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II.-- 1 N T Ro D u e e 1 o N. 

Nticion,;\l Financiera SNC fue creada en la ciudad de Mi=!Hico al 
dla 2 de Julio cie 1934. siendo presidente de la República 
Me:üc::una ol General Allel.a.rdo L .. Rodrigue::: con el nombr-e de 
Nacional Financ:.iera S.A., con un capital inicial de vointe 
millnno.s cJ~~ pesos ~uscritos y pe\r]ados, un r.:onsejo de 
administración, conscJi:11·us propietarios y sL1plentes y otras 
personas qw:~ 'tormab.:in par-tt-? de la banca comerci.°'1 • . 

Actualmenlt> esta institución cLtf:-.•nl.:i con c:iricuen~~ y oct10 aí'los 
desd~ su fundación. 

En el arto de "5LI creación el mundo entró e-·ri una ~¡r~n crisis qt.tP. 
es el ant~cedentl:: de la segunde.'.\ guerra mundial. Con el 
est.:ihlecimie.·nlo tJe r>st~ institución se nretendici os! mismo, 
sentar lus bdses en qLtc! fundamc~n tó una transf ar-mue ión 
ecónomica, social y politicd del p~is donde al pntencial d~ la 
economia pr-imariñ s~ Je agr8guen un sólido y eficiente sist~m~ 

bancario, una planta industrial moderna y divHrsificada, por lo 
que desde P-ntonce~ y en la medida en que ha evolucionado la 
institución ha dado impulso y desarrollo al mercado de v~lores, 

introduclt:lo fórmulas P. instrumentos de ahorro e inversion, 
esquemas novedosos de financiamiento, evaluación do proyectos 
para fundamentar su rentatii lidad 1 más que en la exi~tencia de 
garantias reales y promover la asistencia técnicñ. 

Oüsde sus inicios Nacional Financiera dedica la 
constitución de un mercado de valores y pro1Tiover, de empresa5 
aunque sus primeros arras no le fueron propicl.os par.-:1 el 
cumplimiento de los propósitos anteriores. No fué sino hast.:t 
1940, una vez terminado el régimen cardenista que lü institución 
recobro la importancia para la cua 1 fue instituida, a partir de 
19~12 el crecimiento del circulante por las e>:portacione>s 
orl.gl11ar.::ir1 un volumen de recurc::os liquidas qL•f' dieron la 
oportunid;;id de asumir- su pap~__.1 y actu<\r c:omo dgenb.• del Gn11iernn 
Federal t.;..nto f":Oln .:~spectos f ir1ctncieros como contr.:.ta<:.10"1 do deuda 
e:<terné\. 

Dur-:tnte E:>l perlado de 195:}-1970, Méx.ico expe1-imt:nU~ 

r::reci.miento demogr-=.":i.fico y un ::ambio en la composición dr 
pobl.:1ci~n ec:onómt.r.<•f\lento .:.ct.lv.:i, l~• distrlb11ciOn de la pobLicit..11~ 
o.nter área!:> r·ur,•lC?S y urbdna::;. M.!.c-r~::-¿\~, qi_;p en l.c.. dóc,::i.Uc:. de los 
50s e! 69 'l. c·ra rural, •2n 1970 el 51.4 % 5ól,omentl" es rural Y el 
48.!... 'l. urbana, en 1950 r>l 57.5 ·.:de l~::i. pobl~iC".ión c>conórnicamente 
activ •• se ubic-1 en el ramo aqrop:::cuario y e: 42.5 ~~ ··J1 los de J,:i. 
indust1-i. .. t y st?rvicios, en 1971) el .s:~.~ f. ::.!o:-> 1''1S. últimas 
activ!ctadl~s y ~:!! 37.5 'l. ~ las agropE?c:uari.J.s. A la lar·go rle este$ 
se>:eniCJ<::". c:untinúu y acelcr.,_1 el dPsarrollo econ6mico del pv.is. el 
PIB ci-·.:i.:h' 6.6 f. ;..1111-tal y el producto por habi tc.nte Col. 3.9 % al ~('Je> 
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durante este periodo, el incremento de la productividad por 
hombre ocupado crece .:i un8 tasa anual promedio de 4.3 '7. , dentro 
de un marco paulatina do crecimi~nta en los prec.i.os al rededor de 
un 4.2 'l.. promedio anualizado en estos artes y Nac.i.anal Financiara 
asumió plenamente tres rareas: Impulsar el mercado de valores y 
de crédj tas a largo plazo; promover la inversión de capit.~les en 
la creación y expan~ión d8 empresas y actuar como <:t.gcnte del 
gobiE.•1·no 'feder·a.l en la emisión, conti-atacJ..ón y conversión de 
valores póblicos. 

En el periodo de 1970-16 Nacional FinanciDra descP-ntraliza. 
t-egionnlmente y se convierte también en una organi=:ación 
gener~dora de proyP.ctos donde se olvida el modelo de de5arrollo 
esb:tbil.i.zc'ldor sin precisar como y con que sustituirlo y 5e desvia 
la carrionte histór.u.:a de la institución ya que además, las 
autoridades monetarias dt:iclararon al p.;ois al m::i.rgen dr~ l:'l. 
<?conamj d mundial y e5to lo convirtlo en pu.is de riesgo y en un 
riosgo progresivam~nte incontrolable y determinante. ~gn 

estancamiento e intl~•c:io11. ;i':.i es como se r:!escentrali::a Nacional 
Financiera con 14 ~ucu~·sales regionales 7· en 38 organismos 
pr amotorC':'s de desarrol to industrial en todos lo5 F<3t<'\dos~ dosd0 
la producción rural hasta el abastecimiento indu~trial y de 
eHportación e"i Nacional Financiera y su consolid.:ición como banca 
de fomento en el perlodc de 1977 a 1982 constituye el ~rop6sito 

fundament.:tl por SP.r ya un banco nacional de tomento. Por lo, que 
el conjunto de sus actividades se orientaron a modernizar y a 
fortalecer su estructura y funcionamiento finc\nciero, e impulsar 
y contribuir al fartal~cim.iento tanto operativo como financiero 
de la empresa pública, as! como promover en di~,tinto<:> sectores de 
la industria nacional su descentralización y apoyar el 
desenvolvimianto de la peqL1ef'rd y mediana empresa. Enmarcada en 
los plan.~s y programas del gobierno federal~ sus actividades se 
normaron el Plan Básico de Gobierno de 1976-1982 y 
postP.riormente por el del Plan Nacional de Desarrollo de 1980-
198~ y el Pl :'in Nacioni'll dCo:> OE.•sarrwl lo Industrial y el de Emplea. 

Cal.JE• recordar r¡11i::: <::lL:1ndo ,o:r. 1776 arra d"..> la devaluac.icr. dul 
peso, autori=:ó un nuevo aumento en los precios de las 
productos petro1Hros y petroquimicos y en ~dición, los precio5 
internacion . .,iles del petrolE>Cl crudo manifestaron un a.15,;\ 
•~sr:~ndentH de lo, que SP. t..J~riv6 un crer.irnientn sustancial para le"\ 

jndustria patrol1.:ru. y le1 dG petroquimica básica y en el infnrme 
ant.1id dt"?J Banco dQ Mé; LCC.l del af'fo d~ 1976, se clarifica aún más 
la situación tk: i.1cer'. idumbrc: e inestnbilidcld econ6mi.ca, donde 
menciona que en el at'ro dp 197:i se originaron lo!:'; far::tores que 
desarticutaro11 le.\ economia y que en 1976 los J.nVC?r"'ionistas, como 
hasta la fech .. ::..~ f!mpe::.:u-on a mostrar una marcada pr~ferencia por 
los instrL1mentt.J•; banci'l,·'i.os que. tuvieran una gr.:tn liquide:: y se 
inicia un proceso rlQ co,,.,.ers1ón de activos fi.n.:i.ncieros nacionales 
por .J.t:tivas en moneda extranjera, por lo que lea salida neta de 



C<'l?itilles •-:.e eleva y lé\ necesidad de r.li" isd~ nn f11c cubier"t,\ con 
los ingresos de la r;u<:?nta c:orrlente. ~":'< pesar del endP.udami.en!:C\ 
del f.;f~'ctor- Pl:1bl ico, nu fuu fnctibh~ att:or1der· lo~• requerimientos de 
moneda e::trdjera. 

ear¿1 Ni.\c:inn'"'-l Fin.:1ncierz~ r:omo para todas las instituciones 
nacionales~ la in<':>stdbilidad financiera del p.:ds y lci recc:?siOn 
que> se manifestó ofr·ec!an oportunidades y pU<te<'\bun riesgos. Las 
opartunidade5 surgf ;:i.n al reconocer las limitaciones de le:\ 
estrategia económica seguida por- .=i.f'los y la presencia de un.:L nueva 
posibilidad de propiciar cambios P.n Ltnd nuev.a P.strategia 
(_-->conámica. Lo'=> riesgos se multiplicaron ya qLIE..! e:<i5 l:!a la 
impaciencia por lograr un desarrollo acelt?rado que d8semboc.:i.ra en 
mayor empleo y mejora de las condiciones de la calidud de vida de 
extensos sectores de la sociedad margir•adas. 

El riesgo mayor ~e locali~ó en aduptar prActicas de 
financiamiento que al final impidieron un cr~cimiento sostE'mida 
estable y par demás equitativa. Par lo que el pa1$ en su conjunto 
obtuvo progre~;o incuestionablo donde se confr-ontaron los 
riEo"sgos internos y e}:terno~ y finalmente se present6 un 
desequilibrio financiero aún más pronunciado por lo que la naci6n· 
transitó desde entonces en severos ciclos económicos con crisis 
financieras hasta volverse imposible en 1982. 

En este periodo caracterizado por el atan de ampliar las 
actividades y mecanismos financieros, se vislumbro que N.:lcional 
Financiera contaba con un valioso aliada, el Banco Internacional, 
al ser ésta su accionist~ mayoritario, asi que se pensó que ambas 
instituciones poseian el potencial para cubrir un amplio especto 
financiero y coordinarse mutuamente en SL\ desenvolvimicinto, con 
base en la red de sucursales y bancos filiales del Banco 
Internacional, se dio un intenso apoyo al desarrollo regional. Lo 
que posibilitó el prestar servicios integrados a sus acreditados 
lo que también propició una recirculación de importantes 
cantidades de recursos entre ambas instituciones. las cuales 
acendraron m~s en el lapso de 1978-1982. 

Es importante seNalar que Nacional Financiera logra durante 
varios arras un cumplimiento de sus r-esponsabilid,:\des al .o;;cr la 
primer.:.1 que concurrió al merce\do del papel comen:1L1l. Otra 
operación de tipo internacional• referente a un cn':'dito 
concertado de Derechos Especiales dl3 Gir·o y es tas dos operacione!:> 
le permitiüron contar con condiciones ventajosas diversas 
negociaciones. 

DPntro de las condiciones desfavorables que prev¿1lecian en el 
mercado internacional. fue meneste1- emprendcir nugaciaciones para 
obt~ner créditos que demandaba urgentemente el Gobierno Federal, 

empresas públicas y algunas privadas que ~e encontraban 

8 



sitL1ac:ión desesperada. Asi como también la pr-opia instit.uciOn · 
necesitaba de dichos fondos para mantener y sosten~r, el av~nce 

del -::onjunto de proyec:to'.:. industriales en proceso de 
.=i.Cr¡uisic :..ones y canstr-ucc:iones dH equipos, c:ontratados en· el 
Gr.'t..rarue:-o. Pt.>ro además habi.:i que cubrir vencimientos de créditos 
r.ibb-:nidos en arras anterior-es~ más los vencimiento!:" contratadot> en 
1981 a corto plazo. 

En la medida en que la~ obr~s financiadas con créditos del 
e:t terior, constl. tuyer on una m,-:i~.c1 cr- ! tic,, c.Ie inversión nuc ion al, 
con significación relcvünb." par~i dar un impulso al des.::lri-ol lo 
económica por lo que se logró •3embrar, en cuanto a la capacidad 
prodL1ctiva, a los c.ualc.-s fueron destinado!'i, al "5ector público y 
privado en diversas actividades económicas durante 1977-1982, se 
rebasó la capacidad de pago y los resultados no fueron los 
esperados a pesar del QSfuer~o. 

DUr-dnte varios af'lo.z;, la labur- d0 Nacion.:il Financier.:i ln 
promoción de empresas ~stuvo limitada por demandas financieras 
hechas por el sector público de manera permanente, asi que 
predominaba la función de intermediario financiero la de 
promoción industrial. Estas relaciones se presentaron ante las 
circunstancias tan poco alentadoras en las que se encontraban las 
finqnzas del GobiP.rno. Para 1983 las operaciones de esta 
institución relacionadas con la derramJ de recursos a la 
actividad económica tuvieron ritmos de crecimiento menores a los 
alcan=ados en periodos anteriores debido a las limitaciones para 
acudir a las fuentes tradicionales de recursos, la reducción del 
gasto público que representó una fuerte disminución a la oferta 
de crédito. 

La deuda externa de la institución constituye en esos af"los 
sobre todo en el de 1983 la parte mAs significativa de sus 
recursos totales ya que era de 12'949 millones de dólares la 
mayoria representada por créditos directos, por 10•591 millones 
de dólares, los cuales en una alta proporción como se menciono 
anteriormente, fueron canali~ados a las empresas del sector 
público para su financiamiento. 

En el at"fo de '1984 el Gobierno Federal encomendó a Nacional 
Financiera y Banco Nacional de Comercio Exterior, apoyar a la 
o-tmpre·;;~• privada en el refinanciamiento de sus deudas con el 
exterior de acuerdo con el convenio que el Gobierno Federal firmó 
con e1 Club de Paris. 

Ambos organismos operaron coordinadamente con el Fideicomiso 
de Cobertura de Rie~go Cambiario (FICORCA), establecido en el 
Banco de México facilitando a los industriales del pais, poder 
cubrir en moneda nacional sus pasivos con el extranjero. 
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Una dv~ 1 •.s ac1:.1j:irit~s pr i u" i.1:.,-ir-ia.-=; qu, d•-''3PU1¡1i::N6 Ncir: •.. ,n~-·: 
F i.nanr: :i E·ra a ra!;: di;·· l ~~i~ui.:::i t.11' 1 985 ~ y q· .. ~ .<I h"< r-c:o 1 os ario<_, de 
1985-88 fueo el e!.;tahJer,, rnl•:?11t.:.i d1~ n11 fidt-•i•:rnn1sn 11.'llToadr, Frmdo 
NF.~;ional de Ri?conf:>trucr:i.ún. 

Par.:.1 llevar a cabo ustas .:_1ccl.unes se integró un cr:.mi tó el cu~ 1 
est~h1Hci6 prioridadt~s: ~l eDtablec1miento ~e los scvicios~ de 
~JlL•d v t--'tlucac i.ór1, ,-r.=-cr)11c:;lr·uc:ción de v1vi.c:>nú1o;; man~1-._, 

cl~t·~ y trar1sparvnte. 

C .... 1Lic• ~1.:1'1~1lar que can la .~paricíón chl f--'_ •• ~to d_r,i t;nl td-1r-iLlaLl 
Er;:onóm.1r:C1~ en su ln1c10, law last1"..• dL' .t.nlur>.•$ ::.e c:l,J,ctron hasta 
en un 150 l. a01ual P.n 1987 y L\ p.:.trtir de febrc•-o dt,_• t988 
re1JJ.str6 una rt~pida c .. tidrl en l~•<> t:.:1sas nomi.nalcD de 120 puntee; 
porcentuales~ donde! Nacional Fi.nancun-"' ~-,i?' st1Jf~ta a la~ polit-1..•.:as 
de r~stril":c16n crediticia 1nstr·u,nr~nt.acl<'\ por la'~ ~":\ul.rwidoldes 

íin~'\nc:ieras como parte intP-gr-~l de dicho pdcta, •~\ pt upl'¡-·t_to 
de red1.1cir de la dem~nda agregada. 

En esle laµso l"::'l Gobierno Fedet-al n:!'de-f.t.ne su pol.ttira de 
r-edimencionamiento del ~12r::tot- riúblico. lo cuál perm.itc a Nar.:1onül 
F in..).ncir~ra reorientar recur-sos hacia nuevo~-. acreditados y nuevas 
;-,c:tivadades entre ellas poner éni"a~is en la pequel"'fa y mediana 
"-?mpresa, dado que por su pr-opia natu1-;~l~za tienen gran impacto 
en la cn:?aci6n de empleo. 

El 16 de mayo de 1989 se e~:pic.1e el Reglamento d~~ la Ley par<:\ 
PrCJmover la Inversión Mrndcana y Regular la InversiOn E::trajera, 
el cuál r·educ:e y ag1liz.a los trámites pa1-a qu<-' empresas 
e::tr.;;.:-ijeras estable::cen en el pals. as! c:omo 1·• entrada de 
capital ~xtranjero en nuestro m~rcado do v•3lores. 81 lli:\m.:•do 
Fondo Neutrn en la modaUdad de capital neu',·.-o donde.> N<.\Clonal 
Financie•-~ inicia acciones r1~ra atraer lnvcrsionlslas extranjur~~ 
r:c1nc-1 sor.üis institucio1-.•.dr?s a fin do elevar s1-: r.:Z\p~·.:-cie:. ¡ 
pt-•.·í•H:i""'r l?l ch.Jr2.nc.J.:1miento c.Jp 1.~ Bolsa Me}:1cuna de Valores en c1 
m ...... rr.C1d1• iPlr•rnar:ional. ,;t;l m.1so111 p.::ir\·.ir; i pa ¡,r-ogra1T1as do 
i1.v~1"Si611 para incrementar td r::-¿1p,;~cjj,_,fJ e>:pLrtadora y awi captar 
di,.·isas par.-:i el saneam:?...:?nlo di: 1.::i.s finan;:as públ<..c,ts ..,. de la 
c11enta corr1· nte. 

Fn ese ·.~na de .19~.:9 l.;. 1nsti.tuc1ón c.ni·=ia una rt..:•Pa de 
modr,1rnJ..-.:ac.ion p;.-.ra t_ran~forn,;1:--~,o:o l'-O bance.~ dio: dP~>arrol lo. pr-·.Jmuv<'='r 
el carílbio estructural de la mlsma, de entrP los cual25 
observ~n las siguieri te~.; a1~c: iones: 

c.1.-} RHori.enlar lrJs rréditos c."'\ los sc>c1·or-~s p.-J 01.tlw y se ·L.tl 
los campos de ld industria~ P.l c:<:1mercio v Jos S•'-.'t"vicios. 

b.-) Concentrar el carActer preferencl~l r:~ los crédito~ 

pla::.o<., y ~si!'>t,:'>ncia técn1c:a. m.)s ·~¡ue r.1n b.:i.ju~ l.1sc.15 de 1ntcr::-~~. 
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e.·-\ h'í~rfuc: ! r- el monto de .c•r::t.ivos imprc.ductivo'.'3. Lo anterior !;F!' 

vi6 r-eflejado en l;is opcr~.::iones .::01:io instituciór, de segundo 
raso .. 

En J~l90 la instituc1ón consolida su reestrur::turamiento y el 
s.:i.nt:udo de finan.~as, redefini:=. ~>u cc.1·bc:ter de bcinca de 
d.~sarro1 l•:J y fortalece su papel de promotor J para la micro, 
pequE:!hd y modj¿ma E:?ITipre'-.ai para hacP.rlM mo',c; ri<-•rtic1pativa en la 
reacl:Jve\c.ión d1? la economi,:i,. par·c, ~..,~t ritor·g.:\r de m.o.,ner-a más 
int~gra.l apoyos l<.'1s secl:ores soclctl y pri\'ada por la 
dr~scongel.;.ic i6n rlt:! n::icursas • .:tnt~s c.•:imprometi dos P.n paca<; empr-esas 
parae"".t-.atri)r~s, emJ..t:.lr tn<..:;l:r-umento"' f111anci12ro5 de largo pla;:o, el 
forluleci1111e11t.o de la 1nlermediac1ón fir1anc:.1F..!ra no b2ncaria. con 
la crE:?ación de fondo5 estatales dQ famento uniones de cn~!dito. 

Administra el Fondo de Apoyo al Mercado de Valores y el 
Fideic:andso dr> Promoción Bursb.til para apoyar el financiamiento 
nOblico y rriv~do. 

Con la final1dad de ampliar- los instrumentos crediticios a la 
pequerta y mediana Pmpr-esa sci J.nslrumentó ün 1990 la tctrJetct 
empresar1al para c:ana.1 . .i:::ar rer.:ursoo.:; a estr:- sector. 

El trienio 1989-91 se definió en tres etapas, las C:Uñles se 
han . ido cumpliendo en P.l tiemrio~ la pr-imera en 1989 fué la -de 
reestr-uc:tur,)ción, la segunda en 199(1 lc.l de consol .td-?lción y la 
tercera en 1991· la de crecimiento y hñb<~r cambia.do sus campos de 
actividad hacia los sectorRs comercial y de servicios~ sin 
menoscabo del industrjal. A partir de 1991 Na.fin puso en 
operac i6n un programa para otorgar garantias proyectos 
dencmin~dos prioritarios pero de alto riesgo. 

La estrategia de inv1-:>rsi6n ir1!:il.ltuc:ional a través del programa 
de Inve1-sión ·Accionaria se:: re.,"'\li;:ó dos sentidos: en 
inversiones de forma di1-ecta, temporal y minoritarie< a. proyec:tos 
viables y priorj t •. .lrios, invers.ianes indirectat:. d tr~vés de los 
fondos '/ -;;c1c:ü~dcidG1s d~ in•1ero;;:i.1'in d~ capitales {SINCAS). 
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IJT.- EVOLUCIDN HISTORICA~ FUNCIONAMIEMTO ACTUAL DE NAFIN. 

III.1.- EVDLUCION HISTORICA Y OBJETIVOS DE CREACION. 

En <:~l arta dP. 19:::2. al hacerse Cilrgo de l-:1 Secreter!ci dP. 
Hacier"da el Ingeniero AlbP.rto Pani J. obtuvo la aprobación de 
leyti"' avocadas a superar la gravF: crisis ei:onómJ.c:a y fi.nanciora 
que por· entonces prevül·~Cla en nuestro p<'\is. Entre la leyf2S se 
encantl'"aba li\ Gener-.:\l d~ Instituciones de Cr·8dito y 
Org.oi.n.i;:aciona'"- 1~ualtar·.-:.~~., d~l '.~8 r:le .Ju .. io. reL:•tivd a mudet"ni::ar 
la del af10 1926. 

En la e:<posici.ón de motivos d~ la ley • se comentc;ba 11 qu~ ~stas 
socit:?da.des están concebidas como instrumentos para . procurar la 
organi;:ación y el fLmcion.:i.mil?nto de empresa~. que mientras 
l.imi.ten actividatj a !~.:;t..~ ot.jeto. la lPy no las somet¡¿ a 
rc-quisilo i\lguno de inspecciór1 o Vl<;tLlo'<nr.:ia. "~ la cual sólo '.3era 
eXJ1Jid.-_, en Pl ca~-o de." qLle t.~r> é!l CLtrso de las opr2raciones 
rPsLtltara nF.-c€Sr.<ria la crü.aL.tón de cil~r·t:o•:, lttulo=; de,• créd:ito 
" por tantos t:o11ceplos similare•;, "' los Bonos Hipotecarios ". 

Ni la eNposición e.Je motivos de la ley G0neral de 
InstitucionEs de Crédito, ni on el intormQ presidencial al 
Congreso de 1932, aparece que estL1vierD. en ciernes del gobierno 
qL1e una institución estatal, qLIP además de poseer- el caráct<?t· de 
Institución de Crt::>di to, l lev.0tra a cabo las actividade~ de 
organización financiera. Esta conc:epc:ión nace roca ti.'!!mpo .o\ntes 
de que el IntJE"lli8ro Pani d8Jara le.\ Secret2.rj A dE! Hacie11d.o\ y 
concreta. en la ley del 30 de Agosto de 1933. misma que autoriza a 
dich~ dependencia para la fundación de una saciedad finar1ciera, 
pC?ro no t:l1n c:<>ract~ri~tic.~1s rle soc:ied.;1d auxiliar sino do 
insti~ución nacional de cr~dito. 

En el informe que el presidr.nte Rodrigue:! t?l lo. de scptiembrQ 
dC' 1934 mencionó con relación a la institución financiera: 

" PZ\r,:, ayudr.,r a la. constit1"tción dP un me>."cado de '/¿~lor~s y dar 
opc:rtunidad de qL1e se tpliqL1en sin ternnr- las depósitos que 
pr.\c:t.icamente están inmovili;::-ados en los bancas, creó la 
Nacional Financiera, que viene ;;, suma1""s0 las instituciones 
nacion-3.le5 de crédito . Se le proporcionan inicialmenlt'? la 
cantidad do vo1nte millonos de pesos. ~juicio del ejecutlvo, la 
capacit~1n pdra l lr:>vL\r a cabo se misión. 

