgan sus capitales en inversiones -
cuyo &xito es frecueﬁtemente dejado al azar.

El objetivo principal del Fondo es financiar los estudios que acele--
ren y mejoren la preparacién de proyectos o estudios generales necesarios

para cumplir con los programas de desarrollo econSmico y social del pafs.

3.9.2. Sujetos de Crédito.

Son sujetos de crédito el sector p@blico en general, el sector priva-
do vy las instituciones docentes y de inveatigacidn.

Los plazos de amortizacién varfa de 2 a 8 afios, fijados en cada caso
de acuerdo a las caracterfsticas de los estudios,

Los sujetos de crédito del sector privado deberdn hacer una aporta---

cidn en efectivo cuando menos del 5% del costo del estudio de preinversifn,

3.9.3, Caracterfsticas Técnicas y Financieras.

El Fonep act@ia a través de cuatro lfineas de operacifn:

1) "Financiamiento de Estudios y Proyectos", destinado a financiar to
do tipo de estudios y proyectos de inversisn que contribuyan a consolidar
y acelerar el desarrollo nacional.

2) "Programa de Estudios de Fomento Econémico", que tlene como obje--

tivo prineipal la identificacifn de proyectos especificos de inversidn a -
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través del anilisis de sectores y/o regiones prioritarias, que permitan -
una movilizaci8n mds dinfmica y eficiente de los recursos financleros dis-
ponibles para la inversidn.

3) "Programa de Apoyo Directo a la Contadurfa“, disefiado para apoyar
financieramente a firmas consultoras due tienen contratos de prestacién e
servicios profesionales con el sector pfiblico, para que puedan hacer fren-
te a compromisos de liquidéz para concluir adecuadamente los estudios enco
mendados.

4) "Programa de Capacitacién y Adiestramiento para Proyectos de Desa-
rrollo”, que tiene como finalidad contribuir a fortalecer la infraestructu
ra técnica del pafs, ofreciendo curasos y seminarios para capacitar y adies
trar al personal técnico y administrativo.

Los recursos del Fondo se utilizan para financiar estudios de; Prefac
tibilidad técnica y econfmica; complementarios, previos a la etapa de eje-
cuclidn cuya factibilidad técnica y econfmica haya sido demostrada, preli.m}
nares destinados a evaluar alternativas viables desde el punto de vista -~
técnico y econdmico; generales de prefactibilidad, de carfcter regional, -
sectorial y subsectorial, destinados al mejoramiente de la capacidad admi-
nistrativa, operacional, productiva o de mercado de empresas privadas y ==

del sector paraestatal.

3.10. Fondo Naclonal de Fomento Industrial {Fomin).
3.10.1. Definicibén y Ojetivos.

Constituido el 12 de abril de 1972, el Fondo Naciocnal de Fomento In-=
dustrial, tiene como ffn promover la creaciSn de nueva capacidad producti-
va industrial y la ampliaci6n y mejoramiento de la ya existente, mediante
aportaciones temporales de capital social, en acciones comunes o preferen-
tes y con créditos subordinados convertibles en acclones, nunca en upa --

proporcidn mayor al 49% de su capital.
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3.10.2, sujetos de crédito.

El Fondo puede dar su apoyo a empresarios privados mexicanos y del ex
terior, a campesinos productores de materias primas, a instituciones de =~
crédito y a Otbliinos de los Estados.

Apoya preferentemente a empresas pequenas y medianas, pero no excluye

la facultad de apoyar a empresas mayores.

3,10.3, Caracterfsticas Técnicas y Financieras.

Fomin apoya a los empresarios mexicanos que deseen inastalar nuevas in
dustrias o ampliar las ya existenteg, por medio de aportacicnes de capital)
con esta operacién Fomin corre el riesqo del empresario v su permanencia =
en la compaiia es temporal, ya que cuando 8sta funciona normalmente o cuan
do lo solicitan les socios originales, el Fondo ofrece en venta sus accio-
nes; adem8s, el Fondo no demanda privilegio alguno, ni en la administra---
cién ni en los resultados de la empresa, si no que se comporta como cual--
quier socio minoritario a través de su representante en el Consejo de Admi
nistracién.

Fomin ofrece ademfs, lor servicios de asistencia t8cnica, administra-
tiva, legal y financiera de que dispone.

Cuando el monto de la aportacifn del Fondo sea mayor a un millén de -
pesos, se requerirf de un estudio de factibilidad t&ecnica, econfmica, fi--
nanciera del proyecto, que demuestre que la empresa tiene asequrado el ---
abastecimiento de materia prima, existencla del mercado, disponibilidad -
de tecnologfa apropiada y adecuada administracifn.

3.11, Fideicomiso de Conjuntos, Ciudades y Parques Industriales (Fidein).

3.11.1. Definicidn y Objativos.

Por Acuerdo Presidencial del 23 de diclembre de 1970, se dispuso la -
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constitucidn de Fidein como respuesta a las necesidades de descentraliza--
cifn industrial y de un desarrollo ammbnico en el pafs, con la participa--
cibn de seis entidades principalmente: Nacional Financiera, S.A., Secreta
rfa de Asentanientos Humanos y Obras Piblicas, Secretarfa de Hacienda y --
crédito Piblico, Secretarfa de Programacién y Presupuesto, Secretarfa de -
Patrimonio y Fomento Industrial y Secretarfa de Comercio.

Los fines del Fideicomiso son la habilitacién integral de terrenos pa
ra el alojamiento de industrias, la creacidn de zonas habitacionales, la =
construccibn de zonas cfvicas, centros comerciales, freas recreativas y -
cinturcnes verdes que embellezcan y protejan ecolégicamente el dasarrollo
de la regién.

Los objetivos del Fonde son:

- Fomentar la industria y promover su localizacifn en las proximida--
des de los centros de poblacién, de recursos naturales y de los puertos.

- Descentralizar la industria a través de un desarrollo regional equi
librado y propiciar un crecimiento urbano ordenado.

- Evitar la contaminacifn ambiental a través de una adecuada integra-
ci6n de freas habitacionales, industriales, cfvicocomerciales, recreativas
asistenciales y educativas.

- Agrupar a las empresas en conjuntos, parques ¥ c¢iudades industria--
les, para contribuir a proporcionar ayuda en los aspactos de organizacién,

complementacién y funcionamiento asf como en el suministro de servicios.
3.11.2. Caracteristicas Técnicas y Financieras.

Fidein presta los siguientes servicios:

a) Otorga financiamientos para estimular la construccifn de nuevos -
conjuntos industriales, centros comerciales y naves industriales,

b) Promueve la crecidnu de conjuntos , parques, ciudades industriales
y centros comerciales en diversas entidades de la Rep@iblica.

¢) Promueve la participacién de los Gobiernos y de las asociaciones
de empresarios.

d) Promueve ante el Ejecutivo Federal y de los Estados las obras de

infraestructura requeridas o el complemento de las existentes.
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€) Promueve en los conjuntos industriales tecnologfa, asesoramiento y
financiamiento, asf como el auxilio y servicios comunes.

f) Estudia y sugiere operaciones de compra-venta de terrencs y ejecu-
cifn de obras de diversos tipos.

Para los financianmientos que otorga el Fondo, se conceden plazos de -
hasta cinco afios para pagar los sitios industriales, ademis de aue se ofre
cen incentivos fiscales necesarios para promover las inversiones que el =
Fideicomiso desea estirular.,

Fidein apoya preferentemerte el financiamiento para la construccién
de edificios y adquisicién de magquinaria con lo que libera recursos aplica

bles a c¢apital de trabajo.

3.12, Minerales no Met8licos Mexicanos (M.N.M.M.).
3,12.1, Definicidn y Objetjivos,

Minerales no Metdlicos es un fideicomiso manejado por Nacional Finan
ciera por medio del cuzal a través de la aplicacibn de tEenicas modernas y
con la organizacién de concesionarios, es posible diversificar la produc--
cibn, haciéndola concurrir a los mercados nacionales y disponer de exceden
tes de estos minerales y sus derivados para la exportacién,

Los cbjetivos del Fondo son:

- Mejorar , ampliar y desarrollar técnicas de explotacibn,beneficio,
industrializacién y comercializacibén de minerales no metdlicos, asi como -
de mirmoles, granito y onix,exceptuando asbestos, azufre, carbda, turba, -
lignita, fluorita, grano, roca fosférica, sal, sulfato de sedio y nitrato
de sodio.

- Proporcionar asesorfa téecnica para la organizacidn de los concesio-
narios de yacimientos de minerales no metilicos, para la exploracién, ex--
plotacidn, beneficio y comercializaci®n de los productos y sus derivados.

- Promover la instalacibn de empresas industrializadoras de productos
para sustituir importaciones y en su caso favorecer exportaciones.

- Promover el estudio de procesos que incrementen el aprovechamiento



de los aludidos minerales y la realizacifn de cursos de capacitacién para
ejidatarios, comuneros y pequefios propietarios concesionarios.
- Qtorgar créditos para financiar las actividades relativas al objeti

vo del fideicomiso.
3.12.2. Sujetos de Crédito,

Aquellos ejidatarios comuneros, concesionariocs, pequefios propietarios
de yacimientos y empresas constituidas que cuenten con la documentacifn le
gal suficiente para la exploracibn, explotacién, beneficio, industrializa-

cibn o comercializacifn de minerales no metfliess,

3.12.3. Caracterfsticas T&cnicas y Financieras.

Los tipos de créditos que concede el Fondc son:

a) Habilitacidn o Avio;

b) Refaccionario; y

c) Para la exploracibn evaluativa de minas en operacién.

El crédito de habilitacién o avio deberd sex usado en.capital de tra-
bajo, para cubrir gastos directos de explotacifn (materias primas, materia
les y mane de obra).

El crédito refaccionario proporciona recursos para el desarrollo de =
nuevas minas o para la ampliacién o mecanizacibn de minas en operacibn y -
para el equipamiento de nuevas plantas de beneficlo o bien para la amplia-
cibn o modernizacidén de plantas en operacidn.

El crédito para la exploracién evaluativa de minas en operacidn otor-
ga financiamiento para incrementar la capacidad de explotacién, en funcibn
de una mayor cuantificacién de reservas y podr§ ser de dos tipos:

a) créditos cuya operacifn serd independiente de los resultados que -
cs obtengan de la exploracién,

b) Créditos cuya recuperacidn estard sujeta a que se obtengan resulta
dos positivos de la exploracifn, en cuyo caso en adicién al interés normal
que se cobrari, se fijarS previamiente un cargo adicional por concepto de

regalfas.
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El plazo de recuperacién de los créditos ser§ de 3 a 8 afios, depen=~=

diendo del tipo de cré&dito concedido.

3.13, Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos Cambiariocs (Ficorca).

3.13.1, Definicibn y Objetivos.

Constitujido por el Gobierno Federal en marzo de 1983, tiene por fina-
lidad efeclLuar operaciones que liberen de riesgos cambiarios a las empre-- ’
sag establecidas en el pafs, respecto de adeudos en moneda extranjera a su
cargo, a través de programas que tiendan a evitar el otorgamiento de subsi
dios.

Ficorea al ser yn fideicomiso con derecho de recibir del Gobierno Fe-~
deral apoyos financieros extraordinarios para cumplir con las obligaciones
que contraiga y tener acceso a divisas extranjeras del mercade controlado
con el mismo nivel de prioridad del resto del sector pfiblico, surgi§ como
la solucibn a la interrupcién del proceso de renovacidén automitica de los
créditos extranjeros, la crisis en la balanza de pagos y el deteriore de

las condiciones de los negocios del pafs.

3.13.2, Caracter{sticas Técnicas y Financieras.

Ficorca empez8 a trabajar principilmente con el Programa "Cobertura
de Riesgos Cambiarios Derivados de Endeudamientos Externos" que intentaba
la renegociacién de la deuwda externa privada bajo cuatro principios funda-
mentales:

1. E1 Gobierno Mexicano no asumirf el compromise de pago de la deuda
privada.

2. Habfa necesidad de estublecer algln programa que incentivara los -
procesos de negociacidn de dicha deuda.

3. 3e deberfa tomar en consideracién la diffcil situacién de liquidez

de la mayor parte de las empresas mexicanas.
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4. No podrfa aceptarse ¢l otorgamiento de subsidios financieros ni -
de tipo de cambio para la soluciSn del problema.

El programa empezd a trabajar en mayo de 1983 bajo cuatro sistemas:

a) Los sistemas 1 y 2 cubrfan el riesgo cambiaric sobre pagos del --
principal de los adeudos; ademds el sistema 2 inclufa el otorgamiento de -
crédito en pesos para cubrir el importe de la operacién de cobertura de -~
riesgo cambiario.

b) Los sistemas 3 y 4 cubrfan el riesgo cambiario sobre pagos del ~-
principal y de los intereses, hasta cierto lfmite preestablecido; el siste
ma 4 otorgd ademds de las caracterfsticas del 3, crédito en pesos para fa
cilitar el acceso al programa de cobertura.

El requisito fundamental para participar en el Programa era la renego
ciaciSn de la deuda para su pago a largo plazo, minimo 6 afes, pagando las
empresas los ddlares en México (a Ficorca) en moneda nacional y obligdndo-
gse el Fondo, a su vez, a pagar en la ciudad de Nueva York, E.U.A., en las
fechas programadas, los dSlares al acreedor respectivo.

La principal caracter{stica de este Programa, fuf el ser una solucién
a la crisis de ese momento (1982-1983), por lo cual funclonaba con las deu
das contrafdas con anterioridad al 20 de diciembre de 1982, y que renego--
clades, tenfan nuevos vencimientos a largo plazo.

A partir del 15 de febrero de 1984, entrd en vigor el Programa para -
la Coburtura de Riesgos Cambiarios para Nuevos Endeudamientos Externos, --
que sustituye al anterior, en el cual pueden participar las empresas esta-
blecidas en el pafs que contraigan o hayan contraido adeudos en moneda ex-
tranjera con fecha posterior al 20 de diciembre de 1982, pagaderos fuera =
de la Repfiblica Mexicana, siempre que cumpla los siguientes requisitos:

1. Que el plazo de pago del adeudo sea de cuando menos B afoSs.

2, Que el monto del adeudo sea por lo menos de 100,000 dSlares o su -
equivalente en cualquier otra moneda extranjera.

Las ventajas que pueden obtener las empresas participantes en el Fi--
deicaomiso son:

a) Adquirir ddlares en una fecha determinada al tipo de cambio contro
lado, para ser entregados en el futuro como pago de su adeudo,

b} Consequir crédito en moneda naclional de Ficorca para la adquisi -~
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cifn de los d6lares necesarios para el pago de sus adeudos en el extran---
jero en una fecha futura y al tipo de cambio controlado.

c) Como los dSlares comprados en una fecha determinada serfn entrega-
dos por Ficorca en una fecha futura en el extranjero al acreedor correspon
diente, causarfn intercses calculados con base en las tasac para depdsitos
en eurodflares cotizados por bancos lfderes internacionales.

Los interesados deberin presentar solicitud de participacién en el -=
Programa ante la institucibn de crédito en la gque hayan realizado, o vayan
a realizarse, los trimites relativos a la aplicacién de las divisas objeto
del adeudo.
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CAPITULOC 4
FINANCIAMIENTO R TRAVES DE CASA DE BOLSA

La nacionalizacifn de la banca en septiembre de 1982, significhd una -
reestructuracifn en la Historia Financiera de M8xico y abrif las puertas -
para el desarrollo pleno de un Mercade de Capitales, comdo una opcidn nove-
dosa para el manejo de los recursos por parte de ahorradores e inversionis
tas y una alternativa para el Financiamlento y Capitalizacién de la Planta
Industrial Mexicana.

El Mercado de Valores en México, surgido en las postrimerfas del si--
glo pasado, se mantuvo casi B5 afios en la oscuridad, hasta que en 1975 se
promulg$ la Ley del Mercado de Valores.

ivego de una wvrapa de cunsolidacién, las nuevas circunstancias econ-
micas del pafs y la necasidad por polftica econfmica de disponer mecanig--
mos mis 8giles y eficientes para impulsar el desarrollo , obligan a que -
ahorraderes, inversionistas y empresarios vuelvan los ojos al mercado de -

valores.
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4.1. Que es la Bolsa Mexicana de valores.

Es una institucién privada, constituida como Sociedad Anénima de Capi
tal variable, autorizada para operar a nivel nacional por la Secretarfa de
Hacienda y Crédito Pdblico.

£std regulada en su funcionamiento por la Comisidn Nacional de Valo-~
res, organismo gubernamental que ejerce un control y vigilancia sobre los
valores que se cotizan en Boulsa, sobre las Casas de Bolsa y sobre la pro--
pia Bolsa.

Entre las funciones que rcaliza la Bolsa destacan por su importancia
las siguientes:

1) Proporciona locales adecuados para que las Casas de Bolsa efectden
sus operaclones de una manera regular y permanente.

2) Supervisa que las operaciones que ahf se realizan gse lleven a cabo
dentro de los lineamientos legales establecidos para regular la actividad
bursicil.

3) vigila que la conducta profesional de los Operadores de Pisolque -
actfian en representacién de las Casas de Bolsa) se rija conforme a eleva--
dos principios de la &tica profesional.

4) Cuida gque los valores inscritos en sus registros satisfagan los re
qataitos correcperdicntee, para zfrecer saguridad 2 leg inversionistas,

5) Difunde ampliamente las cotizaclones de los valores, as{ como los
precios y las condiciones de las operaciones que se ejecutan en su seno.

6) Realiza diversas actividades de promocifn que destacan las cualida
des de la inversibn en valores y dan a conocer los mecanismos empleados en
el mercado; tambifin a través del Instituto Mexicano del Mercado de Capita-
les A.C., organiza actividades en materia de capacitacién y especializa---

cibn sobre el Mercado de Valores, misma que son reconocldas oficialmente.

4.2. Requisitos para Cotizar en Bolsa.

“La Bolsa debe ser la empresa mis importante de los empresarios®.(2)

(2) Bl Mercado de Valeres, Reynaldo Hernfindez y Luls E. Mercado.
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El mensaje es claro: el mercado de valores no esti s8lo al servicio de los
inversionistas, sino que es indecpensable para la vida de las empresas, -
por su capacidad de conceder financiamientos en plazos,términos y costos,
que no se consiquen sino en el mercado de valcres.

Por otra parte, cxisten antecedentes claros de los problemas finan---
cieros por los cuales han atrevesado las emisoras en los {ltimos cuatro =--
afios.

Reyularmente han buscado su financiamiento a través de los créditos -
que les conceden lus bancos, sin embargo, la situacién econfmica del pais,
donde existen altas tasas de interés e inflacidn que obliga a las empresas
a buscar otro tipo de financiamiento a corto y large plazo y a financiar -
sus operaciones y programas de expansidn con capital de riesgo.

El mercado bursitil cuenta con la infraestructura necesaria para que
los empresarios la utilicen y conozcan los mecanismos que en estos momen--
tos se tienen en el sistema financiero mexicano. Los propios empresarios
han sido inversionistas a otros negocijos con la oportunidad que se les po-
ne a su alcance para consegulr financiamientos mis baratos en el corto y
largo plazo.

Es el momento de que las empresas familiares busquen romper con esa -
administracidn tradicional y procedan a cumplir con sus objetivos, multi--
plicando el nGmero de accionistas,

Para inscribirse en la bolsa las empresas deben llenar bSisicamente =
los siguientes requisitos:

- Dirigir solicitud de registro de sus acciones al Consejo de Adminis
tracifn de la Bolsa Mexicana de Valores.

- Definir claramente sus caracterfsticas; Capital Social a inscribir,
nimero de acciones, valor nominal de las acciones.

- 5i est8 realizando una oferta piblica de acciones el tipo de oferta
(primaria o secundaria), nimero de acciones por ofrecer, valor nominal.

~ E1 por ciento que representa del capital social que se ofrece al pg
blico inversionista.

En el momento de firmar la solicitud la emisora se compromete a cum--
plir con lo sefialado en el reglamento interior de la bolsa en lo referente

a obligaciones y derechos de las emisoras proporcionando con su inscrip---
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cibn original los siguientes documentos:

Copia del acta de la junta de consejo de administracién que haya acor
dado la inscripcibn en Bolsa de las acciones, sefialandose a la persona £f-
sica que realizard los trémites relativos a la inscripcisn, o en su defec-
to certificacién del Secretario del Consejo en la qus hagan constar las ai
tuaciones anteriormente descritas.

Copia del oficio de autorizacin de la Comisifn Nacional de valores =
(podrd enviarse posteriormente, ya que la autorizaci6én de la Comisién Na--
cional de Valores, puede tramitarse en forma simultdnea a la solicitud).

Copia de la escritura de constitucién de la empresa y todas y cada -~
una de las escrituras de reformas a la primera.

Copia de la lista de asistencia a la Gltima Asamblea de Accionistas -
debidamente firmada por los asistentes y certificada por los escrutadores.

Actividad que realiza la empresa y lugares donde ubica sus plantas en
la fecha de su constitucifn ¥y en la actuvalidad.

Relacidn de sus empresas subsidiarias, actividad que realizan, luga--
res donde ubdcan sus plantas, monto del capital soclal con que cuentan y -
participacifn de la solicitante en dichas empresas, en el momento de Bu =
constitucin y en la actualidad,

Consejo de Administracién en funciones a la fecha de esta solicitud,
comentarios acerca de la personalidad de los Consejeros y Comisarios, su
intervencién en otras empresas.

Relacidn de los principales funcionarios, sus puestos a la fecha de -
esta solicitud, antiglledad dentro de la empresa, curriculum vitae y esque-
ma organlizacicnal de la empresa.

Contratos con otras firmas, empresas especlalistas o agrupaciones de
cualquier clase de las cuales la compaiifa recibe: asesorfa administrativa,
asistencia tScnica, financiamiento, concesiones, explotacifn de marcas, -
exclusividad de ventas, etc., explicando caracterfsticas de los mismos.

Comentarios sobre las distintas instalaciones con que cuenta la empre
sa ¥ sus subsidiarias.

Monto de inversién anual de la empresa en maquinaria y equipo en el -
curso de los filtimos cinco afios, su lugar de procedencia, mopto importado
y comentarios acerca de su calidad.

En el caso de empresa tipo Holding estos datos son indispensables pa-
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ra cada una de sus subsidiarias:

Monto de inversién anual de la empresa cn materias primas y auxilia-=
res en el curso de los Gltimos cinco afios, enumeracidén de las mismas, su -
importancia porcentual, su lugar de procedencia y comentarios acerca de su
calidad.

Capacidad instalada y de sus subsidiarias, as{ como su nivel de apro-
vechamiento en el curso de los {iltimos cinco afios.

Enumeracifn, marca y caracteristicas de los bienes o servicios que -
comporien la 1fnea de produccifn de la empresa y de sus subsidiarias.

Comentarios acerca del establecimiento del precio a los bienes o ser-
vicios producidos por la empresa, enumeracién y comentarios scbre sus prin
cipales competidores, penetracifn en el mercado y polfticas de comerciali-
zacibn, tanto de la solicitante como de sus subsidiarias.

Enumeracifn y comentarios acerca de los principales centros de consu-
mo de los bienes o servicios producidos por la empresa y por sus subsidia-
rias.

Estados Financieros Dictaminados por Contador Piblico independiente,
relativos a los {iltimos cinco ejercicios sociales o desde la iniciacifn =
de sus operaciones cuando la empresa tenga un tiempo menor de estar operan
do, los correspondientes al ejercicio social de 1983 de acuerdo a los prin
cipios de Contabilidad deberdn aplicar el boletfn B-10 del Instituto Mexi-
cano de Contadores PGblicos. Los dictimenes deberSn contener ademfs de la
opinifn del Contador P{iblico, el Balance General, el Estado de P&rdidas y
Ganancias, el Estado de Variaciones del Capital Contable, el Estado de Ori
gen y Aplicacién de Recursos y las notas aclaratorias a estos estados. las
compafifas que soliciten la inscripcién de sus acciones con fecha posterior
a los 90 dfas siguientes a la terminacién de su itimo ejercicio social, -
deber&n proporcionar Balance General, Estado de Pérdidas y Ganancias y no-
tas explicativas a los mismos, relativos a una fecha que no deberd tener -
una antigliedad mayor de 3 meses contados a partir del dfa de presentacifin
de csta solicitud o en su defecto de la Oferta Piblica. En caso de ser em-
presa de tipo Holding se requerird enviar Estados Financieros Dictaminados
por Contador Piiblico independiente, relativos a los Gltimos 5 ejercicios -

sociales tanto de la misma Holding (sin consolidar) como de los consolida-
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dos, asf como de los Estados Financierus de cada una de las subsidiarias.

Estado de Hodificaciones al capital social desde su constitucién, -
indicando cufl es el origen del aumento (aportaciones en efectivo o en es-
pecie, capitalizando de superfvit ganado o de capital, etc.), sefialandoc en
el caso de sociedades de Capital Variable, las fechas de acuerdo de Conse-
jo o en su caso de Asamblea de Accionistas en que se decreten los aumentos.

Aplicacién de utilidades correspondientes al Gltimo ejercicio social
acordado por la Asamblea de Accionistas que aprobd los Estados Fipancieros.

Dividendos decretados y emplco de cupones, durante los {iltimos cinco
ejercicios seociales y ademis aclaraciones que se consideren pertinentes re
lacionadas con este punto.

Informe detallado de los planes futuros de la empresa (resaltando as-
pectos de capacidad instalada, capacidad aprovechada, total de produccién -
el precio unitario de venta, etc., por cada afio proyectado} complementarin
coﬁ los Estados Financieros presupuestados o proforma para cinco afos, es-
tableciendo las bases que sirvieron para su elaboracién y la oportunidad -
con que serdn puestos en practica.

Copia del contrato de colocacibén celebrado con la Casa de Bolsa que -
va a realizar la oferta de acciones.

Proyecto de tftulos de los valores cbjeto de Oferta Piiblica.

Proyecto del prospecto de colocacibn.

También deberd entregar un cuestionario financiero econfmico que solj
cita la bolsa,

Por {iltimo debe presentar informacién suplementaria para la valuacibn
de sus acciones.

Nimero de Acciones a inscribir en circuwlacidn durante los afios proyec
tados, es decir, la diferencia de acciones de un afio a otro.

Politica de dividendos en efectivo por accibn durante los afios proyec
tados.

Tasa esperada de crecimiento de los dividendos futuros.

Inversiones netas durante los anos proyectados,

Tasa de rentabilidad exigida por los 'inversionistas, siendo fista la -
tasa mfnima necesaria para inducir a los inversionistas a comprar o mante-

ner &l valor; o bien, el costo de capital de la empresa.
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4.3, Instrumentos de Financiamiento.

En la actualidad los instrumentos de financiamiento que se negocian a
trav8s de bolsa son acciones, obligaciones, papel comercial, aceptaciones

bancarias y papel extrabursftil,

4,3,1. ¢ Qué es una Acrsibn?

Las acciones son valores de renta variable, que representan la parti-
cipaci6n de su tenedor, en la propiedad de la empresa emisora. Las accio-
nes integran el capital social de una sociedad anbnima y son, por naturale
za, un medio de financiamiento a largo plazo. Ademis da los derechos de =
propiedad que las acciones confieren a su tenedor le otorgan también dere
chos en la participacibn de las utilidades que el negocio produzca, de vo-
to, de preferencia en la suscripcifn de nuevo capital, aetc. Normalmente -
lag acciones llegan al mercado a través de una oferta pfiblica, Esta puede
ser "primaria", para la cbtencifn de nuevos recursos financieros, o bién -
"secundaria”, a través de la cuil los propietarios originales buscan obte~
ner liquidez y acceso a una fuente de financiamiento futura. En cualquier
caso, una vez que las acciones han sido vendidas al mercado en la menciona
da oferta piblica, caén en lo que podrfa llamarse un mercado de transferen
cia de valores y dinero, en el cudl adguieren su verdadera dimensién como
instrumentos de inversién, al combinarse por una parte las caracter{sticas
particulares de la empresa emisora, el entorno econmico y sus perspecti--
vas y por otra la apreciacifn que de lo anterior haga la gente que concu--
rre al mercado y que en suma define la tdnica general de la ecuacifn ofer-

ta-demanda y por lo tanto, la tendencia del mercado.

4.3.1.1. Acciones Comunes.

Son aquellas que confieren los mismos derechos e imponen las mismas ~
obligaciones a sus tenedores. Tienen derecho a voz y voto en las asambleas

de accionistas, asi como a percibir dividendoes cuando la empresa obtenga -
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utilidades. A partir del afio de 1985 sélo podrin ser nomitativas.

4,3.1.2. Acciones Preferentes.

Se denomina asi a las accliones que garantizan un dividendo anual mEni
mo; en caso de liguidacidn de la empresa siempre tienen preferencia sobre
otros tipos de acclones que existen en circulacibn en ese momento. S5e ca~-
racterizan ademfs por no temer derecho a voto en las asambleas de accionis
tas,

Las acciones preferentes adoptan varias modalidades;

- Acclones preferentes con dividendos acumulativoa:

Son aquellas en las cuales se ha pactado gque, independientemente de los re
sultades que haya obtenido la emprera, tienen derecho a un rendimiento -
anuval fijo y que en caso de que los resultados de la empresa en un ejerci-
cic no le permitan cubrir el dividendo pactado, &sta se los acreditard y -
les serf cubierto en el préximo ejercicio o hasta que las ganancias de la

empresa lo permitan,

= Acciones no acunulativas; Se llaman asf aquellas cuyos dividendos ~
no se acwmulan y que, por lo tanto, si en un ejercicio determinado no hay
utilidades para su distribuciln, dan derecho a exigir un dividendo del 5%
que se podrd cubrir en los afios siguientes,

- Acciones participantes: Son acciones que tienen derecho a partici--
par, ademfs del dividendo fijo, en uno extraordinario sobre el resto de -
las uytilidades, cuando estas llegan a superar un porcentaje determinado.

- Acciones convertibles: Son aguellas para las cuales se ha pactado -
que despufs de un perfodo previamente fijado se transformarin en acciones

comunes .

4.3.2. ¢ Qué es una obligacibn ?

Una obligacidn gs una deuda plblica contrafda en forma calectiva por
una empresa o dependencia gubernamental. El comprador de la ohligacién ob-
tiene pagos per:ibdicos de interds, normalmente trimestrales, y recibe en ~

efectivo el valor nominal de la obligacién en la fecha de vencimiento ge -
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la misma.
~ Es una deuda ya que la empresa, a cuyo cargo estdn las obligaciones

emitidas, ha recibido dinero en calidad de préstamo. La empresa se ha com-
prometido a regresar el importe recibido como crédito, en alguna(s) fe ~.-
cha(s) determinuda(s) y pagar cilerta tasa de interfs por el uso de ese di-
nero, los pagos de intereses usualmente son trimestrales.

~ Bl compromisoc de pago y la operacifn de crédito son pGblicos, ya ~
que la empresa emisora de las obligaciones estd registrada en bolsa. Por ~
tanto, una buena parte de las acciones de la empresa se encuentran en mu=-
chas manos, normalmente miles de manos. Preclsamente por estar registradas
en bolsa, la empresa tiene acceso a este mercado de crBdite,
Unicamente las empresas registradas en bolsa pueden emitir obligaciones(l),
Es una operacibén de crédito colectiva, si bien el deudor es une solo, la ~
empresa emisora de las obligaciones, los acreedores son cientos o miles de

personas, tanto personas ffsicas como empresas y ademfis personas morales,

4.3,2.1, obligaciones Quirografarias.

Son tftulos valores nominatives, emitidos por socliedades apdnimas (no
crediticias), estan garantizados por solvencia econfmica y morallde la em~
presa, saolvencia respaldada por todos los bienes y actives sin hipotecar.

El inter&s que devengan es constante durante toda la vida de la emi--
sidn o ajustable a la tasa de interfs del mercado, y es pagadero en forma
semestral centra los cupones adheridos,

La reduccién de los tftulos se hace mediante amortizaciones que se de
terminan y programan desde el inicio de la emisifin, pudiendo ser por soxr--
teo, fijos o anticipados.

Este tipo de valores requiere de un representante comiin de los obliga
cionistas anle la empresa emisora; este representante es generalmente una

instituciBn bancaria o casa de bolsa a través de su irea de financiamiento,

{1} . Recientemente se auturizaron excepciones. Sin embargo, alin a pesar de
las nuevas reglas a este respecto, las empresas interesadas deben de satig

facer una serie de requisitos equiparables en gran medida, a una inscrip--

cién normal en bolsa.



corporativo, este tiene la encomienda de vigilar el cumplimiento y legali-

dad de los compromisos que de la emisién se deriven.

4.3.2.2. obligaciones Hipotecarias.

Estos valores son emitidos por sociedades anfnimas y estdn garantiza-
dos por una hipoteca que se establece sobre los bienes de la empresa emiso
ra, inpcluyendo los edificios, maguinaria, equipo y activos de la sociedad.

Se documentan en tftulos nomipativos. En su texto estd consignado el
nombre de la sociedad emisora, actividad, domicilio, dates de activo, pa-
sivo y capital, balance o estado de situacidn financiera que se practic
para efectuar la emisién, plazo total de amortizacién, tipo de interés y
formag de pago, en todas las emisiones de obligaciones deben representarsa
los intereses de los obligacionistas por un representante comiin, que puede

ser cualquier persona o institucién que para tal fin esté autorizada.

4.3.2.3. Obligaciones Convertibles.

Son tftules de crédito que representan fracciones de la deuda contra-
ida por la emisora. Los tenedores de estos tftulos recibirin una cantidad
por concepto de intereses en la forma perifdica que se haya estipulade en
el acta de emisién de estas obligaciones; ademds, podrdn optar entre reci-
bir la amortizacibn de la deuda, o bien, convertir sus tItulos en acciones
comunes o preferentes de la misma emisora.

El objeto primordial de estos valores, es el Procurar recursos a las
empresas a través de apalancamiento, con la posibilidad futura de conver--
tir esta deuda en capital, permitiendo a las firmas una mayor capacidad de
finanviamiento posterior,

Las obligaciones Convertibles ofrecen miltiples ventajas, tanto a las
emisoras como a los obligacionistas; como son:

_ Si la empresa que requiere de financiamiento considera que la coti-
zacién de sus acciones en el mercado es muy baja, no procederi a emitir -
nuevas acciones, ya que si asf lo hiciere, el monto recaudado por la emi--

sidn serfa minimo,
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Bajo estas circunstancias, el financiamiento a trav€s de Obligaciones
Convartibles le permite a la emisora recibir la cantidad necesaria de fon-
dos, con la posibilidad futura de convertir la deuda en capital.

_ La flexibilidad inherente al empleo de Obligaciones Convertibles, -
le permite a la firma realizar una planeacifn mis racional de su estructu-
ra financiera.

_ Brinda la posibilidad a las emisoras de endeudarse a bajas tasas de
inters, dando a los inversionistas la posibilidad de participar en las ga
nancias potenciales de capital derivadas de la buena marcha de la empresa,

_ Bajos costos de capital durante un perfodo de baja rentabilidad. Si
se utilizaran acciones para financiar un proyecto de inversién, los pre-~-
cios se deprimirfan considerablemente. Al emplear Obligaciones Converti---

bles se garantiza un perfodo razonable (6 a 9 meses) antes de que sean con

|
i
§
i

vertidas en acclones de la compaifa. Aqui actian minimizando el costo del-

dinerc en un perfodo de poca actividad.

_ Para el obligacionista, estos tftulos ofrecen la ventaja de asegu--
rar un valer minimo como acciones comunes en caso de que el precio de las
acciones a que se tiene derecho disminuya; si el precio de #stas aumenta ;
el inversionista se beneficia ejerciendo la conversifn.

Esta disminucibn ée riesgu para el inversionista, estd compensada con
una tasa de rendimiento inferior, en relacidn a la de cbligaciones comunes:

_ 51 el precic de mercado de lag acclones es atractivo, el tenedor de
la obligacién optari por la conversifn, de esta forma podrs vender las =~
acciones inmediatamente en el mercado, obteniendo con 6sto, una prima adi-
ciopal. i

_ Permiten la posibilidad de mayor financiamiento en aquellas firmas
con un grado de apalancamiento considerable.

_ Para el inversionista, las Obligaciones Convertibles pueden fungir
como un seguro contra la inflacién. Por un lado, la inflacifn reduce el va
lor real de los intereses pagados, pero por otro, existe grén poaibilidad
de que el precio de las acciones aumente, con €sto, el obligacionista se -
beneficia efectuando la conversién.

_ Se facilita la colocacién de la emisifn, ya que presenta al inver--

sionista un doble plan de inversifn a la vez.
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4.3.2.4. consideraciones Adicionales.

Las altas tasas de inflacidn que ha venido experimentando nuestra eco
nomfa desde principios de los 70, las cuales se aceleraron afin m&s durante
1982 y 1983, le han impresc una volatilidad muy grande a los precios de ~-
las obligaciones en el mercado secundario. M&s, por otra parte, como un be
neficio, dentro del gran perjuicio que tasas descomunales de inflacién aca
rrean a los divergos mercadns financieros, y ante la presiSn de ese gran -
problema, se introdujo a nuestro pafs, en 1980, el concepto de obligacio=-
nes con tasa de interés revisables periSdicamente (al principie t:imestraé
mente; a la fecha, mensualmente}. Cabe aclarar que dicho concepto en ver=--
dad es novedoso a nivel mundial ya que, por ejemplo, el mercado de obliga-
ciones m&s grande del mundo, el de los EE,UU., atn no ha introducido esa -
caracterfstica a sus obligaciones (aunque todo parece indicar que ya en =~
breve lo har8). Por otra parte, en los mercados europeos, particularmente
en el londinense, am&n de haber sido originado allf, tal concepto lleva ya
varios afios en pr8ctica (en el mercado londinense las obligaciones con -~
tasz de interfis revisable son conocidas come fleating rates notes).

En teorfa y en principio, al ser ajustable el rendimiento de una ==
obligacidn con frecuencia, y sigquiendo las condiciones del mercado (alza -
general en las tasas de interés), la baja en el precio que las cbligacio--
nes con tasa de interés ajustable experimentan no deberfa ser sustancial,-
ya que en cuanto el pericdo de revisién llegara, de nuevo la tasa de rendi
miento real de la obligacifn se pondrfa competitive. Sin embargo, el niine-
ro de combinaciones posibles con base en las variables a manejar (percep--
cidn del mercado) de las tendencias a future en las tasas de interés; pre-
cio de la obligacién; rendimiento real del momento de la obligacién al pre
cio del mercado también del momentc; distancia en tierpe a las amortizacio
nes, o a la Ginica amortizacifin, cuando aplique: y, percepcién del riesgo =
de insolvencia de la emisora es tan amplio, que es muy diffcil precisar en
la vida real la interaccibn exacta de todas esas variables. Sin embarge, -
la experiencia mexicana del casi colapso de la economfa durante 1982, puso

en evidencia lo que una combinacifn de temor a que la tasa de inflacifn =~
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(y en consecuencia las tasas de interds) se desbocara, ya a nivel de tres
dfgitos, m8s el también temor a la insolvencia de las propias emisoras de
obligaciones, puede ocasionar.

En realidad, de una manera anfloga a la experiencia del mercado accio
nario nuestre mercado de obligaciones, aunque formalmente en existencia -
por ya muchas décadas, para efectos pricticos, estf alin en sus inicios. En
la medida que la percepcibn colectiva, tanto de los inversionistas como de
los emisores, evolucione, este mercado presenta un futuro de un crecimien-
to espectacular, en el cual todos los sectores de la economfa involucrados

serfn receptores de los beneficios inherentes.

4.3.3. Papel comercial.

Por papel comercial se designa a aquellas operaciones de crédito a -
corto plazo entre empresas, las cuales tienen como objeto canalizar exce--
dentes corporativos de efectivo temporales a otra(s) empresa(s) que los =~
acepte(n) y por el uso de los cuales, quien utiliza esos excedentes, usual
mente estf(n) dispuesto({s) a pagar una prima sobre la tasa pasiva de inte-
rés del mercado.

Desde el punto de vista financiero, la principal ventaja que represen
ta para las empresas {o personas ffsicas) que participan en este mercado -
como compradores, es obtener una tasa de rendimiento superior a la de -
otros instrumentos, o un costo de financiamiento menor al del mismo merca-
do, para la empresa oferente del papel comercial. Ademfs, las emisiones de
papel comercial, usualmente no tienen garantfa especifica.