Lt.JS primG"ros af'ros no fuf.:tron propicios p¿\ra que Nacional 
Financi•~ra cumpliera cavalmen te con los fines pa1-a los cuales 
fundó, en la constitución de un merc~do de valore~ o de promover· 
empresas.Muchas causD.s incidieror'I p.=tra. el lo .• aparte d•:= l.~H; má~ 

obvias: la falta de recLlrsos 1 !qui.dos v la ausencia di? c:i;prc::sas 
industriles que die-ran a<lecuadC\ ccibertl.•r".-:1 a l.os val.ores de la 
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nueva institución. Era asimismo el final del sexenio del General 
La.:.aro Cárdenc.ls~ pero pronto vendria otro , 21 General Avila 
Camacho con •Jna plataforma pol!tica totalmente difernte. 

En cuanto al impulso del mercado de valores. al emitirse en 
1936 una nueva Ley On¡ánic:a del B.:onca de Mé:(ico , no se consideró 
la e>:istencia de L1n solo titulo que el Banco Central pudiera 
emitir como instrumemto de regulación monet~ria • Créandose a.si 
un circulo viciaso que duraria muchos aNos. 

En aquel ambiente, sólo un papel que tomara en cucmta los 
arraigi\dns háibito-::. dP los pQquef'fos ahorradorl?s podL=t abrirse paso 
sin requerir el apoyo ya sea directo o indirecto del Banco de 
Mé>:ico y era la Cédula Hipotecaria,que llabia aparecido en 1933 y 
cuya acept<'>t~ión fue cada vez mayor. Y muy pornto de advirtió por 
tanto que en par·lodo de 1934-1940, de Cárdenas, no entraba en las 
der. is tones de gobierno conceder Nacional Financiera su 
in tl?rvenc i On a 1 Tundamcmt.:i.l el desarrol l lo de la 
industria. 

A fine<.; de 19/JO, con la toma de poseción de Avila Camacho y la 
ratificación de Eduardo Suárez a la SHCP. Las cosas tomaron otro 
c.:1risma, pues por la~ e:cigencias propias de la guerra habian 
quedado interrumpidas las relaciones económicas de nuestro pais 
con los de europa. Se produjo as! una gran e5cacez de bien~s de 
capital, de me\terias primas y otros articulas de consumo. ,El 
nuevO gobierno vislumbró que se presentaba una oportunidad para 
Mé>:ico en el desarrullo de su industria. Ello reclamaba Ltna 
actitud de apertura al capital privado y desde su discurso de 
toma de po$eci6n el General habiu asegurado a los inversionistas 
que " cu1npliendo nuestras leyes, toda legitima ganroncia será 
respetadd " " Ci frnremos nuestra seguridad de e>:pansión 
econ6mica principalmente en las energ!as vitales de la inciativa 
privada. Un¿;. de esas tuerzas de e>:pansiOn será le crédito, un 
cr~dito at:c:·~sible y barato ,cuya organiz<..tción y fomento merecerá 
nL1estro más inmediato y dec..i.dJ.do c1poyo ". 

De dl.Ch"l e~'.posici6n se puede apreciar que el gobierno quiso dar 
t.Jacional Financiera. A partir de 1942 el crecimiento del 

circuldnle monetario derivó, por el auge de las exportaciones y 
por las dificultades p~ra importar, en la creación de un volumen 
cree.lente de recursos liquidas que dieron a Nacional Financiera 
la via de llevar ~ CAbo el papel que retomaba con el apoyo del 
General Avila Ca.macho. 

En cuanto a los objf:itivos de l.:< institución , estaba definido 
en el art.20 de ley, y la vinculan con la creación y 
regulación del mercadu da valores, con la promoción de toda clase 
de empresa,con el .apoyo de las otras sociedades financieras o de 
inversión y con lü vigilancia de la bolsa de valores,~ctuar como 
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1iduci..c:tria tUl G¿\bJ.erno !='ederal "/ •Jo los E~.;tados y Mur.icipior.... 
Nacior1al Financier·a podria actuar con10 depositnria legal de toda 
clasH de valores, como caj.:1. de ahorro, as! r:omo .::1sc-sorar u 
orientar a la Comosión Nacion.o.d Bancaria cm todo aquel lo que 
fuera rt-~·h?rf?nte a sus tar~as py·opias. 

Con <:•poyu a la '...!a.irdcr: clel i:\t .. ·t. ~1 dt: SLI ley, se le a11tori:!'<"ba 
h~1:cn- tada'.3 l0s opP.r.:.r:-1nnes rt>l.;:i.t1v~s a la banccl. activas y 

pi1.S1'-'úS que fut.•ran necesari<"S y rel~ci.on~H:las con su· obJelivo y 
funr: 1 Qnamitm to. 

\In s-,uceso ¿¡jeno a ln nolitJL<-1 tinanc:J,O!r·a ,·1r10 .:1 d,'t- Ltn i.npulso 
a l¿is at:l:ividades intGrnac1onales dt.> l<• .LnstitLtción c:uaniJo se 
iirmuron cntrG los gobier·nas de: México y d•:o> los Estados Unidos 
lofi conv,,•nios que pus iQron punto fin al las r:on tr-oversias 
¡u~ l:rc.:> lc1-.. "ts • rec 1 i"·mac: ion0s agrarias y daf'tos der ivHdos de 1 ü 

revoluc.:ión. Hecho quf:,;> coincidió con la r.mtraciA de este segL1ndo 
pals a. l"' gucrr« y ¿\ Mé::ico se le concpdieron créüllos para su 
fomen l:o económico, de los cu.:t les .:tún seg'-'imos cJQppnd1.~ndo. 

Un hecho ocurr-.:i.do r:d.si al fin.:\lizqr E.>l <:;P::t!nio de AviJ.:'I Camacho 
fue la cri~::l.c;.,!m de la Coinsión N"-lr:ion.:11 de Valores (CNV) .Por 
Oecroto de lt de Fobroro d0 1946, publicado el 16 d~ Abril dRl 
mismo af'1o. 

Los arrosque aba.rea el p1_·rlodo dQ 1945-1952, correspondienles 
.:il inicio de la postguer-ra y a l;i. guerra de Cor.ea, pueU.:n 
considerar-si:::- como buenos pacA la econom.ta del pa1s~ salvo ol 
último, en qul.! entró en reseción Estado-=:; Unidos y r-edujo é:.to. e:l 
ritmo d~ crecimiento del PIB nacional. Fue de 5.9'l., el del reDl y 
el de la producción industri<:d 7 .2'l., el de la producción 
manufacturera 7.47., el de la agric:ultur.:< 6.7'l. y el del comercio 
5.h'l... entendidos ~stos conio E-1 p1·omcdio anual i~;;;do del per-iodo. 

La 1·eserva mometaria de oro y divisas. que 
dt?scendiendo desde l.946 se agotó a murliados del 47, 
los esfu!?r-::05 del gobiern federal para corregl.r el 
de la b~lan=a de p~gos. 

ya venia 
a pE>sar de 
dr~squi 1 ibr io 

El go~ierno se vio obligado a aJu;;;tar el v.:\lor internacionñl de 
la moneda, primero retirando al Banco de Mé~ico del mercado de 
cambios y más tarde fiJ.:i.ndo un.:i. nueva pt.H"idad del pe<~o, de 4.85 
pesos a 8.65 pesos por dólar en Julin de 1948. 

Para esas fechas ol presi.dente dQ la Repúblic.::1 Lic. Alemán, 
elaboró Llíl programa para reencausar al pais en su nueva 
si tuac: i.ón, que habia producido el desconcierto y el· ~'5c•:i-J"f ia:1:.::a que 
estas medidas siempre producen, donde a Nacio11al Financiera le 
cnrrepi:1ndi6: " Limitar sus operaciones al f ii un.:: j amie?n to di::! 
indu"" t·.rias de interés fundar:1f.:H1 l.a.l. La intervr!nción dr:· Nacional 
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F.ind.1~cic•r·-a se• ~11c.:t1n.i.nará :, suminis:t-:i.r los recurso~ C?n m:.'.ined3 
n~r.1onr:. I que haya obten ido •.1 '.J'Jt2n1y1. en el fu tu ro f in~:.:1.nc :_.:1mient.o 
de· 1 e:., t·l,t'inr p3r.:. suG m~q· 1inEi.r 1r<~ 1 "!lUJ. iJO"- in~-~ l.-\l <.~cione~ . 
~·.;:tn.Tk'.t5 ot.rwgar·.:t crédi.tos. hür·-1tos a !d éH.J,-ic:ultur.:- y l.ol 
indu~ol·r·i<:>, inancJ~r1do los créditns que pro'.t~mgan del e:-:terior ". 

C.J11 la b<..lnc ... :i. privada dL! Estados Unidos. Macional Financiera 
co1,ien7"c'.l ·( oppr,:oir en 1. 91l 7 - En un pr inc i pi.r:i fueron e réditos a corto 
pla::o~ nr,:igoci.,éi.dos t:.fJli el Banco t1undial y el E'>imb9nk. 

Oich-1 ln~.1·1L1ic.ión .-.rlvirtiú quu tanto i:::_.! c.n~~dito interno como el 
~::tC?r.-10 t=-·r .. ,n muy dJ.ficilt::>s nar·~• las mt-~dJ.d11d'c.'-> y pl:?quef'fas empr-e'.'::iiJS. 
De ah.i st.r 1.116 la idea de crear un fondo ele> fomento y gardntia 
p~ra C?~te tipo d~ ind1.1.,;trids y quE! viene a constituirse en el 
pf:.'rto~lo c,e:·er ... •.l lle f\uJ.-· Cor-tinr:>s / c11yo m.:mejo en fideicomiso se 
o tm-gó a N.<1c ion al F inane ieru. 

En el último af'fo de la administración guber-namental de Alemán 
en ld reunión de banquer-os de 195'.2 ::.e dijo haciendo un resumen C:e 
las politica~ económicas de ese tiempo y en par-Licular- al 
referirise a los certifiL.,_1dos do partic.i.pacion : 

'' En primer lugar se ha ¡1romovido la industrialización por medio 
de los certificados de participación de Nacional F.inanciera. Como 
éstos están lntegr-amente en manos del público o de instituciones 
privadas de crédito. trata de emi~iones de caráter 
inflacionario quC'! el Estado mi:::;mo tenga que udquirir, 

0

dP. 
v~-:\lores en cir-culación, que gracias a la c:onfian;;:,:\ que 19~ 

inversionistas en el órgano financiero del gobierno y cuyos 
servicios no constituyen una carga para el mismo, parque 
cubren con 1 a recuperación de los préstamos hechos a los 
industriales ".Asl que entrE-> los instrumentos que en esa época 
manejaba dicha. institución st..: promovieron no c:on cargo a deud.:.. 
pública sino de la propia circulación monetaria para constituirse 
en ahorro interno destinado u la promoción industrial. 

Como en todas las épocas, de 1953 a 1970 Nacional Financiera se 
desenvolvit de acu~rdo a las condicioneG imperantes del medio 
ambiente prevaleciente por los factores Ue la economia nacional, 
los que a su vez siempre están condicionados en menor LJ mayor 
medida por las condicioneG económicas a nivel mundial. 

Los paises desvastados por la guerra se hablan ya rehabilitado 
con el apoyo de los recursos del plan Marshall y el nuevo 
sistema monc.:tario c:n:-ado en 1944 par la conferencia de Bretton 
Woods que tendia a 1.:1 Lransferencia de capitales, al propiciar el 
establecimiento de paridades fijas y la libre convertibilidad de 
divisas e:tm los merc.o\dos cv.mbiarios, por otrñ parte el comercio 
internacior.al empe;::aba intensificarse entre naciones 
industrinli.z.:idas y con paises en desarrollo~ 
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A partir de eso entonces se genera una tendenci~ favorable de 
crecimiento que durará dieciciete al"los. 

La segunda guorra mundic:1l abrió un amplio mercado para las 
exportaciones mexicanas y obligado a las industrias nacionales a. 
sustituir importaciones. 

Asi el desarrollo dE:?l pais entra en una tase de despegue. El 
ritmo de crecimiento del producto bruto interno real -llega al 6% 
en promedio.No osbtantl.C! en 19~,4 se d;:i. el aviso de una de:valuación 
del peso frente al dólar para qued.:i.r en 12 .. 50, modificando la 
paridad de 1948 de 8.65 pE:?sos. 

La devaluación provocó confusiones, fuga de capitales y una 
seria desc:onfi~:-tn.<::d entn? los ahorrradores ni:lcionalP-s. 

Gracias al acierto de las medidas adoptadas y créditos 
otorg~dos por el B<ln~o Mundial , sLJ reestable~ió la rnnfi~nzi:l. 

El coeficiente anual de inflación se rudujo de 6.9% a 4% en el 
seaundo se>:enio y en el último a 3 .. 3%. 

El lo permitió reducir la tasa de e:<pans!ón de la inversión 
pública sin a1ectar los programas de construcción y elevar el 
poder adquisitivo de los salarios en la revi-::;ión bienal de los 
contratos de trabajo, el sector obrero obtuvo .:iumentos de entre 
el 12% al 15% aun los costos de empresas que estaban operando con 
pérdida~ .. 

En dicho proceso de desarrollo hubo un factor determinante, el 
mantenimiento del tipo de ca1mbio de 1954 ,~ 197(1, la 1 ibre 
convertibilidad c:ambiaria no fueron producto de la libre y 
espontanea fuer::a del mercado sinn maduro fruto de Lina polttica 
en la que entraron en jw~ga medidas de orden crediticio y fiscal, 
precios de garuntia, iricrementos salarL:.1lc::·s por arriba de las 
tasas de inflEtción y c:ongelaciOn de precias de algunei· .. artlcult.1s 
y productos rl17 consumo. 

E! capital ~ocial de Nacional Financiera u lo largo del periodo 
de 1934 a 1961.El de inicio lo conformaron solo veinte millones 
de Pª"•os, p.:>.:'""d posteriormt:-nte con la reforma a ley ae 1947 s;c 
1::!lev6 a ct1=>n millones de pP<>os, más 12s utilidades y lM emisión 
de bonos de fomento industr·ial, cuyo servicio de intereses y 
amorti;:ación de capital cubrió Nacional Fin.:,nr:iera. Asimismo - los 
.;;umentos da capital sacJ.al exhibido ~ dosci1::-ntos millones de 
µesos 1955, y i\ seicientos r.:incuenta rfr_•pués. fueron el 
resu\t.,.-..do dí-? la r.~pit:·ali:.:dción contable de utilidades. En 1961 
esta c.ifra SP- eleva a mil trecientos millont:?s. El cu.-d l~S pagado 
hasta 1964, qL\e qlH~da e111 manos del gobie1·no 1(?de1-al el ':•1:~ 'l el 
49•1., retan te en las de los particul.. .. "'l.res. la ser-ie " A" y l.=s " B", 
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simultaneamente. 

Durante el periodo comprendido de 1970 a 1974 Nacional 
Financiera receptora de una concepción diferente de su 
funcionamiento, ya que se propone abandonar el modelo de 
desarrollo estabilizador sin precisar cómo y con qué sustituirlo 
por parte del gobierno federal. 

Barrió a todos .:iquel los que se formaron con modelo y 
sustituyó la palabra por la acción, dentro de una retórica 
ilustrada y dogmática que reemplazó la unidad nacional. 

En 1971 se desvió la corriente institucional, las autoridades 
monetarias declararon al pais al margen de la economia mundial, 
que por supue5to lo atrapó y se convirtió en el riesgo principal, 
incontrol~ble y progresivamente más determinante por la 
internacionalización de la economiá con deuda, deficit 
presupueútül acelerado hasta profundidades y confuciones con 
inliquide= y estancamiento aunado a una inflación cada ve= más 
trepidante y ciclica. De donde se calcula que durante 
generaciones se pagar~n esas desviaciones y omisiones con 
dependencia~ est'lncamiento e inflación, mucho mas allá del af'fo 
2000, donde se habrá amorti:ado la deuda e~terior e interior del 
pal s. 

En los anos cincuenta y sesQnta , la organización interna y la 
experiencia de Nacional Financiera evolucionaron con diversas 
corrientes de economla mi>:ta, con estrategia a finaes sociales y 
de independencia económica, con tecnologia financiera y de 
proyectos, enriquecida con la experi~ncia internacional. 

En el trienio de 1971 a 1973. se comenzó el cambio estructural 
para actual izarla al nuevo desarrollo industrial 
descentrali:ado~ Por lo que también se· descentraliza Nacional 
Financier'l en 14 sucursales regionales y se. crea un sistema de.38 
organismos de promoción de proyectos industr'iales en todos las 
entidades federativas, desde la producción rural local hasta el 
abastecimiento industrial nacional y de ~xportaciones. 

Este sistema se completo con dos instrumentos nuevos, el Fondo 
Nacional de Fomento Industrial y el Fideicomiso para Parques 
Industriale~ y Centros Comerciales. Se obtuvo también las reglas 
actualizadas del Fondo de Gai-antia y Fomento de la Industria 
Pequef"fn y Mediana con el permiso de operación con todas lati 
instituciones nacionales de crédito, para integrar operativamente 
todos los fondos de apayo. 

Para ctinami::,:..r y cJesc:entrali::ar el sistema, se 
simul t .. ~neamf'lnte tados los aspee tos de operación de 
organizaron sucursales en todas aquel las ::::onas 
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consideraron estráte>gicas, !;,e sustituyo el esquema centralizado, 
se crearon gerenc:ias regionales de desarrollo y de auditoria 
técnica par.:l supervisión de proyectos, se impulsaron proyectos 
signiflcativos de alta tecnilogia no importando su rentabilidad 
sino la pertinencia de su existencia que a lo ~argo maduraron 
aun las cuantiosas inversiones realizadas. 

Era necesci.ria una nueva ley ya que sobrevivi.oi 1 a que habla 
promulgado dCcadas pasadas de cLtando el pa.ls comenzó 
organizar sus politicas de industriali=ac:ión, del tiempo en que 
no existlan el Banco Mundial ni de Interamericano de desarrallo, 
cuando se tenia un pobre mercado de valores y estaban bloqueados 
los inan:ados financieros del exterior, desde que hubo 
decretado aquel Ja ley h~bi¿1.n transcurrir.los muchas ·af'fcs y ya la 
ecanomia del pais era otra. la misma b~nca era dife~ente y Nafin 
se rezagaba en la quietL1d de las grandes operacionP.s de 
escritor·io. En 1971 se propu~o al consejo de Nafin un proyecto de 
reformas de ley asi como el aumento de su capital sOéial en 3000 
millones de pesos y dicha promulgación se llevó a cabo en 1974. 

En 1975 se incorpora el Banco Internacional Nacional 
flnanclera contandose a.si con una red de sucursales y mayor 
penetración de los servicios financieros, re?ciclajes. mayares 
captaciones de inversores entre otros aspectos. 

Por esas fechas sólo el 4% de las pequeNas y medianas empresas 
recibian el apoyo de garant!a y fomento dado que su actividad era 
marginal. 

Se actuaba como fondo de segundo piso, descontando en Na~in los 
créditos ya concedidos por los bancos comerciales de depósito los 
bancos estatales estaban al margen. Los problemas .se empujaban 
hacia circulas viciosos sin solución para población pobre, porque 
la rentabilidad del sector público era negativa e increíblemente 
insignificante. Su crecimie~to deficitario donde la inexistencia 
de instancias reales para su supervisión, control, discución 
pública para su ajuste y corrección eran poco probableS ya que 
se queria crecer a toda prisa. 

Dentro del periodo 1974-1976, se reordena su actuac1.ón ya que 
se dijo que contaba con los elementos neces~rios para realizar 
estudios por ramas industrialos interesantes par~ fines de 
promoción, estudios de mercado, selección de tecnologia~ estudios 
de tipa y variedad de productos, hasta el buen entrenamíento de 
su persona 1 • 

La distribuc.i.On del financiamiento global dado el engrosamiento 
del sector público en esos at'fos, bajo la premis<'t de evitar 
quiebras y desempleo, en empresas donde su eficiencia poco 
probable el Estado rescató a muchas de el las con costo 
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social elevado y financiero ya que muchos de los recursos de 
Nafin se dedicaron a estos propósitos desatendiendo bLlena 
forna al sector industrial privado, eran las circunstacias que 
imperaban en esos momentos al cambiar de un modelo a otro 
imaginario, ya que el anterior habia dado muestras de haberse 
agotado. 

En el periodo comprendido entre 1976-1977, se menciona que la 
estructura de los sistemas financieros determinan· la capacidad y 
la profundidad de la acciOn pública en moldear el desarrallo. 
Cerrar las brechas del atraso_,México al implantar una politica de 
gasto público, donde predominan los instrumentos de fomento, 
donde la asignación y el precio dQl crédito se convierten en la 
palanca escencial para acentuar la formación de capital en el 
sector privado y en el de las empresas paraestatales. Sin duda la 
protección arancelaria y las restr.icciones cuant.itativas al 
sector externo son modalidades necesarias a todas las estrategias 
comparativamente reciente:; de industriali:;:ación Por 
eso el componente catalitico que puede alterar el paso y la 
dirección del desarrollo está determinado por la maleabilidad 
discrecional del sistema de diutribuci6n del crédito y por la 
gestación subsecuente de alianzas renovadoras entre el Estado y 
las distintas clases empresariales. La protección crea la rQserva 
de mercado y propicia la aparición de actividades sustitutivas, 
pero es la acción discrecional de los racursos invertibles lo que 
lo 1-)ace posible. 

En el último de los sentidos antes aludido, Na.fin se constituye 
en actor principal de la modernización que el E•tado decide 
imprimir a la economla del pais. Va que del gobierno federal y de 
Banxico recibe los recursos y créditos de fomento, entre otros 
aspectos. Al iniciarse el decenio de los setentas comenzaron a 
tornarse agudos varios problemas que se hablan venido gestando en 
el interior de Nafin al acentuarse los desequilibrios 
presupuestales del sector público. A la ve= cambios drAsticos 
para el pais de primera magnitud en el panorama económico. Amb~s 
circunstancias demandaron la implantación de ajustes ·de 
importancia fundamental en las prelaciones y en algunas de las 
funciones de la insti tucitm. 

En el plano nacional con el debilitamiento de la» fuentes 
trdicionales de financiamiento para el crecimiento de la economia 
sepuso de relieve las consecuencias dimAmicasdc tipo desfavorable 
de haberse completado la etapa de sustitución de importaciones, 
ya que habla de abordar una f"se más compleja y exigente de 
industrialización para sostener los ritmos del ingreso y del 
empleo. Al propio tiempo se recrudecen estrangulamientos en l• 
balanza de pagos, vuelve la inestabilidad cambiaria y de precios 
y los desquilibrios sociales internos, factores limitantes de 
grados de libertad de politica económica. 
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En talt:.!s circunstancii\s Nafin dejó de tener pn.rticip~c.tón en la 
preparación del grueso de los proyectos de inversión P.n nb1~C'l.s de 
infraestructura industrial y poco a. poco las prt.ncipales fuentes 
oxternas se desplu;!aron de lcis organismos mul tJ laterales los 
bancos de eiiportación de los paises industrializados w la 
contratación de empréstitos sin asignación especifica dr- la banca 
comercial o de los mercudos internacionales de capitales. 

El sistema banc:;u·ia nacional comen~ó a e:<perimentar- cambios 
sustantivos en su or9anización, de bance\ especializa"da banca 
múltiple, en correspondencia Nafin debió reestructurarse a fondo 
a fin de adquirir capacidad competitiva frente a. las gr~<.ndes 

banc.:os f.Jrivc::1.dos "! equilibr .. 1r la captc,ción de ahorrOs entre las 
internos y enternos. Asl Nafi.n modificó y diversificó sus 
instrumentos de captación. en este terreno las ·emisiones d~ 
petr-obonos constituyt=Jron uno. innovación manejada por la 
institución, asi como la colocación de papel comercial en el 
mercado norteamer·icano. En ~uma los arras que componen este 
periodo de los setentas, ya proximo el de los octi:entas, marcan 
una etapa de modificaciones y transformaciones, surgiendo Ltna 
Nafin diferente con menos funciones. Pero las que conserva son 
más complejas y marcan una linea de avan::ada. 

Durante el µerlodo siguiente que contempla los al'fos de 
1977 a 1982, siguiendo en este sentido las orientar:ianes qL1e le 
imprimieron los distintos funcionarios o directivo? qLte han 
ocup-:ldo la Dl.r<:?cción General de Nafin •/ en cuyos artes han 
imprimido su estilo de direcciOn, e::perienr:ia, esfuer::os ¿\si,como 
sus capacidades y habilidades en el dificil manejo de una 
institución de tanta envergadura para la vidü nacional , de este 
ané.lisis e::tractivo de los datos más sobresalientes para el 
estudio que nos ocupa. 

DLlrante el periodo mencionado, 5e tuvn como invariable 
pn~pOslto alcan:::ar la con':3nlic1i'•Ci6n de Nafin corno banco nacional 
de -fomento. nara lo cual se busró mndPrnl.:!ar y fort.:1lec 12r su 
estrw:tura funcionamiento fin,_rncioro. r:nntriL1uir al 
fortalecimi1.m1:c1 de la empresa pública~ promover el 
establecimiento de emprt=osas industrialc·3 sin olvidar cuar1do menos 
en sus planes y programas ~ l~ pequ~Na y madiana empresa, 
sustentando lo anb~rior en una profunda reforma administrativa_. 

A finc:'lle"."". del ctNo de 1976, Ja ec:onom1a nacional reflejaba los 
efectos adversos dt? la conjunción de las situaciones siguientes: 
inestabi 1 irl~i.d la actividad económica de los paises 
industriales, insuficiencia en la oferta de ciertos productos 
b.,'\sicos, presión d~ la demanda internr\~ financiamiento 
inflacionario a traves del gasto público, pérdi·:la gradual de la 
compct.itivivad de los productos me~:ic.J.nos en el e:<terior , fuga 
de capitales, rápido crecimiento del endeudamiento externo y 
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desequilibrio fundamental en la balanza de pago~. Al mismo tiempo 
hubo insuficiencia en la producción del sector agropecuario. 

Cuan('JO pasó un tiempo de la devaluación de 1976, se autoriz6 un 
incremento a los precios de los productos petroleroG y fuC!1~on· en 
aumento los precios internacionales del petróleo crudo~se pensó 
que ~e conjugaban condiciones propicias para emprender en 1977 el 
crecimiento del ramo petrolero. Estos hechos cantributeron a 
generar confianza y a transformar en favorables las espectativas 
de los inversionistas. 

Para enfrentarse a la severa inestabilidad financiera y a los 
efectos adversos de la devaluación, el gobierno adopto un 
programa de ajuste económico donde se establecieron una serie de 
metas con la finalidad de mejorar la situación imperante. 

Para Nafin como para todas las instituciones nacionales, la 
inestabilidad financiera del pais y la propia recesión económica 
ofrecian oportunidades y planteaban riesgos. Las oportunidades 
nacian al reconocer la estrategia económica seguida por 
periodo y establecian posibilidades de cambio en un corto y 
mediano plazo para enfrentarse a la coyuntura adversa. 

Los riegos eran muchos~ tanto en lo interno como en el e::t.erior 
del. pais y en este aspecto el riesgo ma.,.or se encontraba .en 
acudir al financ:iamiemto e>:terno que finalmente imp.ldieron el 
alcance de un crecimiento sostenido , el otro riesgo era el de 
querer sustentar el desarrollo con la explotaciOn de la industria 
petrolera , ante la incierta tendencia de la economia 
internacional, con sus recesiones recurrentes y su durabilidad. 

Se aprovecharon las oportunidades y se corrieron los riesgos. 
El pais obtuvo un crecimiento durante cuatro aNas seguidos de 
1978 a 1981. 

A causa de la inestabiljd~d financiera, el proce~o 

inflacion.:wio y la inestabilidad ~conómica, un amplio número de 
empresas pequeNas y medianas registraron severos daNoG en 
estructuras operacionales .y por ello ese segmento sufria una 
enorme descapit¿_\lización, además de la c.ontrac.ci6n del mercado. 

Las actividades de Nafin se ubicaron en la nueva estrategia, se 
emµrcndii.::ron nuevos programas de actividad financiera y promoción 
indu~trial como banco de fomento. 

En ese periodo caracterizado por el meticuloso afAn de ampliar 
las actividades y mecanismos financieros. AL integrarse el grupo 
financie~o Nafin-BISA, ~e logró complementar las actividades 
financ~eras y las referentes al impulso industrial de ambas 
insti t:ucir:ines. 
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A partir dP. 1978~ el Bünco Internacional empie::a un proceso 
e:~it.oso de transformac:.ión y desarrollo. Con la fusión de sus once 
bancos afiliados 1:onvirti6 de los bzmc:os mas 
.import.3.ntes del p<:1is .. 

En e';P. lap~o de 1978 1982~ a Nafin y a BISA les fue permitido 
obtener ampl io5 beneficios. 

Entre l.:i.!':i num~rosas situaciones advet-7.:::\S a las que se enfrentó 
la institución, como resultado de e~,a turbulencia financiera. 
cabe mencionat- q11e t::e hL1bo de acudir d la banca internacional eri 

condic it ,lf.=-s tan desf avoraLle!::, y fue:· mt:.-nestor cmprervlcr 
negoci.tciones p~ra la obtención de créditos que er"an demand;;,dos 
por el Estc\du n;.tra !:>er transferidas al gobierno federal~ ¿ 

empresas públic .. "l.S y no pocc..s empresas privadas. También la 
institución roqueria de fondas par.:\ sostener a un ritmo modesto 
el av.=i.nce de los programas industriales y la compr:a de equipo 
contrc-"ltado en el et:terior. 

Ar:lernás hubla dE! cubrirse en la medida en que avan::aba 198~, 
vencimiento de c:rédi tos obtenidos a corto pla::o en 1981 y en r.tlos 
anteriores. En el segundo semestre de 19B~ , se c:anocieran 
sorpr-csivamente los limites del crédito del e:;tQrior y se redujo 
la revolvencia. 

Se adoptó la decisión de canulizar iPvcrsiones hacia sectores 
prioritar·ios~ como el de bienes de capital, la · industria 
aliment.1ci.a, la de quimica y petroqu1mica secundaria, y la 
industria de pi-oduc tos intermedios. Al mismo tiempo se tuvo 
como preocupación llevar a efecto un vigor-oso esfuerzo de 
inversión .• ar·ientado M avanzar en la integrción de. la estructura 
industrial y vincular sus objetivos a la elevación de las 
export,1ciones no petroleras. 

La pEc>rsistt!nte c>miqr,:a:ión dn trabajadorei:; hacia los Estados 
Unidos, hacinn evident·e que Lln amplio St?ctor de población habia 
quedado entrampado dentro de> crecimiento insuficiente 

J.n.cap.._"'I.;.'. de gcnr~r·~1r el número necesario de empleos. Por 
consigLtiente la decisión quP ·~e tomó por Nafin fue la dE2' que sus 
programas de foou~nto estuvieran oi-iantados a fortalecer la 
economiü de v.:.rias regiones que hablan qued.":1.do a la ::aga en el 
procPso del desarri:il lo nacional, coadyuvandO a la 
desc!Omtralizac.:ión dn actividades industrialeo. También se 
considcwó como tare;1 significativa de promoción el perma.nete 
apoyo financiero y técnico a empresas públicas y privadas que 
hab!¿¡,n emprendido progr.:l.mas par-a ampliar y diversi"ficar 
producción, capacitar personal y moder·ni;:~r 

instalaciones. 

Un organismo con las carac teristicas de Maf in, dadas por la 
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complcj id ad de sus operaciones y la magnitud de ri:?cursoEi que 
administra. debe actuar con un grado tal de autonomla de gestión 
que se.:'.\ satisfactorto en sus resultados .. Ya que es menester· 
cuidar y negociar continuamente una libertad de acción que le 
permita alcanza1-,. los objetivos que están estabecidos en su ley 
orgánica para poder contribuir con oportunidad y efic:ienci.ot ·• al 
cumplimiento de sus pr6positos de fomento. 

Es deseable desterrar la práctica inconveniente de encomendar 
la dirección de l¿i,s empresas públicas a per~onas ca.rentes de los 
conocimientos suficientes en la administración de esta empresas. 
La e~:perienc:ia ha sido adversa .. Es contraria a la finlidad de 
robustecer la operacion. el funcionamiento general y la 
productividad técnica y financiera de la empresa pública, para 
ocupar estos cargos requiere e>:periencia en la función 
empresarial. 

Pero como suele suceder en épocas de crisis y tensión todo 
.;i.vance logrado en el pasado por el esfuerzo de los propios 
nacionales, se somete a una crlti.cil severa y lo Onico que se 
destacan son las sombras. 

El hecho re¿\l y significativo es que la ewpansi6n petrolera fue 
palanca de un intenso desenvolvimiento econOmico, en los aNos 
recientes de crisis financiera a apalancado al pais para salir de 
la t"Qseción y de algunos problemas de endeudamiento crnterno. 

En los últimos meses de 1982, la situación de la econom!a 
nacional registró un mtiximo deterioro~ entró de lleno la 
reseción con alta inflación. La producción nacional descendió en 
0.2F., Y la douda externa acumulada fue de aproximadamente de 
80 0000 millones de dólares. 

En diciembre de 1982 se optó por un programa inmediato de 
reordenación económica~ que precisaba el logro de la recuperación 
económica y la reanudación de un crecimiento estable y sostenido. 

Los recursos administrados por la instituc:i6n, atra1,;és de 
operaciones directas o avaladas, más los fondos en 
fideicomiso aso.endieron en 1977 a 221 mill millones de pesos,para 
1982, se hahian . elevado a 951 mil 1 mil Iones de pesos, se 
considera que el incremento fue significativo a pesar de la 
inflación registruda ~n esos aNos. 

l~as sucursales regionales de! Nafin han sido igualmente un 
instrumento valioso en tareas de promoc:ión industrial, ya quo 
actuaron como promotores y asesores do las metas de desarrollo y 
modernl.zación de un número de pequel'fas y medianas empresas. 

Loa llamados fondos de coinversión en los que se asocia Nafin 



con bancos eHtranjc1-os, representaron otro ins.t1-umento de fomento 
que tiene un amplio potencial, este instrumento se creó desde 
1985, por diversas re=ones no se ha aprovechado plenamente , ya 
que posee amplias posibilidades para incrementar hacia el pals el 
ahorro externo y nuevas tecnologias para el establecimicr.to de 
empresas industriales. 

Durante el periodo que siguio a la nacionali=aci6n d~ la banca 
comercial o privada. El sisl:c1na financiero de fomento en los arras 
1983-1985, utili~6 en lo general el crédito en condiciones 
preferenciales, atendiendo como criterio pricipal l~ ~entabilidad 
social, lo cual significó que lo~ proyectos especificas, ademhs 
de rentabilidad económica deb!an incluir aspectos cpmo: creación 
de empleo, propiciar la integración nacional, generación de 
divisas y ubicación geografica. 

Destaca la encomienda con que se establecieron alguos 
lineamientos, para que el sistema participara en ia solución de 
lo~ descquilibrio5 financieros de corto pla~o que aquejaban a 
algunas entidades productivas, mediante la reestructuraciOn de 
pasivos y la capitalización de intereses. Se limitó buena parte 
del crédito que se otorgaba a la banca de desarrollo en 
condiciones de mercado, a fin de que esta demanda fuera atendida 
por la banca nacionalizada, lo que le permitió liberar recursos 
para destinarlos al crédito de fomento. 

Por lo que se refiere a las fuentes de fondeo tr~dicionales 

para Nafin , se ohservaron las siguientes tendencias: 

La institución no dispuso de recursos suficientes para 
alcanzar su capitalización sistemé.tica y continua; sólo logro 
algunos avances en la colocación de obligaciones subordinadas 
el extranjera,dentro de los denominados recursos de ·capital .. 

La captación interna observó un decremento real del orden del 
25.7 'l. , por las dificiles condiciones económicas y por la 
aL1s~ncia de instrumentos de ah--:irro propicios y atractivos para el 
público inversionist.:\, por el lo i.\CUdi6 a las mesas de dina ro 
los inconveniantes de costo y plazo que entraNan. 

Se redujo otra fuente importante de rer.ursos, las 
transferencias fiscales del gobierno federal, que de .representar 
el 1.6'l. del PIB como proporcion~ en 1983, se fueron reduciendo en 
los artes s1.1bsecuentes hasta lleg<"'r a sólo represcnte1r un 0.6~~. 

Verdaderamente l.J limitante para 1.ma amplia operación de:! Nafin 
fue la definición üdoptada para fines pre!'iupuestale$ respecto al 
déficit por intermediación financiera . Que de acu~rdo a est'"-' 
concepto, el crédito otorgado a los sectores privado y social con 
los recursos de su endeudamiento se contabilizaba como parte del 
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déficit público. De esta forma se hi;::o depender la evolución del 
financiamiento al propio déficit as! definido. 

Los resultados de las modificaciones de las leyes orgánicas y 
de los reglamentos para el sector de bancas de desarrollo 
afectaron a Nnfin en los siguientes CJ.spectos: 

Se consideró que como banca de desarrollo era conceder 
enormes subsidios financieros, los cuales· generalmente 
beneficiaban a unos cuantos pero reducian los recursos 
disponibles en perjuicio de los demás, no obstante deben eicistir 
algunas tasas preferenciales, asistencia técnica, evaluación de 
proyectos, asi como preparar y organizar sujetos de crédito. 

Se redefinieron, haciendo una distinción de entre los conceptos 
de tasas de interés y sus efectos sobre la rentabilidad de la 
institución y las finanzas públicas, los cuales abarcaron los 
siguientes aspectos para su distinción: 

La tasa comercial o de mercado quedó asi 
corresponde a la banca múltiple resultado 
circunstancias que engloba. 

. 
de 

como la 
todas 

que 
las 

La tasa subsidiada, el acreditado no cubre integro el costo del 
fondeo, por lo que se requiere de apoyo fiscal para ser concedida 
y cQnsecuentemente afecta el déficit de las finanzas públicas.; 

La tasa preferencial, tasa inferior a las comercial y/o con 
mejores condiciones de pago, sin requerir de apoyo fiscal, esta 
puede ser aplicada por Nafin en función de su costo 'de fondeo, 
requerimientos de captación y mezcla de operaciones activas. 

Como consecuencia de lo anterior, se consideró que es posible 
aplicar tasas preferenciales a proyectos espec1f icos de elevada 
rentabilidad social y con reducida capacidad de pago del 
acreditado, 6in que se incida en ningún tipo de subsidio fiscal, 
cubriendo el costo de fondeo y sus necesidades de capitalización, 
de donde se conoce que el sector paraestatal encajaba 
perfectamente en este sentido. Por la experiencia sectorial de 
esta institución , se le senaló la conveniencia de que por su 
conducto se canalizaran junto con los del crédito, pñrte de los 
recursos fiscales· que se conceden a fondo perdido por la via 
presupuesta!, lo que permitirla la recuperación de dichos 
recursos con los cuales se podria formar un fondo revolvente,para 
el apoyo de algunos proyectos. 

Durante el periodo de 1985-1987,a raiz del sismo que estremeci6 
a la capital de la república, el principal objetivo de Nafin fue 
constituir y operar transparentemente el " Fondo de Reconstruc 
ción " que desde su origen contempló la posibilidad de que se 
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reali~aran aportaciones seNalando un fin especifico al que 
deberian clestinurse, lo que di6 como resultado el crear dos 
grandes grupos ~ a los que se les denominó donativos para fines 
generales, y donativos para fines especJ.ficos. 

Los destinos fueron fundamantalmente para: Sector 
Educación 1 Vivienda y otros proyectos. 

Salud, 

Para dirigir las acciones de este fideicomiso se integró un 
comité mixto, con la representación de todos los sec:~ores de la 
sociedad, los sectores mencionados con ~ntelaci6n fueron los que 
de acuerdo a los criterios secionales del comité so consideraron 
como los prioritarios. 

La actividad econ6mic:a de México en 1988 estuvo r9gida por la 
t?.dopción de severas medidas derivads del Pacto de ··sol idadridad 
Económica ( PSE ) .. 

EGte programa de estabili~ación concibió ~nte la 
persistencia y aceleración de las presiones inflacionarias y 
instrumentó a través de un esqunm¿i de concertac.i.ón y cooperación 
entre las distintos sectores de la sociedad. Este pacto se 
oriento a eliminar c~usas fundamentales como el insaneamiento de 
las finanzas públicas, llevar a cabo una restricción monetaria y 
crediticia, el congelamiento de algunos precios de bienes y/a 
servicios estratégicos en nuestra econamia~ para modificar 
favorablemente las eKpectativas de los agentes económi~os. 

Dentro de este contexto la actividad productiva perdió 
dinamismo, ya que el PIB paso de una tasa real de crecimiento 
1.4Y.. en 1987 a una de 1 .. 17. en 1988. Este comportamfento fue la 
respuesta a la nec:euid..-id de alguno5 sectores de modernizar su 
plantd productiva. 

En el sector financiero las tasas de interés se elevaron 
sustancialmente al inicio del PSE, llegando a niveles del 150F. 
anual.. A partir de febrero se registró una caida de 120 puntos 
porcentuales al siguiente at"fo , del pacto aludido • 

El financidmiento total otorgado por el sistema bancario 
sujetó a la politica de restricción cred.i.ticia instrumentada con 
el propósito de reducir las presiones de la demanda agregada. 

Nacional Financiera durante 1988, desarrolla su función 
vertebral de fomento industrial a t. revés de apoyas financiero y 
técnicos en infraestructura produc:tiva del pai=. En la promociOn 
del ahorro interno la institucíém respondió a las nc>cosidades de 
liquidn::: y rcmdimiento del público inversionista~ medianto los 
instn.11:-:(~ntos dal mercado de dinero. SL1s principales programas de 
fomer; t.o económico se orientaran a la moderni:::aci6n industrial, al 
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apoyo de la p~quena y mediana empresa, as! como al sector de la 
micro industria y a la consolidación e integración de las 
industrias de bienes de capital y farmacéutica nacional. 

De conformidad con la politica del gobierno federal en relación 
la fu5t6n de t\reas sustantivas o su eliminación con funciones 

o programas comunes , se compactaron sus estructuras a fin de 
aprovechar economias de escala en el otorgamiento al crédito de 
fomento industrial , simplificación administrativa al concentrar 
en una sola ventanilla toda la operación, desde el estudio de 
factibilidad hasta el hacer andar las empresas. Asimismo fueron 
incrementadas las funciones y facultades a las oficinas 
regionales en sus ámbitos de competencia en lo relativo a la 
captación, crédito , promoción industrial y aspectos 
administrativos. Lo cual h~ venido desompenando hasta hoy • 

III.2.- FUNCION ACTUAL DE NACIONAL FINANCIERA. 

Esta institución por la impotancia que representa en la 
promoción industrial, ingerencia en el mercado de valores, 
administraciOn de fideicomisos, captación de ahorros del 
exterior, instrumento del gobierno federal para la concreción de 
normas y pollticas en términos de canalización de financiamiento 
a programas prioritarios enmarcados en los planes y programas del 
Estado, as1 como su consolidación como banca de segundo piso. 

Hásta hace poco tiempo se decide transformar a la institución 
en banca de desarrollo y se establecieron los lineamientos 
operativos de acción para la promoción da un cambio de tipo 
estructural entre los que destacaron los siguientes como los más 
relevantes: 

Reorientar los créditos a los sectores privado y social en los 
campos de la industria, el comercio y de los servicios, poniendo 
énfasis en la calJ.dad de los proyectos por su contribución al 
desarrollo del pais. 

Concertar el caracter preferencial de los créditos, en el plazo 
y en la asistencia técnica, más que en el otorgamiento de bajas 
tasas de interés. 

Transformar la estructura de ahorro interno de los instrumento~ 
de corto plazo, a instrumentos de largo plazo, que permitan 
financiar proyectos de larga maduración sin que por e$te aspecto 
ganeren problemas relativos de inliquidez a la institución .. 

Fortalecer la estructura financiera de Nafin mediante la 
generación interna de recursos, la revalidación de la cartera 
accionaria y la incorporación de patrimonios. 



Reducir de significativa el monto de los activos 
improductivos. los c1.t¿\les doben de tender a desaparecer en 1990 
de m,:mera dC?f in.!. ti va, asimismo eliminar ostruct.uras redundantes. 

Estos lineamit:.>ntos se conc:reta.ron el la operación contable de 
los estados financieros de la institución durante 1989, 
principalmente en las operaciones de segundo piso~ donde 
incluyen las de los f·ondns do fomento incorporadoo;;;. 

El cambia estructural de la institución implicó también la 
creación de un nuevo esquema regional, carateri::.Cl.do por 
operación desco11centrada en las gerencias estatales para que 
desde alll se puedan atender las activid2des de, la ventanilla 
única de descuento, los programas institucionales 1 ~proyectos de 
inver~.Lón y otorgamineto do asü:otencia tér:nica especiali.=ad.:l 
las empreuas que se encuentren en esa región. 

Con esta estructuru se han sentado las bases de la nueva 
operación que ha venido reali;:ando Naf.in hasta 1<1 fccl1a, para 
lograr la autosuficiencia financiera de la institución, a través 
de la generación de recursos internos. un rendimiento re¿1l sobre 
el capital contable, enmarcándose en una pol!tica cada ve:z más 
realista de acunrdo a las circunstancias que so han venido 
presentando, como han sido la apertura comercial , la 
universalización de la banca , la globali~aci6n de los mercados, 
la privatización de empresas para.estatales~ l~ desregulaci6n de 
algunas también adscritas a Nafin , la desaparición de una serie 
de fideicomisos as! como la creción do nuevos pero con 
finalidades distintas y m.:Jnera de operwción diferentes. 

El cambio estructural de Na.fin se llevó a cabo durante los al"fos 
de 1989-1990, los cual le permitió nL10vamente l.:i posibilidad de 
de impulsar al capital de riesgo que es un elemento sustancial 
para el financiamiento del dc--sarrollo, ya que s~ puede concebir 
como el detor,<ldor impulsor de la l.nversión para la 
capit;:;.llzación dP empre:>sas, logro é<;;t;:i, por el muJtici.t .... ~do 
descongelamientu do los recLtrsos, antes c..:ompn"Jmet1.do= en poc.;:\i:::; 
empresas paraestatale~, y as! poder gradu¿•lmen1_,...., apoyar las 
acciones de la micro, p·.;iqueh'a y mediana empresa como parte de los 
sectores social y privado de una manera más integral. 

En el aNo de .t ';J89 Na f .Ln emp.teza a operar como banca d0 o;og1.1ndo 
piso. 

En ol mercado de valores, Nafin ha venido participando con dos 
instrumentos , p,;i.ra el desarrollo int:egral del mismo. En este 
mercado administra .:lctuulmente el Fondo de Apoyo ¡;:..! Mercado de 
Valores y el Fideiccm.iso de Promoción Bursáti 1, y con la 
finalidad de atraer ahorro ei:terno , haciendo purticipar al 
inver·sionista intE!1~nacional cwn ac:ciones reservadas 
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exclusivamente a nacionales con la creación del Fondo Neutro 
donde no tienen capacidad decisoria la gestión empresarial, 
sólo a los dividendos. 

Dentro de las acciones que viene realizando Nafin como 
prioridad central, ahora es la promoción de la rr.icro, pequef'la y 
madiana empresa,ya que se requiere que el sector productivo del 
pais cuente con cr6dito oportuno y suficiente , pero además la 
promoción intensa y fortalecimiento de éstas y"a. que representan 
alrededor del 95% de los establecimientos en el pais y los 
requerimintos de éstas desde crédito, c:apac:itac:ión , 
asistencia técnica, tecnológias modernas, integración de 
servicios ~ hasta la creación de despachos interdisciplinarios 
que atiendan a este estrato industrial, ¿¡si como formas novedosas 
de financiamiento , ya que muchas de éstas no tienen acceso a los 
créditos que otorga la banca comercial. 

Con el propósito de apoyar a las mismas se disel'16 y se puso en 
mo'.\rcha la denominada tarjeta empresarial. como un fondo 
revolvente, previa liquidación de cuentas, por el total que sea 
otorgado en especial a cüda una de éstas por el propio tama~o que 
poseen. 

Con el fin de brindar financiamiento con respaldo institucional 
que.permita dar acceso a un mayor número de empresas, a partir;de 
1991 se puso en operación acciones orientadas al otorgamiento 
de garantlas a proyectos prioritarios de alto riesgo. Permite de 
esa manera diversificar las fuentes de financiamiento a las 
empresas y a Naf in apoyarlas sin canalizar recursos de forma 
directa. 

Püra los a~os 199~ -1994 la institución ha trasado un plan 
denominado estratégico , el cual contempla las nuevas directrices 
que se le desean imprimir a la misma duda la dinámica de los 
acontecimiento y la capacidad de respuesta que el los requieren , 
para hacer frente a las necesidades que manifiesta el nuevo 
sistema financiero mawic:ano. 

Di~hc plan posee una serie de elementos de les cuales se 
describen los que .se consideran como los más sobresalientes: 

En-focar la atención a las entidades federativas con memor 
desarrollo y carentes de una sólida estructura empresarial. 