Referente al aspecto fiscal, los rendimientos oﬁtenidos son acumula =~
bles, para las personas morales. Para las personas ffsicas, en la actuali-
dad, reciben un tratamiento idéntico al de los cedes bancarios, es decir,
dUnicamente son sujetos de impuesto (al 21%) sobre los primeros doce puntos
porcentuiles de rendimiento obtenidos. Esto es, puesto que el 218 de 12 es
2.52, esta {iltima cifra (en puntos porcentuales anuales) es la que a una -
persona fisica le es automiticamente retenjda por la casa de bolsa con -

quien se efectdie la operacifn.
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El mercado del papel comercial es muy antiguo. De hecho, es una nece-
sidad natural que surgiS de las propias empresas. Sin embargo, en el merca
do bursdtil es un instrumentc relativamente nuevc, implantado en septiem--
bre de 1980.

El papel comercial, junto con el mercado de obliqaciones, son mecanig
mos de desintermediacidén. ES precisamente sobre este concepto donde descan
sa la filosoffa comercial.

Con frecuencia se presentan situaciones en que las empresas requieren
de efectivo a corto plazo para utilizarlo como capital de trabajo {en el -
financiamiento de inventarios, cuentas por cobrar, anticipos y/o pagos a -
proveedores, etc). Para satisfacer esa necesidad, la banca cuenta con 1f--
neas de crédito las cuales pueden ser utilizadas por las empresas dentro -
de los limites fijados y de acuerdo a la disponibilidad de efectivo exis--
tente. Sin embargo, a pesar de ello, en algunas ocasiones dicho mecanismo
no es suficiente y las empresas se ven obligadas a la b@squeda de fuentes
adicionales de crédito a corto plazo.

Justamente de esa necesidad surgié el mercado del papel comercial. En
realidad en los circulos empresariales, aun en las grandes ciudades, los
empresarios se conocen entre si. Ese conocimiento se hace extensivo, en --
forma general, a las caracteristicas de las propias empresas que represen-
tan, De esta forma y con base en la identidad de objetivos, en algin momen
to a alguno de ellos se le ocurrid intentar conseguir financiamientos a -~
corgo plazo de parte de sus conocidos (empresas), particularmente de aque-
lios que suponfia podrfan encontrarse en una situacifn de liquidez excesiva
temporal. Apoyados en la confianza derivada de la experiencia dec muchos --
afios de trato directo o indirecto de negocios y principalmente en la reci-
procidad se desarrolld este marcado.

En nuestro pafs, al igual que en cualquier otro, podrfa afirmarse que
ese mercado siempre ha existido, El Gnico cambio notable ha sido que al in
corporarse el papel comercial formalmente a través de bolsa, ha legrado =--
una difusién sustancial por los medios masivos de comunicacién. Por otra -
parte, al abrirse la puerta del papel comercial vfa bolsa, permitié el ac-
ceso del lado de los colocadores, a algunas empresas gue especialmente por

su magnitud (relativamente pequefias) este mercado les esta vedado, o, en -
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el mejor de los casos, muy limitado. También desde el punto de vista del -
“tomador" de papel se amplié la base de participantes, ya que, aunque no -
en forma tipica, algunas personas ff{sicas suelen invertir en papel comer--
cial. La causa principal en ambos casos, es la enorme flexibilidad que re-
presenta operar a través de bolsa. El ser operado tanto en el mercado pri-
mario como en el mercado secundario, actualmente en miltiplos de $100,000,
le brinda una gran versatilidad a este instrumento.

El mercado del papel comercial cubre un segmento del mercado de inter
mediacién de crédito. Principalmente por la agilidad que lo caracteriza, -

cubre una necesidad legftima de las empresas que tienen acceso a é).

4.3. 4. Rceptaciones Bancarias.

Implantadas durante 1981 en México, las aceptaciones bancarias cons--
tituyen un instrumento mis del mercado de dinero. Runque de raciente crea-
cibn en nuestro pafs, este instrumento es muy antiguo en otros mercados,

La aceptacibn bancaria en México (1) se ha estructurado como una ope-
racién de crédito a corto plazo, mediante la cual la banca mlltiple estf -
en posibilidad de financiar a las empresas.

Entre sus principales caracterfsticas se pueden citar:

~ 5e documentan como letras de cambio glradas por las empresas usua--
rias del cr&dito, a su propia orden, las cuales son aceptadas por institu-
ciones de banca miltiple.

- Es un instrumento a un plazo no mayor a 360 dfas. Las emisiones que
se han realizado hasta la fecha, no han excedido de vencimiento a tres me-
ses.

- Se manejan en mGltiples de $100,000.

- Funcionan a través de tasa de descuento, al igual que los Cetes y =

el papel comercial.

(1) En EE,UU, este instrumento presenta caracteristicas muy diferentes a -
su contrapartida en México. Por ejemplo, allf las aceptaciones bancarias -
son emitidas exclusivamente para financiar operaciones de comerclo exte---
rior tfpicamente importaciones, aunque las exportaciones también pueden --

ser objeto de este tipo de financiamiento.
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- Referente al aspecto fiscal, es idéntico al de los inversionistas -
en papel comercial. Los rendimientos obtenideos son acumulables, para las -
personas morales. Para las personas ffsicas en la actualidad, reciben un -
tratamiento idéntico a los cedes bancarios, es decir, son suietos de im-=-
puesto, al 21%, {inicamente los primeros doce puntos porcentuales de rendi-
miento obtenide, Esto es, puesto que el 213 de 12 es 2.52, esta @ltima ci-
fra, en puntos porcentuales, eés la que le es osutomiticamente rotenida a --
una persona ffsica por la casa de bolsa con quien se efecifia la operacidn.

- Su riesgo es menor al de muchos instrumentos de los mercades credi-
ticlos (tales como el papel comercial, las obligaciones quirografarias,---
etc.), ya dque este instrumento, al haber sido aceptado por el banco emisor
de hecho equivale a estar avaladas por aeste Gltimo,

- Finalmente, este instrumento es, a la fecha, el Gnico que le permi~
te a la banca una participacifn activa en el mercado de crédito.

BSsicamente, un banco s6lo puede prestar la parte proporcional que, -
de acuerdo al encaje legal, sus depdsitos le permiten. Y esto equivale a -
qué en un determinado momento, cualquier banco se epcuentra ep la situa--
cién que, sf a pesar de ya haber utilizado toda su capacidad de otorgamien
to de crédito, afin persiste una demanda significativa insatisfecha de cré-
dito, por parte de un buen nfimerc de emprésas, de no ser por las aceptaclo
nes bancarias, las finicas variables que puede manejar un banco en esas cir
cunstancias son:

1. Ir cubriendo gradualmente las demandas insatisfechas da crédito --
conforme los vencimientos de operaciones anteriores se fueren presentando.
Sin embargo, este camino presenta el grave inconveniente de que los usua--
rios de los créditos que van amortizando, muy probablemente requerirdn y -
solicitarfn nuevamente esos recursos. Puesto que "nadie de lo que no tie--
ne", esta posibilidad deja al banco en una posicibn incémoda y no resuelve
su problema.

2. Egperar a que los depSsitos aumenten. En este sentido, es importan
te considerar que, en esepcia, las dos variables que maneja un banco para
estimular la captacidn de recursos (depfisitos) son: la calidad de los ser-
vicios gue presta y la administracifr de la publicidad. Y ambas variables

rinden frutos en el largo plazo, no en forma inmediata.
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Sin embargo, a través de las aceptaciones bancarias los bancos pueden
de una manera directa, inmediata y ablerta (p@iblica), buscar allegarse de
los recursos necesarios (equivalentes a depSsitos) para financiar, parcial
mente, las demandas de crédito de las empresas medianas y pequefias.

Padas las caracterfsticas de las aceptaciones bancarias y la compleji
dad natural que los mercados financieros van experimentands conforme un ==
pafs se desarrolla, es de esperarse un crecimiento notable de este instru-

mento en los afios futuros.

4.3.5. Papel Comercial Extrabursitil (Pagaré Empresarial Bursitil).

El papel comercial extrabursatil, es la colocacibn privada de finan--
clamiento a corto plazo; entendiendo por ello, la asignaciSn de fondos ex-
cedentes de personas morales en general a tesorerias de empresas con nece-
sidades de flujo a cortos plazos; por ccmodidad, a este instrumento se le
denomina "Extra B",

La Casa de Bolsa detecta entre sus clientes personas morales, necesi=~
dades de financlamiento, estructura formas cperativas, establece garantfas
y recopila la documentacibn necesaria; una vez hecho esto, ofrece el ins—-
trumanto como una alternativa mfs de inversifn al p@blico inversionista, -
perscnas morales.

El papel de la casa de bolsa es; en primer término, detectar necesida
des de financiamiento, estructurar debidamente la transaccién, concertar
con el plblico inversionista, vigilar el correcto desarrollo del emisor y
la operacién en sf. Durante la vigencia de la operacifn, vigilar e} pun---
tual pago al vencimiento de cada operacifn y evaluar riesgos para la con--
certacifn de nuevas operaciones.

Unicamente pueden participar personas morales 6 privadas, tanto como
emisoras como inversionistas.

Las ventajas para el emisor § acreditado tiene entre otras, la de con
tar con un instrumento adicional de financiamiento probablemente wés &gil
que otras fuentes de financlamiento que pudivra tener y a tasas de interés
més atractivas.

Las ventajas para los inversionistas entre otras, la de contar con un
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instrumento m8s de inversifin, contando ademis con agilidad para concertar
las transacciones y tasas de interés y/o rendimiento superiores a las ta--
sas de mercado y pudiendo ademfs asegurar hasta de 90 dfas.

Las garantfas para la concertacién de una operacifn dentro del merca-
do del papel comercial extrabursitil (Extra B), se requiere en primer t8r-
mino, que exista alguna forma de que el emisor del papel garantice y aprue
be la garantfa y finalmente que &sta, la garantfa sea del agrado del invef
sionista.

Dentro de las garantfas mis usualmente aceptadas en ¢l mercado apare=

= Carta de Cr&dito de un Banco Mexicano.

- Aval de un Banco Mexicano.

- Garantfa prendaria sobre valores tanto de renta fija como variable,
cotizados en la Bolsa Mexicana de Valores.

- Fidelcomiso sobre valores de renta fija & variable cotizados en la
B.M.V,

- Garantfa prendaria sobre acciones de empresas no cotizadas en mw--
B,M.V.

- Garantia prendaria sobre inventarios.
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Cuadro Cocparativo da Caracterfsticas en la Brisibn de Digtintas Fuentes ¢e Financiamiento Burstilea.

CORTO PLAZO LARGO FPLAZO
Papel Aceptaciones Cyédfte Cbligaciones Acciones
Somexcial Sancazias Extra B
Honto Hasta 1,500 n,  |Minilmo 50 m. Kinixo 50 =. Ccfas. ExtranierasiC{as, Mexicanay -
Exatrido hasta 4,000 ES Capital Contable
a5 &l ronto miximo
Plazo Lfnea de Créditc|[Lfnea de Créditoflfrea do Crédite de 4 a 7 afoy de 4 a 7 afos -
de un afie; de un aho) de un afic ¢ seiE
emistones de 15 |emisiones de 7 ajmeses, o enisifn
a 91 dfas 182 dfas por emisibn;
emisiones de 7 2
90 dfas
Garantf{a Estructura Eatructura Carta de Crédito de Quiregrafaria Quirografaria -
Financiera de lalFinancicrx de la{Banco, Aval Bancario o Hipotecaria o Hipotecaria
espregs erpresa Cetes, Petrom, PC,
A.B,, Accicres ©
Bona de Prenda
Exprasas Registradas Cualquier Cualgquier Cualquisr Cualguier fiactonales ¥
Autorizadasjen 1a BHV espresa enprega emprosa empresa Extranjevas
Cotto Hexcado Hexcado Mercado 5% arriba del 5% avriba del Gastos ¥

{Cate + 4 pros.)

{Cete + 8 a 10
ptos.}

{Cete + 7 ptos.)

Cede © Cete {inte
reses).

4.5%, gartos, ma-
neio y toma en -
firme

Cete o Cede {inte-
reees).
4.54, gastod, mane

4o y toma en firme

Comislén
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CAPITULO 5
ANALISIS E INTERPRETACION DE ESTADOS FINANCIEROS

Las decisiones de financiamiento e inversién, requieren una dosis sig
nificativa de informacifn, para que sus resultados sean acordes con las ex
pectativas dentro del entorno econSmico global, como del sector empresa~--
rial, y es aquf donde la informacibn se hace mis necesaria, donde cuanta -
més informaciBn se tenga, mfs acertada -al menos en teorfa- serf la decl--
8ibn.

No obstante, al allegarse la mayor informacifn posible, el analizarla
e interpretaria con elementos de juicio y conocimientos, y el actuar con--
forme a ella, ha sido y seguirf siendo la manera mis inteligente de finan-

ciamiento y en general, de tomar cualquier decisién.
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5,1. Generalidades del Anflisis e Interpretacifn de Estados Financieros.

El anflisis e intetpretacidén de los estados financleres ha surgido co
mo resultado de miiltiples estudios de orden contable y econbmico, que han
hecho posible determinar principios, f6rmulas y criterios que permitan co-
nocer la situacidn financiera de una empresa.

{Por qué es Importante conocer la situacifn financiera de una empre-=
sa?

Se destacarSn dos razones. En cuanto a la propia empresa, le interesa
r8 para poder fijar sus derroteros en orden a su crecimiento y seguridad.
Por ¢l lado de las Instituciones Financieras, deber&n conocer los estados
financieros de sus clientes en materia crediticia, con el fin de lograr un
correcto otorgamiento del cr&dito.

La serie de operaciones activas que realiza la Banca procede mayormen
te de los recursos ajenos gque son captados; por esta razfn, es importante
vigilar la recuperabilidad de los créditos que otorga.

El anflisis e interpretacifn de los estados financieros tiene lugar -
dentro de la serie de estudios que se realizan con objeto de evaluar la re
cuperabilidad del cr&dito. A esa serie de estudios dentro de la prSctica ~
se le ha denominado Estudio de Crédito.

5.2, Blementos no Financieros para fines Crediticios.

Existen elementos no financieros que se deben valorar para minimizar
el riesgo que significa cada solicitud de crédito, que por lo general no -
van inclufdos en la informacidn financiera que en muchas ocasiones dan el
por qué de las cifras.

Descripcibn y evaluacibn de los créditos solicitados; el aspecto ini-
cial de toda solicitud de crédito debe ser la determinacidn del crédito, -
en base a las necesidades y capacidad de pago debiéndose enfatizar en los
siguientes aspectos:

1. Destino y Plazo.- El destino del cr8dito determinar& en cierta for
ma el plazo m#s adecuado al que debe otorgarse el financiamiento, esto es,

que si la necesidad de la empresa es la ampliacibn de su planta producti--
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va, no deberi otorgfirsele un crédito a corto plazo, en virtud de que se pe
dr§ colocar a la empresa en serias dificultades para la liquidacifn del --
mismo, dada la recuperacifn de la inversifn a realizar,

2. Giro y Naturaleza.- Debar§ tenerse presente la actividad econbmica
realizada por el sustentante, a fin de que la naturaleza o tipo de crédito
solicitado, se apegue a las necesidades de la misma.

Por ejemplo: No podrfa otorgirsele un crédito de Habilitacifn o Avio
cuyo destino principal es la adquisicifn de materias primas a upa empresa
netamente comercializadora; o bien una 1inea en Descuentos a una organiza-
cién cuya politica de ventas es no documentar los adeudos de sus clientes.

3. Monto mfximo por Acreditado.- Hay que recordar los 1fmites m§ximos
de responsabilidades directos y contingentes a cargo de una misma persona,
entidad o grupo de personas, de acuerdo a las disposiciones de la Comisién
Nacional Bancaria y de Seguros y del Banco de MExico, asentadas en la cir-
cular de crédito no. 261; sin embargo, con el objeto de diversificar ade--
cuadamente la cartera y minimizar el riesgo, la Institucidn Bancaria en --
los casos que asf lo ameriten determina limites infariores a los legales.

Experiencia de la Empresa; resunlta indispensable allegarse de la in--
formacidn necesaria que permita determinar la relacién que la empresa man-
tiene con sus proveedores, con la institucién misma y con tercerecs, a mane
ra de verificar la solvencia moral y econfmica, as{ como su seriedad en el
cumplimiento de sus compromisoes.

Las bases para ello serfan los antecedentes con:

1) Institucifn Bancaria.

a) Antiguedad ¢omo acreditado y cuenta-habiente.
b) Renovaciones.
c) Cartera vencida.

Clientes con una situacién financiera similar no es posible tratarlos
de igual forma, si se toma en consideracifn la antiguedad en las relacin--
nes con la Institucibn, es decir, no es lo mismo un cliente con arraigo de
15 afios a uno que tan sclo cauenta con 3 meses; asf mismo, los antecedentes
en materia crediticia dan una imagen mis clara de la buena c mala experien
cia coo acreditado, como serfa el caso de constantes incursiopes en reno-

vaciones de crédito y cartera vencida.
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2} Con Terceros.

-—

Demandas.
b) Huelgas.
¢) Cartera vencida Senlcreb (Servicio nacional de informacidn de -
crédito bancario).
d) Informes de crédito,
e) Otros (clientes y competidores),

Una empresa con un mal antecedente en alguno de los puntos enuncia=-
dos con anterioridad, merece de un an8lisis m8s profundo en sus relacio--
nes con tercaros para evaluar la posible repercusién en su situacién fi--
nanciera y la buena o mala administracién de los recurscs manejados por =
la misma.

Existen otros factores que no propiamente son experiencia de la em--
presa, como por ejemplo: la verificacifn de la sociedad, siendo necesario
hacer hincapi8 en aquellas empresas pequeiias que en un momento determina-
do podrfan no estar legalmente constituidas y por lo tanto no habilitadas
como sujetos de crédito.

Giro y Organizacibn.

El desarrollo de este concepto deberf proporciunar ideas que comple-
menten el juicio para evaluar la administracién y trayectoria de los soli
citantes con el objeto de estimar la posible influencia de estos factores
en la determinacién del riesgo que implicarfa la aprobacifn de la solici-
tud.

En este punto deberi utilizarse en una forma prictica, basado en el
criterio por parte de la persona que efectfia la evaluvacifn del crédito, -
quien deberi conocer las ideas expuestas dfindole el enfoque particulari--
zado que cada solicitante amerite.

pentro de los aspectos que se consideran mis importantes a desarro--
llar, se enuncian los siguientes.

1) Constitucién y Modificaciones.

El conocimiento de la antiguedad en el ramo, las denominaciones -
sociales adoptadas, la trayectoria del capital soclial dan una -~
idea mis clara y precisa del arraigo de la empresa en la activi--

dad Bmica que d pefia y el crecimiento experimentado dentro

de la misma.
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2} Linea de negocios de la empresa.
Para poder evaluar una solicitud de crédite, es necesario conocer
con amplitud lacaracterfstica de los negocios (actividad) realiza
dos por la empresa, ya que no se deberf tratar de igual manera a
una empresa netamente comercializadora a una que se dedica a la -
manufactura y comercializacién de diversos productos.

3

Linea de negocios del grupo y su interrelacidn industrial,
tratindose de empresas que por diversas circunstancias (capital,
riesgos comunes, adminlstratives, etc.)forman parte de un grupo,
es necesario conocerlo y enmarcar a la solicitante en el contex--
to global del mismo, indic&ndose las interrelacicnes existentes -
entre cada una de ellas, con el objeto de cbtener upa idea mis -~
clara del desarrollo, tanto del grupo como de la empresa por sf =
sola, ya que en innumerables ocasiones factores que afecten a una
© varias empresas del grupo, pueden llegar a afectarla (positiva
o pegativamente).

4

—

Estructura organlzacional de la empresa.

El buen funcionamiento de una empresa est& relacionada en gran me
dida a la capacidad de sus administradores y cuerpo directivo, de
ahf la impertancia de conocer quienes son las personas que tienen
a su cargo las decisiones de la misma.

Es decir, el desarrollo de una empresa no es el mismo si la orga-
nizacién estd en manos de unas personas que llevan muchos afios «-
de conocer la actividad que se realiza a otra que en &paca recleg
te, viene dediclndose a ello o aquellas organizaciones en donde

solamente existe una persona que toma decisiones y al momento de

desaparecer 8sta, podrfa poner en peligro la continuidad del ne-

gocio.

Mercado.