Concentrar la atención en las empresas más pequeNas que por 
diversas causas no tienen acceso al sistema de financiamiento 
formal. 

Crear mecanismos de financ1amiento alternos en el mercado de 
valores. 
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Oesa1·1-ol l·'3.r capacidades competivas de ingi\niei~ta financiera y 
banca de inversión atrayendo recursos nacionoles 
internacionales. 

De esta forma se encuentra organizada la actual Nacional 
Financiera y se pretende una proyocción similar para los pró>:irnos 
aNos, en el sentido también que de acuerdo a sus necesidades de 
f.i..nanciümiento en un pla.:::o pudiera retomar el papel de banca de 
primar piso y captur d(~ manera dir-cr.:ta a través de .ventanillas, 
ahorr-os del merc.:l.do nacion,:11. 

111.3.- PROGRAMAS. 

Los programas de Apoyo Integral de Nacional Fi~anciera pai-a 
la Modernizaci.ón Empresarial, se enuncian y ennumeran 
continuación de los cuales se rescNan los principal~s. 

111.3.1.- PROMOCIONE tNFURMACION. 

El propósito de e~te progrQma es orientar al empresario en la 
bó.squedét de solucjones integrulr..>s a su problemática, con el apoyo 
de los promotores qu~ se encuentran diseminados en todo el pais y 

través de l~~ 48 representaciones regionales y estatales. 
Asimismo, pone disposición del empresario información 
especializada a través de su Bibliotaca y Centro de Informaci6n, 
para resolver consultas relacionadas con el mercado, materias 
primas, tecnologias, disponibilidad de mano de obra, canales de 
comerci~lizaci6n, asi como d2 aspectos de interés para su toma 
de decisiones. 

III.C..2.- CAPACITACION Y ASISTENCIA TECNICA 

Este progr.:tma esta diseN.:\do par.:i fomentar una cultura 
empresarial y dc>sarrol lar el pote11cial que todo empresario y 
p~r$on."ll e:>jecul.ivo tiene, con obJeto de clr.var su eficiencia 
organizativa y productiva a efe..:: to de <?n•::<tuzar adecuadamente 
importantes decisiones relacLonadas con criterios de viabiliriad y 
competi tividd.d de las inversiones que ha.ya de realj ;:ar. 
Ad.tcionalmente pone en contacto al C'iT1pre~ario con los centro~ de 
~dlestramiento de mano de abr~. 

Los servicios de asesorta, c~pa~itación y a~istcnci~ técnica se 
propo1~cionan dcsccntrali::adam·~r.t..:.:: t-~11 l .. ;s oficinas del intei-ior 
del pais y ~t~ asi!:<to a lo'!. empres,~\rios en el luqar mismo en 4uc 

desan-ollen 1.;o.s actividades productivas. 

IIl.3.3.- GARANTIAS 

T~niendo en cuent~ que uno de los pricipales problemas de 
acc8SO al financiamiento por parte dP.l propietario de un micro o 
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pequeNo establecimiento es la falta de garant!as, que éste debe 
ofrecer a la banca comercial. Se ha diseNado esta programa cuyo· 
propósito es el de facilitar el acceso al financiamiento de 
proyectos con garantias insuficientes con la banca~ o de alto 
riesgo pero de gran impacto, mediante el otorgamiento de 
garantias selectivas y complementarias en proyectos técnicamente 
viables y rent~bles. 

III.3.4.- CAPITAL DE RIESGO 

Con base en el cambio estructural de Nafin el apoyo con capital 
de riesgo se ha adecuado para canalizarlo, desde el segundo piso, 
elite es, ~n asociación con empresas especializadas en capital de 
riesgo, como son las Sociedades de Inversión de Capitales 
(SINCAS), los fondos Multinacionales de Inversión 
intermediarios institucionales. 

Para ello se han adoptado los siguientes crite1-io$: 

III.3.4.l.- PARTICIPACION DIRECTA. 

Proyectos medianos y grandes con una inversión minima de 2.5 
millones de nuevos pesos~ sobre bases minoritarias y temporalosA 

S~ndicar capital con SINCAS y especialistas 
riesgo .. 

capital .de 

Por tipo de proyecto, serán completamentQ industriaies y de 
servicios c:oneHos a la industria.. 

Todos los proyectos deberán cumplir con las regL•.laciones 
establecidas en materia de medio ambiente y uso del suelo. 

llI.3.4.2.- PARTICIPACION INDIRECTA-

Promoción y participación accionaria en las Sincas, los cuales, 
a su ve~ dan priorid~d a la canalización del flujo de proyectos 
hacia estas sociedades, fortaleciendo las e:<istentes y creando 
nuevas ~n las ciudades y regiones donde actualmente no operan. 
para P-llo se deberá: 

Construir S.incas regionales con un capital minimo de 2 millones 
de nuevo~ pesos,a ~fecto de dar volumen y profundidad al 
instrumento. 

Promover la participación del talento empresarial regional an 
los Sincas reconociendo a éstas como instrumento de promoción 
empresarial, mas que financiero. 

Establecer una red de información paea sindicar las inversiones 
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y el intercambio de proyectos. 

Instituir 
sindicación 
fiduci-.lrios 
la matriz 
seguimeinto 

püquetes que inc::lLtyan : el descuento crediticio, la 
de inversiones~ banca. d~ inversión servicios 

y de asistencia técnica, una mayor coordinación con 
y las regionales, por lo que respesta al estrecho 
de las Sincas, a través de sus consejos y comités. 

III.3.4.3.- COINVERSION~S CON CAPITAL DEL EXTERIOR. 

Se pretenden utili::ar en mayor medida los recursos financieros 
y de cooperación establecidos por Nafin con difere~tes paises y 
regiones del mundo. 

Aprovechamiento integral de las facilidades del cOnvon.io con la 
Comunidad Económica Europea. 

Difusión del componente de asistencia técnica y capital de 
riesgo de la Linea del Rey y del Convenio Hispamex .con E~paNa. 

Concretar proyectos al 3mparo de los convenios con Italia. 

Desarrollar la indu~tria ambiental en Mé:dco, aprovechando 
tecnolcgias de otros paises. 

I!I.3.5.- APOYOS CREDITICIOS. 

Nafin promueve, desarrolla y apoya financieramente a l~s micro 
pequeNas y medianas empresas a través de la banca comercial y 
otros intermediarios financieros no bancarios Como son las 
uniones de crédito, cajas de ahorro, entidades de fomento, 
arrendadoras y empresas de factoraje , entre otras, ·por medio de 
los siguientes programas: Desarrollo tecnológico~ estudios y 
asesorias, infraestructura y desconcentración industrial, 
modernización productiva, preserv~ción del medio ambiente, 
programa para la micro y pequel'Ta empresa. 

III.3.5.1.- DESARROLLO TECNQLUGICO. 

A través de este programa es posible finunciar la modernización 
de las empresas, por medio Lle la adquisición~ adaptación y 
desa1~ral lo de tr?cnologias. asi :-:omo o;u transform.::tción 'f en los 
procesos do su comercialización que mejor se ajusten a las 
necesidades de los empresarios a fin de incrementar la 
prod1..1ctividad de las empresas. También se apoyan los aspectos de 
investigación, elaboración de diagnósticos~ diseNos y plantas 
piloto, encaminados a.la mejora de tanto de procesos productivos 
como para la preservación de los produc::to5 y facilitar la 
transferencia de tec::nolog1a más novedosa a las empresarios que la 
i-oquieran ~ 
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III.3.5.2.- ESTUDIOS Y ASESORIAS. 

Este programa financia la elaboración de estudios para la 
formulación y evaluación de inversiones, as! como la contratación 
de asesorias necesarias para nuevas er.1presas o para la aplicación 
de las ya existentes, que 1ortale~can técnicamente las decisiones 
de inversión y la ejecución de proyectos. También se apoya la 
elaboración de estudios de mercado~ de productos~ de servivios, 
de materia prima, de sistemas de inventerios y disponibilidad de 
mano de obra, que refuercen la capacidad de gestión y eseguren la 
sustentación técnica, la viabilidad y la rentabilidad de sus 
proyectos de inversión. 

III.3.5.3.- INFRAESTRUCTURA Y DESCONCENTRACION INDUSTRIAL. 

Este programa promueve y apoya el desarrollo de infraestructura 
industrial moderna e impulas y financia la localizaci6n y 
acondicionamiento de parques, ciudades industriales y centros 
comerciales y permite la ubicación de empresas con todos los 
demás servicios necesario~. 

III.3.5.4.- MOOERNIZACION PRODUCTIVA. 

El propósito fundamental de este programa en apoyar las 
empr.esas pequeNas y mQdianas en sus inversiones inicia·les, en eus 
eplicaciones y modernizaci6n de la capacidad productiva, 
comercial y de servicios, por medio de la canalización de apoyos 
financieros que les permita hacer cambies y ajusteG los 
procesos productivos y a sus sistemas de comercialización. 

III.3.5.5.- PRESERVACION DEL MEDIO AMBIENTE. 

Para Nafin es una prioridad en su acción de fomento contribuir 
a guardar el equilibrio entre el crecimiento económico y la 
calidad de Vida de la población, con la instrumentación de 
acciones para inducir y respaldar inversiones para preservación 
control y eliminación de contaminantes y para la racicnalizaciOn 
del agua y energia. 

III.3.5.6.- PROGRAMA PARA LA MICRO Y PEQUENA EMPRESA. 

Este programa ha sido diseNado para otorgar créditos a capital 
de trabajo, adquicisión de maquinaria y equipo, reestructurar 
pasivos, apoyar compras y ventas en común y acondicionamiento de 
instalaciones, en condiciones apropiadas, tanto en tasas de 
interés como en plazos,las cuales constituyen un estrato muy 
importante por su capacidad de adaptación inversión y 
generación de empleo~ 



I l 1 • : . • 6. -· Pl~LlGRAMA DE ASESORES EMPRESAR I Al.ES Y FINANCIEROS. 

Este progr._trr.a es un instrumento para multiplicar la labor de 
~sesoria y orientación en la gestión crediticia ü las empresas 
asociadas a diferentes Cámaras y a los intermediarios financiero5 
de Nafin. 

III.3.7.- PROGRAMA NACIONAL DE APOYO A LAS EMPRESAS DE 
SOLIDARIDAD. 

Esta institución participa en éste con acciones fundamentales 
que se orientan a la concertación de voluntades .~apacidades y 
recursos de los dist1ntos agentes económico-sociales, públicos y 
privados- para posibi 1 i tar la iden tJ. f icación , el""aborac16n y 
ejecución de proyecto que estimulen y iortale~can a la micro y 
pequeha empresu. También se fomenta la creación de organismos 
técnico-sociales privados y públicos de promover de manera 
integral proyectos vi~bles y rentables d~ las empresas de 
solidaridad e inducir una cultura empresarial. 

IIJ.3.8.- ACTIVIDADES FIDUCIARIAS. 

Como complemento a sus actividades financieras. Nafin participa 
activamente cm el rf1sorro, constitución y administración de 
fideicomosos~ encargándose como fiduciaria del gobierno ied~ral, 

estatal y municipal, asi como de otras instituciones , .empresas y 
personas fisicas que lo soliciten, para administrar los 
patrimonios que le confiados, con propOsito fines 
especificas. 

III.3.9.- ACTIVIDADES BURSATILES. 

la institución través de este programa, asesora los 
empresarios y gGstiona para Qllos la obtención de recursos, 
mediante la emisión de acciones y obligaciones que coloca en los 
mercados de valores de Mé:<ico y del e:-:tranJeroi a~e~orarles en la 
compra-venta de titules bursátile~. Pone al serv.ic:io di?l 
empre·sario la amplia experiencia adquirida a lo largo de su 
existencia, asimismo los mecan1smos modernos y eficientes , que 
ha desarrollado duran te ya más ele cincuenta arras de actividad 
bursátil. 

III.3.10.- OPERACIONES INTERNACIONALES. 

Nacional financiera ha dempeNado una importante función en la 
realización de operaciones internacionales , mantiene vincules 
con las principales entidades financieras mundiales y regionales 
de paises extranjeros y con personal calificado considerado como 
del más alto nivel. 

En calidad de agente financiero del gobierno federal, 
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promuove el acce50 a las fuentes crediticiñs que canalizan 
rc>cLtrsos en condiciones favorables para el desarrollo económico 
dc:>l pais. 

Nci.fin en ose sentido promueve en beneficio del empresario, 
lineas globales de crédito .• negociadas con bancos del e>:tranjero, 
para la importación de insumos y equipos, la coinversi6n con 
empresarios del extranjero, las operaciones de compra-venta de 
divisas, las coberturas cambiarias y de tasas de interés, los 
canjes de titules de deuda por inversión y compra-venta 
custodia de titules, entre otras operaciones. 

III.4.- EVOLUCION DEL FINANCIAMIENTO OTORGADO EN EL 
PERIODO DE 1985 A 1991. 

Durante este periodo la banca estaba estatizada por lo que 
hacer una diferenciación de las normas y politicas de su 
funcionamiento al encontrarse inm~rsa dentro de un sólo control, 
en una época de crisis económica logra anvan;::an::;e en materia de 
especiali~ación sectorial, dado que se limitó en el tiempo el 
ámbito especifico de operación. Y como parte de un proceso de 
racionalización de la banca de fomento se liquidan el Banco 
Nacional de Turismo y el Banco Nacional Cinematográfico, asi como 
la extinsiOn de diversos fideicomisos de fomento. 

Se avanzó con el propósito de ajustar las tasas activafi de 
interés de acuerdo al costo de captación de sus recursos. Al 
terminar 1988 casi la totalidad de las tasas activas se 
encontraban como minimo al nivel del costo porcentual promedio de 
captación. 

Por lo que concierne al crédito de fcmento integral, el cual 
incluye asistencia técnica, captacion y extensionismo financiero, 
se abservaron algunos logros, debido al esfuerza de 
desconcentración y descentrali~aci6n • Ello le permitió aumentar 
su presencia financiera en los lugares de arraigo de los 
proyectos de inversión y canali~ar con mayor oportunidad los 
recursoso preferenciales. ' 

En lo que respecta a la mayor parte de casos antigCos de vicios 
en la operación· que propiciaban la discrecionalidad en el 
otorgamiento de los créditos, abatió la circunstancia 
mencionada. 

En el periodo bajo estudio, en materia de fondeo interno se 
registró una sensible disminución de la captación tradicional del 
póblica ahorrador , en parte como consecuencia de los 
ordenamientos contenidos en la Ley Reglamentaria del Servicio 
Público de Banca y Crédito como en la ley orgánica de la 
institución que restringieron las operaciones similares a las de 
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la. banca comen:ial. die h.:\ disminución al no verse compensada por 
una definición de fuentes ulternativ.:\s se tradu.io en una caida en 
la pa1-ticipación de pr-ogramas y e•· la derr.J.m"' crediticia para 
nuevos proy•~c b..:is. 

Respecto al fondeo del exterior la crisis de deuda vivida por 
el pais impidió el acceso y la contrntación de- nLte?vos cr6ditos 
con la banca privada internacio¿i,n 1. Por to r;ue? l<.'1. pr·incipal 
fueritt? d~ recursos fueron el R.:i.nco Mund1.:-il y nl Banco 
lntcr,;o.moric.:lno de Desarrollo, a tr.'"\V2<J dE' la obtEmc:ión de 
recursos frascos y la renegociación de? los tórminos de los 
crédito'"" y~ contratados con la banl'.:ct comerci.'"\J. Ante tal 
astringencia se hi:.:o nacP.':inrio agi 1 L-:ar los di=~.embolo;:;os y 
modificar los pr-ucedimientos~ y reasiqnar rccurSO$ _ proyectos 
estratégicos v prioritarios. 

Por lo que respecta a los fondos y f idcicornisos de tomr:.·nto, 
obst::>i-v6 que Los mL\".5 din¿,micns fueron aqt.tel lus que operaron •:orno 
b~nc:a dr: segundo pi~o ~ med1dntt:..• el descuento del papol 
pravenicmte de la banca come-rcial. t::st.o porque pL1dieron ofrecer 
condiciones favorables de financ'l..amiento v mentener su 
rentabilidad al contar con mecanismos de fondeo de bajo costo y 
apoyos fiscales y cn:!diticios de organi!c.mo5 tinancie:!ros 
int0rnctc ionil le~~. 

Durante el _lf'fo de 1988. Nacional Finwnc:iera en el m.-rc:o de su 
fL1ncionam1enb:J para la captación de recursos para financiar el 
desarrolla industrial se le presen türon las sigLlients c:ondicione!l 
en la capatac:i6n interna, recurrió al manejo de. recursos da 
mercado de dinero~ por lo referente a la captación e>:terna lleva 
a cabo aperacJ.ones con 01-gani;,mos financ:i11ros internacionales y 
reali;:O intensa labor di~ operac16n de deuda e':terna 
rpestructurad.:., orienti\dil a lu. captura dC! descuento con que se 
c:uti;:a el pc.'"\pel me>:ic:ano loo:> mercados f in.:.nc:ieros 
lnternaciona lt:.•~-:.. 

E.l oto1-9am1ento del crédito por- ramas econó.-nicas durante 1988 
fue el de un arro sui géneris ya. que primer-o <?,e llevaron a cabo 
op·~raciones de ~anl?amien l:o financiero qw:~ afectaron 
significativamente a la cartera de crédito. Las cifras de 
otorgamiento y recuparac:i6n tanto en moneda nacional y e::tranjera 
se vieron incrementa.des por las operaciones de movimientos 
compE!n!:.ados entre ambc:ti:i carteras, la sustitL1ci6n de cartera~ 
c:anJü de deuda. l?>~terna y la conversión de créditos a cartera 
accionaria. 

El otorgamiento total durante el aNo ~ una vez convertida la 
moneda e;: terna en nacional, fue de 11. 3 bil lonns de pesos , 821. 
superior al registrado en 1987, el saldo de l~ cartera de crédito 
se ubico en 36.1 billones de pesos, siendc1 las principales 
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¿1creditadas empresas industrialeS~ fondos de fomento y gobierno 
federal. Y fueron los rubros de reconversión industrial la que· 
recibí6 el 58%, el apoyo a la micro, pequeNa y mediana empresa 
ascendió al 23%, la de bienes de capital el 9'l. la farmaceútica el 
ax y el apoya integral a la micro del 2'l.. 

Durante 1988 se canali::::aron recursos a través del porgrama de 
apoyo a la micro , pequeN.:i. y mediana empresa~ por· la cantidad de 
108,542 millones de pesos. 

Otro progrwma instrunemlado para el upoya de la micro empresa 
denominado apoyo integral a \¿,, micro industr1a "PRDMICRO " en el 
arra de 1987' pretende impulsar su dt=sarrol lo por medio de 
asistencia técnica~ c:apacit.:i.ción~ y en su caso el otorgamiento de 
apoyos financieros preferenciales, para c::oadyL1var en este sector, 
y alcance economias de escala en sus proce<:;oso productivos y 
logre convertirse ya sea en pequeNa o mediana empresa. Por lo que 
se alcanzó a brindar u 547 enticl,;1des este servicio en 1988 . 

El programa de desconcentración operativa incindo en 1985, 
incidió er1 1988 en una mayor actividad regional por la 
constitución de tres tipos de entidades: 

Los Fondos Estatales de Fomento Indu~trial. 

Las S1Jciedetdes de !nv~rsi6n de Capitales ( Sincas ) • 

Los Comités Ejecutivos Estatales de Crédito, Promoción y 
Fomento Industrial. 

De acuerdo con los objetivos de crecimiento económico y 
modernización financiera establecidos por el gobierno federal en 
el Plan N.3cional de Uesarrol lo 1989-1994, el sistem.:i. financiero 
tuvo transformaciones importantes en este aNo , tanto en la 
estructura de la banca como el de los demás intermadiarios 
financieros. 

Durante 1989 l'Jafin otorgó créditos documentados en moneda 
nar~ional por 2.7 billones de pesos. De éstas, en congruencia con 
su nueva estructura, el 68'l. se canalizaron a través de los 
programas de la iñstitución en operaciones de segundo piso y sólo 
el 297. corrospondió a operaciones de primer piso. 

En cuanto a las operaciones documentadas en moneda extranjera, 
el otorgamiento de créditos ascendió a 1262 millones de dólares. 

El respaldo financiero de Nafin a través de sus programas de 
apoyo a la planta productiva, donde se canalizaron al rededor de 
845 mil millones de pesos, cifra superior en 78X a lo aperado en 
1988. 
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Estos programas tienen e:;table:?cidas reglas de operación 
que guian el análi~is, la autori~aci6n, la formulizaci6n y la 
derrama credi ticiu a las empresas que cumplen sus reqLtisi tos y 
apoyen sus objetivos. 

Conform~ a e5as prioridade~ en el ano de 1989 canali=aron 
recursos por !.::.:: billones de- pesos, benefic:iándoso con ello a 
10026 Gmpresroi.,; b<:UO los sis tomas credi tic:ios que fueron 
dlsel'fados. 

A través del progr-".lma establecido coma ya se> mencionó con 
anterioridad de N.:i.fin-Promicro se canal.i=aron .--..recursos pura 
beneficic1r a 2554 empresas en materia de capacit<'\ción, asistencia 
técnica y seguimiento • De éstas fueron apoyadas 1047 casos en 
asistencia técnica y asesoria en el desarrollo dQ sus proyectos, 
y respaldos financieros a 992 microindustrias con 21 mil millones 
de pesos, que representó el !Y. de la derrama crediticia. moneda 
nacional . 

El cambio estructural de Nafin que ~e llevó a cabo en 1989-
1990, tuvo el propósito de readecuar las funciones de ln 
institución para hacerla más participativa en la reactivación de 
la ec:onomia nacional y desde el arro pasado -üo encuentra con una 
mayor capacidad pé\ra otorgar un apoyo más integral .:\ los sectores 
social y privado gracias a la descongelación de recursos antes 
comprometidos en pocas empre5as par.::i.nstatc?le>s , como para eml lir 
instrumentos financiP.ro$. En 1990 l.:\5 .01c:c.l.oneú de prom'1ci6n 
fomento y asistencia técnicci permitic>ron cumplir con un 86j~ con 
el pr-r.iqrama favor de la micro. pequef'r<l y mr:>di;in.:i emp1-esn 
Prom·;p. 

El financiamiento ctorgadu en l'l90 fLH~ de alrededor de 3.9 
billones de peso<J. Y el r"e5p."lldu al se..:tor público so 
cirC!mscr~bi.ó fundamC".!1)talmi;inte l.:\ de ,,;,gente f.Lria,,cier-o del 
gol:..u::!rno feder-al cuyrJ apoyo .:.1scendi6 en 1990 a 5.4 billones do 
pesos. 

El ,lrogr-am<'.'I d•..:- Micr1-~ ·1 F'c.•quefia emµn~sa descontó billón 679 
mil mil lonns Se ..:ipoy¿H·on 1-:.1 ~S f¿rnpresao. Los recursos 
=anali~aron princi,:ialrnC?ntE.· a los E~t;.:i.dos de JaLJ.5co. Guanajuato, 
Nuevo león~ Sonora y Distrito Fcdet""a.l que en total C:::.:tptaran el 
42 'l.. del total. 

A través de sus programas de descuenlo lil 1n!.'.>titL1ción c:anali::ó 
en en <:.'f'fo de 1991, 12 bi l lanes 232 mi 1 millones de pesas, ci ti-a 
superi;:Jr en 264 % on términos reale:.; ~i se hace una comparaciéri 
con ld de .199(1. 

Del te.tal dE? empresa5 apoyadas el 52'l. cori-e<3por1de a micro, el 
46'Y.. a la pequt=f'l'a y el 2'l. a la mE?dia.na y grande. 



Con la finalidad de ampliar los instrumentos de apoyo a la 
micro y pequerta empresa, en 1990 se puso en marcha cil sistema de 
tarjeta empresarial. Hasta 1991 el total de lineas registradas 
fue de 17 mil. Entre los servicios que ofrece dicha tarjeta están 
los relativos al seguro de vida. · 

Entre los nuevo~ criterios que maneja la institución fue el de 
querer hacer mAs extensivo el crédito para lo cual bajó el rango 
de préstamos a las empresas de 180 millones en 1989 163 
millones en 1991 , lo cual dió como resultado una mayor covertura· 
pero con menos recursos a las mismas. 

En 1991 se elabora un plan estratégico que empe~ará a operar en 
1992 hasta 1994, ·fin del presente se}:enio, como estrategia global 
para el financiamiento y apoyos integrales de Nafin la 
comunidad: 

Enfocar de manera creciente su atención las entidades 
federativas con menor grado de desarrollo e incipiente estructura 
industrial. 

Concentración creciente en las m~s peque~as empresas que no 
tengan acceso al financiamiento formal. 