En toda evaluacibn de crédito se tiene una necesidad imperiosa de -
disponer de informacifn bisica de los productos o servicios que venden -
los acreditados; aparentemente, esta informacifn existe en toda negocia--
cién, aunque desde luego su magnitud y confiabilidad varia (en algunos -
casos) dependiendo de los recursos y tamafios de los solicitantes, Sin em=



93

hargo, en todo estudio de crédito es posible {con diferentes grados de -
profundidad) segiin el caso lo amerite, elaborar un anSlisis del mercado -
sobre el cual se debe tener en cuenta los siguientes conceptos:

- Localizacién.

- Caracteristicas de los productos elaborados y marcas.

- Demanda histSrica y esperada.

- Oferta histSrica y esperada.

- Anflisis del precio.

-~ perfil de los consumidores.

~ Comercializacifn.

- Canales de distribucién,

- Fuentes de abastecimiento.

El anélisis de estos rubros variar§ de acuerdo al producto alaborado,
que puede ser un bien de capital, producto intermedio o de consumo final
y podrin derivarse conclusiones importantes y a nivel de ejemplo se puede
citar, si existe:

- Potencialidad del mercado consumidor (nacional y extranjero).

~ Cumplimiento de las especificaciones exigidas por el mercado.

- Control estatal en los canales de distribucibn y/o precios.

- Insumos suficientes de origen nacional o necesita de importar &s--

tos parcial o totalmente.

Competencia y el grado de importancia de &sta.

Bienes sustitutos, o bien, los elaborados son superfluos y por lo

tanto susceptibles de ser eliminados.

Un bajo grado de eficiencia operativa, existiendo por lo tanto la
posibilidad de verse en desventaja al realizarse importaciones o -
al aparecer uh nueve cohmpetidor.

= Etc.

A forma de colofén el anilisis del wercado es complejo y casufstico

y para escribir lo antes expuesto, baste el siguiente ejemplo:

En ocasiones algunos artfculos de mayor precio son adquiridos por
que s= cree deberfn tener mejor calidady‘pero en otras, cualquier sobre-

precio por minimo que &ste sea, dejard fuera del mercado a un producto".
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§,3. Concepto de AnSlisis.

Los estados financieros, reflejan la situacifn financiera de una em-
presa. Sin embargo, dichos documentos encierran diversa informacién, pre
sentada bajo un c6édigo contable y que requiere ser atendida de acuerdo a
necesidades concretas. Asf por ejemplo, se requiere saber cual es la li~-
quidez de una empresa, como un factor importante de su situacién financie
ra, el estado financiero contiene elementos para valuar este aspecto, pe-
ro se necesita codificar la informacifn contenida en el documento, a fin
de poder emitir un juicio. Dicha operacidn se conoce con el nombre de An§
lisis e Interpretacién de Estados Financieros, la cual permite emitir opi
niones fundamentales de la situacién financiera de una empresa en rela---
cifn a determinados prop&sitos.

Por anflisis se entiende, en sentido general, la descomposicifn de -
un todo en las partes que lo integran. Tiene como objetivo el poder com-~
prender la naturaleza y caracterfsticas de cada uno de los elementos que
forman el todo. El anflisis como método, es utilizado en el estudio de -
los estados financieros y es: "Un método que sirve para explicar y com---
prender la informacién que los estados financieros contienen".

Por medio del anflisis se puede tomar cada una de las cifras presen-
tadas en un estado financiero para su estudio independiente, o bien, para
su comparacién con otras cifras, procediendc a su evaluacifn de acuerdo -
con diversos criterios. Asf es, que tiene su surgimiento la interpretacidn
de estados financieros.

Concepto de Interpretacidn.

El término interpretacifn tiene la connotacifn de comentario critico,
y es en este sentido en el que se le aplica con relacién a los estados £i
nancleros, ya que por interpretacifn de ellos se entiende;

" El juicio que al respecto de la situacifn financiera de una empre-
sa se emite, partiendo del conocimiento de sus cifras y relaciones entre
ellas, asf como de criterios definidos y apreciaciones subjetivas de -
quien lo realiza ".

Asf pues, en la interpretacifn de los estados financieros intervie--
nen tanto el criterio de la persona que lo realiza, fundamentado por su -

experiencia, como los criterios que de orden contable se ha establecido -
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para tal efecto.

El andlisis y la interpretacién de los estados financieres son dos =
conceptos que se han manejado conjuntamente. Por una parte, la interpreta
cifn se basa necesariamente en el anflisis, por otra, el anflisis por sf
mismo posee poca significacién, los valores numéricos que arroja toman re-

levancia cuando son interpretados.

5.3.1. Objetivos del Andlisis e Interpretacién.

En general se puede sefialar que el objetivo del anSlisis e interpre-
tacibn de estados financieros es proporcionar informacién oportuna, asf -
como criterios que permiten tomar decisiones, establecer controles y rea-
lizar c8lculos para diversos fines.

El anflisis e interpretacién de los estados financieros persigue sa-
tisfacer diversas necesidades y por tanto puede enfocarse (o solicitarse
su realizacién) para:

- Propbsitos intexncs de la empresa.

~ Propbsitos externos a la empresa.

Conociendo estas posibilidades, se ubica que el anflisis e interpre
tacidn gque realizan los bancos de sus empresas-cliente gsea de tipo exter
no.

Los objetivos que se tienen en el anfilisis e interpretacién de los
estados financieros son:

Accionistas.

a) La redituabilidad de su inversibn.

b} La garantia de su inversidn.

c) La correcta administracifn de su inversibn.

d) La adecuada y razenable obtencifn de utilidades,

e) La liquedez de la empresa.

f
Directivos.

Las necesidades de inversifn.

a) Revisifn de polfticas administrativas.
b) Ajustes de estrateglas financieras.

¢) Presupuestos y pronbsticos.
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d) Controles administrativos y financieros.
e) Planes de rrecimiento y desarrollo,
f) Localizaci6n de d:ficiencias en la esiructura financiera.
g) Visualizar posibilidades de financiamlento.
Inversionistas.
a) La seguridad de su inversién.
b) Los adecuados intereses en su inversifn,
c) Las posibilidades y conveniencias de invertir o ampliar su inver-
5i6n.
Empleados y Obreros.
a) Cilculo de la participacidn de utilidades.
b) Negociacién de tabuladores y prestaciones en las revisiones de -
contrato colectivo.
Proveedores.
a) La conveniencia de ampliacién o reduccisn de montos de crédito.
b) Las posibilidades de pago de la empresa.
¢} Las posibilidades de venta a sus clientes.
d) Las condiciones de venta para sus clientes.
Acreedores.
a) Determinar la solvenclia y capacidad de pago de la empresa.
b) Determinar la ampliacién o reduccifn de plazos,
¢) Conccer las garantfas de la empresa con respecto a sus cr8ditos,
Secretarfa de Hacienda y Cré&dito Pfiblico.
a) Definir o revisar y controlar politicas arancelarias.
b} Determinacién de montos gravables,
c) Vigilancia del pago adecuado de los impuestos.
d) Presupuesto de ingresos de la federacién.
Secretarfa de Programacidn y Presupuesto.
a) Para fines estadisticos.
b) Promover y apoyar actividades industriales.
Secretarfa de Comercio y Fomento Industrial.
a) Para fines estadfsticos,
b) Definir y controlar polfticas de preclos.
¢) Posibilidades de expansién a diversos mercados internacionaltes.

d) Definir polfticas de importacién y exportacién.
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Objetivos para las Instituciones de Crédito.

Tal como el anflisis e interpretacién de estados financieros tiene -
utilidad para otros organismes, lo tlenc tambi&n para la Banca. las mﬁ1t§
ples finalidades que tiene para las Instituciones Financieras se pueden -
clasificar en dos grandes romas:

a) Para la promocién de servicios.

b} Para fines crediticios.

En orden a la promocifn de servicios, es una forma {itil y fiel (no -
exclusiva) de conocer las caracteristicas y necesidades do los clientes,
con el propbsito de ofrecer aquelios servicios financieros que se adecfien
a lag primeras y satisfagan las sequndas. Por lo que se refiere a los fi-
nes crediticios, el anflisis e interpretacién de los estados financieros
e convierte en una herramienta impertante, ya gue permite evaluar a los
clientes solicitantes de crédito, con miras a su otorgamiento.

Un Banco podré medir la viabilidad de otorgar un crédito, ya que a ~
través de 1a referida t&cnica le interesa conocer entre otras;

a) La situacibn financiera de la empresa-cliente.

b) Las alternativas posibles de financiamiento,

¢} La solidez de las garantfas.

d) Las perspectivas de la empresa.

e) La aceptacifn y demanda de sus productos, etc,

£} Su capacidad de pago.

g

h

En conclusifn, el andlisis e interpretacién de estados financieras -

—

La productividad de la empresa.

=~

La roecuperabilidad de sus operaciones,

para fines crediticios es herramienta bsica e indispensable para el otor

gamiento del crédito,

5.3.2. El Anfllisis e Interpretacifn de Estados Flnancleros para fines -~

Crediticios,

Uno de los aspectos ms importantes de una evaluacibp de crédito es
el anilieis de la situacién fipanciera de los solicitantes, para que exis

ta una relacidn crediticia sana, su liquidacifn debe proceder de las ope-
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raciones propias del negocio ¥ s6lo en caso extremo derivarse de su patri
monio o de garantfas adicionales.

El apdlisis de la situacién financiera de los solicitantes, tiene co
mo fundamento la informacién financiera.

Conceptos Bésicos.

Los conceptos m8s importantes para el anflisis e interpretacidn de -
los estados financieros en una Institucién de Cr&dito sons

- Ventas.

= Utilidades.

- Liquidez.

- Estructura de la inversibn.

Ventas.

- {Las ventas son de caracter cfclico?

- ¢El incremento en ventas se debid principalmente a aumento de vold
men o de precios?

- ¢El comportamiento de las ventas (incremento o disminucibn} se de-
be a la diversificaclén o concentracifn de su clientela?

~ &La falta de crecimiento en ventas es originada por control de pre
cios?

- iLas ventas son bajas para los racursos invertidos a precios hists
ricos y reexpresados, o ecxiste una sobreinversién de Activo Fijo?

- &Se observd la tendencia de los indices?

ise compararon los indicadores con empresas similares?

iLa estabilidad en el crecimiento de las ventas le permitis incu--
rrir en cargos financieros relativamente altos,
ytilidades,
- lExiste un crecimiento desproporcionado en los costos y gastos?
- ¢Cull fue su origen?
¢Existen retiro de utilidades v{a gastos de administracifn?

~ ¢Los gastos financieros concuerdan con el volimen y tipos de pasi-
vos?
- ¢Cull es el origen de otros gastos y otros productos?

i

¢culles son las polfticas de aplicacién de utilidades?

iNo obstante que las ventas no experimentan un crecimiento especta
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{La estabilidad en el crecimiento de las ventas le han permitido -

mantener una estabilidad en los mixgenes de utilidad?

<La mayor variabilidad en las utilidades logradas, la expone a ma-
yores riesgos?

{Los lncrementos desproporcionados en los pasivos son el origen de

disminufdas uvtilidades por la alta carga financiera a la que es su :
jeta?
~ ¢Se observd la tendencia de los fndices?
~ {Se compararon los indicadores con empresas similares?
Liquidez y Flujo de Fondos.
~ &Se pagaron desproporcionades dividendos en un ejercicio de limita

das utilidades o de deficientes flujos de efectivo?

dLos altos saldos en inventarios se deben a actividades ciclicas?

dGenera recursos suficientes para cubrir sus pasivos a corto pla--

za?
¢El saldo de la cartera es acorde al giro de la acreditada?

¢Las rotaciones de sus inversiones circulantes son acordes a la ==

exigibilidad de sus pasivos a corto plazo?
= 2Cu8l fue el origen de los fondus obtenidos y cuil fue el empleo -

de los mismos?

¢La empresa cuenta con capacidad para generar efectiva?

2Se cbservd la tendencia de los fndices?

¢Se compararon los indicadores con empresas similares?

2Se analizb la antiguedad de saldos de 1a cartera?

¢La alta rotacidn de inventarios fue ocasionada por una sobreinver
§i8n o por baja eén el nivel de ventas o por ambas situaciones?

¢E1 financlamieato de sus inversiones en cartera e inventarios, es

1

proporcionade por pasives con costo o sin costo? éVa acorde a su ~
gire?
Estructura de la Inversién.
- ¢5u endeudamiento va acorde al girc en el que se desenvuelve?
~ ¢E} nivel de endeudamiento llegf al punto en el que de contraer -~
mis pasivos le significarf disminuir su utilidad marginal?
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25e observs la tendencia de los Indices?

&ge compararon los indicadores con empresas similares?

¢En contratos de cré&ditos a largo plazo se incluyen clafisulas de -

restricciones y/o gravdmenes?

2Cuil es el orfgen de los aumentos del capital?{Recursos frescos o

capitalizaciones?

¢Se conoce el mEtodo empleado para la revaluacién de los activos -
fijos?

¢Se estd aplicando el concepto de que "a mayor grado de apalanca--

miento, mayor riesgo"?

¢Existan deudas a favor de socios? ({Fodrfan ser suscoptibles da -
subordinarse?

5.3.3. Los Presupuestos.

£l procedimiento del presupuesto fue adoptade por varios pafses euxp
peos en la segunda década del siglo XIX y por los EE.UU, en 1821,

En la actualidad todos los gobiernos lo tienen implantado.

Fue hasta despuds de la primera guerra mundial cuando el gector pri-
vado empez§ a darse cuenta de que tambifn podrfa utilizar ventajosamente
el procedimiento del presupuesto para controlar sus gastos, sin embargo,
hasta hace relativamente poco, se han podido apreciar las posibilidades y
ventajas del control presupuestal,

El Diccionario Enciclop&dico Quillet lo define en parte como: "célcg
lo anticipado de gastos, recursos, trabajos por realizarse en un asunto =
pfiblico o privade; planificacién de la gestién financiera por cumplir en
un determinado perfodo de tiempo".

Se le puede conceptuar como el conjunto de estimaciones coordinadas
que hace posible prever las condiclones de operacién y los resultados de
clerto perfodo de tiempo,

A través del presupuesto se logran los siguientes objetivos:

1, obliga a una adecuada y funcional organizacibn de la cmpresa.

2, Exige una coordinacién de todos y cada uno de los departamentos,-

haciendo que operen como un conjunto unificado hacia un objetive

-
comun.
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3. Es base para un control, que tiene utilizacién:

Para comparar los resultados obtenidos con las estimaciones -~

aj
planeadas.
b) Permitir el anflisis de las diferencias, y.
¢} Facilitar la adopcidn de decisiones y polfticas a seguir.

EL Control Presupuestal, representa por una parte la integracidn de
todos y cada uno de los presupuestos gue deban regir la marcha administra
tiva de un hegocio y, por otra parte, en continuo ajuste de lo$ gastos a
los ingresos, o sea, Que en todo tiempo el gasto debe ajustarse al ingre-
50,

La Integracién del Control Presupuestal en una entidad industrial -

lo. De Ventas,

20. De gastos o erogaciones.

30. De caja o financiero.

40. De gastos o erogaciones de capital.

Lag Ventajes del Centrol Presupuestal:

lo. Ayuda a fijar la responsabilidad a cada funcibn de la empresa, -
precisamente donde corresponde.

20. Debido a su carficter coordinador, hace que todes los departamen-
tos da la empresa colaboren para alcanzay los objetivos genera~-
ies fijados por el presupuesto.

Jo. Es el objetive de todos los departamentos de la negociacidn, es
el medio para comprobar la eficiencia de les resultados,

4o, Evita el desperdiclo, en el sentido de que limita los gastos a -
los méximos especificados,

S5a. Regula los gastos proyectados, dentro de los limites del ingreso.

60. Sefiala el uso mds econdmico del capital de la empresa, toda vez
que los planes elaborados antes del presupuesto, tienen como ob-
jetivo la méxima eficiencia.

Jo. Bxige que el director estudie el mercado, los productos, los mé~
tedos de Fabricacidn, y precisar los medios mis idfneos para au-
mentar la produccibn.

80, Sirve de advertencia oportuna contra cualquier optimismo irracie



nal que pudiera conducir a una expansién exagerada de ciertas -
funciones o divisiones de la empresa.

90. Ayuda a determinar el efecto de la polftica de ventas, polftica

de produccién, y la polftica financiera de la empresa.

10. Hace posible anfilizar las diferencias entre estimaciones y resul

tados.

El Perfodo del Presupuesto; se puede decir que depende de las necesi
dades y condiciones de operacién de la empresa en cuestibn, pues algunos
sujetar8n su plan a temporadas, estaciones, trimestres y otras mis, la ma
yorfa, procurarfn que su control presupuestal se ajuste a su ejercicio -
fiscal, normalmente de enero a diciembre de cada afio,

Si surgen oportunidades no previstas la existencia del presupuesto =
no debe impedir la accifn administrativa inmediata para aprovechar la si-
tuacibén. Asi mismo si las condiciones cambiaran de manera que parezca in-
deseable adelantar proyectos planeados tales como una costoea adicidn de
capital, no se deber8 vacilar en desviarse del presupuesto. Todas estas -
sugerencias indican que un presupuesto no debe ser un plan riqido e infle
xible, sino mis bien debe ser una herramienta viable que debe ajustarse -
segin lo requieran las circunstancias. Por otra parte, es esencial que el
presupuesto no se cambie con cada capricho, ni que se considere con lige-
reza. Implementado apropiadamente, el presupuesto se convierte en una he-
rramienta importante que permite una eficaz administracifn por excepcién.

En resumen—Aungue hay muchas técnicas que tienden a afiadir flexibili
dad a un programa de planificacién y control, hay que insistir de nuevo ~
que es el elemento humano, las actitudes del mds alto administrador, el -
que condiciona fundamentalmente la flexibilidad real y percibida tan vi--
tal para la administracién dinfimica. Los presupuestos no administran; s6-

lo administran las personas.

S.3.4. Regqlas Especiales.

Este tipo de reglas estin orientadas a definir criterios para clasi-
ficar y/o reclasificar las cifras de un estado financiero, para cada esta

do financiero en particular se tendrin sus reglas aplicables.
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Una vez obtenida la adecuada clasificacién de los conceptos de los esta--
dos financieros, se mencionan aspectos cualitativos a evaluar en los dife
rentes rubros de dicha informacién.

Balance General o Estado de Situacién Financiora,

a) Caja y Bancos: Se trata del efectivo que la empresa mantiene, ma-
nej&ndose en el rubro de Bancos la mayor parte de su Tesorerfa.

b) Cuentas por Cobrar: Se excluirin los conceptos que no est&n rela-
cionados con el giro normal del negocio (clientes), por ejemplo: présta--
mos8 a accionistas, funclonarios, companfas afiliadas o subsidiarias. En -
caso de presentar &stos conceptos, deber&n reclasificarse al rubro de Deu
dores Diversos y Afiliadas o Subsidiarias respectivamente., Debers verifi-
carse que no existan saldos vencides, asf como que se cuente con provisio
nes adecuadas para "incobrables®.

c} Documentos por Cobrar: Debe existir un adecuado reparto de ries--
gos a cargo de los girados, Verificar las fechas de vencimiento de los -
documentos vencidos, monto y grado de recuperacién.

Aungue en la actualidad la mayorf{a de las empresas venden y compran
en cuenta abierta, no hay que perder de vista que algunos negocios optan
por documentar sus ventas, ya sea porque la experiencia que tienen con -
sy clientela no es del todo satisfactoria o por la necesidad de obtener
fiananciamiento mediante su descuento.

Es una sana prictica el crear reservas de cuentas malag o dudosas, -
ya que &stas permitirdn por un lado a la empresa contar con recursos para
hacer frente a sus necesidades y para conocer si tiene previsién para fu-
turas contingencias.

Estas reservas siempre aparecerin en el Balance General como parti-=
das que se restan al renglén que correspondan o podrfn figurar en global,
o no aparecer, pero £i existen las cuentas y dogumentos por cobrar ten---
drfin como complemento la palabra "Neto".

En algunas ocasiones, las empresas acostumbran contratar seguros de
cuentas por cobrar, lo que indicar§ una mayor sequridad en la recupera---
ci6n de las mismas. '

También existe la posibilidad de que el solicitante de crédito, an--
tes de requerir el financiamiento de la institucifn bancaria, haya deacon

tado una parte de su cartera, la que se puede considerar de mejor calidad,
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pues la Institucifn que la descont$ la ha sometido a un proceso de selec-
cifn y por consiguiente si el prospecto de crédito preterde se le descuen
te otra porcidn de la misma, se debe tener mucho cuidado al investigar la
calidad de su clientela, pues de l¢ contrario se pueden correr riesgos in
necesarios. i

Cuando existe la situvaci8n que se ha mencionado, el Balance General
deberd mostrar con toda claridad este tips de operaciones, disminuyendo -
los documentos descontados del repnglén de documentos por gobrar, pero in-
formando el saldo descontado, ya que representa una responsabilidad de la
empresa, si no son pagados a su vencimiento los documentos.

Estas cuentas del Balance adquieren singular importancia cuandec el -
tipo de cr8dito que se solicita es: dascuentos mercantiles, descuento de
crédito en libros u operaciones de Factoring.

d) Inventarios: An8lisis de la base que se tomd para su valuacldn, -
artfculos que lo componen, cantidad de mexrcancfa obsoleta o de diffeil -
venta, O en su caso, situacifn gue guardan con respecto a las garantfas.

1. Materias Primas.- Se debe contemplar en todos log casos, si esas
materias primas no tienen ninguna restriccién o son en alguna forma de ~
uso especlalizado y por lo tanto su realizacién, en caso necesario, no -
sea ripida.

2, Produccifin en Proceso,- Este renglén también merece un anfligis -
cuidadoso para comprobar si el negocio viene normalmente y cufl serfa el
grado de recuperacidn en un momento determinado.

3. artfculos Terminados.- De dicha cifra, en adiciSn a las dos ante~
riores, se pucde determinar la rotacifn, entendiéndose por ésta el tiempo
que tarda 1a empresa en producir vender~recuperar sus artfculos o produc-
tos. Una rotacién lenta puede ser indicativa de fue la empresa tlene so--
breinversibn de inventarios, gque estf especulando con mercancias de gran
demanda, que la calidad de los artfculos que vende no es satisfactoria o
que el mercade al que estin destinados sus productos se encuentra satura-~
do o restringido.

e) Deudores Diversos: IDe qué§ concepto provienen? A cargo de quidn
son? {Qué grado de recuperabilidad tienen? {Cuanto corresponde a socios y
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familiares?

Cuando se analice se debe poner especial atencifn en aquellas parti-
das que contengan adeudos de los accionistas que correspondan a compromi-
808 para aumentar el capital social de la empresa, en cuyo caso se encon-
trari con una manicbra para presentar cifras "Infladas".

f) Edificios y Terrenos: Verificar en el Registro Piiblico de la Pro-
piedad y Comercio, a nombre de gquién se encuentra, caracterf{sticas, valor
comercial. En el caso de reportar gravamen a favor de quién es, importe -
del crédito, destino, plazo, focrma de pago, adeudo a la fecha y alcance -
del gravamen. En caso de existir revaluacién indicar el nombre del perito
o empresa que lo llevd a cabo y bases de la misma.

g} Maquinaria y Equipo: Verificar el grado de especializacién, esta-
do de conservacidn, situacién que guardan respecto a garantfas especifi--
cas. En caso de existir revaluacién, nombre del perito o empresa que lo -
1lev6 a cabo y bases de la misma.

W Muebles y Enseres:Verificar estado de conservacidn y situacién -
gue guardan respecto a garantfas especificas.

i} Depreciacibn: Muchas empresas acostumbran presentar en su balance
general los actives fijos a valor neto, o sea, sin que aparezca el monto
de la depreciacifn acumulada, restdndola al valor original del renglén -
que corresponda; cuando esta situacién se presente, la persona que reali-
ce el anilisis de crédito deberd obtener su importe. Se debe analizar con
detenimiento si los activos fijos propiedad del solicitante del crédito -
tienen un escaso valor real por temer una antigiiedad considerable, tal si
tuacibn podria afectar la seguridad pues no se contarfa en un momento da-
do, con garantfa suficiente para el cr8dito, si ésta,estd representada -
por esgs activos fijos,

j) Revaluacién de Activos Fijos: Es importante conocer si los valores
asignados al Activo Fijo se apegan a los principios de contabilidad, medi
ante el ajuste por cambios en el nivel general de precios o por costos es
pecificos. Si la base para revaluar los bienes fué un avalfio practicado -
por alguna Institucidn de Cré&dito o valuadores independientes de reconoci
do prestigio, se puede pensar que posee un mayor grado de confiabilidad.
Este rubro merece una especial atencifn en cuanto a la capacidad de gene-

racién de riqueza de los Actives Fijos, mSs que en el valor material -
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de los mismos.

Al igual que el costo histSrico, este concepto también es suscepti--
ble de depreciarse, debiendo tratarse de igual manera.

k) Pagos Anticipados y Cargos Diferidos: Conocer su detalle y concep
to. Estos renglones aunque tienen gran importancia en el andlisis por la
informacién que pueden proporcionar, no se deben considerar para efectos
de medir los recursos del negocio.

Especial cuidado merecen los importes aplicados en este rubro por -
pérdidas en cambios, en base a su importancia si se deben o no presentar
por separado, sin perder de vista que se trata de pérdidas que afectarfin
los futuros resultados.

1) Proveedores: Deber§ verificarse que no existan vencidos y en su -
caso, la causa de &stos recabando opinién de las mismas.

En la mayorfa de los casos, es deseable que este rubro sea la princi
pPal fuente de financiamiento de una empresa, en virtud de ser el recurso
externo y casi siempre gratuito.

m) Documentos por Pagar: Analizar la procedencia de dichos documen=-=-
tos (segin el caso), su vencimiento, que no existan saldos vencidos y en
su caso, las causas de Estos.

n) Adeudos a Favor de Instituciones de Crédito: Conocer nombre de =
las Instituciones acreedoras, orfgen de las obliguciones, vencimientos, -
garantfas otorgadas, importes vencidos y recabar cu opinién referente a -
la experiencia crediticia que han tenido gon el clieate. Asimismo, compro
bar que sus saldos concuerden con los reportes de créditos miltiples (Se:
nicreb) , que proporciona el Banco de Méxicq, a la fecha mis reciente,

fi) Acreedores Diversos: Conocer orfgen de las partidas que integran
este rengldn, plazo de liquidacifn, garantfas otorgadas y opinién de los
acreedores respecto al cliente. Asf mismo importe de saldos vencidos, sal
dos a favor de socios, compafifas filiales y subsidiarias y finalmente el
grado de exigibilidad de las partidas.

o) Acreedores Hipotecarios: Conocer origen de las partidas que inte
gran este renglém, plazo para su liquidacibn, nfimero de pagos vencidos e
importe, detalle de bienes gravados.
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p) Rcreedores a Largo Plazo: Se aplican las mismas consideraciones -
que a las partidas de pasivo circulante, con la diferencia de que su ven-
cimiento es mayor de un afio,

Los renglones del Pasivo a Largo Plazo y del Pasivo a Corto Plazo -
tienen una gran importancia para el an8lisis del factor financiero, pues
en ellos se puede determinar hasta que grado se encuentra endeudada la em
presa y con que bienes propios ha garantizado esas deudas.

q) Créditos Diferidos; Conocer el detalle de su integracién, Este -
concepto més que representar una obligacién son productos o recursos que
68 han cobrado anticipadamente y que deberfn aplicarse proporcionalmente
en tiempos futuros. Su presentacidn en el Balance General es poco frecuen
te, paro es conveniente citar algunas de las principales cuentas que apa-
recen en esta clasificacifn: Rentas cobradas por anticipado, intereses co
brados por anticlpadb, utilidades por realizar por ventas en abonos, im--
puestos diferidos.

r) Capital Social: Verificar que coincida con la escritura constitu-
tiva o medificacicnes en su caso.

8) Reservas: Que estén creadas adecuadamente, sobre todo las obliga-
torias y en su caso las voluntarlas,

t) uUtilidades Acumuladas: Analizar su posible aplicacibn, ya sea pa-
ra distribuirlas o capitalizarlas y si han sido acordes con el capital ig
vertido y tipo de negocio.

u) Perdidas del Ejercicio: Conocer un amplio detalle de las causas -
de la misma. En este {iltimo caso resulta imprescindible que el anflisis -
determine en forma especffica a qué se debe que Ja empresa haya obtenidoe
pérdida, ya sea de un ejercicio o del Gltimo. La informacisn que puede -=
proporcionar dicho anflisis podrd auxiliar en la toma de decisifn del cré
dito solicitado, se debe conclufr si la pérdida fue ocasiopada por una ma
la administracién, por que sus productos no tienen aceptacifn en el merca
do, o cualquier otra circunstancia que denote una deficiencia interna de
la empresa, que no podri ser superada con un financiamiento externo.

v} superavit por Revaluacifni Siempté que exista ep el Balance Gene-

ral una partida por superfvit debe profundizarse en este concepto para --
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aclararlo totalmente y detarminar, hasta qué punto el superfvit es real,
qué base de valuacidn la empresa utiliz§ para integrarlo, ver si es co---
rrecta su concepcifn o cualquier otro razonamiento, que apoye el anilisis
asf mismo como las partidas que de B-10 se plasmen.

W Cuentas de Orden: Siendo este el dltimo capftulo del Balance Gene
ral, presentado en notas o al calce, es necesario aclarar que su presenta
cién en el mismo no afecta en €l momento a las cuentas de activo, pasivo
o capital, pero en un futuro o con una condicién determinada sf modifican
los valores de las cuentas ya mencionadas. Por lo anterior son conocidas
como cuentas de orden, de registro, contingentes o de memoranda.

Como es posible que en un momento determinado puedan afectar a la si
tuacién econbmica, ampliando o disminuyendo recursos u obligaciones, es -
necesario tomarlas en cuenta y medir el riesqo que se puede correr si llg
ga a cambiar la situacién financiera de la empresa.

Estado de Resultados: En cuanto al estado de resultados se tendrdn -
como criterios, para los diversos renglones:

Ventas Netas: Se refiere a las realizadas exclusivamente como opera-
cifn normal del negocio deduciendo las rebajas y devoluciones que haya te
nido la empresa.

Costo de Venta: Refleja el costo originado por las mismas ventas, es
te concepto es tan importante que por sf solo representa unp estado finan-
ciero auxiliar o analftico, denominado “Estadoc de Costo de Produccibn®.

Gastos de Operacién: A la utilidad o pérdida bruta se le restarfn -
aquellos gastos realizados como consecuencia de la operacifn propia del -
negocio, dando como resultado la utilidad o pérdida de operacifn.

Dependiendo de su naturaleza deberfn subclasificarse como:

- Gastos de venta.

- Gastos de administracién.

- Gastos financieros.

Otros Gastos o Productos.

A la utflidad o p8rdida de operacifn se le restan o suman los gastos
o ingresos generados por la empresa gue no se derivaron de operaciones -
normales; el resultado de fsta (ltima fase serd la utilidad o pérdida de
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impuestos.

Resulta conveniente aclarar que dentro de este rubro se acostumkra -
incluir conceptos tales como pérdidas cambiarias, depreciacién por reva--
luacidén y otros, por lo cual, en atencibn a su importancia relativa debe
mostrarse por separado.

Impuesto Sobre la Renta y Participacifn de los Trabajadores en las -
Utilidades.

Corresponden a los compromisos contrafdos con las autoridades Hacen-
darias y con los trabajadores, producto de la generacifén de utilidades de
la empresa.

Utilidad Beta.

Es el resultado final del ejercicic (utilidad o pérdida) mismo que -
se puede considerar como el rendimiento de la inversién de los accionis-~
tas, siendo susceptible de repartirse como dividendos o de reinvertirse -
mediante incremento al Capital Sccial o mantenifndose simplemente como -~
Utilidades Acumuladas.

Es el elemento mis importante de la generacifn de recursus de una em
presa, constituyéndose como el factor motivador del inversionista para -
continuar con el negocio en marcha.

Ningflin analisis de crédito deberi hacerse sin tomar en cuenta el Es-
tado de Resultados porque es un complemento del Balance General y ademis
porgue refleja las operaciones realizadas por la empresa por un perfodo -
determinado.

Con el desarrollo de lo anterior se abarcan los Estades Financieros
principales proporcionados por la empresa, es importante recordar:

- Estar seguros de la razonabilidad de las cifras de los estados -
financleros, debiendo aclarar todas aquellas partidas que a su juiclo y -
entender lo merezcan, dejando por escrito las razones presentadas por la
empresa y su apreciacifn a las mismas.

~ Efectuar el anilisis con absoluta responsabilidad, buscando mayor
profesionalismo en el mismo para apoyar con opiniones debidamente funda--
mentadas, las proposicicnes de crédito a los Organismos y Funclonarios -
facultados.

- Existen otros nombres de cuentas para la informacién financiera -
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que se ha comentado, perc siempre que se ajusten a las caracterfsticas 9e
nerales descritas se procederfa, en lo posible, unificar la presentacién;
cualquier otro concepto no explicado, se deben analizar sus caracterfsti-
cas a fin de clasificarlos en el rubro correspondiente o presentarlos por
separado en base a su importancia.

Estado de Origen y Aplicacién de Recursos. ( En base a flujo de efec

tivo) .

Es el filtimo de los Estados Financieros principales o b&sicos, que -
para efectos del anflisis Financiero, debe ser tomado en cuenta; es elabo
rade internamente por la S.N.C. en base a Balance General y Estado de Re-
sultados proporcionados por la emprcsa.

El hecho de haber enunciado los Estados Financieros en cierto orden,
no implica que &ste (iltimo sea el menos importante; cabe aclarar que la -
conjuncifn de los datos derivados de todos y cada uno de ellos, serfa la
base de la elaboracidn de un andlisis mis completo y certecro.

Su objetivo es proporcionar informacién Gtil y confiAble que permi--
ta:

- Aquilatar la capacidad de la empresa para generar flujos de efecti
vo a través de sus operaciones, asf como de la administracifn de sus re--
cursos y obligaciones de corto plazo.

= Evaluar el apalancamiento y la liquidez de la empresa complementig
dose como ya se dijo con los otros dos Estados Financieros.

- Formarse un Jjuicio acerca de la manera en que la administracién:

. Obtuvo y aplich el efectivo.

. Respondid a sus compromisos financieros.

. Respondid a sus necesidades y oportunidades de inversién.

- Analizar los cambics en la situacifn financlera de la empresa deri
vados de sus operaciones, as{ como de sus actividades de financiamiento e
inversién.

El punto de partida para su elaboracién es un anilisis del estado de
resultados asf como de las variaciones totales, separando reales y virtua
les hasta donde sea posible, en su situacidn financiera correspondiente -
al periodoc que se analiza.

Un cambio virtual en la situacién financiera se define como cual----
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quier variacifn en las partidas del balance general que no tiene un impac
to directo e inmediato sobre la posicibn de efectivo o inversiones tempo-
rales de la entidad. Por ejemplo, las fluctuaciones cambiarias represen--
tan un cambio virtual en la situacién financicra en tanto no exista un pa
go o cobro del pasivo o el active respectivo. Igualmente, el incremento -
en el valor de los activos y su contrapartida en el capital contable no =
afectan el efectivo de la empresa.

La base para la elaboracién del estado de origen y aplicacién de recursos
©s un concepto amplio que incluye no s6lo el efective sino tambi&n las in
versiones en valores negociables o inversiones temporales.

Los elementos que integran el Estado de Origen y Aplicacién de Recux
S0S son:

Generacién Bruta de Recursos,

Representa el monto de efectivo generade o requarido como consecuen-—
cia de las operaciones de la empresa, A través de este concepto se busca
medir la calidad de los resultados (utilidades o pérdidas) reflejados en
el estado de resultados, es decir, la capacidad de &stos para contribuir
a la liquidez de la empresa.

Este resultado debe ajustarse por los ingresos y gastos incluidos -
en el estado de resultados que no requieren o generan movimientos de efec
tivo, ejemplos de este tipo de partidas son las depreciaciones, amortiza-
ciones, aplicacidn a resultados de cargos o créditos diferidos, provi----
siones por prima de antiguedad, pensiones y jubilacienes, resultado por -
posicidn meonetaria, fluctuaciones cambiarias, etc.

Origen o Aplicacibén de Recursos Operativos.

Por recursos operativos se entlenden:

- El efectivo y las inversiones temporales.

- Los inventarlos.

- Las cuentas por cobrar o por pagar derivadas de las transacciones
que por lo general provocan un flujo de efectivo dentro del ciclo normal
de operaciones de la empresa. Ejemplo de este tipo de partidas son las -
cuentas y los documentos por cobrar a cliéntes, los gastos pagados por ap
ticipado, impuesto sobre la renta por cobrar o por pagar, proveedores, -

gastos acumulados por pagar, etc.
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Es decir, se trata de todos los Activos Circulantes y de los Pasivos
a Corto Plazo.

Para conocer si se trata de origen o aplicacién es necesaric anali--
zar cada una de las variaciones en las partidas que integran los recursos
de operacifn, excepto el efectivo, las inversiones temporales y los prés-
tamos bancarios. Dependiendo del comportamiento de estas partidas y la -
forma en que se administraron, se conocerd si el flujo de recursos opera-
tives en adicibn con la generacifn bruta de recursos, sSlo incrementd las
cuentas por cobrar y sus equivalentes o si requirib otra fuente de finan-
ciamiento, en consecueéncia se concluird si la operacidn genexd sobrantes
o faltantes operativos.

Es importante eliminar de la variacién en cada una de las partidas -
que se cltan el incremento o decremento derivado de eventos o transaccio-
nes ajenas a la operacidn y administracién del efectivo del negocjo. Por
¢jemplo, la variacibn anual en el inventario resulta no s6lo de las ven--
tas y las compras efectuadas por la empresa durante el perfodo sino tam--
bién de la revaluacidn del mismo.

origen o Aplicacién de Otros Recursos.

Adicionalmente el efectivo generado de las operaciones, la empresa -
pudo haber obtenido,efectivo por otras fuentes de financiamiento., Este -~
concepto incluye:

a) Contratacién de créditos bancarios a corto y largo plazo.

b) Aportaciones de los accionistas en efectivo.

c) Efectivo derivado de eventos y/o transacciones extraordinarias, -
por ejemplo: Venta de activo fijo o inversicnes permanentes.

Es importante climinar las variaciones en las partidas de carfcter -
virtual, por ejemplo: La actualizacibn de pasivo en moneda extranjera in-
crementa el pasivo pero no representa una fuente de efectivo.

Dentro de los usos o aplicaciones de otros recursos se incluyen con-
ceptos como los siguientes:

a) Inversién en propiedades, planta y equipo.

b

-

Inversiones permanentes.

¢) Pago de pasivos bancarios o piliblicos a corto plazo y largo plazo.
d) Pago de dividendos y disminucién del capital social.

e) Efectivo aplicado a eventos y/o transacciones extraordinarias.

~



La suma algebraica de los elementos que integran este estado deter--
mina la variacin anual neta en el renglén de efectivo y de inversiones -
temporales.

Rjustes y Castigos.

De acuerdo con el anilisis de los aspectos anteriores, se obtendrd -
la payta a determinar si dentro del dictfimen de crédito seri necesario
realizar:

a) Ajustes a los saldos de las cuentas,

b} Castigos a los saldos de las cuentas.

Ejemplos de Ajustes:

a) Cuando se compruebe que no se ha creado la reserva para deprecia-
cién de maquinaria y equipo, se debe ajustar el valor de la misma, restdn
dole un porciento adecuado,

b) Cuando se haya destinade una reserva para cuenta; malas menor a -
la nommal de acuerdo con el giro del negocio.

Ejemplos de castigo:

a) Cuando el precio del valor de las mercancias registrado en libros
es superior al valor del mercado, seglin investigacién realizada,

b) Si dentro de los inventarios existen mercancfas que por su mala -
calidad, pasados de moda, deteriorados, etc., no son susceptibles de ven-
derse o el importe de la venta es minimo.

Asf como los ejemplos mencicnados podrén hacerse las reclasificacio-
nes, ajustes y castigos necesarios de acuerdo con el criterio y conoci---
miento que tenga el analista de la existencia de situaciones que lo ameri

ten.

%.3.5, Preparacibn de los Estados Einancieros.

Los estados financiercos que son presentados y que serfn analizados -
para fines crediticlios, deberfn ajustarse a determinadas reglas. bichas -
reglas permiten la adecuacifn de los datos, tanto del balance como del es
tado de resultados a los métodos que se siguen para su andlisis.

Son dos tipes de reglas que debe observarse:

a) Generales aplicables a todo estado financiero.
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b) Especiales, aplicables en particular al tipo de estado financiero
de que se trate.