Mantener una operación eficiente y rentable 
permanencia y creciml.ento. 

que ga~antice ·su 

Crea novedosos instrumentos de captación en el mercado de 
valores. 

Desarrollar capacidüdes competitivas de ingenieria financiera y 
banca de inversión que le permita llevar cabo nuevos 
proyectos. 

Lo anterior- como parte de los planes que se tienen por aplicar 
de acuerd~ a la dinámica que se viene presentando la vida 
nacional. 

El total del fin.r1r1ciamiento de la banca comen:ial sólo alcan::6 
E?n 199.t el 16F. siendo el del arto anterior el 23F.. Lo anterior se 
debió a la fuerte canali::aci6n que hi=:o de recursos al 
go~ierno federal. 

El panorama para la micro y p~queNa empresa es que en ol pals 
se calculan alredodo1- de 1 millón 300 mil micro y pequel'tas 
empr~sas, las cuales representan el 99% del total de las mismas. 

DEntro de las micrempresas, el 74 % ocupa entre una 
per·sonas, el 19 F. do seis a diez y el 7 F. entre once a 
siendo éstas las que más se multiplican en la economia 
por su aparic16n. 
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IV.- EL MERCADO DF Vf\LORES Y DE DINERO, SUS HERRAMIENTAS DE 
FINANCIAMIENTO PARA LA F'EOUENA V MEDIANA EMPRESA. 

I N T R o D u e e I o N. 

La modernidad del pals con l li::!Va una serie de rie=gos .;:i l 
abandonar modelos probados aunquo do ülgun<J. manera aqacrónicos o 
incompatibles con las e}(1genc1a5 del dinamismo que imprime 
nuastra realidad como nación~ inr:i?rta en un mundo C,ó\mbiante y 
demandante de nuevos esquemas ~:;istémicos de finan_ciamiento. 

De alll que al pre5entarse fenómenos como el de 1a globali~ación 
de los mercados, entre ellos el fin,"'\nciero, el cual -surge como un 
pr-oceso que estimula l.:t. eficiencia de las" - actividades 
productivas, en la medida en que se c:red.n las condiciones de 
avünce de l.:i. economia ~n los sistemas de producción -y circulación 
de los flujos de ct:1pital, los cuales ya no se rueden desenvolver 
en un espacio de• tipo nacional sino dentro .del contcrnto 
internacional. 

Como un resultado de esa tendencia se ha configurado una nueva 
dimensión y división del trabajo que considera sólo la 
especiali::ación por pals o grupo de p.:dses, sino va hacia la 
integración y con sol idaci6n de ;:onas o bloqu0 económicos donde se 
aprovecha la cercania goegr~fica. as! como capacidades.reales y/o 
potenciales de entrelazar sus actividades económicas. 

La globali=ac.t.án del morcado financiero implicü esquemas de 
cambios estructurale$ , los cualQs permitan la creac16n, 
consolidación, amplic:\c.:ión de nuevos instrumentos y servicios 
financieros que permitan con hagilidad l.:i. entrada de flujos de 
capital y a las empresas com11etir en todos los mercados. 

Es import.::\nte mencíonar, que a últimas techas el sist.~ma 

fi.nanciHro intet'"naciunal se ha caracterizada por tres vertientes: 

La 9lobali=~ci6n de los servicios. 

La eHpan5iOn geográfica extraterritorial. 

Y la t:r.)mpetencia. 1n.ls inten~a en la~ tunciones y procctios de.• 
in t<?rmed iac ión. 

Dichos fenómenos tienen vectoret; de dirección hacia la 
conformación de la banca universc.\l, dada por diversos aspectos 
quo se han conjugado y convertido en catalizadores, entre los que 
h.:tn destacado; las politicC\s de desregulación financiera, 
inti-aducci6n de complejos sistemas financieros de surgimiento de 
nue·...-os mercados e íns truineil tos de inversión, desa1-rol lo de nuevos 
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palos de crec:imanto y una fuerte ewpansión del comercio mundial 
al fusionarse en ~ona~ a grupas. 

En el caso de Mé:dca, el aspecto de la globali::ación se ha 
ven.ido concertando y c:ancretando aunque falta mucho por real i·zar, 
en una acelerada politicñ de modernización del sector financiero 
como parto de un proceso general de apertura de éste a la 
competencia y a la articulación con los flujos internac:ionules de 
c:apital,dado por la reestructuración y liberali~ación del aparato 
productivo, comercial, manejo de deuda pública, niveles 
inflacionarios, crecimiento del PIB, creación de nuevos 
organismos en materia de regulación financiera, modificación de 
la estructura legal, en cuanto a leyes, reglamentos, decretos asi 
como redefinición de funciones del gobierno federal y actuaci6n 
de los demás sectores de la sociedad. 

Bajo dicho enfoque, el sistF.?ma fin¿\nciero desempef'ra wi papel 
protagónico y estratégico de desarrollo en sus distintas 
modalidades, instituciones e instrumentos con una mayor 
responsabilidad de recuperar v1a confian=a y acrecentar via 
aminoramiento de riesgos, la captación del ahorro nacional, 
otorg~miento del financi~miento a empresas que realizan 
sectorialmente la producción real de bienes atracción de 
inversiones extranjeras, as! como poner mayor énfasis en el 
desarrollo, creaciOn, investigación e integ~aciOn de tecnolcg~a 

avan~ada, procurando que el ap.,"rato productivo se refuerce 
recuperando su estancamiento relativo propiciado durante la 
crisis que ha vivido nuestro pais. 

Especial importancia reviste el mercado bursátil de Móxico,cuya. 
evolución en los últimos af'fos, ha sido importante, para recibir 
la parte más elevada de la captación de recursos .. Los esfuer::os 
por moderni::ar este mercado han sido con el fin de tr.;;.nsformarlo 
en la punta de lanza dPl financiamiento, buscando generar un 
mercado más amplio y profundo al tratar de establecer las bases 
economic.:is para un mayor pla::o de las inversiones, procurando que 
éstas rebasen mayores tiempos en los titules que se ofrecen, para 
homologar su duración con los de los paises desarrollados, en 
particular con los Estados Unidos y Canadá ante la apertura 
trilateral del libre mercado. 

Ctm la globalización habrá de hacer presencia en los mercados 
bursátiles donde ya e:, is te una incidencia con loe:. ADRs, l lovando 
ti tul os n13.c:ionales a inscribirse en el e>:tranjera, lo mismo que 
intermediarios, representaciones internacionalQs de diversas 
instituc.tones, hacer pi.lrticipar a extranjeros en el capital via 
casas de balsa. do11de se dP-sea sean capitalizadas, proveyéndolas 
de l~s innavaCiones tecnológicas que les permitan una operción 
mas expedita, lo mismo que a la banca como fuente de recursos, 
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casas de factoraje, arrendadoras , afiDnzadoras y otra5 
instituciones que en su totalidad conforman ol sistema financiero 
me}:ic:ano. 

La estructura actual del sistema financ:iero se encuentra 
respaldada por una estructura de tipo legal que comprend~: la Ley 
Reglamentaria del Servicio Público de Banca y Cr~dito, la Ley 
Orgánica del Banco de Mé:<ico. la Ley del Mercado de Valores, la 
Ley General de Insti tucion~s dr~ Seguros. la Ley Federal de 
Instituciono5 de Fian~as, la Ley General de Organizaciones y 
Actividades Auxiliares de Crédito, la Ley general de Sociedades 
de Inversión, la Ley para Promover 1 a Inversió.8 Mexicana y 
Regular la Inversión E::tranjera y la Ley para. Regular las 
Agrupaciones Financieras entre otras. 

Estos instrumentos legales han permitido retagrupar las 
funciones para el mercado de dinero y de capitales, dentro de un 
marco orgánico-funcional debidamente delimitado y articulado, 
donde la que emite les politicas , normas ltneamientos ·y 
directrices para regular el mercado de valores es la Secretaria 
de Hacienda y Crédito Póblico, con el apoyo del Banco de Mexico, 
de los cuales depende para su funcionamiento , la Comisión 
Nacional Bancaria, la Comisión nacional se Seguros y Fianzas y la 
Comisión Nacional de Valores. 

De la primera de éstas, a la cual l~ están compr~adidas las 
Sociedades Nacionales de Crédito ( Banca Múltiple y de Desarrollo 
), Instituciones Privadas de Crédito y la Organizaciones 
Au::iliares da Crédito ( Casas de Dolsa 1 • Arrendadoras 
Financieras, Uniones de Crédito, ALmacenes de Depósito y Empresas 
de Factoraje ) .. 

De la segunda , dependen las siguientes instituciones la 
Aseguradoras , A1Lanzadoras. 

De la tercera y última arriba enlistada ; la Bolsa Mexicana de 
Valores, Aqentes de Valores , Casas de bolsa , Sociedades de 
Inversión y las Organi=aciones de Apoyo ( Instituto para el 
Depósito de Valot·es, Instituto Mei:icano para el Mercado da 
Capitales , Calificadora de Vc:1lores , Academia M81:icana para el 
Desarrollo Bursátil y la Asociación Mexicana de Casas·de Bolso >~ 
entre otras. 

Por lo que respecta al Mercado de Valores nuestro pals, se 
puC?de subdividir en tres grandes áreas para su estudio, de las 
cuales únicamente se toman encuenta a dos, el Mercado de 
Capitales y el de Dinero y sus componentes, el que queda fuera es 
el Mercado de Metales. 
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El financiamiento bursátil comprende para fines de definición,. 
aquellos titulas de Renta variable como son las Acciones de 
seguros y fianzas, casas de bolsa e indistriales , comerciales y 
de servicios ). Los CAPs ( Certificadas d~ Aportación 
Patrimonial ) de las sociedades nacionales de crédito. 

La Renta fija la comprenden la obligaciones RUe pueden ser 
indLtstriales , comerciales y de servicios, subordinadas y con 
rendimientos capitalizables al vencimiento, los CPls ( 
Certificados de Participación lnmoviliaria ), BIBs ( Bonos de 
Indemnización Bancaria ) • BBD ( Bonos Bancarios de Desarrollo 
),SORES (Bonos de Renovación Urbana), BBI (Bonos Bancarios de 
Infraestructura ). 

Las Sociedade~ de Inversión comprt:1nden las siguientes. como 
captadoras del ahorro capitali~able en titulas Sociedades de 
Inversión Común (SIC), Sociedades de Inversión de Renta Fija ( 
SIRF ) y las Sociedades de Inversión de Capitales ( SINCAS ). 

El Mercado de Dinero o financi~miento bancario comprende , a 
aquellos titulcsvalores, emitidos por el gobierno federal al 
público inversionista o ahorrador : CETES ( Certificados de la 
Tesoreria de la Federación ), PAGAFES ( Pagarés de la Tesoreria 
de la Faderación ) , SONDES ( Bonos de Desarrollo del Gobierno 
Federal ), TESOBONOS ( Bonos de la Tesoreria de la Federación'), 
80NDIS ( Bonos de Oe$arrollo Industrial ) y los CREDIDUR ( Bonos 
de Bursatilización de la Cartera Crediticia de Nafin ). 

Los bancarios que comprenden los CEDES Certificados de 
depósito), y los ABs (Aportaciones Bancarias ). Ademas aquellos 
que se denominan privados que son: los Papeles comerciales ( PC ) 
y el Pagaré empresarial a mediano plazo ( PCMP ). 

Por su forma de colocación los titules abarca los siguientes 
aspectos : 

En Oferta pública de valores, se puede decir que es una 
declaración unilateral de voluntad que se realice a través da los 
medios de conumicaci6n social o personas determinadas en 
términos de la ley. 

La Subasta de valores, es donde se efectúa la venta de valores 
que se hace al mejor postor. Actualmente en n1.lestra pa1s, los 
valeros ~ubernamentales se colocan bajo este procedimiento. En la 
realización de las subastas sólo pueden intervenir casas de 
bolsa, instituciones de crédito, de seguros, de fianzas y 
saciedades de inversión . El Banco de México es un agente único 
de c.alocaci6n- y redención de valores gubernamentales 
r~presentativos de deuda pública y que puede autorizar otras 
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intermediarios par~ estas efectos. 

Lu Colr]c;1c16n privada es una declaración unilateral de voluntad 
de oferente dirigida a una persona o institución determinada 
donde ~.;e utilizan medios de comLtnicaci6n no masivos • lo que la 
distingue de la pública. · 

El grado de riesgo que asume el ahorrador inversionista, 
varia de acuerdo al tipo de renta , titulo y quién lo· emite , en 
el caso de los valores gubernamentales es el propio Estado el que 
los garantiza, en el caso de los bancarios es la institucibn de 
crédito con la gar.:i.ntla patrinonial y la del Fondo.· Bancario de 
Protección al Ahorro, los de tipo comerciaJ. , estos 
titulosvalores cuentan con el rc~paldo patrimonial de las 
empresas si son quirografarios o con garantlu especifica. 

La clasificación por tipo de emisor que está intimamete 
relacionada con los valores que son suscritos y se subdividen en: 
empresariales, gubernamentales, bancarios '/ de entidades 
financieras. Siendo los primaras los que eml.ten las emprQsas 
privadas quo cotizan en la Bolsa Me>:icana de Valores o que pueden 
cumplir con las condiciones que están e~tablecidas para coti=ar , 
los segundos son los que emite el gobierno federal , dentro de 
los titulas bancarios destacan aquellos qLte son tanto suscritos 
como los garantizados por instituciones de crédito y los emi.tidos 
por instituciones de seguros, fianzas u organi=aciones•auxiliares 
de crédito que son estas últimas • 

Los instrumentos bursátiles para su colocación al público 
inversionista o ahorradores ~ conllevan una serie de mecanismos 
de ope~aciOn para ser autori~ados. Dentro de éstos los más 
utilizados son : 

El mercado primario que no es otru cosa que la colocación de 
valores hecha por la emisora entre dicho público. El mercado 
secundario~ es donde se realizan una serie de operaciones y 
tr¿:\n~acciones de compra-venta de los valore,; bursátile!:. entre los 
tenedores de éstos, con o sin la participación de intermediarios 
financiaros , este mercado es muy importante ya que se puede 
decir que es el que detarmina en mayor o menor grado el valor 
comercial de los valores bursátile~ por el movimiento que d~ 
óstos se huce, al tener mayor o menor demanda por fácil 
comerciali=dción. 

El recinto donde se llevan a cabo las operaciones bursátiles en 
el mercado de valores es el "piso " de la bolsa , donde además se 
realizan las posturas "o aquella cantidad, precio al que se ofrece 
o se demanda un valor bursátil determinado • Donde so cierran las 
operaciones bursátiles el recinto o local bLtrsátil 
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.:1.dm1nistrado por la Bolsa Menicana de Valores ( BMV ) , y es el. 
" salón do remates " otro elemento importante en las 
operaciones modiante las cuales una persona adquiere la propiedad 
de titules de crédito y se obliga a transferir a otra la 
propiedad de otros tantos • pero de la misma especie en un plazo 
convenido y contra un reembolso al mismo precio más un premio el 
cual queda pactado entre las partes , se le conoc~ como Reporto • 

Un sobre precio que se llega a pagar en la compra de valores 
titules de crédito por arriba de su valor nominal • es la 

prima y es muy frecuente su uso sobre todo aquel los que 
·tienen mayor demanda. 

De acuerdo al tipo de servicios que abarca el mercado de dinero 
parc:i bursatilizar el crédito y con el objeto de que los 
empresarios, independietemente de su tamaNo puedan allegarse 
recursos para sus cometidos empresariales , la banca posee una 
serie de mecanismos para que se desarrollen las empresas via 
crédito y se financien, no obstante de que pudieran 5er los mas 
conocidos, en tratándose de micro y pequeNas empresas la 
problemática qL1e en·frentan es precisamente su poc:o canocimiEtnto o 
desconocimiento total, lo cual la~ hace buscar otros agentes 
financieros no formales como el agiotismo. 

IV.1.- FINANCIAMIENTOS BANCARIOS. 

Los acudientes al mercado de dinero, en esta caso las 
instituciones de crédito , pueden obtener los siguientes 
empréstitos o créditos para el financiamiento de las empresas. 

Préstamo quirografario : el cual consis~e en la obtención de 
una cantidad en dinero mediante la firma de un pagaré~ en el que 

obliga a devolver a fechu determinada, la cantidad obtenida 
más los intereses correspondientes. Su forma de pago es a través 
de una operación normal , donde el acreditado debe conocer el 
ciclo de operaciones de la empresa para cubrir a tiempo el 
compromiso, esto es, determinar d!as para pago a proveedores 
d.ias de mayores ventas , dias para abastecer inventarios , para 
tener en claro el tiempo que se tarda en recuperar los recursos 
invertidos y el tiempo que se requiere para saldar el crédito. 

Lo apropiado para llevar a cabo este análisis de funcionamiento 
es contar por parte de empresario contar con un flujo de 
efectivo, ésto , cuando considera contar con efP.ctivo 1 en que 
d.ias y en que periodos para disponer de los recursos , en que 
montos y las fechas en que con el los puede pagar sin verse 
abrumado o ahogado por otros compromisos urgentes propios de la 
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operac:ion de la empresa, como el p.:lgo de nómina, impLtestos 
insLtmos. 

Este tiptJ de crédito quirngrafario es recomendable- el 
no,d<\rle d(~.3tinos tales comc.1 .;1dquisici6n de activos fijos 
capiti>l de trabajo • reestructuración o payo de pa~..;ivos 

construc:ciú11 de casas o edific1os , ya que se le puedQn pt-esent<:1r 
al empreüar10 problamas de liqtJide= • para la anterior R:·1stPn 
otrm.; tipos de créditos adecuados en tjempo y e:ip.:.:tc lO. 

Los créditos dL• habilitación o i\Vio apoyan al ciclo 
produc.:tivo, do c-mprosas industriales~ gan.3deras (J _ aqricolas ya 
que no o~ conv~nientc aplicarlos u ac:tiviLlC1des comarciales • Son 
préstamos con un d!?stino y garantía especifu~.a para la 
C\dqui.s:ición de act1vos circulantPs • 

La amorti;!ación del crédito debe consider .w que Lina parte::· se 
pag<':' con la recuperación del .=i.ctivo circulante y otru can la 
generación de las L1t1.lidades propias del giro de la empres .. ..-i • por 
lo que programar los conceptos a financiar y sus especiflcldades, 
i.i.~i como la$ estimaciones de producción~ Y"' que financ..iar montos 
tales que orillen a la empresa al acumulamiento excesivo de 
e>listoncias • origina que no se recupcn~ el crédito en el plazo 
corivenjdo que se utilice rl crédito para especular con sus 
productos. 

Se invcrtira en los objetivos preestablecidos, 
proporcionará un escrito especificl\ndolos , con 
endosadas que demuestren el destjno programado del 

toda aquella información que sustente su uso 
este crédito según lo establece la Ley G~neral 
Operaciones de Crédito Qs de tres ,:if1os. 

el acreditado 
las facturas 

crédito , as! 
. El plazo de 
de T.ttulos y 

La Apertura d1:1 ct-óúito E:..>n cuc:nta corriento ~ on el fondo es 
simplemente un~ de las modalidadQE do 11nE~$ de cródita que se 
estableC(!n f·:lVOr dP.l acrel1itado par.:i que pueda dir.;ponor de 
recursos dentro rte la vigencia contractuel limite 
modificable 1.:m el tiempo, autar·i=ado. 

El empresario puede rel:n1bolsar, parcial a totalmente lo que 
hubiere util i:=ado y mientras el contrato no e:cpire, usar el saldo 
qua tonga disposición • Esta crédito puede otorgarse con 
ganmtia en ¡:i1-enda a hipot0caria • E'..'. un crédito que puede 
utilizarse básicamente para la adquisición o transformacion de 
inventarios , financiación de clientes ~ y el pügo de aquellas 
obligaciones contraidas de corto plazo ya que esta crédito 
funciona de manera revolvente • Como en los casos anteriores es 
nec~sarin calcular el tl1.1Jo de efectivo, la evaluación de la 
liquide= a través del ciclo financiero ( dias inventerio- dias 
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cliente ), capital de trabajo y tomarse en cuenta que la 
capacidad de pago está ~n funciOn con el ciclo de operación para· 
recalcular la entrada de ingresos Via ventas efectivas 
cobrada<;;). 

Est.c~ cn':>dito de acuerdo a sus modalidades de otorgamiento , en 
garan tia prendar-ia se hace P-n 1 ibros ~ requiriendose su correct.::1. 
constituc:J..6n~ reali;::a un contr<lto y se especifican las 
rel<.<.r.:ir.;nr::-s contractuales . Cuando es garantia hipotecariCl es 
11eces~r~o efuctudt- el aval''º dP oarantia y el contr~to se 
instrumenta un escritura pública , los intereses son calculados 
en baso a saldos insolutos diarios , duben ser cobrados según se 
estipul~ en el documento contr·,:\c:tual , ul tipo de interés 
det•ivac1o de lus modificaciones al casto del dinero en el mercé'.do. 

Los Créditos r·efaccian"'rias que utj li::ado:; para la 
adquisic:Um de mdquinaria equipo , matrices moldes 
coristrucc iones , ampl iacione~ v mod.t. f icaciones para nuevos usos 
industriales , son amorti=ablc~ ~on la generación de recursos de 
la empresa y mediante pagos mwnsuales , que como los ca.sos 
D-r1teriorQ~ cuhren parte proporcional del capital y de los 
intereses Las garantias que se ofrecen deben ~er valuadas y 
pueden ser hipotecas sobre unidade~ industriales o de bienes 
inmuebles El pla=o es de 5 a 13 aNo~ y se acompaNan 
programas de inversiOn detallado , las cotizac.iones respectivas ~ 

estados financiero~ proyectados donde se integra la inversión con 
el benef.t.cj_o del crédito • 

El Crédito hipotecario industrial, es otra modalidad de fuente 
de recursos financieros para las industriales , ganaderas , o 
agricolas , se destina a la satisfacción de las diversas 
necesiU<ldt:?S para el fomento de la empresa o a la consolidación de 
pasivos , tomándose en cuenta la duración con que se pacte ya 
sea i\ mediana a largo pla:::o • El importe de este tipa de ·crédito, 
se concede con un valor acreditado y na rebasa el 50% del valor 
de lao:. garantia~ según se=- practique y se establesca el avalúo 
pericial téc:nic..:o y lo puoden constituir t~rrenos, edi fic:aciones, 
m.:.\quin,;1ria y equipo df~ la propia unidad productora a con 
ga1-antt.:.s adicionales 1nmabiliarias de terceras personas. 
RlJquiri~ndose la dot.uiuent.a..:.:itm previamente e~tipulada. 

Ol:t·a forma de al legar~.;e recursos el empresario para el 
cn~o::.ir11ento de la empresa lo c:onstituyen las Remesas en Camina, 
lvs cual~s consisten en disponibilidades de fondos que reali~a el 
acreditado , a través de la aceptación en firme , por parte del 
banca , rle gira~ postales , telegrJ.tficos , y cheques a cargo de 
las instituciones ubicadas en distintas plazas del pais , ya que 
su finalidad en la conversión en efectivo de la documentación 
respectiva y el pago se lleva a cabo con el cobro de los 
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mencionados documentos, los cuales en caso de devolución , se 
carga en cuenta el importe total más lo~ interei::;cs devengator-ios. 

IV.2.- ORGANIZACIONES AUXILIARES DE CREDITO. 

E::isten en el mercado otra s12rie de instituciones no bancaria~, 
denominadas Instituciones Auxili3res da Crédito y lo conforman: 
Arrendadoras, Empresas de Factoraje, Uniones de Crédito, 
Afian:=adoran y Almaceni:!s de Depósito, las c.uales se anali=arhn y 
describirán ye que forman parte de las po~ibles fuentas de 
financiamiento a las que puede acudi1- el empr~-::;ario- para obtener 
los fondos , en los montos y pla=os que le sean _convenient8s. 
partiEndo siempre de tipo de'inversión a la que los -destine y de 
a.::L\erdo al ciclo productivo de la empresa. 

IV.2.1.- ARREtJDA11IENTO FINAMCIEF.:O. 

En los últimos arios lo con..:,tituyc una 
fir1::1nciamiento magnliica , a medi<-mo pla:o para 
m;lqL\l.naria l.ndLtstrial ~ Hquipos d.-:i diversa indote 
equiµo de trdnsporte ~ mobiliario para 
t"QS tauran tur- iü ~ on tre otros opc ione5 . 

al terna ti va 
lu compr.3. 