Reglas Generales,

a) Redondec de cifras,

Consiste en simplificar las cifras aproximando éstas a miles y millo
nes determinado esto, por la magnitud que la empresa tenga. )

Al llevar a cabo el cierre de cifras, se procede aproximando a la---
unidad syperior en los casos de cifras iguales o superiores a cinco. En -
el caso contrario, valores inferlores a cinco, el cierre se har§ a la uni
dad inferior,

as{ por ejemplo;

Cifra original: $ 2,375,614,75

Eliminacién de centavos : 2,375,61%
Cierre de cifras: (a miles) 2,376
{a millones) 2

5.3.6. Métodos y Procedimientos para el anilisis e Interpretacifn de los

Estados Financleros.

Los métodos y procedimientos para el anflisis de los estados finan--
cieros son sistemas que con pasos definidns y estructurados permitirfn -~
desglosar un estado financieroc y visualizar las relaciones y proporciones
que sus cifras quardan entre sf.

Son diversos los referidos métodos y procedimientos, sin embargo se
centrari en aquellos que se manejan comunmente en los anflisis para fires
de crédito. Esto, después de tener un panorama global a través de la cla-

sificacidn que los métodos y procedimientos admiten,

Clasificacidn.
Método de Andlisis Procedimiento utilizacibn
1. Vertival o estitico a) Porcientos integrales Sirve para anali-
b} Razones simples zar un estado fi-
c) Razones esténdar nanciero ya sea a

una fecha o perfo
do determinado.
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2. Horizontal o Dinfmico a) Aumentos y Disminuciones a) Sirve para --
) analizar dos
estados finan
cieros del -~
mismo tipo y
empresa co --
rrespondiente
a dos ejerci-
cios.
b) Tendencias b) Sirve para --
analizar dos
o mis estados
financieros -
del mismo ti-
po Yy empresa
en distintos
ejercicios -

consecutivos.

5.3.6.1. Procedimiento de Porcientos Integrales,

El procedimiento de porcientos integrales arroja elementos comparati
vos entre los diversos renglones de un estado financiero, ya que consiste
en determinar la proporcién que guarda cada uno de ellos con respecto a -
los demis renglones considerados como un todo.

Este procedimiento puede ser aplicado a cualquier tipo de estado fi-
nanciero, ya sea a una fecha determinada, ya a un perfodo determinado: ya
sea b&sico, o secundario.

El desarrollo de este procedimiento se basa en el concepto de que el
todo es igual a la suma de sus partes. Asf pues, se podri igualar al esta
do financiero, o parte o capftulos del mismo, con el 100% y ccleular la -

parte que de ese 100% le corresponde a cada uno de los renglones.
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5.3.6.2. Razones Simples.

El procedimiento de razones simples es de los mds utilizados para el
andlisis. Ello se debe a que es un método de gran riqueza y flexibilidad, -
lo cual permite su adaptacidén a los estados financieros de los diversos ti-
pos de empresa.

Una razén es una relacidn existente entre dos cifras y que a partir de
la comparacién entre ellas, establece la proporcién y dependencia de las -
cantidades planteadas.

Combinando los conceptos y factores gque hasta este momento se han des-
crito, el andlisis y evaluacibn de la solicitud de crédito comprende aqua--
llos que por su importancia son relevantes, a juicio del analista, ya que -
es conveniente recordar que anSlisis de crédito es principalmente "el crite
rio",

Ventas.

Los indicadores y su interpretacifn para el anilisis de las ventas son
A) Promedio mensual de Ventas y su Incremento:

Calculo Interpretacidn,

Ventas - Promedio mensual,
Nimeroc de meses

romedio mensual del periodo - Indica el porcentaje de creci-

x100-100
Promedio mensual del perfodo miento de las ventas en rela--

anterior cién al ejercicio anterior.

Su comparacién con el fndice -
de inflacifn muestra si existe
crecimiento en nlimero de unida
des vendidas o adlo incremento

de precios.

Tendencia de penetracién en el

mercado,
B) Crecimiento del active Fijo Reexpresado:
Célculo Interpretacidn.
Ventas - Indice de orientacidn para de-

Activo Fijo Reexpresado terminar un exceso da inver -~
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sibn en activo fijo o la in- -
suficiencia de ventas, la -~
presencia de unho o de otra -
motiva, una baja productivi-
dad,

El objeto de su comparacién

1

con Activos Fijos, precisa -
mente reexpresados, es deter
minar si el crecimiento de -
sus ventas es real o solamen

te compensatorio del efecto

inflacionario.
C) Crecimiento de la Inversifn Total
Reexpresada:
Ccilculo Interpretacién,
~ Este indicativo es complemen
Ventas tario del anterior, sefialan-
Inversién Total Reexpresada do la proporcién que tiene -

el crecimiento de sus ventas
en relacién a la reexpresién
del total de sus activos mo-
netarios.

Para realizar un eficiente andlisis de las ventas hay que recordar que
el vollimen de éstas estd en gran parte influenciado por la cficiencia con -
que se operan las inversiones realizadas, detemmindndose tal grado de efi--
ciencia al comparar las ventas coh la inversidn total y la rcalizada en Ac-
tivos Fijos.

No todo crecimiente de ventas resulta siempre un buen sintoma, ya que
puede estar motivade por un cambic en las politicas crediticias y de ventas,
situaci®n que en algunas ocasiones es poco atractiva en los resultados de -
la empresa, dado el alto costo del financiamiento.

Del andlisis de mercado realizado con anterioridad, se pueden despren-

der los fundamentos de las tendencias mostradas en el nivel de ventas.
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Utilidades,
Los indicadores y su interpretacidn para analizar el rendimiento son:
A) Productividad de las Ventas.

Célculo Interpretacidn.
yUtilidad Neta x 100 - Determina el porcentaje del -
———————————
ventas Netas rendimiento obtenijdo por los

propietarios en relacién al =
voldmen de las ventas.

- E1 beneficio por cada peso de
ventas, sefiala la proporcidn

del ingreso incorporable al -

Capital.
B} Productividad del Capital Contable:
C8lculo Interpratacidn.
utilidad Neta x 100 " Determina el porcentaje del -
Capital Contable-Utilidad Neta rendimiento obtenido por los

propietarios en relacidn a su
inversién,
« El beneficio por cada peso de
inversién propia.
- Evaluacién de la eflciencia -
del capital invertido.
C) Productividad de la Inversifn Total:

Célculo Interpretacién,
Utilidad Neta % 100 ~ Expresa el porcentaje de rendi
Activo Total miento de los recursos totales

invertidos (propios y ajenos}.
- El beneficio por cada peso de
inveraién total.
- Evaluacién de la eficiencia de
la operacién.
Un descenso en las utilidades o pago de dividendos puede en ciertas si
tuaciones motivar, a la iarga, més dependencia de financiamiento, a menos -

que la compania esté adecuadamente capitalizada,
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La inversién real de cualquier negocio, estd representada por su hc-
tivo Total mis que por su Capital; la justificacibn de la existencia del
primero es solamente la generacidn de utilidades y cuando se ve que el Ac
tivo Total genera menos que lo esperado, se puede formar una idea mds -
exacta del desempefio de la compaiia.

Cuando existe una disminucién porcentual en los rendimientos brutos
puede ser indicativo de la incapacidad para trasladar a los clientes los
mayores costos, si &sto ocurre en el margen de utilidad de operacidn re-=
fleja quizd una pérdida del control en los Gastos de Venta o Administrati
vos 0 bien una estrategia para retirar utilidades.

Liquidez y Flujo de Fondos,

Los indicadores y su interpretacién para el anilisis de la liquidez

y flujo de fondos son:

A} Corriente:

cilculo Interpretacién.
Activo Circulante - Expresa el niimero de veces
Pasivo a corto plazo que log hienes y valores de

fdcil realizacidn, en el cur
so normal de las operacicnes
se convertirdn en efectivo,

por cada peso de pasivo exi-

gible a corto plazo,

Indica la capacidad de la em
presa para hacer frente a sus
obligaciones a corto plazo.
B) Acida:

Cllculo Interpretacidn.

Activo circulante-Inventarios = Expresa el volfmen de numera

Pasivo a corto plazo rio y otros valores razona--
blemente disponibles por ca-
da peso de pasivo exigible a
corto plazo, .
~ Indica la solvencia inmedia-

ta, prueba estricta de la ca



C} Generacidn Pruta de Recursos:
Célculo
Utilidad Neta
+ Amortizaciones

+ Depreciaciones

D) Cobertura de Deuda:
Cilculo
Generacidn Bruta de Recursos

Pasivo a corte Plazo

E) Cobertura de IntereSes:
C8lculo

Generacién Bru&a de Recursos

Gastos Financieros

Gastos Financieros X 0.5

F) Rotacién de Cartera:
C8lculo
Cuentas por Cobrar

Ventas X 360
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pacidad de pago a corto pla

20,

Interpretacidn,

~ Expresa la capacidad inter-
na de la empresa para produ
cir flujo de efectivo, como
resultado de su operacién -
propia, en un periodo deter

minado.

Interpretacién,

- Indica qué proporcibn de -
sus obligaciones exigibles
podria ser liquidada con la
generacifn Bruta de Recursos
en el perfodo,

As{ mismo el impacto que ten

dria un nuevo crédite.
Interpretacidn.

- Sehala el nimero de veces -
que la generacién de recur--
sos cubre el costo del capi-
tal tomado en préstamo.

- Asi también la repercusién -
que tendrfa el costo finan--
ciero de los créditos que se

tomarén a largo plazo.

Interpretacifn.
- Plazo medio de cobranza.---
Eficiencia en el otorgamien

to de crédito y en la recu-



G) Rotacibn de Inventarios:
Cilcule

Inventarijos

Costo de Ventas

H) Rotacin de Proveedores:
Cilculo
Proveedores

Costo de Ventas

X 360

X 360
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peracién de la cartera,

- Punto de comparacidn sobre
la razonabilidad de los pla
nes y programas en los ca--

sos de proyeccidn.

Interpretacifn,

- Plazo medio de ventas,- Efi
ciencia de la organizacifn
de ventas. Periodo de ventas
que s¢ puede cubrir con el
saldo de inventarios.

- Punto de comparacidn sobre
la razonabilidad de los =
planes y programas en casos

de proyeccién,

Interpretacién,

-~ Plazo medio de pago.-~ Efi-
ciencia en la obtencién de
créditos de proveedores -
(complementado con la in==-
formacién proporcionada por
proveedores) .

- Punto de comparacidn sobre
la razonabilidad de los -
planes y programas en los

casos de proyeccidn.

Los Bancos, en crédito a corto plazo, confian en la conversién a ca-

ja del activo circulante como una fuente normal de reembolso; por lo tan-

to, hay que observar que en este tipo de operacienes la empresa no vaya -

concentrando cada vez mis recursos en activos menos liquidos.

Debe reconccerse gue cuando la concentracién de activos se inclina

hacia los inventarios, en especial de articulos terminados, &stos en el
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fonde son un costo disfrazado de activo, en tanto las existencias no se
vendan, situacién que se confirmaria si ge presentara un Indice de rota
cifn de inventarios més lento,

En los momentos actuales uno de los factores mis importantes de ana
lizar y evaluar es la generacién de recursos de una empresa, con el obje
to de determinar la generacifn operativa, permitiendo estimar la posibi-
lidad de liquidar los créditos bancarios,

Se deberd observar si los aumentos desproporcionados de pasivos a -
corto plazo se concentran en financiar deudas de carfcter amistoso, o -
que en términos generales no se correlacione con un aumento equivalente
en los niveles del Activo Circulante, lo que traerfa como consecuencia -
problemas de liquidez.

Estructura de la Inversién,

Los principales indicadores y su interpretacién para el anflisis de
la estructura de la inversiép son:
A) Apalancamiento:

Célculo Interpratacibn,
Pasivo Total - Manifiesta la proporcién de
Capital Contable la inversidn de Recursos hie

nos en relacibn al Capital -
propie.
- Indica la solidez del patri-
monio
- Determina hasta qué grado el
negocio estd en manos de los
propietarios o de los acree-
dores.
- Sefiala el potencial de endey
damiento de la empresa.
B) Inmovilizaci6n del Capital Propio:
Célculo Interpretacién,
Capital Contable - Expresa la proporcibn en que
Activo Fijo el capital contable se en -=
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cuentra financiando a los actives
fijcs e inversamente como estd a-
vpoyando al capital de trabajo.

C) Capital de 'Irabajo:

Célculo Interpretacién.
Diferencia entre Activo - Numerario disponible después de -
Circulante y Pasivo Exi liquidar todas las obligaciones a
gible a corto plazo. corto plazo,

~ Maryen de seguridad para la liqui
dacién de nuevos créditos a corto
plaze.

- Porcifn inmovilizada del Activo -
Circulante que se encuentra finan
ciada por Recursos Permanentes,

D) Proporcién de Deuda en Moneda

Extranjera:
C&lculo Interpretacién,
Pasivo en Moneda Extranjera - Indica la proporecién que represen
Capital Centable tan las obligaciones en moneda =~

extranjera en relacidn al capital
propio, para observar la repercu-
sién que tendrfa un cambio en la
paridad monetaria.

Se deberfin analizar los cambios significativos en la estructura ==
del Balance, las alteraciones, tanto mis, serdn motivo de preocupacién -
cuando no se vea cambios drdsticos en los niveles de ventas, utilidades -
o cuando no se tenga conocimiento de cambio alguno en las lfineas de pro--
duccibn, huelgas etc.

Es comiin se presenten revaluaciones de Activos Fijos principalmente,
lo cual se justifica en la medida de que el Balance presenta valores mis
reales, sin embargo no se justifica como incentivo bdsico para incremen=--
tar su capacidad de crédito, ya que la revaluacidn no crea valores nuevos,
1os valores existfan, siempre estuvieron ahi; en otras palabras el valor

de los activos fijos no es el valor de reposicidn, sino la capacidad que
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éatos tengan de generar riquezas,

5.3.6.3, Razones Estdndar,

El establecimiento de estas razones puede ser de dos tipos:

a) Razones Estdndar Internas.- Son aquellas que se determinan con da
tos propios de una empresa durante varios ejercicios, basados en las ope-—
raciones realizadas y su experiencia.

De lo anterior se puede deducir, que una empresa de reciente creacién no
podrd determinar razones estandar de este tipo.

La actuacidn que la empresa ha tenido en ejercicios anteriores, suminig--
tra los elementos para la elaboracifn de los est@ndares internos, propor-
cienando los siguientes beneficios: medidas para apreciar la tendencia de
operaciones pasadas, gufas para regular la actuacifn presente y las metas
para fijar las estimaciones futuras.

b} Razones Esténdar Externas.- Estas razones se formulan tomando co-
mo base las cifras promedio de los estados financieros de varias empre--
sas dedicadas a una misma actividad. Este tipo de informacién diffcilmen-
te se obtiene en virtud de que cada empresa considera como confidencial
su informacién financiera.

El cilculo dec las razones estfndar externas tiene las siguientes limita--
ciones, mismas que pueden llegar a generar una informacién desvirtuada:

- No todos los estados financieros de empresas similares, estuvieron
sujetos al mismo criterio en el registro de las operaciones, as{ como en
la aplicacién de los principios de contabilidad.

- El tamafio, las polfticas financieras y operativas no siempre son -
iguales en empresas del mismo giro.

- Pueden presentar promedios de datos contenidos en fechas distin --
tas.

- Su aplicacibn pierde toda utilidad en etapas de crisis o cambios
econémicos, como el que estd sufriendo nuestro pafs, o en el caso de crf-
sis de una rama de la industria o comercio al que pertenece la empresa a

analizar.
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5,3.6,4. MEtodo de Aumentos y Disminuciones.

La base de este método es la compzracién de estados financieros del -
mismo género pero correspondientes a dos ejercicios.
Tales comparaciones se llevan a cabo mediante la formulacién de estados -
comparativos que permitan conocer los cambios habidos en la empresa de un
perfodo a otro y asf facilitar su estudio.
Egtos estados son primordialmente el de situacién financiera y el de resul
tados de operacibn cuyos valores al cotejarse entre si permiten determinar
las variaciones sufridas de un ejercicio a otro.
Para nbtener resultados satisfactorios con este método, es necesario con=-
tar con suficiente informacifn complementaria que permita conocer el por--
que de los cambios operados. Sin esta informacién la utilidad de los esta-
dos comparativos es relativa y pueden propiciar interpretaciones erréneas.
El conocimiento del écuanto?, lcomo? y {por qud? de las variaciones en los
estados comparativos permitird conocer la polftica de la empresa. En si es
te procedimiento, es de gran utilidad para las investigaciones prelimina-=-

res o informacién previa al andlisis.

5.3,6.5, Método de Tendencias,

surgido como un complemento al método de “aumentos y disminuciones" a
fin de poder efectuar comparaciones en mis de dos periodos, ya que puede -
suceder que uno de estos corresponda a situaciones anormales en cuyo caso
se cbtendrfan conclusiones incorrectas,

Comparando tres o mis ejercicios es posible lograr un razonamiento més ade
cuado respecto al desarrollo de la empresa y sus espectativas,

La utilizacién de este método permite el uso de grificas, prictica que lo
hace mis ilustrativo.

5.4, Dictamen del Crédito.

1. Antecedentes.- Este capitulo debe, en lenguaje breve y directo, co
locar al lector al tanto de la operacién que se estd considerando,
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Es un resumen de las relaclones con la S.N.C.
Asf mismo el motivo de la solicitud.
Sus relaciones con proveedores, Banco y pfiblico en general.

2. Giro y Organizacién.- Esta seccifn es aclaratoria y debe usarse --
principalmente para nuevos créditos de clientes poco conocidos o para re--
gistrar un cambio material en su situacidn.

La naturaleza del negocie, porcentaje de las ventas por rubro, una descrip
¢ibn de las empresas que integran grupe y su interrelacidn, etc., permiti-
r&n ubicar al Comite de Crédito.

3. Situaci6n Pinanciera.- En esta parte se debe hacer &nfasis en las
conclusiones bisicas que se desprenden del anflisis financiero, en cnanto
a lo que ha pasado y lo que podrd pasar, No se deben repetir todas las ci-
fras registradas, sin embargo, los indicadores clave deben mencionarse pa-
ra colocar al lector al tanto de la situacidn,

Se deben comentar espec{ficamente el comportamiento y perspectiva de:

~ Ventas.

- Utilidades.

~ Liquidez y Flujo de Caja.

- Estructura de la Inversién, Capital y Vencimiento de la Deuda.

Al mencionar la liquidez y flujo de caja se debe hacer referenclia al pro--
grama de amortizacidn del créiito o a su extincién estacicnal en el caso -
de una linea.

4. Proyecciones,~ Este capitulo sdlo debe prepararse para préstanos a
largo plazo, reestructuraciones, etc.
~Proyectos de Inversifn- no se repetirdn todos los ndmeros dec la proyec---
e¢ibn, peroc sf enfocar las cifras clave y describir cémo la proyeccién se -
relaciona con el plan de amortizacin del préstamo y con la realidad de la
empresa y del mercado ~Credibilidad de la Proyeccién-.

S, An&lisis Cualitativo.- En esta seccidn se deben tratar los aspec--
tos cualitativos de la empresa solicitante del crédito, tales como: facto-
res de éxito o de vulnerabilidad para las empresas que operan dentro del -
ramo de negocios al gue pertenece la solicitante del crédito y hasta qué -
punto existen esos factores en la propla sclicitante, dentro de la reali--
dad del mercado.

Andlisis de la obligaciones contractuales de hacer y/o no hacer contraidas



con otras instituciones,

6. An8lisis de las Garantfas.- Debe darse espucial &nfasis en el va -
lor de liquidacién de las garantfas, la proteccifin que las mismas confie--
ren y su recomendacidn para su vigilancia.

7. Evaluacién del Crédito.- Mencionar los factores que apoyan el otor
gamiento del crédito y los elementos en contra, con una explicacién 1Sgica
de por qué estos Gltimos puedan ser descartados prudentemente. Sefhalar cla
ramente cudles son los riesgos bisicos del crédito ~Apertura de la fronte-
ra para importar sus mismos productos, aspectos inflacionarios, escasez de
energéticos o materias primas, etc.

Cerrar con conclusiones y recomendacidn definitiva sobre el otorga---

miento del crédito.

Nombre y Firma.

Fecha.
Nota: Se podrin abrir cuantos apartados se consideren necesarios, segin el
casc 1o amerite como por ejemplo: mercado, aspectos de produccién, =

asistencia tecnol8gica, etc.

5.5, Caso Prictico.

Como culminacifn de la investigacifn realizada y con el fin de pro---
porcionar un panorama grdfico y mis amplio, que sobre el otorgamiento de -
financiamiento realizan primordialmente las Sociedades Nacionales de Cré-~
dito y las Casas de Bolsa, se presenta el siguiente caso prictico, basado
en uh grupo de empresas ficticio, cuyo modelo se obtuvo a través de un Ar-
chivo Central de Financiamiento (Cr&dito) de una S.N.C.
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CARATULA DE RESOLUCION DE CREDITO  (millones) Consolidados Dictaminados.

SOLICITANTE PERIODO SEP=-83 SEP-84 SEP-85
GRUPO TABACO, S.A. DE C.v. VENTAS 4,700 6,383 15,980
ACTIVIDAD FABRICACION Y VENTA DE UTILIDADES 302 576 1,738

CIGARROS E INVERSIONES ACTIVO TOTAL 7,831 134,779 28,441
EN VALORES BURSATILES. PASIVO TOTAL 3,406 4,321 11,555

PRINCIPALES ACCIONISTAS CAPITAL CONT, 4,425 7,458 16,886

INVERSIONISTAS PRIVADOS REPRESEN LIQUIDEZ

TADOS POR INVERSIONES BETA:167.6% CORRIENTE 1.65 1.7 1.64

LIP MOR INTERNAL FINANCE: 18,1% INDICE DE

L1P MOR INCORPORATED: 10.6% APALANCAMIENTO 0.77 0.58 0.68

MESES OPERACION 12 12 12
FECHA ULTIMA AUTORIZACION  EXPOSICION TOTAL PROPUESTA
DIA MES Al ANTERICR
11 Nov 84  $950'000,000.00 $1,500'000,000.00

CREDITO SOLICITADO IMPORTES

ACREDITADAS ¢ GRUPO TABACO S.A. DE C.V.

RFC. GTA-7804390

NATURALEZA E
IMPORTE Linea en Préstamos Quirografarios
AMPLIACION DE $350'000,000.00 A: $ 1,500'000,000,00
AVAL: Para Grupo Tabace, S.A. de C.V,
de Cigarros el Farol,
OBSERVACIONES : Grupo Tabaco, S.A. DE C.V,

ACTIVIDAD: Fabricacién y venta de
clgarres,

Capital Contable al 30 de Septiel.:'\
bre de 1984 de: § 16,886'256

ORGANISMO DE RESOLUCION : COMITE DE LA DIRECCION GEMERAL

RESOLUCION: DIA: MES AfO:

FECHA DE VENCIMIENTC DE LAS LINEAS APROBADAS: DIA. MES, AR,

FIRMAS:
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REPORTE DE INFORMACION BASICA PARA CREDITO

SUCURSAL MOLINILLO, ZONA 1I-60, BANCA CORPORATIVA. CUENTA CHEQUES 224500-1
NOMBRE DEL SOLICITANTE DOMICILIO

GRUPO TABACO ,S.A. DE C.V, LEANDRO VALLE 130 MEXICO 2000 D.F
Principales artfculos que produce o vende y marca: CIGARROS: NEGROS, EFI~~
CIENTES, COMANDOS, MADEIRAS Y METEOROS,

Principales Administradores Cargo Datos de Personal
Sr. Raul Basago Mendez. Director Mo, de Empleados,
General 1,294
Ing. Maximiliano Herndndez A, Gerente No. de Obreros.
General 760
Lic, Arturo Pereda Garcia. Director Sindicato. De trabajadores
Jurfdico del Grupo Tabaco, S.A.
C.P. Raiil Sanchez G, Director Central Obrera.
Tesoreria C.R.0.C. ¥ C.T.M.
C.P, Armando Santiago Lépez. Director Dfas de huelga en los dos -
Contralor iltimos afos, ~0=
Constituclén, Antiguedad Ramo. Antiguedad Cuentahabiente y Crédito.
22~AGOSTO-07 77 ARos 6 AROS 5 ARoOS
DATOS DE MERCADO
Principales centros de consumo. TODA LA REPUBLICA MEXICANA.

Principales clientes. DISTRIBUIDORES AUTORIZADOS EN PROVINCIA, MAYORISTAS
Y AUTOSERVICIOCS EN EL AREA METROPOLITANA, PUBLICO EN GENERAL.

Principales proveedores. TABACOS MODERNGS S.A. ELASTOMEROS MEXICANOS, S.A.
COMPANIA DE PAPEL EL ELEFANTE, S.A. )
Principales competidores. CIGARRERA LA ANTIGUA, S.A.

Principales bancos con que opera Lineas de Crédito Importe
BANAMEX, S.N.C. P, QUIROGRAFARIOS $ 2,114
BANCO INTERNACIONAL S.N.C. P.QUIROGRAFARIOS 1,100¢
BANCO B,C.,H., S.N.C. P QUIROGRAFARIOS 670"
UNIBANCO, S.N.C. ACEPTACIONES

BANCARIAS 5521
Datos de inscripcién en el registro pGblico de la propiedad y del comercio
Sociedad Poderes
Mo, 803, Folio 80 vol. 81 Libro 8o, Sr. Raul Basago Mendez y C.P,

Rail Sanchez Guzmdn para otorgar y
suscribir titulos de Crédito.

Informes de Crédito. Antecedentes

Fuentc consultada al 7-Enero-86 Afios Experiencia Concepto 5l No

BRNAMEX, S.K.C. Varios Cte.en Cred Demandas 4

BANCRESER, &.M.C. Varios Cte.en Cred Cartera Venc, X

BANCA SERFIN, s.N.C. Varios Cte.en Cred Renovaciones X

BANPALIS, S.N.C. Varios Cte.en Cred Dev.Descuent. X
X

TABACOS MODERNOS, S.A. 9 BUENA Dev.Remesas
ELASTOMEROS MEXIéANOS, S.A. 37 BUENA




DATOS DE CREDITO DEL SOLICITANTE
Lineas y/o créditos autorizados Vencimiento: 30/HOV/B5 Senicreb al 3ONOVE5

Naturaleza Importe Riesgos al: 17-ENE-86 No.bancos:
GRUPO TABACO, S5.A. de C.V.
P. QUIROGRAFARIOS S 50'000, SIN SERVICIO

P, QUIROGRAF. C/GTIA
COLATERAL DE VALORES 200'000, RESPONSABILIDADES SUSPENDIDO

Total moneda nacional y

dblares valorizados $ 250'000,

PROMEDIO DEL ULTIMO SEMESTRE (MILLARES)*
Mes: JUL. AGO. SEP. oCT. NOV. DIC. Prowsem.

DepSsitos vista
Moneda nacional 124859, 33'706, 34'B47, 46'661, 44'903, 14'088, 31'187

DSlares valorizados

Inversiones

USC DE CREDITO

Remesas (no suma) 169, 357, 227, 196, =-0- -0~ 158,
Recursos propioss+1,000'000 1000'000 400'000 527°'000, 0= -0-487'833,

Porcentaje dé>recipro Propios Ajenos Totales
N 2

Monena Nac. y d81s. valoriz.cidad en recursos: 6 % 6 »
SEGUROS

Compaifa
INCENDIO $23,185'000 31-DIC-86 $26'000,
SEGUROS DE MEXICO, S,A. TRANSPORT, 30,000'000 30-SEP-B6 15'000,

RCT. DE MAQUIN. 145'000 " 1'000,
SEGUROS DE MEXICO, S5.A.CALDERAS 126'000 " 1'000,
RESPONS., CIVIL 100'000 " 1'000,
SEGUROS DE MEXICO, S.A.EFVO. Y VALORES 82'000 " 1'000,

Destino del crédito
- PARA APOYO A SU CAPITAL DE TRABAJC.




ESTUDIQ FINANCIERO Balances comparativos (Cifras en millones de pesos)

Nombre del solicitante

1317

GRUPQ TABACO, S.A. DE C.V.
Concepto AL:30~9-83 % AL:30-9-84 % AL:30-9-8B5 %
Activo -
Circulante = CEwwemoeemenes DICTAMINADOS =—=s-mcmaa
Caja y bancos 39§ 5 270 2 56 -
Inversiones Temporales 1,398 18 1,143 10 6,395 23
Clientes y Distribuidores i74 2 190 2 665 2
Otras Cuentas x Cobrar 185 2 18 - a8 -
Inventarios al Costo 1,528 20 2,516 21 2,755 lo
Actualizacidn de Invent. 1,399 18 2,660 23 4,521 16 (1)
Pagos_Anticipades 196 2 B8O 8 172 -
Suma circulante 5,275 67 6,877 59 14,652 51
Eijp
Huebles, enseres y marcas 23 -~ il - -o= -
Vehiculos 53 1 90 1 242 1
Magquinaria y Equipo 563 7 1,471 12 1,717 [
Terreno y Edificio 16 1 76 1 79 -
Actualiz.deInmueb.Maq.y Eq. 2,273 29 3,809 32 5,796 21
Depreciacién acumulada (159} (2) J(194)  (2) (318) (1
Dep.Atm.de la Actualiz.Inmueb.  (286) (3) (394)  (3) (783)  (3)
Mag. v Equipo
Suma Fijo 2,543 33 4,889 41 6,733 24
Inversién en Clas, Asociad. -o- - -o- - 6,976 25
Inversiones en Acciones 13 - 13 - 13 -
Costo Financ.p/amortizar -0- = o= - 67 -
Activo Total 7.831 100 11,779 100 28,441 100
PASIVQ CORTO PLAZQ
Proveedores 341 4 97 3 984 3
Prést.Banc.y Papel Comer. 1,483 19 1,933 16 3,109 11
Impuestos por pagar 1,094 14 1,262 11 3,767 13(2)
Acreedores Diversos 273 4 241 2 567 2
Impuestos Diferidos =0~ - 178 2 520 2
Suma_ Circulante 3,191 4) 4,041 34 8,947 31
Largo Plazo
Documento x pagar a Bancos 155 2 94 1 2,131 ald)
Impuestos bDiferidos 60 - 216 2 477 2
Pasivo Total 3,406 43 4,321 37 11,555 a1
Capital:
Capital social 1,000 1 1,000 8 2,000 7
Sup.x Reval, Act. Fijo 1,655 21 3,190 27 -0= -
Sup.x Reval. de Invent. 1,399 18 2,600 23 -0~ -
Actualizac.del Cap.Caont. -0~ - -o- - 8,614 3o
Result,Acum.x Posic,lonet, ~Ou - =0~ - 1,596 6
Result.x Ten.de Act.no Monet. o= - -o- - (1,139} (4
Exceso del valor contable so-
bre el costo de la Inv.en Cias.Asoc. - ~o= - 3,707 13
Reservas 15 - 31 - 60 -
Utilidad acumulada 54 1 1 - 310 1
Utilidad del ejercicio 302 4 576 5 1,738 6
Capital Contable: 4,425 57 7,458 63 16,886 59
TOTAL PASIVO Y CAPITAL 7,831 100 11,779 160 28,441 100
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GRUPU TABACO, S.A. DE C. V.

RELACIONES ANALITICAS AL 30-SEP-85

1) ACTUALIZACION CL INVENTARIOS:

CIGARRO ELABORADO $ 344
MANUF., EN PROCESO 47
TABACO EN RAMA 3,621
MATERIAS PRIMAS 509
TOTAL: s 4,521
2} IMPUESTOS POR PAGAR:
IMP., SOBRE TABACOS LABRADOS $§ 1,912
IMP. SOBRE LA RENTA 1,164
OTROS IMPUESTOS 691
TOTAL: $ 3,767
3) DCCUMENTOS POR PAGAR A BANCOS L.P.
PRESTAMOS OTORGADOS POR FICORCA s 1,117
PRESTAMOS ADICIONALES DE FICORCA PROVENIENTES
DE UNA PORCION DE LOS INTERESES DEVENGADOS 423
PRESTAMOS BANCARIOS PAGADEROS EN MONEDA
EXTRANJERA 170
OBLIG. QUIROGRAFARIAS 660
OTROS DOCUMENTOS POR PAGAR 1
SUBTOTAL: $ 2,371
MENOS: PORCION CIRCULANTE 240

PORCION A LARGO PLAZO: TOTAL: H 2,131



ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS COMPARATIVOS (Cifras en millones de pesos)

Nombre del solicitante
GRUPO TABACO, S.A. DE C.V.

Del 10/0CT/82 Del lo/0CT/83  Del 1lo/0CT/84
Al: 30/SEP/83 v Al: 30/SEP/84 % Al: 30/SEP/85 %

CONCEPTO

Heto de Vtas. menos Imps.

s/tabacos labrados 4,700 100 6,363 100 15,980 100
Costo de los Productos

vendidos 3,335 71 4,429 69 9,953 62
UTILIDAD BRUTA 1,365 29 1,954 31 6,027 38
Gastos de Operacidn 1,017 22 1,199 19 2,567 16

Gastos de Administracién
Gastos de Ventas

Gastos Financieros 424 9 506 8 1,745 1
UTILIDAD LE OPERACION {76) {2) 249 4 1,715 11
Pérdida cambiaria (20) - -0~ - (71) (1)
Otros productos 730 15 731 11 1,872 12
UTILIDAD ANTES DE

ISR y PTU 634 13 980 15 3,516 22
ISR y PTU 332 7 404 [ 1,798 11

UTILICAD NETA 302 6 576 9 1,738 11
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ESTADO DE ORIGEN Y APLICACION DE RECURSOS (Cifras en millones de pesos)

Nombre del solicitante :
GRUPO TABACO, S.A. DE C.V.

CONCEPTO SEP/84 SEP/B5

GENERACION DE RECURSOS

Utilidad neta del ejercicio 576 1,738

(Menos) partidas cargadas (acredita) result,q'no

afectaron efectivo 299 1,116
Geperacibn bruta de recursos 875 2,854

ORIGEN DE RECURSOS OPERATIVOS

Disminucifn de:

Clientes
Inventarios
Deudores diversos 167 =0=
Pagos anticipados 116 -0-
AUMENTO DE:
Preoveedores 56 587
Cuentas y documentos por pagar {no bancos) 136 2,831
Otros 178 -a~
SUMA 1,528 6,272
APLICACION DE RECURSOS OPERATIVOS
Aumentos de:
Clientes 16 475
Inventarios 988 23y
I.5.R. en eXceso
Otras cuentas por cobrar -0~ 70
Pagos anticipados -0~ 92
SUMA 1,004 876
SOBRANTE (FALTANTE) OPERATIVO 524 5,396
ORIGEN (APLICACION) DE OTROS RECURSOS
Dividendos decretados {339) (238)
Créditos a corto plazo 450 1,176
Créditos a largo plazo {61) 2,037
iInversiones en Activos Fijos (953) {370)
Otros Activos 0= (7,043
Inventarios y Activo Fijo revaluado (2,797 {3,848)
Superdvit x Reval,de Invts, y de Activo Fijo 2,796 (5,850)
Aumento de Capital Social 0= 1,000
Actualizacién del Capital Contable : -o- 8,614
Resultado Acum, x Posici6n Monetaria -0- 1,596
Result. x Tenencia de Activos no Monetarios -0 (1,139
Exceso del valor cont,s/el coste de la-
inversién en Compaiias Asociadas -o- 3,707
SUMA _ (904) (358)
Sobrante o faltante del periocdo {380} 5,038
8aldo inicial de efevo.e Inver.temporales 1,793 1,413

Salde final de efevo. ¢ inver. temporales 1,413 ©,451
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PRINCIPALES INDICADORES FINANCIEROS (Cifras en millones de pesos)

Nombre de la empresa
GRUPO TABACO, S.A. DE C.V.

Fecha del estudio .
ENERO DE 1986
CONCEPTO PERIODOS
ANALISIS DE LAS VENTAS SEPR/B3 SEP/84 SEP/B5
Promedic mensual Ventas netas
de ventas NGm.de meses 392 709 1,332
Ventas del Periodo
Incremento Vent.ejerc.nnteriotloo 79 * 81 % 88%
Crecimiento/activo Ventas netas
fijo reexpresado Activo Fijo 1.85 1.75 2.37
Crecimiento/Inversidn Ventas netas
Total reexpresada Inversion total 0.60 0.72 0.56
RENDIMIENTO
Productividad Utilidad ne'a x 100
de las ventas Ventas netas 6 1 A 11%
Productividad tUtilidad neta 1
Capital contable Cap.cont.—ucilfnsga 7 % g % 11%
Productividad de Utilidad neta % 100
la_Invers.total Activo kotal 4 % 5. % 67
LIQUIDEZ
Corriente Activo Circulante
Pasivo a corto plazo 1.65 1.71 1.64
Acida Activo Circul -Invent.
Paslya a corto plazo 0,74 0.42 0.82
Genera<ifn bruta Utilidad neta
de recursos +Prov. p/amortizacidn
+Prov. p/depreciacifn 469 875 2,854
Cebertura de Generac.bruta d/recur.
Deuda Pasivo a corto plazo .15 .22 .32
Cobertura de Generac.bruta de recur.
intereses + Gastos financieros
Gastos Fipnanc. x 0.5 4.21 5.46 5.27

ESTRUCTURA DE LA INVERSION

Pasivo total

Apalancamiento Capital contable 0.77 0.58 0,68

Inmovilizacién del Capital contablexloo

capital propio Activo fijo 174 % 153 % 2517
. Activo circul.menos

Capital de trabajo Pasivo a corto plazo 2,084 2,866 5,705

Proporcidn de

Pasi en e
deuda en moneda s moneda 3

extranjera Capital cnntable 25 % 17 % 27
INDICES OPERATIVOS(dfas)

Rotaci6n Cuentas por cobrar

de cartera Ventas X360 13 8 15
Rotacién de Inventarios {Inven.

INVENTARIOS Costo de_vents o Actual) 316 316 263
Rotacién de Proveedores %360

proveedores Costo de ventas 37 24 36
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GRUPO TABRCO, S.A. DE C.V.

~DICTAMEN DE CREDITO-

ANTECEDENTES:

Grupo Tabaco, S.A. de C.V., inicid relaciones con la S.N.C. tanto co-
mo cuentahabiente, como en crédito desde 1978. Se le autorizd una opera---
cién especial de Crédito de Habilitacifn o Avio por $400' millones y 1f=-
nea en Préstamos Quirografarios por $300' millones.

Para esta fecha las lineas ya vencieroh y est8n solicitando lInea en Prés-
tamos Quircgrafarios por $1,500 rillones, a fip de cubrir posibles faltan-
tes de tesoreria e invertir en valores negociables.

Los otros bancos con los que trabajan en crédito as! como sus principales

proveedores reportan buena experiencia de varios afios.

GIRC Y ORGANIZACION:

Grupo Tabaco, S.A. de C.V. que se constituyS en 1907 y al irse desa--
rrollando y absorbiendo a otras compaiifas ha llegado a ser la segunda pro-
ductora de cigarros en México teniendo como Unico competidor a Cigarrera -
La Antigua, S.A.

La actividad bdsica de la empresa es la fabricacién de cijarros de las =~=
marcas: Negros, Eficientes, Comandos, Madeiras y Meteoros.

Su principal materia prima es el tabaco, el cual mediante anticipos es -~
comprado a Tabacos Modernos, S.A. de C.V., la que brinda asistencia técni=-
ca para el cultivo del tabace en rama y lo comercializa con fondos provis-
tos por las compahfas compradoras, permaneciendo en un 52\ al Gobierno, --
248 a campesinos y 24V a la Industria Cigarrera, Grupo Tabaco, posae el =

8% de las acciones, lo que asegura el suministro de tabacos.

Es administrada por funcionarios con expericncia en los negocios de este -
ramo de muchos anes entre los que figuran: El Sr. Raul Basago, Director --
General, quien ha fungido como Consejero en varias empresas de la Banca y

la industria, asi como Directivo de organismos de la iniciativa privada -
como la COPARMEX. Ing. Maximiliano Hernandez Arciniega Gerente General, «=
que ha ocupado diversos puestos gerenciales durante los 24 afios que lleva

en la compania, C.P. Armando Santiago 13pez, Director de Contraloria con -
amplia experiencia en bufette, docencia y campo empresarial. C.P. Raiil -
Sanchez Guzmdn, Director de Tesorerfa egresado de la UNAM y del IPADE con

amplias relaciones con la banca nacional e internacional.

Distribuidora Mercantil, S.A. de C.V., fué constituida el 1o. de Agosto --
de 1984 e inicid operaciones el 1o, de Septiembre. Sy actividad, fundamen-
talmente es la distribucién de los productos de Grupo Tabaco.