• flotillas 
hwteleria 

de 
d<O 
d" 

y 

Es un contrato mediante el cual la arrendadora quede· obliqada a 
adquirir determ.'l.ní\dos bienes tangibles y el otorgamiento del uso 
y go:o tempori'l en un pl,;\:O forzo50 , a cambio de una 
contr¿\pro·::;tación la cual !=>e liquidará on pago!:i parciales , 
debiendo s~r aquella en términos de 8quivall1ncia o mayor al valor 
del bien • 

Este pago ior:::oso contemplu algunas e}:cepcione~ las cuales 
pacti"ln de e;. cuerdo a las necc;:;ir.li.1.des de 1 a nrn¡ir1:.•~;a recurren te y a 
su C.:\pt1.r. id ad de negoc iacibn • 

El ~H rcnd.;;.1o11it ·n to fin cinc l ero P' 'r:''.: .i. n~trumer. to de 
finanr:i::1.miento , ya qu~ el objeto cent1 L:1l de l,_, opE!r.3.C:).ón no es 
sólo ot.Jtener el LISO o goce tcmpor.31 del bien d'? qLie se trate 
sino má~ bien la propiedüd • 

El costo de este sL;r·vici;J entre ol 0.5 <i.l 2'l. de comisión y el 
.:obre; de r-enta-.; ck.• depó~ito . E·iisle la opción de comprii del büm 
t¿.ngible que v<'.\ del 1 al 5'l. , lo cual se paga al momento de ser 
fact11rado el térinino del contrato • El pago d~l IVA se realizara 
al momento de la firma del c..:ontt~c."\to y éste respecto los 
intereses se liquida·en los pagos pc.,rciales durante la vigencia 
del contrato • 
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El A1-rendamiento pLlrO , es una figura de crédito , en base a un 
acuerdo ~ donde el ~'rrendador hace entrega al arrendatario el · 
o goce temporal por un pl.'.l:o inicial for:::oso , donde son 
susceptibless a un precio acordado denominado renta , el 
.:.1rrcr.·ndamiento de todos los bienes que puedan usarse 'sin 
t::or1sumirse e>tceptuando los prohibidos por ley Donde el 
arTend~tario puede seleccionür al pt-oveedor • fabricante 
r.:onstruc tor , determinar las espm:i ficaciones que se requier.an 
dE:?l hien , las condiciones dt:.'1 pedido , lo que le da una gran 
libertdd para el futuro aprovechamiento ya qL1e tiene la 
opo1-tunidad de buscar y contratar lo que considere más .adecuado 
p .. :u-a empresa. , con la garant!a de que el arrendatario 
participa según le convenga , en el mejor funcionamiento del 
bien. para garanti~ar su operativiclad protegiéndolo con pólizas 
de scigurn • reparaciones , mantenimiento e instalac.iOn , lo cual 
1.'\l momento de reali:=ar las cotizaciones para su adquisición el 
vendedor , queda obligado a otorgar una p61 iza de garant!a por 
tiempo determinado donde se hac:e cargo del mantenimi~nto y 
rr:parac.1ones menorc-s o mayorQs ~ as! que el cuidado que se le 
debe prodig.:..r al bien , se comparte aunque ol r~sponsable es 
quién lo usa o goce ~ ya que al final del pla;:o pactado e>l 
¿1;r-remdatario devolver.~ el bien a la arrendadora en las mismas 
cor1diciones m1 que lo recibió , menos el detC!rioro causado por el 
uso normal de a¡.;uerdo a su naturale:=a La arrendadora , 
proc;i:;oderá a su venta e}~c:.lusivamente al valor comercial del mismo, 
y puede :::a •• w un tercero o el propio usuario el que lo .. 'ldquiera • 

1 V. '.2. 2. - EMPRESAS DE F?'oCTORAJE. 

El far:toraje, por virtul1 de eta tipo de contrato , la empresa 
de f~ctaraje financiero , conviene con el cliente en adquirir 
c1err?chos de crédito que éste tenga a su favor por un precio 
det~rmin~do o detP.rmin~ble en monP.da nacional o extranjera. 

F.n el af'lo d.::! 1986 ;.e des~r-rol ló un gran interés por este 
s¿rvü:io financien> • propiciu.do por las necesidades de capital 
de tr.=ibajo de empresas comerci..ales e industriales y la adecuación 
que l le·.1dron A cabo 1.-:i..s entidades de factoraje para la operación 
de nuevos productos dentro de esta misma modalidad, estos 
interm""·c1.t..=\ri•1s financieros no b;:i.nc;i1-ioc enf-rcntaban una serie de 
limi tclCJ.(Jnes legales para otorgar o fondear operaciones y se les 
dió ~1 nombre dl~ operi..\Ciones er.trubursátiles ~ por lo quE 
actualmente y de acuerdo a la nueva legislación quedaron 
legalmente formali:=adas • ya no sólo en bancos sino de manera 
independiente formando p.:irte do la banca univeral como 
intc:::1rmediarias ·financieras reguladas por el Estado • 
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El factoraje sr. otorga bajo las si9uiente5 modalidades : A.­
Factoraje de cuentas por cobrar B.- Factoraje a proveedores y 
C.- Factoraje internacional. 

A.- El Factorajr.• de CLtentas por cobrar ~ 5e refiere una 
sesión dt~ derechos dE> crédito que la empresa hacP con~tar por las 
actividades "1LI'=" desarrolla , '.'iU cartora de c:obran::a a clientes. 

Es un in(J.trumento "financiero por medio del cual , l.,; empresa 
presenta al factor ( emprQs.:\ que reall~a la intermadiación ) la 
document,i\ción aludida , ésta es evaluad~ en -·términos dv 
recuperación inmediata o a corto plazo , tománc:;lo<;,Q -en cuenta el 
tipo de producto o servicio , tamaf'fo de mercado , diver<5idad º"' 
clientes a los que atienda ~si, como su propia comercializaci6n. 

En base ~ esto5 cril:er:.as, s0 otorga la cantidad solicitarla 
nifmos un descu~nto que va en relación al valor del documento .y 
dP.l análisis ñri teriormt>nte descr 1 to, de esta form·a la empresa 
c:uenta con recursos que puede canalizar a su funciOn opcir-ativa e 
integrarlos al capitul de trabajo facilitando asi nuevas 
opertunidades de ventas nl mercado. 

Este tipo de factoraje podrá ser pLtro ( sin responsubilid;td ) o 
por cobranza directa ( realizada por factor ) o delegada ( 
realizada por al mismo client~ ). 

Cuando la cobranza es dir·ecta la sosi6n de derechos de crédito 
se notifica al deudor • par medio de l~ entrega del documento 
comprobatorio y el acuse de recbo del deudo1- o cualquiera otra 
modal id.:.'d inequ1voca dt? recepción • una comLm.tt:<.\ción por 
certificado con acuse rje recibo , t~le:; o t!..!lcf.:\x donde se post:..:1 
evidencia de ~LI recQpciOn y la not1ficuci6n reali~ada por 
federa tario públ j co E: 1 p:=tC]O qu 1...' (~'f ce tú~n 1 O!: deudores ;;-.1 
acreRdor ,u·iginal al ültimw titu! .. 1r despué5 de recibir la 
nolif.ic:acian de d.i.Lt1a ~W0i6n no lo~ l_¡be1-"' de rospc;nsabilid°"',J 
antu la C?mpresd o casa de t.:i.ctot ¿i.Jn y s~ pur:>dt; ceder d8rechos de 
cobro mediante: f.:lctur<R~ , cor, Lr-.:.1rn:>cibo<;;. • lL•t.ra'.=t de =ambl c. , 
paga.1-es , contr<'.\tos m~rcantl.le>s entre otro~~ lu<; cu~les no dcb~n 
est.,:u- vencüJos y que posean el rc:isul tado dP. ld operación por 
part:c dP. 1.1 0mpras8. ( .::\cr·c:r.::w o;-.gin.:l.l ) de hibrt::. percibido 
bienes y/o s~rvicios ( deLtdor ). 

8.- El F,:.ctoraJi:? a proveedores , se ofrect~ a las empresas que 
C:UE:'ntan con arraigo en el mercado y solvencia , con la finalidad 
de apoyar a su cartera de proveedores , al adqui1-i.i- la 'empresa de 
factor<RJc los cJocumeht.os emitido:;:. por el cliente anterior al 
plazo que se contrate para ser pagaderas . Esta operC\ci6n se 
realiza poi- el total del valor de la documentación , donde 
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descu"'nta el cargo financiero de la operación y da esta manr-:!ra 
recibe el proveedor pago de contado pudiéndose negociar por parte· 
d~l clionte algún descLLento significativo ya que recibe el monto 
del numerario de inmediato y asl el cliente no altera su politica 
d.:..: crédito. 

Esta operación permite beneficios tanto al cliente como al 
proveedor ya que al primero le pormite continuar ton la obtención 
del ct~édito de sus proveedores en aquel las época5 que le sean de 
baja liquidez , facilitándose también la negociación y aplicación 
de plazos con el proveedor , ayudándose en la protecciOn de 
costos para los insumos requeridos • Al segundo le permite 
continuar sus ventas a crédito y su cobranza es al contado y asi 
poder ccntar con liquide= para la operación mormal de su negocio. 

C.- El Factoraje internacional , se refiere al financiamiento 
de cuentas por cobrar que reali:!an en el mercado 
internacional por la comercialización de productos y/o 
servicios. 

Donde el que realiza las funciones dP e~portador es el cedente 
ante la empresa de factoraje y es quién factura los bienes y/o 
servicios a un deudor en el extranjero • Este deudor o 
importador, es quien queda obligado al pago facturado emitido por 
el e>:portador nominado en divisas ( el valor del docurriento ) . 

Los servicios para la contratación parten de una linea de 
facto raje a factor , recabación de poderes ya que es una 
operación de compra-venta de derechos , la firma de un contrato 
nominativo donde quedan reguladas las relaciones que alll se 
establecen del cliente con el factor , as! como la ~esi6n de cada 
operación que es donde precisamente se ceden lod derechos de 
cobro al clienle. 

El costo de este tipo de ~crvicios financieros incluye los 
siguientes elementos : Los honorarios por la" aperture de la linea 
, El valor de descL1ento y la comisión por custodia 
administraciOn y cobranza. 

Lo anterior s~pone un estudio detallado , donde se toma en 
cuenta las condiciones y circunstancias en las que se concurre y 
la forma de cobro de los costos depende de la competitividad d~ 
cada casd de factoraje y de :.us pol!ticas de concertación. 

El estudio comprende lo quo puede limitar el importe de las 
ventas ~ el número de documentos , la concentración y la relaci6n 
de la cartera la calidad del producto y/o servicio , 
distribución geogrAfica y el grado de consum':l asi como su posible 
durabilidad el an~quel , la cual se realiza de acuerdo a 
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parAmetro~ di? conocimiento y e::pE.>riencia de cada empresa de 
"fac:tcrajo. 

l\/.2.3.- UtHDNES DE CREDITO. 

~":Qn aquellas a<.:3cn:iaciones que fondo-:; monetario$ de 
d;Jremiados con el p1-op6~ito do otorgttrlos entre el las mismos 
tasas de interti>s proferencial por debajo de lé\s del morcdr:!rJ. 

Son por tanto agrupaciones que le permiten a los J.ndustriales o 
productores ele bJ.enes y/o oervic:ios que I~<.s integran , el poder 
tener acceso nl crédito bancario , reducir c:o5to~ financieros 
obtenür a.sesoria fisc~l e bien , incrementar sus ventas 
aprovechando los servicios de los departamentos administrativos y 
comc-rcinles con que puedL'n contar dichas unionP-s. · 

L-1s Unione~ de Cr~dl.lo de ac•.1i=rdo ~ las Ley Gener.;;l de 
Organiz~ciones y Actividade.., Au:-<ili.:.--1res de Crédito ~stabloce una 
difeorenciaci6n entre los agrupandos de cuatro clases , las cu.:i.les 

describirán en rolación a lo:\s .:ir:tividades con las cuales se 
pueden constituir z 

Uniones de crédito agropecuaria5 ~ en las que los ~ocios 

dediquen a actividades agricolas ~ ganuder3s o a unas ~ otras. 

Uniones de crédito industriale~ , en las quo lo~ socios se 
dediquen actividades industriales para la pi-oducc.i6n 
transformación de bienes o prestación de servicios ~imilares o 
complementcwios entre si y tengan fábrica , taller o unid~•d de 
servicio. 

Unionos de crédito comerciales , ~n qui:? los sucios se d.-~diquen 

actividades mercantiles .::an biE·nes o servicios dG una misma 
n.::.turaleza o ~2n riuc unos sean de indolE.' c:omplemon taria respecto 
de los otro~> y tengan establecimientos. 

Ur1.1.ones de crédito mi){tas ~ que se configurarán de acuerdo c:on 
los términos de su asociación y autorización , con miembro~ que 

podrán dedicar cuando menos a dos de las - siguiente~ 

actividades : agropecuarias , industriales o comerciales. 

De acLlerdo con el funcionamiento que les permite la ley aludida 
e11 los términos dP su conseción y al ramo al que se dediquen 
pueden operar las sigui~ntes actividades : 

Facilitar el uso del crédito a 5us socios y prestar su gilrantia 
o aval. 
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Rcicibi1- e:u:lusivamente de sus socios , pré~tamos a titulo 
oneroso sujetos a los términos y condiciones que sef'falen lan 
auto1-idadas respectivas como , Hacienda , CNV y Banxico. 

Practic.:i.r con sus socios operaciones de descuento , préstamb y 
crédito de toda clase y reembolsos. 

Adqllirir acciones , obligaciones y otros titúlos. 

Promover la organi;:::ación y administración 
industriales y venta de los productos obtenidos. 

Encargarse de la 
bienes d1~ ca pi tal 
n~cesarias a las 
dQsarra 1 l un. 

compra • venta , o alquiler 
, bienes.y materias primas , 

uniones r:te acuedo la 

de entidad~s 

de insumos 
que les sean 

actividad que 

Las un.tones de crédito deben constituirse como sociedades 
anóminas de capital variable y sus socios pueden personas 
fisicas o maralas. 

En lo relativo a las disposicicnes juridicas no les 
realizar alguna do las siguientes operacionQs : 

pormitido 

Otorgar fian=:as , garantias o cauciones o avales , salvo que 
~n favor de socios. 

La hipoteca de las propiedades. 

La operación sobre sus propias acciones. 

Reali:;:ar operaciones a futuro de compra y venta de metales 
preciosos como el oro y de divisa~ oxtr.:tr1jeras. 

Las ventajas que ofrecen este tipo d8 asociaciones es ·que 
facilitan l~ adquisición , arrendamiento , comcrcializacibn de 
pl"'od1..1cto=; en grupo lo cual les da mayor poder de negociación y 
representatividad al estar debidamente organizadas ante su 
actuación frente ~ terceros entre otro5 aspectos. 

IV.2.4.- ALMACENADORAS O ALMACENES GENERALES DE DEPOSITO. 

La funciones que de~ürrollan como instituciones auxiliares de 
crédito son amplias , ya que son los únicos autorizados para 
emitir cretificados de depósito y bonos de prenda o prendarios, 
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los certificados pueden ir o no acompaNados de dichos bon~~ de 
prenda y se expiden por mercinc1"'1.<:. en tránsito y en bodeg.:-. o en 
ambas , puestos siempr~ y cuando se m~ncionc en el c:ertific~do. 

Pueden prm;tar también los SC!rvicios de transporte ~ certificar 
la calidad de los bienes o mercdncj¿¡G y valu.:i.r lo anterior , la 
venta de bienes y mercanc:ias a solicituU del solicitante 
demostrando a éstos la c:oti::.ac:iones df-' vonta , cmp.:"quc 1· 

Las al macen P.~ e::lstcn tes cuen t:dn con dos mod~l ida.des , para 
bienes y mcrcancias de depósi.to fiscal y los de granos , frutas ~ 

productoz agr~colas o industrialc~ efectos nacionales o 
extrñnjeros todos de tipo mercantil , es decir que sean vendibles 

diferencia de los primeros cuya disposición está~ cargo del 
fisco. 

Los pr6stamos prendarios , con~-1.sten en propon:lonar una 
persona fi::;ica o moral , los rocursos ec:onOmi.::c:.s • equlvalQntes .J. 

un pareen taJ e del valor come re iu 1 de un bien .• el cua 1 r~s dadc t~n 

garantia • Se emplean para Is compra de materia primas vender 
productos terminados , c:on ld p,,-i.rl:iclp~tci.6n de una ...-;lmac~n<.'\dot-d 

donde se depositan la% e;:i.stenci.as , donde QHpidt?n los 
certificados de depósito y bonos do prcnd::• con un valor fijado. 

Estos documentos de negocian con l.:¡ instituclón de crédito en 
donde ésta los toma hasta por el 70% de su v~lor p~rd otorgar el 
préstamo Es recomendable que c-1 pos0r.Jdor de los bienei:::. o 
empre~ario teme en cuenta la c.c:didad la fac:ilid~d para 
t·eali:;::urlos cumercialmonte , poslbiliddd de obsolecencia y 
deterioro , vürJ.aciones de precio y qu1enos ·_:on las consumidore~~ 
reales y/o pote:mcldle5 de dicho5 bienes. 

Ld. Ct".l.pu.cidi.",d de pago va en rclaclón direc t.:<. con L• función dol 
ciclo de producciOn y muy espec.i;:;lmr:mt~ C\l mnm~nt:i del uso de l.:i. 
p.·~ndc:, :o por lo cual es importante determ.i.n;,.1r si la emprr.~ ... "I. est~ 
gl1'nerando los recursos para CLtbrir las servicio'.; de la deud.:. 
c:ontr.oida ya qtte la umo1·ti:;::.:\C.lOn no deberá e:,ceder rlc> 9(1 di,"'\s 
el pagará deber.A vencer cinco dias .._~ntes ants-s del cer-tificado y 
su correspondiente bona de prc.mda. 

IV.2.5.- AFIANZADORAS. 

La L"°y Federal de Instituciones de? Fian=as regul.:i. todo el 
conjunto de las relaciones que: ~o generan entre la .~dml.nistración 
pública y los clientes de las compaNias , pue~ el contrato de 
fianz:a es aquel mediante el cual un.:i. persona fisica o moral 
acude , a un~ ~f idnzadora la cu~l se compromete a pagar por el 
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deudor si este no lo realiza , por lo cual la afianzadore posee. 
und funcion auxiliar de crédito. 

A diferencia de otras empresas de intermediación financiera 
dentro del mercado de valores , las compaNias afianzad0ra~ 
desempeNan una doble función : ejerciendo el comercio en cuanto a 
t~l y contribuyendo al r8for~amiento de las relaciones de 
intermediación comercial bajo la estricta "supervisión y 
vigi lanc:i...1 del Estado como rer,¡ulador y normativizador. 

Las partes que intervienen en las fianzas son cuatro los 
ele1nüntos personales , formales , reales y obligacionales. 

Los elementos personales son la personas o partes que integran 
la intervención en la formulación del contrato que se celebre y 
son el bemficiario , el solicitante y la empresa financiera 
fiado1. 

Lo~ elefhentos formales los componer1 en si , to>l contrato de la 
fin=a y la expodición propia do la mismu. 

Los elementos reales que consisten en la garanti;::ación de Lma 
obligación aJena la cual constituye el objetivo fund3mental de la 
fianza , que puede ser de dar o hacer y el pago que el fiado 
sc1l rc.L tante hace a la institución afianzadora. 

Y <?l Contenido obligacional que conforman los derec:htE:> y 
cbliga .. iones que se asientan en la formulación del contrato y los 
efectos paru el acreedor-fiador. 

Las. oUligaciones que pueden ser garantizadas , que en principio 
pueden ser objeto de la fienza , ya que es posible garanti~ar con 
una fian:=a cualquier tipo de obligacion que sea susceptible de 

cumplida por una persona que !;ea distinta del obligado 
deudnr • In que quiere decir que imposible garantizar aquellas 
obl iq-.lt.:ioncis que sean estrictamente personales ~ pero si las 
::..nnsecur:-~ncias en recursns económicos que se pudieran desprender 
dnl inc:ump!.im1ento, 1...omo son las sansiones que establece la loy o 
aqu~l 1 ¿¡5 que se estipul <?n contr-actui.\lmf'!nte en obsorvanci .. ~ de la 
misma. 

LA di'furenc:ia quo e:üste entre f1.:.in~a y seguro compn=mden loG 
sigLlien tes aspee t:os : 

La tüm::a gC:1.ranti::<l que sea cumplida una obligación jurldica de 
~ontenido económico incumplir el deudor original. 

Produce una relación juridica entre tres personas 
afianzadora beneficiadc y fiado deudor ya que la 
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afian:::adorw. paCJa cuando se hace eHigible una fianza y es 
recuperada haciendo efQctivas las garant!as de recuperación 
constituidas en dich,;¡ ·fian:::a. 

El segL1ro indemni:::a al asegurado el d~;,rto causado por un 
siniestro de indole natural o humana , voluntaria o involuntaria. 

El seguro produce únicamente una relación jurldica entre dos 
aseguradora y asegurado , ya que por n~glei. general es 
ineHistente. la recuperabilidad de la cantidad que se paga al 
ao;;egurado. 

Existen ~uatro clases de finzas que se subdividen por tipo de 
ramo , el cual abarca especificaciones precisas por~ ·el tipo de 
objeto al ql1e se pueden destinar por el que las solicita , 
propiciündose asl una gama de servicios y sen las de : fidelidad. 
las judiciales • las denominadas generales y las de-crédito. · 

La fianza de fidelidad, poSf:?e una serie de garantias y ventajas 
al empresario , sobre todo cuando existe personal encargado de 
administrar lo5 distintos recurso50 de la empresa , ya que sirve 
para cubrir contingencias que se pueden presentar por el mal 
menjo o dolo de los mismos. Y consiste en el pago de la 
reponsabilidad en efectivo en que incurra el empleado ~ ejecutivo 

directivo ( fiado ) por la comisión de d~litos como robo , 
fraude , abu~o de confianzc. o pt:culado los bienes del 
beneficiario o patrón o ~n su caso , en bienes de cualquier 
naturaleza quE~ tenga bajo su renguar-do o responsabilidad ante las 
cuales juridicamente Sl2a el efec:tado , esto es • lo.que garantiza 
la fian::a de fidal.id.;;d C'3 que si i'tlguna persona que preste Sl.lS 

servicios en la emµresa delinque E:'n alguno de los elementos 
sef'lalados , los cc:¡rgos; que resulten en <::5U contra serén cubiertos 
por la ati.:.n::.:\dor ... , hasti:1. que se E'gote el monto de la fianza. 

L...is Fian::a~ judiciales son ar¡l1cl las que se otorgan ante 
tribunal~s , ~dministrat1vos y l~borales y an la da~cripci6n del 
te:~to de la mism .. :i. estan estipul."lcius los procedimientos a seguir 
de acuerdo al Ci."so (je uqe se t.rate para que se<:t reclamad.:i.. 

La reclamación la pLtede reé\l.i.::.:tr- un Ju=gado 
Tesoreria de la Federación. 

tr.ibun¿i,l VÜ\ 

Las Fianzas gcnco>rales son casi ilimitadas ya que engloban toda 
clase de obligaciones • e:rncepb_tandn las crediticias en todos los 
r.:1mos , ya sean industriales , comerciales , agropecuarias o 
bancarias Y en la práctica se utilizan entre particulares y 
autoridades de la administración públü:a federal en sus 
distintos niveles de gobierno. 
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Estas fianzas son expedidas ente la Tesoreria de la Federación 
y afianzan distintos conceptos que van desde los concursos o· 
licitaciones , anticipos , cumplimiento , buena calidad 
inconformidades impuestos de importación clausura~ y 
concesiones. 

Entre las caru.cteristicas que peseen es que pueden afin::ar 
individuos personas ya sean también fisicas ·o morales que 
proporcioncs las s1~1ficientes gar-antias de recuperación en 
relación a la cuantia afianzada. 

El pago de una fianza se lleva a efecto con el pago de una 
prima como contraprestación del servicio de la fianza la cual 
resulta ser onerosa , pero es como queda garantizado el 
cumplimiento de una obligación , si el deudor no la lleva hasta 
su cumplimiento. 

La fijación de la prima no está al juicio o sólo parecer de la 
afianzadora , el monto lo determina el articulo 86 de la Ley 
Federal de Instiutciones de Fianzas , dicho articulo dispone que 
el cobro de las primas se sujetará u las~tarifas que aprueve la 
Comisión Nacional Bancaria • As! te1i.:1mo5 que la prima es cobrad.:\ 
generalmente por adelantado 1 siendo que la primer"' prima cubre 
la anualidad correspondiente. 