. COMPARIAS ASOCIADAS:
En el presente afio invirtieron en la compra de acciones de compafifas
que de esta forma quedaron como sus asociadas:

1. Gitanerfa, S.A. de C.V., cuya actividad es la impresidn e industrias -=
conexas y que desde hace varios afios venia imprimiendo las cajetillas -
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para Grupo Tabaco.
La inversién en esta compaiifa por $306' millones fué realizada en Agosto.

2. Alimentacifn Balanceada, S.A., que se dedica a la fabricacidn, venta y
distribucidn de aceites comestibles, alimentos para el consumo humano, a~-
limentos balanceados para animales, chocolates y dulces.

El costo de la inversidn en esta compahia realizada durante Agosto y Sep--
tiembre de 1984 fue de 52,830' millones.

MERCADO:

Sus productos son comercializados en todo el territorio nacional a -
través de sus distribuidores exclusivos en cada estado de la RepGblica y
de Distribuidora Mercantil, S.A.

En la civdad de México la distribucidn es directa a mayoristas y autoser--
vicios.

Las marcas con las que denominan a sus diferentes tipos de productos son:

Negros, Eficlentes, Comandos, Madeiras y Meteoros, cuyas ventas por seg--

mento de mercado han sido:

SEGMENTOS % QUE REPRESENTO \ QUE REPRESENTO
DE MERCADO. DEL TOTAL DE VTAS, DEL TOTAL DE VTAS.
(1984) (1985)
precio Bajo 16.2 34.7
Erecio Medio 3.0 23.2
Precio Alto 44.8 42.1
100.0% 100.0%

[— —————

Cifras que muestran el heche de que el aumento en precios, casi no ha --=
afectado las ventas de cigarros que compran los fumadores de alto poder ==
adquisitivo mientras que los consumidores de cigarros de precio medio, se
vieron forzados a desviar su demanda en una considerahle proporcidn hacia
la compra de cigarros de precio bajoe.

Por 10 que toca a la participacién en su segmento mercantil, mientras gue
en 1984 Grupo Tabaco manejd el 29.4% del mercado nacional de cigarros, pa-
ra 1985 amplid su participacidn al 36.1% de &ste,

su politica de ventas a crédito a sido:

En 1984 % Er 1985 %
Contado 92 Contada 90
Crédito 8 Crédito 10

100% 100%

Y su plazo maximo de cobro de cuentas es de 15 dfas.
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SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADA:

VENTAS:

Sus estrategias de mercadotecnia, entre ellas puklicidad difundida a
través de todos los medios de comunicacifn, asf como un leve aumento en -
el plazo de las cuentas por cobrar, han hecho posible que sus ventas ce =
hayan incrementado casi en un 90% en cada uno de los tres dltimos afos, -
proporcidn que habla de aumento en unidades vendidas pues sobrepasa con -
ventaja a la tasa de inflacién que afect§ el precio de los cigarros en es
te perfodo. -
En esta demanda creciente ha influido el hecho de que el alza en precios
(que podrfa ser determinante de un menor consumo de cigarrillos) no ha he
che que los fumadores dejen de serlo, sino que opten por comprar otras --
marcas de mis fécil adquisicién gque la que acostumbran consumir y Grupo -
Tabaco, tiene en el mercado productos que satisfacen esta necesidad.

UTILIDADES:

Se observa que en los {iltimos 1 afios se ha incrementado en forma im-
portante la proporcién que de las ventas gueda, como rendimiento operati-
vo, pues:

a) Se ha abatido el costo y hecho mis eficiente la operacifn, ya que
el cgreso por cstos conceptos muestra un crecimiento menor que el de las
ventas. :

b) Aunque porcentualmente sus gastos financieros se han incrementado

debido a la inscripcién de sus adeudos en FICORCA, esta situacién no pro-
voca disminucién en el rendimiento operativo, pues su efecto es compensa-
do y afin sobrepasado por el incremento de las ventas y la contraceidn del
crecimiento del costo y de los gastos de operacién.
Pur otro lade se obtuvieron ingresos por otres productos (derlvades de in
tereses ganados, utilidad en inversiones temporales y participacifn en 1a
utilidad de las compafilac subsidiarias y asociadas) cuya suma supera al -
rendimiento operativo y que después de cubrir el ISR Y PTU hace posible -
que la utilidad en la operacidn y la utilidad neta sean muy semejantes.

LIQUIDEZ ¥ FLUJO DE FONDOS:

En 1985 la liquidez corriente disminuyd ligeramente mientras que la
Scida aumentd debido a una menor inversidn en inventarios con respecto al
activo total, aungue &sta se sigue mostrando con alta concentracién (como
lo confirma su rotacién de 263 dfas), la situacibn es justificada por la
operacifn de la empresa que necesita darle tratamiento especial de afieja-
miento a los tabacos que ocupard en la fabricacién de sus cigarrillos y
gue integra el 66% de los inventarios al costo original, y s6lo el 10% de
éstos corresponde a cigarro terminade.

La rotacién de cartera se ha vuelto menos rdpida (de 8 a 15 dfas), esta -
situacién influye en el aumento en ventas y no perjudica su flujo de efec
tivo pues la rotacién de provecdores tanmbién se amplia y de esta forma el
ciclo permite, trabajar aproximadamente 30 dfas con ese efectivo y epton-
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ces saldar cuentas a provecdores; este 8gil ciclo de cobro incide en que -
la lenta rotacifn de inventarios no limite en determinado momento la capa-
cidad de pago de la compaifa.

Su operacidn le ha conducido a obtener un scbrante operativo que eguivale

aproximadamente a 10 veces el del ciclo anterior, por 1o que Gnicamente -
ha recurride al ‘iranciamiento externo para la adquisicidn de activos fi--
Jos e inversidn en compafifas asociadas, cuyo rendimiento le peimite absor-
ber el costc asociado a los préstamos,

La aplicacién de los lineamientos establecidos en el boletfn B-10 en 1985

no afecta en yran redida la comparabilidad con los Indices de 1983 y 1984

pues los efectos de la inflacidén en la informacién financiera se venian -
reconociendo en el cuerpe dei balance desde afios anteriores.

ESTRUCTURA DE LA INVERSION:

El nivel de endeudamiento presenta cifras razonables de acuerdo a su
tendencia histérica:

a} Se conserva cl misme porcentaje de proveedores {respecto a la in--
versibn total), que en el ¢jercicio anterior.,

b) El pasivo se concentra en:

{.- Préstamos Bancarios: In Octubre de 1984 se inscribieron cr8di-
tos a corto plazo en moneda extranjera cn FICORCA y de este -
modo pasaren a ser deuda a large plazo.

Se contrataron créditos a corto plazo en moneda nacional a --
una tasa de interfs anual promedio de 52,23%,

Para Septiembre de 1985, la compafifa no cumplié con algunocs -
fndices financierns establecidos como restriccién por los con~
tratos de los préstamos por lo que sc estd tramitando con las
Instituciones de Crédito la correspondiente dispensa.

2.~ Impue<tos por pagar cuya mayor parte corresponde al impuesto -

sobre tabaces labrados,
Su apalancamiento no alcanza el 0.80 durante los dltimos 3 ==
afios y la inmovilizacién del capital propio permite que el --
60t dc érte pueda apoyar al Capital de Trabajo el cual, para -
Septicnbre de 1965 presenta un aumento que rebasa la tasa de -
inflacién,

La compafiia tiene celebrado con la firma R.S, Feynolds Tobacco Inc, un ---
convenic mediante el cual esta empresa oterga financiamiente para la pu--
blicidad de sus marcas explotadas por la compaiifa y cuyo reembolso en db-~
lares americanos se har3 s6lo en la medida en que lo permita la utilidad
marginal proveniente de las ventas adicionales generadas por dicha publi--
cidad, la pérdida carbiaria derivada de esta situacidn serd compartida --
por partes iguales, el saldo financiado al 30 de Septiembre de 1984 ascen-
dié a §108'.

La inversidn en compahias asociadas representa el 25% del activo total y =
fue registrada a valor de participacidn, el exceso del valor contable so--
bre el costo de esta inversifn sc muestra como parte de la inversién de ~-
los accienistas.

Al incorporarse el cumplimiento de lo establecido en el Boletin B-10 de ~-
Principios de Contabilidad, surgen las nuevas cuentas por actualizacién --
que forman parte del Capital Contabie y cuya aplicacidn se ha realizado -~
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de la siguiente manera:

Saldos Hovimientos Saldes Movimientos Saldos

ACTIVO 1983 1984 1985
Inv., en Petrobonos. 368 368
Inventarios. 1,339 1,261 2,660 1,861 4,521
Active Fijo. 2,273 1,536 3,809 1,987 5,796
Depreciacis&n. (286) {108) (394) {389) (783)
NETO 3,386 2,689 6,075 3,827 9,902
RESULTADOS
Depreciacién (78) (108} (186) (393) (579)
CAPITAL
Sup. por Rev, Aect, F. 1,655 1,536 3,191 (3,151) -0~
Sup. por Rev. Invent. 1,38¢ 1,261 2,060 (2,660) -0O=
Capital Social. 410 o= 410 1,000 1,410
Act. lnv. Aecionistas. 8,614 8,614
Rtdo. Ac. por Pos. Monet, 1,949 1,949
Rtdo. por Ten. Act. no M. (1,492) (1,492)
3,386 2,689 6,075 3,827 9,902

El aumento en $1,000 millones al capital social proviene de la capitaliza-
cifn de una porcibn de la actualizacidn de los valores de inmuebles, ma-~
quinaria y equips que fue determinada de acuerds con avalios practicados
por expertos indopendientes: Ranulfo, Cortés y Asociados, §.C.

los inventarios fueron actualizados a su valor de reposicidén por expertos
de la direccién de contraloria de la compaiifa,

La actualizacién de la inversidn de los accionistas inicial y firal y el -
resultado acunulado por posicién monetaria se calcularon aplicando facto--
res derivados del Indice Hacional e Precios al Consumidor publicado por
el Banco de México. El resultado monetario del ejercicio se elimind con--
tra el resultado por tenencia de activos no monetarios, toda vez gque el =~
incremento en el valor de los actives no monetarios fue inferior a la in--
£lacidn conforme al Indice antes mencicnado.

ANALISIS CUALITATIVO:
FACTORES DE EXI10:

- Amplia experiencia administrativa de sus principales funcionarios.

- 86 anos de antiguedad en el ramo,

- Diversificacidn de sus productos, lo que le permite vender a com--
pradores de diferente poder adquisitivo y diferentes gustos.

~ Gran aceptacidn de sus marcas en el mercado nacional, lo que se -~



refleja en la tendercia de sus ventas que cada afio crecen en mayo--
res porcentajes,

- Abastecimiento de materias primas de origen nacional asegurado por
medio de Tabacos Modernos, S.A., de 1a que posee el B% de las ac---
ciones.

- Es provista de la tecnologia mis moderna por parte de su accionis--
ta extranjero LIP MOR INC. y de sus proveedores de maguinaria.

- Solo un competidor: Cigarrera la Antigua, S.A.

FACTORES DE VULNERABILIDAD:

- pérdida de grandes cosechas de tabaco por fenfmenos climatolégicos.

- Exito en las campanas contra el hibito de fumar,

~ Cambio en la preferencia de marca hacia alguna otra fabricada por -
la competencia.

AHALISIS DE LAS GARANTIAS:

Para Grupc Tabaco, 5.A. de C.V., es el Aval de Cigarros El Farol, -~
S.A. de C.V., cuyo Capital Social individual es de $2,000 millones.
Grupo Tabaco no ofrece garantias pero sus antecedentes con el banco, la --
seriedad en el cumplimiento de sus compromisos y su eficiente administra--
cién hacen que considere que su aval para Grupo Tabaco y la suscripcién --
del crédito por parte de su apoderado son suficientes, para respaldar el -
créaito solicitado.

Nombre del Analista Financiero.

ENERO DE 1986,
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CONCLUSIONES

- El financiamientc es una herramienta indispensable en la vida de -
cualquier empresa, para estar cn posibilidades de allegarse de los
recursos necesarios y poder desarrollar las actividades para lo --
cual fu€ creada, y de esta manera coadyuvar al desarrollo y progre

so del pals.

4

La diversidad de formas de crédito existentes, posibilitan que en

la practica haya uno al alcance y necesidades de cualquier tipo de
empresa, que cumplan con los requisitos estipulados para este tipo
de operaciones. El uso adecuado y cportunc del financiamiento pue-
de ser una forma muy (til y positiva de favorecer la actividad eco
némica de las empresas, independientemente de su 8rea de activi-~

dad.

La propia Ley Generai de Titulos y Operaciones de Crédito; estable
ce una amplia gama de préstamos, cada uno con caracterfsticas dife
rentes para cubrir las necesidades de los usuarios de los mismns.

1los Fondos de Fomento son instrumentos crediticios que cumplen una

1

funcién fundamental en el desarrollc del pais al otorgar financia-
miento a los sectores productivos y sociales mfs importantes para

la economfa, su existencia esta plenamente jusLificada en la medi-
da en que posibilitan la democratizacifn en el uso del ahorro na--
cional obteniendo tasas de interés preferenciales, esto es, con ré
ditos mis bajos a los comerciales, orientados hacia proyectos via-
bles que requieren de financiamientos mis cmodos que los otorga--

dos por la Banca Comercial.

En el pasado las polfticas financieras fueron de naturaleza tal -
que privilegiaron a los bancos en el sistema financiero en detri--
mento del mercado de valores y de otras formas de captacifn de aho
rro. Las Casas de Bolsa y la Bolsa de Valores son instituciones -
que no han alcanzado el desarrollo que debieran en nuestro pafs de
acuerdo con las dimensiones del capital acumulado.

- El desarrollo del sistema financiero no bancario presenta para Mé-



xico hoy una noble oportunidad en la solucidn de la planta produc-
tiva.
Por un lade proporciona mecanismos de financiamiento menos generc-
sc3 que el bancario y, por otro lado, puede convertirse en el fac-
tor de competencia con el sistema bancario que impulse a este al -
incremento de su productividad,
Es evidente gue, ademfis constituye la cportunidad de alcanzar un ~
nuevo equilibrio en la economia mixta mexicana, entre la paxticipg
cibn privada y la piiblica en el proceso productive. En fin, el for
talecimiento de las instituciones financieras no bancarias se con-
vierte hoy, &poca de crisis financiera, en una necesidad imperio--
sa.
Es por otra parte fundamental el abaratamiento del costo del dine-
ro, mediante la reconsideracién de miiltiples mecanismos bancarios
como el cobro anticipado de intereses, los saldos compensatorios,
los plazos cortos , las comisiones de apertura y renovacidn, asi-=-
mismo-las tasas diferenciales, que encarecen el crédito. Todos es~
tos criterios tienen la enorme desventaja que recargan sobre la in
dustria la rentabilidad de la banca, que deberfa basarse mis en la
eficiencia de los servicios, No se trata de evitar que la banca -~
pueda retener el ahorro, peco si que no encarezca el crédito, par~
ticularmente a la industria, utilizando mecanismos adicionales al
interés puro conveniente.
Para una correcta toma de decisiones en lo gue respecta al finan--
ciamiento que se va a utilizar, se debe efectuar un estudio en el
que se comparen las caracterfsticas de cada tipo de crédito y esco
ger el que presente las condiciones m&s ventajosas.
Dentro de los aspectos que se deben evaluar destacan:
a) Plaze en el que se recuperard la inversidn, ya que debe ser a--
corde al periods que se solicite el préstamo.
b} Tasa de interés que se deba pagar por la utilizacién del dine--

xo.
¢) Destino y beneficios que se obtendrdn con el crédito,
d) Garantias gue se puedan otorgar al prestatario,



144

- Las limitaciones que presentan los Estados Financieros no permiten
llegar a una conclusifn acerca de la situacién financiera que guar-
da la empresa en dcterminado momento. Por lo que es necesario efec-
tuar un anilisis e interpretacién de la situacién financiera, uti--
lizando los métodos de amilisis que se concideren mds convenientes
para tal fin.

Para una correcta interpretacién de los Estados Financieros, se ha=-
ce necesario contar con informacién complementaria como: actividad
a la que se dedica, estulios de mercado, tiempos y movimientos, me=-
dio ambiente, etc.

Para que sean los Estados Financieros dtiles y confiables en &po==
cas de inflacifn, es necesario llevar a cabo la reexpresién de los

mismos.

Por #iltimo se necesita promover el ahorro con la finalidad de cap--
tar los recursos que se habrfn de canalizar al financiamicnto y =
asimismo se requxerevde una respuesta vigorosa de los inversionis--
' tas.

Si no hay inversidn no habrd empleos, no habrd produccidn, no ha=-
brd financiamiento y no tendri casoc hablar de un futuro, al menos -
en el contexto de una economia mixta, en la que prevalezcan la so=--

beranfa, la libertad y la justicia.
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ABREVIATURAS

A.B.= nceptacifn bancaria,

Acredit.= Acreditadas.

A.C.5.= Apertura en crédito simple.

Actualiz, de Inmueb, Mag. y Eq.= Actualizacién de inmuebles, maquinaria y

equipo,

A.I.E.F.= Anflisis e interpretacin de estados financieros.

Art.= Artfcule.

Banxico,= Banco de México.

B.M.V.= Bolsa Mexicana de Valores.

Cap. Cont.= Capital contable,

€.C.C.= Crédito en cuenta corriente,

Cetes.= Certificados de la Tesorerfa de la Federacién.

C.F.E.= Comisi6n Pederal de Electricidad.

Cias. Asociad.= Companfas asociadas,

C.N.B, y S.= Comisién Nacional Bancaria y de Seguros.

C.N.,V.= Comisién Nacional de Valores.

Costo financ. p/amortizar= Costo financiero para amortizar.

C.R.0.C.= Confederacién Revolucionaria Obrero y Campesina.

Cte., en Cred.= Cliente en crédito.

C.T.M.= Confederacién de Trabajadores Mexicanos.

Dep. Acm,= Depreciacién acumulada.

D.F.= Distrito Federal.

Efvo.= Efectivo.

FEFA.= Fondo especial para financiamientos agropecuarios,

FEGA.» Fondo especial de asistencia técnica y garantfa para créditos agro-
pecuarios.

PICORCA.= Fideicomiso para la cobertura de riesgos cambiarios,

FIDEC.= Fondo para el desarrollo comercial.

FIDEIN,= Fideicomiso de conjuntos, ciudades y parques industriales.

FIRA.= Fideicomisos instituidos en relacién a la agricultura.

FOGAIN.= Fondo de garantfa y fomento a la industria mediana y pequefia.
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FOMEX.= Fondo para el fomento de las exportaciones de productos manufactu=

rades.

FOMIN.= Fonde nacional de fomento industrial.

FONATUR.= Fonde naczional de fomento al turismo.

FONDO.= Fondo de garantfa y fomento para la agricultura, ganaderia y avi--

cultura.

FONEI.= Fondo de equipamiento industrial.

FONEP,= Fondo nacional de estudios y proyectes,

FOSOC.= Fondo de garantfa y desc.ento para las sociedades cooperativas.

Imps. s/ Tabacos,= Impuestes secbre tabacos.

Inv.= Inversibn.

Invent.= Inventarios.

1.5.R.= Impuesto sobre la renta.

L.G.1.C. y O.A.= Ley General de Instituciones de Crédito y Organizaciones

Auxiliares.

M.N.M.M.= Minerales no metflicos mexicanos.

0.T.P.= Otro tipo de productores.

P.B.1.= Productores de bajos ingresos.

P.C.= Papel comercial.

PEMEX.= Petroleos Mexicanos.

P.I.M,= Productores de ingresos medios.

P. Quirograf. ¢/ gtfa.= Préstamos quirografarios con garantia.

Prest. Banc.= Pr8stamos bancarios.

PROFIDE.= Programa de financiamiento en divisas para la exportacién.

P.T.0.= Participacién de utilidades a los trabajadores.

Result. Acum. x Posic. Monet.= Resultado acumulado por posicifin monetaria.

Result. x Ten. de Act. no Monet.= Resultado por tenencia de activos no mo-
netarios.

R.F.C.= Registro Federal de Contribuyentes.

SENICREB.= Servicio nacional de informacibn de crédito bancario.

S.N.C.= Sociedad Nacional de Cré&dito.

Sup. x Reval. Act, Fijo.= Superavit por revaluacifn de activo fijo.

VAIM.= Vivienda para acreditados de ingresos minimos.
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