Las Fianzas de crédito fueron publicadas en el D. O. del 24 de 
Agosto de 1990 tas "reglas de carácter general para el 
otorgamiento de fianzac que garanticen oparaciones de crédito " 
cuando se trata de los siguientes aspectos Para el pago 
derivado de operaciones de compra-venta de bienes y servicios o 
de distribución mercantil el pago total o parcial , del 
pricipal y accesorios financieros derivados de creéditos 
documentados en titulas inscritos en el Registro Nacional da 
Valores Intermediarios ; el pago derivado de contratos de 
ari-enda.miento financiero o de factoraje financie:'""o ; el pago de 
financiamiento obtenido por contratos de crédito garanti=ados 
certificados de depósito y bonos prendarios entre otros. 

Bajo las siguientes disposiciones que establecen las 
cond.u::ianos entre las ,~1.3s relt!vantes : la afianzadora únicamente 
podrá ~;;.,tener h.:J.sta C!'l lú'l. de su margen de operación y el resto 
de\.Ji=r~ 1-cafia.n::arlo ; se prohibe ~ las afianzadori'ls garantiz.:>.r 
obligaciones que conlleven créditos directos como el mutuo en 
1:ualquiera de sus ·formas .. 

La fianza tiene exhibilidad ya que garantiza existente$, dado 
que correponde a la nccosidad econ6mica de asegurar a un acreedor 
que será cumplido a su favor en una. fecha determinada , en caso 
de incumplimiento por parte del acreC!'dor , el beneficiario de la 
fianza ~xija su pago. 
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Lo e$ent:ic:il en el c.:aso anterior • par-,_, úcterm.Lnar si l.;1 fian::::a 
se ha hecho e::igible , ésto eb , que deba cubrirse el monto 
sef'talado , es simplemente comprobar que 1€1 pbliguci6n alli 
conteni.da y garanl:i;:ad.:.\ ya lo es • la reclamación está ca1-gu 
del departamento o ttrea legül do la afian::ado1-a , yCJ. que se 
analizan los hechos a la lu:::: viqent~ del darocho. 

Es convE:..niC-!nte también tener cuenta las causale~ de 
entinsión de la fia:!.:\ por partC! tant-:J dr.l acroodor- ·, quién la 
paga , como por el beneficiario , qLLlén la pos~e , porque siendo 
un instrumento financiero püra las operaciones que se acreditan 
con ella. 

Existen tres clases de extinciones : cuando se cumple ~e 

ejecuta la obligación principal garantizada ; por novación cuando 
sin consi.~ntimiento de la afianzador"' se modifica. el ob..:ietivo 
contr.:u:tual 01-iginal de la fian.:.:u ; las Ce.tusas especiales de 
e:<tinción están dadas por anulación , cancelación administrativ~•, 
término de vigencia , devolución de l~ póliza ; las· efectos de la 
cancnlación , san pura la empresa afian~adora , para el fiado ~ y 
el obligado. 

Este instrumento financiero apoya en la práctica la 
total o parcial de un compromiso u obligación , qua al 
garantizado ~ permite la seguridad de llevarse a buen 
facilitándose asi las transacciones para las cuales ·se 
aplicatoriedad. 

!V.3.- FINANCIAMIENTO BURSAT!L. 

pérdida 
quedar 

término 
le de. 

Un aspecto muy importante es el de conocer cómo una empresa 
puede participar dentro del mercado de c:.:1.pi \:dles pat·a '.!.ano 
financiamiento , bajas tasas de interés entre otros conceptos. 

De acuerdl1 a los sel'falado se describirán algunas titulas 
valores los cuales puede aprovachar para su c1-ec:imiento y 
desarrollo , e>:pansión en materia de mejoramiento también de la 
comercialización de sus FJroductos y ampliar la cartera de 
clientes y ia financi1:?ra • 

Las vent.:"jas que proporciona el regi!itro en bolsa pard L 1n.;. 
emprr.?sa vzin desde una mayor fac:tibilidad de c:recimiento ya que 
puede rebasar los recursos generados por la mi..::;ma a niveles 
aceptables de apaldncamiento financiero, ésto us , allegarse 
recursos externos , ·susceptibles de ser p,;.gaderos en un pla::o 
dado ~ donde se programe la .:.lmort.izaci6n del pasivo , 
calendar-izando los montos del mismo y el costo ·financiero del 
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c~¡Jital , buscando que las utilidade~ que se generen cubran la 
iflVE:!r;lón • ha~ta el prnpiciamiento de ser Ltn estimulo y presión 
pa1-a profes.ionali.;;:ar la administración de la empre;:;a 
pn:Jt::L!rJmdose una mayor imagen y prestigio. 

E:-:istP.n también instrumentos financieros a los cuales puede 
acudir para evitar el poseer rc~cursos innamovibles o 
improducti.vamente guardados , generados por l .... ,s utili.dades deo la 
empresa , que no r~presenten riesgos al tiempo que los pueden 
convertir en dinero reali=ando un pequo~o análisis de su 
comportamiento bursátil, de muy diversa indole , dependiendo para 
su inversión el que se conozcan los beneficios que pueden 
acarrear. 

IV.3.1.- BONOS DE DESARROLLO INDUSTRIAL. 

Los Bonos bancarios. componen de dos tipos los de 
desarrollo industrial y los de infraestructura .. 

Los primeros son instrumentos avocados a 1inanciar programas de 
desarrollo industrial ~ éstos fueron retomados de los Bondes 
colocados por Banco de t1éxico asi como de las obligaciones que 
fuer-en diseNadas y garantizadas por el Fondo de Equipamiento 
industrial ( FONEI ) • 

Los BONOIS buscan un equilibrio entre el costo y el plazo de 
los recurso.s que capta Nafin y el redimiento esperado de sus 
inversiones en programas de desarrollo del pais estos son 
titulas cuya redención sigue el método de pagos a valor 
presente, la finalidad de ofrecer a los ahorradores un 
rendimiento creciente simil.:tr al flujo de recursos que 
obtienen al financiar las inversiones. 

Esto instrumento so coloca mediante subasta para que sean los 
postores quir.mes determinen el precio a que están dispuestos 
adquirirlos. 

Su rendimiento se encuentra ligado al de los Cetes a 28 dias y 
a 1 bond es ':le un arto. 

Los segundo~ , ~on instrumentos para financiar proyectos de 
infraestructura , devengan intereses cada 28 dias como es el caso 
de las obligaciones , con Lln redimi1~nto del 0~05'l.. por arriba de 
la tasa en vigor • 

IV.3.2.- CERTIFICADOS DE PARTICIPAClON. 
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Lo~• c~rti fic:ados rle participación son titulo~ de crédito que 
reprF..!Sr.mta el derecho una parte allcuat:a dQ los frutos 

rendimentos de los valores • dorechos o biGnos de 
cl .. ,se que tengan en fideJ.comiso irrevacat.Jle 1.a. 
fiduciaria que los C?mitcl • asi como do las vontas dt:!l 
, bienes ~ di:~rechos o va 1 ores y e 1 reembolso del va 1 or 
de los titulas. 

cu a lqL1i~r 
~ociedad 

producto 
nominal 

Por su forma de recuperación son amorti:!ables y 
.:i.morti::abl1.2os, por el tipo de bien inmubili..\rios y ordinarios , 
lo:. primeros represE:?ntan bienes inmuPh} es y las sequndo5 bienes 
mueblus. 

La clasi.ficac16n de los tipos de certificados en comu sigue 
Certificados de Participación Ordinarios , Inmobiliaria , de 
Inmobiliaria amortizable , y lus da Inmobiliaria no Amortizables. 

Los ünterior~s sen emitidos poi- unü emisora o fideicomiso , E?l 
cuül $e encargu de administrar los bieneg , valores o derechos 
fídeicomitidos , aDi como cubrir a los fideicomitentes la pnrte 
proporcional de acuerdo al t.lpo de certificado adqui1-ido del 
fruto o provecho , apegados a la Ley General de ·Titulas y 
Operaciones de Crédito , referenciada a las tasas de interés da 
instrumentos comunes como Cet~s o Aceptaciones Bancarias. 

l-o5 tr-·amites para su autorización 5on reali::ados 
simultaneamente con Danobras , Cnmosión Nac:jonal de Valore5 y 
Comisión Nacional Bancaria , las instancias que intervicmen en la 
emisión son , la empresa que fideicomite un inmueble y emite len 
certificados en ba~e al anterior que es denominado comd 
-fidel.comltirio ( fiduciario ) . Banobr<.1•.;. que reali;:.:i. un avalúo Y 
dictamen del monto emitir , P-l público invc1·i;:;ionisti\ 
ildquiriente y un representante común de casas rle bolsa o banco!" 
quo representen loé; interese<;; d~ los tenedor-es de los 
certi f ic.o"'\do<r.. 

IV.:.L3.- F'AF'EL COMERCIAL. 

E:<.i otra fuente de f indnciamiento al ser un crédito de corto 
pla::o documentado con pagarés , del cual existen tres modalidc:,;des 
p.ara aprobación el Quirografario que no lo sustentan 
ganmtias especificas , sino es respaldado por todo el patrimonio 
de la emisora , el Avalado por una sociedad nacional de crédito , 
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cuya garantiaes a través de dicho aval ~ y el Indi.:ado al, tipo. 
de i.::ambio libre , este papel al igual que él de moneda nacional 
se coloca a descuento v genera adicionalmente la tasa de 
interés pactada una g.:mC'.l.nc:ia cambiariü. que resulte de la 
variación del tipo de cambio libre entre dos fechas la de 
emisión y la de vencimiento. 

Los requisitos para ser tramitado y autori~ado es por medio de 
un~' solicitud a una Casa de Bolsa y lo que establece la Comisión 
Nacional de Valor¿s , pres~ntación de estados financieros 

de tres meses de haberse elaborado , ca$o de una 
consolidador~1 los consolidados del grupo , copias de acta 
c:onstJtutiv~ y las re·fcrentes a las modificaciones al capital 
social de 1~ emisora. 

Para el caso de cal1tJ.car al papel comercial se utili~an cinco 
califi.c:ac.ionC?s ; PMA probabilidad de pago oportl.1no , PM8 
probabi J J dad ra::onablc de pago oportuno , PMC dudosa probabilidad 
de pago oportuno 1 PMD emJ.sione.,; con mayor pro babi 1 id ad de 
incLtmptimcinto y las de PME emisionos que no proporcionan 
info1-maci6n válida y representativa por el periodo minimo 
exigido estas caracteristicas a los demás titules de crédito o 
valores que se cotizan en bolsa y sirven tanto para el 
adquiriente como al emisor y se den cuenta inm~diata del 
veraadaro valor de dichos titules. 

IV.3.4.- OBLIGACIONES. 

Dadas las caracter!stic:as en las que se emplean , cubren una 
guma de posibilidades para el empresario a las cuales puede 
ajustarse por la propin flPxibilidad que entraNan en relaci6n al 
aspecto que deban g~ranti~ar en términos especificas o no ,asi 
existen como las : quirografarias , que son las más comunes , son 
sin Qarantia especifica , respaldadas por todo el patrimonio de 
la empresa quQ las emite , donde se impone como medida de 
precaución una serie de restricciones financieras y de tipo 
corporativo para salvagudrdar los intereses dl? los adquirientes u 
obl ig.:.Kion.:. ·.;tas. 

Las hipotecarias , respaldadas con bienes inmuebles donde el 
valor de éstos no podra ser menor al 43Y. del valor total de las 
0bliq.:.~cione!:. quo se encuentren en c.t.rculaci6n. 

Las prendarias son garantizadas con distintos bienes muebles, 
lcis cuales son también valuados como respaldo a las obl-igaciones 
que se emiten. 
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La~ convertibles ~ en este caso los obligacionistas puoden 
optdr por recibir la amortización de la deuda contrütada en 
efecti.vo o convertir los titulas en acciones represent.~ti·.¡ao;:; del 
capital social de la empresd que las emite. 

Las indizadas , esta es una fórmula que lo permite al 
adquiriento ~ preveer desajustes en el tipa d~ cambio ya que 
contratan al valor del d61.ar est.:\dounidense , .:o\ SLI venta libre 
por lo que las empres.:>.s d~ben contat con un flLtJo su.fiel.ente do 
dólareo , su práctica es poco común. 

Los tipos de garantia a los que se puede acudir para garantizar 
ld emisión , se puede efectuar utilizando las siguientes 
Las garantias con aval , en las cuales un t~rcero queda 
silidariamente responsable hasta por el importe de su ~apit~l 
contable y las garantizadas con fianza donde una tercera 
persona se compromete a pagar por ella el lmporte iñsoluto de la 
deuda , sies qL1e la emisora no proc:c>de a hacerlo • Además de lo 
anterior la empresa para lograr el financiamiento requerido para 
los fines que posea tiene que recorror una ruta de 
actividades, para emitir las obligaciones donde lé\s 
caracteristicas para su autorización son entre otra.~ una 
c:ansul ta previa con la ComisiOn Nacional de Valore<;;; par."1 evaluar 
la viabilidad de la emisión , una ven revisada ~u viabilidad 
coordinar su elaboración junto con la CNV y la Bolsa Me,.:icana de 
Valores el apalancamiento financiero ( pasivo/capital ) debe ser 
de dos a uno como má:dmo , deben revaluarse los activo~ por 
parte de la CNV , contar con un capital social fijo de por lo 
menos la séptima parte del capital social , durante la vigencia 
de la emislón , la empresa debe contar con una admini~tración 

profesional , no administrada como negor.:io familiar. 

La colocación de l~s obligaciones debe po~eer un alcance , la 
posibilidad de reali=ar colocacionu·~ múltiples , osto es , no ce 
limita d. ur1 =;6lo t.Lpo de obligaciones , una dete1 minación , que 
es t.!l monto total dt~ la r~misi6n acorcL-:id~ por- quien J;:, emite , 
·func i6n de sus pr ºY"-'C: tos de invorsión y e .:tp.:\c: .i dad f .inanciera 
presentar un cal•mdclria de di~:;posici.onos ospec:iflcando con 
claridad los montos a utili~ar de ac~~rdo con al nómero de 
emisiones y las fechas do calocaciOn , una justificación que 
consisb~ en plasmar la~ criterios qL1e sustentan la colocación y 
se bas~• en el posible result.,,do arrojado par análisis pre·Jio de 
!.as c:ifr·,:·:; l.iLIL' c:ontempl<:: el pr·ayecto de inver:::¡ión , yu que ósto::a 
siempre requiren periodos de maduración , las ventajas qLte ésto 
proporciona a las empresas emisoras , no obstante los dLferentes 
p.:1sa;., que se realizan y que pueden parecer intcrminableEi , sobre 
todo cuando no se posl?e e}:periencia y SE:' 1 leva a cabo por primera 
occ.\c.i6n pudiera preGentarse también como algo tedioso ,pero 
nunca es convcmicnte olvidar· que los beneficios que pLtPden 



obtenorse ~ como son : la s~guridad con que cuonte la empresa 
•:-misora en la consecución de r-ocursos suficientes para sus 
proyectos por el tiempo que cubra su desarrollo , en cuanto a los 
co~tns de la deuda contraída no se incrementan por cuanto nosea 
LttilizadOS los dineros ya que los intereses Se generan por mohtoS 
coloG~dos y no por el total autorizado , evitándose asi cargas 
fin~ncieras innecesarias , donde también exoste simplificación y 
flexibilidad , en el primer caso se evitan trAmités para realizar 
posibles ampliaciones o modificaciones a los autorizado , en el 
segundo caso ~ se pueden adaptar las colocaciones a las 
nocesidades del proyeclo. 

IV.3.~.- PAGARES. 

El pagar~ de mediano plazo , es un crédito documentedo por un 
solo titulo , del cual P-x.isten dos modalidades el 
quirogr·afario, cuya garantia no es especifica sino con el repaldo 
de todo el patrimonio de la empresa emitente y el avalado , con 
el respaldo de un aval bancario , los tr~mite~ de inscripción 
son establecidos por cuatro instancias a las cuales ~e debe 
acudir : Comisión Nacional de Valore~ ( CNV ) , Bolsa MeKicana de 
Valores C BMV ),Intituto de Depósito de Valores ( Indeval ) y a 
una .Empresa Calificadora de Valores. · 

Dentro de las instancias mencionadas las de novedad son las 
Ultimas ya que hasta hace un tiempo no eKistian y las empresas 
emisoras o emitentes , se vallan en buena medida del mercado 
secundario para valorar sus titules en el mercado de valores , lo 
cual en ocaciones propiciaba dudas , aumentaba riesgos y sobre 
todo se hacia teqLterible realizar un seguimiento exhaustivo del 
comportamiento de los valores para conocer sus alzas y sus bajas 
, el mantenerse constantemente informado de las acr.iones 
decisoriaG de la empresa , asl como casi allegarse .información 
co~fidencial través de conocer a altos fun~ionarios sus 
declaraciones y estados financieros debidamente auditados y 
certificados • Con la aparición de las empresas calificadoras de 
valor~s , que entre sus funciones y objetivos están los de contar 
con información suficiente y sustentada de manera tal que la 
emitente evite distorciona.r , minimi;¿:ar o hasta ocultar aquellos 
asp<.::ctos que no le fac:i liten la aprob,"'lc.i6n y autorización 
rP-sp~ctivas aminorándose asi los riesgos y obligan a lñ9 
Sll'3Criptor-os ,; c·sforzarsc para no quebrantar la confianza de los 
adquirientes y propici~r imágenes falsas en el mercado de 
valores, por :a que los principales requisitos se enmumeran da 
manera descriptiva por las formalidades que é!:;tos entraf'ran y que 
ahora forn1an parte del sistema financi81-o mP.xicano E~tados 
Financieros Auditados de tres eJerc:iciot:: ; Estc:\do de Co:;tos do 
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Producción y de Vent.:1~ , Estados P1-oforma ~ Helación Analltica de 
las principales cuenta~ y de pOl iza de 5E>guros y f.ian::¿ls 
Relación con cliante~ y proveedorL's • Rel~-o.ción de personal po1-
órden jer.t\"'qui:.:o ~ Relación de accior1ist.::\s y el Acta Consti t1..:tiv~ 
, asi coma aquella inform::¡r.:ión qL1e su crea rc.•::.ev.:\nte dC' la 
empro~;a a fir1 de formarse un criterio general y conocer 
funcionami~nto y actividades. 

IV.3.6.- ACCIONES. 

Constituyen un titulo-valor que raprosenta una par.te alicuota 
d~l capital social de una socieded anónima y este es un tipo de 
inversión que proporciona al tenedor inversionista la posibilidad 
de participar como socio de una empresa . 

Las sociedades anónimas que obtt::c>ng.:m inscr-ipci6n de sus . ( 
·,¡alore~ J acciones en el Registro Nacional de Valores e 
Intermediarios , puedt:n a sL1 vez insc:ribirse en la Bolsa Mexicana 
de Valores para que éstas sean colocadas entre el público 
inversionista , por medio de casas de bolsa , por ser los 
intermediarios financieros acor-d~s con las disposiciones legales 
actuales , las empresas a través de este mecanismo adquieren 
recursos frescos al aumenta1- su capital social. 

Las acciones generan a sus poseedor-es una ganacia de capital 
que resulta presentarse cuando el valor de venta en el mercado 
mayor que el de compra , o una pérdida en CdSO . contrario , 
también éstas generan dividendos que pueden ser en efectivo o en 
acciones. 

L~s entidades económicas que cumplan con los requisitos que 
establecen las distintas instancias tanto gubernamentales como de 
las instituciones pr·ivadas que operan coordinadamente para la 
oferta de ti tules valores en este e: aso acciones , la-:;:; emiten tes 
tienen la obligación d~ infurmar cor,stantementc a sus poseedor-es 
, que están coti;!undo en bolsa , lo relativo al 
comportamiento, del estada que guardean las emisiones .~ través de 
lot.; balances e informas financieros , flujos de efectivo de 
.:1cuerdo a los lineamientoi::; que tiene instrumenta.dos la Comi~iéln 

Nacional de Valores , Empresas Calificadoras entre otras. 

El rendimiento de las acciones se considera dentro de los 
aspectos de renta variable , por el desconocimiento a futuro de 
la ganancia o pérdida que el inversionista obtendrá por su 
adquisición • El valor· de mercado que posean la~ acciones estará 
dado por las leyes de la o·ft:!rta y la demandd qu.~ p~avalezcan al 
ti~mpo da su cornpraen el mer-cado accionario • Las acciones en el 
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tiempo no poseen un plazo determinado, ya sea por la existencia 
de la empresa cotizadora o ensu caso , aunque no cotizara · 
bolsa. 

La bursatilizaci6n de las acciones o cualquiera otra emiSi6n 
rC?alizada en bolsa , es la liquidez , la cual implica que el 
accionista pueda o no deshacerse de una inversión financiera en 
el corto plazo , lo anterior tiene un efecto en el rendimiento de 
la inversión , ya qu2 el ser adquirido el t.1.tulovalor , se espera 
que se pueda realizar fácilmente en el mercado , de no 
presentarse as! las an tericres pierden valor o cuando e): is te 
mucha demanda y poca ofC?rta de una acción su percio puede 
elevar rápidamente , cuando los ti tulcsvalores no se pueden 
vender o ·tienen que? venderse mAs baratos y por tanto percibir un 
menor rendimiento de lo esperado o no venderlas si es el caso. 

Estos problemas se interrelacionan y tienden a alentar o a 
desalentar las inversiones en acciones que han demostrado poca 
bursatilidad o no son bursAtiles , por lo tanto , las operaciones 
en acciones como parte de la proporción de la operación total en 
bolsa , se pu~de reducir aún más • El problema da la bursatilidad 
de las acciones representa el obstáculo más importante para el 
sano desarrollo del mercado accionario fuente de 
financiamiento para las empresas. 

IV.3.7- ACEPTACIONES BANCARIAS. 

Son letras de cambio giradas por empresas a su propia orden y 
aceptadas por una institución de crédito. 

Se clasifican en tres tipos distintos : por su forma de 
colocación , por el grado de riesgo que asumen los 
inversionistas, y por el tipo de emisor. 

La primera se refiera a que se? realiza mediante oferta püblica 
por casas de bolsa o por oferta privada en bancos. 

La ~egunda la conforman ~quellas aceptaciones bancarias que 
cuentan con el patrimonio de las instituciones de crédito y con 
el fondo bancario de protección al ahorro. 

Las terceras son los bancos los principales obligados de la 
emisión. 

La forma de determinar el rendimento o tasa de interés de las 
Qceptaciones bancarias que se colocan a descuento , donde se 
~torg~ a los peseedoreu un rendimiento que va en relaci6n al 
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producto del diferencial entre el precio de adquisición y su 
valor de redención es decir si el invensor las retiene hasta su 
ven.:.i.niento o su precio de vP.nta si. el poseedor 1.~s vende 
ant~s. 

L:1 comisión del intermedia1-j o en el mercado secundario donde 
lo<;; intermediarios ~ no deberán cürgar a sus el ientes ninguna 
c•:imi5ión , siendo su utilid~d t.'l diferencial del precio do 
compra-vf':m ta. 

IV.3.8.- BURSATILIZACION DEL CREDITO. 

Los requi-:;itos de inscripción están regulados por el articulo 
14 de la Ley del Mercado de Valures , donde las emisoras deben 
satisfacer a Juicio de la Comisión N~cional de Valores ( Canaval 
) las siguientes caracteristicas : que exista una solicitud , que 

términos de colocación les permita una circulación que coa 
significativa y no cauce perjuicio nl mercado , que los valores 
tengan o p1Jedan tener una circulación ümplia en relación con la 
magnitud del mercado o de la empresa emisora y que se 
prevea,demtro del plan negociable , la solvencia y liquidez de la 
emisora , una vez aceptado lo anterior por las instituciones 
respectivas , se procede a su colocación y diaria cotizaci6n el 
la Bolsa Mernicana de Valores ~ Para lo anteriormente .descrito • 
previo a lo mismo , se hace necesario llevar a cabo una ruta de 
actividades o red de las mismas , que de moda general comprendan 
los aspectos que a continuación se enuncian buscar una 
entrevista con la casa de bolsa , envio de la documentación 
leg~l ,en su caso un programa para el desarrollo del estudio 
visita a la empresa , Juntas de Qv~luación del proyecta y 
ultimamiento de pasibles detallns para la recepción del dictamen 
juridico y terminación del estudio final , para ser aprobado por 
la casa de bolsa , impresión del mi~mo , envio al consejo de 
administración de la BMV y és1..d avisar a la empresa de su 
aprobación y ratificación para llevar a efecto la oferta pública. 

La oferta pública contempla una serie de aspectos dignos de 
mencionan ; 

A.- Un program~ de colocación ; B.- Proyecta de contrata de 
colocación ; c.- Contrato de proyecta de sindicación Del 
resultado de aviso de oferta pública de los titules o acciones. 

Cuando la empresa desee ofertar obligaciones que también 
consisten en instrumentos financieros para las empresas y 
obtener de manera c:oncret~ otra modalidad de financiamiento ya 
que el mercado de valores es unmacanismo que permite la emisión 
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colocación y distribución de v<llores , como ya se apuntó. 

En P-1 mercado de capitales -::;Q encuentr ... 1n los conceptos de renta· 
variable y de renta fij~ , donde la renta variable se caracteriza 
pu.- el .:igrupt:imiento de instrumentas cuyo rendimiento rendimeinto 
en el tiempo ~e desconoce por las alzas o bajas del mQrc.:i.do ; las 
cuales no son cotrolables • La renta fija incluye a aquellos 
instrumentos que t11mt?n Ltn rendiml.ento pr~establcido lo mi~mo que 
las condiciones de pago. · 

Los rGquisitos para ser sujeto de crédito deben cubrir los 
siguientes rubros por quién desee obtenerlos y puede ser persona 
f!sica o moral que esté establecida en lo que denomina como 
plaza , esto es ~ en un local o establ~cimiento donde brinde los 
servicios y/o bienes que? comprendan su giro , donde posea cierto 
arrige en su actividad o el tiempo de estar operando en dicho 
sitio Yñ que en términos generales el credito ~irva parü su 
negocio • o para establecerlo si se cuenta con garantia avalada , 
por es importante que quit!~n dPmanda el crédito busque poseer 
capacidad legal para contrat~rse y asumir obligaciones , que sus 
pr-oducto<:. o servicios tengan una. demanda amplic'l o constante por 
parte de la clientela qL1e atienden y que ésta la proporcione una 
capacidad de pago , por las utilidades recibidas , que permitan 
cubrir sus compromisos de manera normal y económica y que dicha 
generación de recursos sea suficiente para la cobertura de los 
cost.os y gastos más los intereses del servicio del 
financiamiento, los cuales irán en relación a la cantidad 
solicitada u otorgada ~ en relación al potencial de pago de~ 
negocio y las garantias que presente. 

IV.3.9.- REPORTO. 

Es una operación de compra venta de un instrumento financiero , 
en esta operación la casa de bolsa pacta con el inversionista 
venderle en el presente un instrumento financiero , en un monto 
determinado , por tanto simiultaneamente su recompra a un plazo 
también predeterminado garanti:::::ándole un rendimiento durante el 
plazo convenido Para el inversioniata en este tipo de 
operaciones ~ puede ampliar el rango de pla:::::os disponibles , en 
el caso de que en· el mercado no eHistieran instrumentos con el 
vencimiento requerido • Para la casa de bolsa implica la 
posibilidad de ganancia si el rendimiento que se pacta con el 
cliente es menor al rendimiento al que se compró el in~trumento , 
para lo cual la casa de bolsa ya cuenta con cuadros de 
equivalencia calculados y basar$e as! en ellos para finalizar la 
operación si es el caso. 

IV.3.10.- BONOS BANCARIOS DE DESARROLLO. 
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Se r:-r1.i.tieron por primera ve::- en t90:i y son in~t1-umentos de 
renta fija E'.mitidos por las institucionGs de banca de 
clesarrol lo autori:::ados por las .;.1uto1-idadt:5 hai::end'3ri..i.s estos 
bonos tienen un pla:::c> minimo de trc~~ af'fos ~ con amorti:::aciones 
st::'mostrales ~ una ve::: cumplido ol pr.o11-iodo de gracia Este 
in:;t:rumento ha tenido poco é}:ito entre los inver~ior1istas por la 
competencia de otros ~ entre ellos los rendimientos de las 
a~optaciones bancarias. 

El morcado secundario de este instrumento tiene poca liquide::: 
por lo cual una inversión en C!":.te tipo de valores debe 

concsider.=:tda como a lnrgo pla:::o ~ situación que no ·- fncilit.:i. los 
flu.ios de tesoreria y cajc:i. de las empresas. 

rv.3.11.-0BLIGnCIONES CORPORATIVAS. 

Son instrumento de crédito a largo pla:.:o omitidos· por empreGa~ 

y coti:::ados en bolsa. 

Rendimiento y análisis, el primero es que casi todas las 
emisiones cotizan a un precio del 100/. arriba , este 
fenómt?no se da porque la mayoria de las emisionos, proporcionan 
rendimientos mayores que los cetes , por sus rendimentos altos 
estos instrumentos son muy atractivos para los inversionistas y 
por tanto mantiGnen sus precios arriba de su valor nominal Qn los 
libros académicos se ha mencionado que el mayor rendimiento ~e da 
con un mayor riesgo , en el caso del mercado de obligac:iones en 
México éste parecer no se da tal vez por un motivo de importancici. 
, ya que no ha habida hasta la ·fecha un'-::i. quiebra de un emisor de 
obligaciones que haya afectado a sus tenedores y es que eHiol~n 

calific:acione$ que se dan an base a un "análi~,is" cuidadoso da 
los cstadosa f Ln.:1nci•?ros de cada emi tente , con én't?.sis e~pccia 1 
en las siqL1ient1:s razones financieras u ti lid ad antes rJe 
impuC1sto s~t.brL' ..1.nte1-üscs , pd~.tvo L,to:.•l sulJr1..: c<'l.pital cantable ,. 
activo circulanto menos invi.:ntarios sobre pasiva c.irculant:~. 

Esta~ r-azanes financieras representan las princ.tp.:tles ra::one~ 

para el dntilisi.s de crédito que lo formula cL1c:i.lquiC!r banco o 
prestñmista Asi que el r~sultado del rcndlmeinto de c:ad.tt 
obligación concuerda con el riesgo 4L1e percibe por ser 
entoncH~ menor al riosgo financiero que se corre. 

IV.3.12.- OBLIGACIONES SUBORDINADAS CONVERTIBLES. 

Se emitieron simultaneamente con los Certificados de Anortación 



Patrimonial. 

E5las oblignciones emitidas por sociedades do crédito ~ pagan 
i1ritoreses de manera tiomOloga que los de las obligaciones 
corporativas ~ a una prima arriba de la tasa bancaria y la5 t.asas 
del mercado de dinc>ro • si se espara hasta el vencimcinto de la 
.. 1hlig<.\ci6n :o se recibe el valor nominal del instrumento. 

Estas obligaciones dan al t~nedar la opción de· canvortirlas a 
CAPs , en fecha doturrninacl.:'I , según Ltna fórmula que relacion.:i. el 
precio del mercada de los CAPs , dicha fórmula implica la 
suscripción por parte del obligac:ioni<:5ta al CAP ,;i. un precio 
inferior a SLt precio dn mercado • por lo tanta si el CAP sube 
el precio de la obligación correspandic>nte también 5ube , según 
el det echo de convc>r~ión que ofrece. 

E~ import~nte en ld adqui~ición de e8tos titulas valores tomar 
qn cuenta 1<3. base de conversión si es conocida , ya que el 
prec }.O de 1 ¿,1 ob J i1;.J<:'IC ión se .::U us ta au tam:1 tic amen te::o al CAP , para 
lo cual se hace neces.;.rio conocer la trayectoria manifiesta del 
CAP en cuanto u su precio. 

IV.3.13.- SOCIEDADES DE INVERSIDN DE CAPITALES. 

Las cuales tienen como finalidad lü adquisición de valores y 
documentos bajo la priL!misu de encontrc:ir divct·sificacián de lo~ 

riegos con recursos provenientes del públ ice inversionista 
través de la colocaci6n de las acciones representativas de su 
capital social , as~ como accesar recursos financieros las 
empresa~ bajo la forma de capital y no de crédito con el 
propósito del re forzamiento de su ~structura ·t inancicra a largo 
plazo. 

Las reqLtisi tos de Ltna enipresa para foi-mar P~"1rte de una. SINCA 
s•.:in tos de ~a.t.i.s fucE:'r las condicionas que ordena la CN'.J respecto 
a ¡,, viabilidad dE~ las inver<;;;iones , ast como un contrato de 
promoción entre 10 sociedad de inver;:;ión y de la empresa en 
p:--omoción donde se t~stipulan la~ condicir:ines y las obligaciones 
q•Je can llevan ambas asimismo una serie de prohibiciones y 
jet..erminacione~ de porcentajes de acciones. 

Las SINCA µoseen limitantes para la inversión en las empre~as 

promovidas , no rebasar el 20/. del capital contable de la misma, 
la adquisición no puede pasar del 49% de las O:\CCiones , sOlo el 
25% 1 • .ll~l capital contable puede emitirse en obligaciones , los 
rec.w·$oS que capten las SINCAS y no los coloquen en la promoción 
de e npresas , se.• des t.ina.r/ln a va lores aprobados por 1 a CNV .. 
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Exi~ten valuaciones tanto de las emprQsas promovidas por las 
SINCAS coma para las propias acciones de éstas. 

Las acciones representativas del capital de las sociedades de 
invcirsión pueden ser : personas fisicas o morales do nacionalidad 
mt:J:acana e e::tranjera c:on el 49:{. del capital • .instituciones de 
cn~dito ~ e;oguros y ti.:,rzas ~ casa de bolsa y operadoras entre 
otr.:la. 

V.- MECANISMOS DE FINANCI"'MIENTO PARA LA PEDUEP1A Y MEDIANA 
EMPRESA ACORDE CON LOS OBJETIVOS Y ESTRATEGIAS. DE NAFIM. 

I NTROOUCC 1 ON. 

En el procaso de industrialización la micro • pcquel'fa y medJ.ana 
empresa han desempchado en pñpel preponderanto , especialmente en 
la generación de empleo • Hasta 197(1 rE"o>prescntaban un poco más 
del 60'l. en el sector m3nufacturcro , en los r:.iguientes arras de 
la década d12 los ..:.etenta se fuL' reduciendo para sltuarse al 
rededor del 40 'l. hasta 1980, poste1-iorment~ ya por el al'To de 1c;99 
alcan::6 el 51 'Y. en su reCLtperacián. 

Otro elemento positivo de? estas empresas hun sido· su mayor 
capacidad de adaptación a los distintos cambios que han 
mani fl~sta.do en nuestro.' C!Conomi.::1 Dado que ~n situaciones 
dif!ciles han cnfrent.-"\do de una mc>jor manet--0\ Ic:;s bajas en la 
actividad económica ~ ya que por !:>U bajo nivC?l de capitali::ación 
, c:!stc actúa en su favo1- • por la maleabilidad para modificéU- los 
procesos productivos • facilitándosele asi la entrada a nuevos 
procesos productivos y poi- tanto a nuevas lineas de producción. 

Esta situaciór, se? pudo ollservor sobre todo durdnte los alias 
ochent~-; en qUC! es1:'"-J 1.)mprC!~as fueron cap~c:cs de proveer el 
mercado intnrno de ;,_;i~u,nu··· al encareccc·.:.2 l:?l tipo d~ c..:.::imbio y 
darse una fi.1erte escas~;,: de divl.sas J por lo que su c:\daptabil:i..dad 
les permitió ullsorver majar mano de obt-3 ~ al ofrecer una opción 
frcnta .'3 la pérd1d21 dP cmpleos en el sector • Conviene mencionar 
que t:!l m~jor impacto derivó de las micro y peque.:f1as empresas que 
fueron las que proporcionaron en 60~~ del incremento del empleo 
cmtre 1980-lt/88 según datos del INEGI de los Censo!; Económicos de 
1989 • 

La mala;:¡bilidad de estas empresa.!.> ocasionó que para 1990 
representaran el 98 ~ de los estabecimlentos, el 49'l. del emplea y 
apor·tarit\n el 43'9 del PIB de s1.?ctor manufacture1~0 o sE?a E"l .1 OZ del 
PIB global • según SECOFI de sL1 Programa p.:ira la modernización y 
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desarrollo de la micro, peqL1aHa y madiana empn~sa 1990 - 1994. 

Dentro de lat.> técnicas emple.:i.d.:.:1s para la doterninaciOn de sus 
costos de operación siguen lo que acontinuaci6n se menciona : 

Cerca de 14 'l.. de la micr-o, 41 'l.. de la pequefta y 46 /.. de· la 
mediana empresa poseen una clara vi'3ión do los criterios técnicos 
p~ra la fijación de sus precios. Sin embargo el 50 'l.. de los 
mit:eoe.npresarios lo h0c:en c~n terma parcial ~ considerando 
básicamcmtu el costo dl~ Lt materiu prima y deml\t; insumos a 
pn:1ducc..:i611. 

En la promociOn de su producto la realiz.:m a través de medios 
tt·adicionales como son el periodico y el dir-ec::torio telefónico y 
la más importante es la presentación directa del producto al 
cliente. Las rezones que principalmente los mueven a elegir estos 
medios: son porque les facilita el acceso al tipo de mercado , ya 

por su efectividad o simpli?monte por ser el método habitual 
para reali:!ar ventr-is , ya que ol precio e5 factor 
determinante par.:.i la CJlL>c:ciOn del m2dio. 

A modida que desan-ol la más la empresa porque las 
condiciones a5i se lo penu.L ten , la adquisic:iOn de maquinaria y 
equipo cobran mayor conciencia papa la innovación los equipos o 

procesos productivos • Sin embargo la gran dificultad que 
tienen los empresarios par-a llevar a cabo lo '3nterior es el alto 
costo de la maquinaria en :;u compra o en sus r8parcicione~. 

Corcc.1 del 881.. de las empre$i\S son administrada directamente por 
sus duef'ros en lo ruferente a las microempresas , en tanto a las 
pequel'ras se encontró , tomamdo en cuenta las fuente~ 

a1-iteriormente sitadas que son el 57'l. y en las media.nas se da este 
tjpns de administración en solo un 42 'l.. El reto administrado 
por prcfesionales dedicados en su ramo. 

Por otro lado , el 94'l. do los m1croempresar1os manifestaron 
los sensos sitados , que no tiene problemas con el per$Onal , 
contrastando ésto c:on la pequef'fa y mediana emprasa , las cuales 
regj~tran un alto grado de rotación y au5entismo como sus mayores 
incidencias. 

De los datos anuli=ados • las emprosas medianas y pequeNas 
consider~ri que los ~foctos de la capacitación del personal , la 
optimi=~~,~·· de los rectJroos y l~ especiali:!ación de actividAdes 

son las atternativas que l~s pueden facilitar la viabilidad 
para mantener·se en mercado donde operan , asi como la 
fac:tibi lid¿,d de crecimiento la cimentan en que mejoren las 
c.Lmd.l cioncs ac:t.uales de la economia y l.:i. meyor demanda de sus 
productos aunque tienen en mente la competencia extranjera , 
consideran que el consumidor nucioncll conoce mejor sus productos 
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y SE-• encuentr.a con habitas de consL1mo hacia el los . En opiniones 
obtenidas de 13 encuesta practicada. 

V. 1. 1. - PROM OC ION DEL PROCESO DE I NDUS1'1' 11\LI ZAC ION. 

Durante la época de la aplicación del modelo de sustitución de 
import.:.ciones • la politica gubernamental , consü;ti~ en otorgar 
protección a los productores nacionales por medio de 
restricciones arancelaria~. En este modelo no se definieron las 
áreas prioritarias de industriali::ación y de suz inversiones 
especificas , sino de usó un concepto más global , -e1 llamado de 
industrias nuevas y necesarias , en donde solo se e~plicitaba de 
manera ampliada las empresas que se podian 8pegar a la 
legislación existente~ la Ley de Industrias Nuevas '( Necesarias. 

El Estado dió apoyo a esa empresas. por medio de subsidios 
tasas da interés preferenciales , un amplio instrumental de 
protección y la conutrucción de intraestn1c:tur.:\ • Desde el punto 
de vista de los empresarios , dicha politica les tu~ radituable , 
al existir restricciones cuantitativas las precios que se fijaron 
fueron superiores a los mismo en el merc~do internacional 
mientras que los costos se reducian graciüs a los criterior del 
subsidio. 

Por esa época se pensó que a nivales superiores de ingresos via 
utilidades , darian como consecuencia una mayor inversión la 
que inducirla una mayor integración. 

El modelo no funcionó según se tenia previsto ya que el sistema 
de precios , permitió la concentración del ingrasos por las 
ganancias , obstacul i:'.!6 el desarrollo de economiac:. de esca! .. ,, 
incrementó los costos de prodLtcción , entre otras causas. 

En esa primor.:'\ etap<-' no se considC?ró •lc>ntro de la legis':aci6n a 
las empre<:::.a'.:. poi~ sLt tamaf'!CJ , por lo qu•: l.r-. promoción de l.:ts PMF 
se vinculó pc:1rti.cularmente con la banca ue desc.1rrollo en espt!cial 
con Naf in. 

E'n los <lf"los setenta , la pol 1 ti ca de sus ti tuciOn de 
importaciones se modificó como r-esultado del incremento de lc:is 
t·ecurso5 diz.rivados del auge pet.ralero y fu.e precisC'l.mente nn e~~e 

lapso de tiempo en c>l que fL1eron public::c:1do:. los pr-ioneros 
proqramas industria.les "Plan de Desarrolla Industrial 1978-1982" ~ 

Como Sfr esper-aba los ingresos adicionale~ 
indujeron "'' mayores inversiones , incn~mentándo:;;o 
industrial. 
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Al aparecer la crisis de financiamiento de la balanza de pagos 
la política ecanOmica cambió de un modelo de sustitución de 
importaciones por otro de promoción de exportaciones , y la 
consec1..tcnte desaparición de sibsidios y la sustitución del 
régimen vla tarifas arancelarias. 

Al inicio de 105 aNos noventas se publica un nuevo programa 
industrial , " Programa de Modernización Industrial y de Comercio 
Ewterior 1990-1994 " • Cuyos objetivos centrales contemplan los 
siguientes aspectos : promover el crecimiento de la industria a 
travé5 de un sector exportador competitivo ; lograr un desarrollo 
indu5trial más equilibrüdo por medio de una mejor utilización de 
los recursos regionales ; aumentar el empleo en la industria y el 
bienestar de los consumidores ; y üpoyar al sector exportador. 

Este progr~ma se basa también en procesas de dcsregull\ción 
orientados a mejorar la competitividad • En relaciOn al programa 
anterior lo de la promoción se llevara a cabo por medio do tres 
vertientes la simplific~ci6n de procesos administrativos ; 
procesos de desregulaci6n y una mejor infraestructura que 
proporciones efectuar la descentralización. 

V.1.2.- ESTRUCTURA LEGISLATIVA PARA LA PRDMDCIDN DE LAS PME. 

Desde luego que en los pronunciamientos politices del 
gobierno siempre estuvieron presentes las empresas pequeffas. y 
medianas , no obstante que fue hasta 1985 cuando aparece el 
programa que asienta su promción , "Programa para el ·oesarrollo 
Integral de la Industrial Mediana y PequeNa. 

El programa contiene una serie de aspectos ~ de los que sa hará 
referencia ; 

- lncrementar el promedio de eficiencia en la PME mediante una 
utili=aci6n adecuada de los factores de producción y una mayor 
cal idc•d de su estructura y sistemas oerativos. 

- Mejorar su adquisición de insumos intermedios , maquinaria y 
equipo , recursos 'finü.ncieros y otros servicios para incrementar 
su integración al meneado interne y exterior. 

Las he1-remientas para logralo fueron : 

Promover organi=aciones colectivas o asociaciones de 
empresarios cuyc.'s funciones permitieran lograr mejores 
condiciones de compra de materias primos, maquinaria y equipo , 
suministros y servicios generales , asl como promover la creación 



de bancos de desperdjcios industriales con el Tin de reduc11- el 
reciclaje y preservar el medio ambiente. 

- Impulsar t::>l desc:\rr-allo tec:nológico en las F'l"IE a tt-avés de un 
proqrama de riesgo compartida con CONACYT , !a inteqración de 
organio:acionc:;os sectoriales y n.?gl.onales para ·fomentou· una mayor 
produc t:i.vidad el desarr-ol lo de banr:o de tl?cnologias 
trans·fcribles a escale\ 1i. .. ""tcional internacional , y la 
interrelaci6n Ue instituciones de investigación cientifica y 
tecnológica .. 

Promover e.l uso de asistencia técnica por .medio de su 
di·fusión asi la pr-omoción establocimi~nto y 
consolidación dQ asociaciones empresariales. 

Inducir 
programas de 
trabajadores. 

mejor administración de la PME a través d~ 
c~:i.p.:;;citaci6n y una adocu<J.da productividad los 

Las empresas públicas tratarán de identificar productos que 
pued.::m suministrar la PME y tratarán de acelerar los 
procedimiantos para su adquisición. 

Establecer 
comercialización. 

asociaciones para llovar cabo la 

Promover lineas especiales de crédito para fomentar las 
eHportaciones directas e indirectas. 

En Pl al'ro d42 1988 fue cuando se considero qLU::> los apoyo1" 
deberian concentrarse en las micro industrias , lo que conllevó ~ 
la publicación de una ley la relütivi'I " Ley Federal para el 
Fomento de la Mic:roindustria " . Los objetivos mas rnlevante?s de 
la misma consisten en simplifici'lr las procedimientos 
itdministrati.vos para permitir l.:t cre¿1cion de m1croindustrias y 
establecer estimulas económicos par .. 1 su SLtrgimiento Asimismo 
sugiere u11a mojar interrelac.LCm entre dichas empresas las 
instituciones iiducativas y las dt:o lnvestigaci6n .. 

Nace posteriormente durante 1991 un programa denominado 
Programa de Modernización y Desarrol lode la Industria Micro 
Pequef'fa Y Mediana , donde 5e sef'lala que 1 as empresas 
clasificadas como microindustria e industria pequeNa tendrán 
preferencicl para el otorgamiento de los apoyos , 
independientemente de la actividad que realicen • De esta manera 
se pasa del diserro de· Ltnu polttica generalizadora hacia una de 
focalización • Las principales caracteristicas que lo diferencian 
de los anteriores son : 
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Con~;idera la disperción de la microindustria como un 
obstáculo para lf\ con~ccución de beneficios y propone la creación 
de consorcios bajo la figura legal de Sociedad de Responsabilidad 
Limitada. de Interés Público • La cual conlleve? la ventaja de 
ofrecer a este tipo de industrias .3ccc~o a los recu'rsos 
financieros , condiciones. p.:1ra la mej ar· adquisición de insumos • 
m.J.ter:i.as prirr,~->s, tecnologia y tlC:tivos fijos , mediante un proceso 
conjunto- nacional e internacional- de comercialización y 
subcontratación. 

- Propon~ el fomento de uniones de crédito con la participación 
de la micro , pequeNa y mediana ~mpresa , por medio de una serie 
dl3 reglas flexibles para su operaciOn y un nivel de 
.:i.palancamiento financiero del orden del 40 a 60 veces de su 
capitül contable. 

Dentro del aspectc tecnológico ~ dicho programa propone la 
utilización del Centro dP Investigaci6n Gubernamcnt.c:tl, los 
centros de investigación y desarrollo de tecnologi<'l y a las 
instituciones educativas públicas para otorgarles asistencia , 
el desarrollo de sus productos , adaptación de tocnologias 
selección de maquinaria , control de calidad y empaque. 

Para terminar , el programa contiene aspectos referidos can 
la gubcontratación donde supone que contribuirá .:i.1 de~·arrollo ·de 
las PME sobre una base más ampl ic1. 

V.1.3.- EVOLUCION CRONOLOGICA DE LOS APOYOS DE NAFIN A LAS PME. 

De acuerdo a la información obtenida para la reali~aci6n del 
presente estudio , se encor1tró que Nafin ha sido el mecanismo de 
promoción más import.:mte par.:i. la canalizaciOn da recursos 
financieros a l~s PME , como ~e demuestra con los programas que 
ha venido apl!C3ndo : 

- 1953 Fondo de Gclrantia para la Industria Mediana y Pequerta 
FOGAIN). Su funcionamiento • El apoyar a las PME por medio de 
créditos preferenciales , canalizados por medio de la banca 
comercial o unione.s de crédito. 

1967 Fondo de Estudio$ y Proyectos (FOMEP) Financiación de 
estudios de evaluación de proyectos. 

1970 Fondo de Conjuntos , Parques y Ciudades Industriales 
(FIOEtN) • Descentralizar y apoyar a las PME en la construcción 
de sus instalaciones. 
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- 1972 Fondo Nacional de Fomento Industrial (FOMIN) • P1-omrJvei 
la constitución de nuevas empresi\s a través dP- la operación de 
~apital de riesgo. 

197U Proqramu de Apoyo Integral a la 
IndLtstria (PAI) Coordin~•ción de los 
e:~istentes de crédito y la prom::.•Cl.ón de 
instituciones tecnológicas. 

Pequena y Madian~ 

diversos programas 
interrelacione~ can 

1909 f\lafin retoma su p1·omoc:iór1 p.:\ra l~'.:". PME por medio :le la 
concentración de los fondos existentas en una sola ventanilla y 
cambia las operac::!.ones de crédito que se vcnian~ heic:iendo de 
manera directa por operaciones de de5cuento , estP ~s ~ banca de 
segundo pi50. 

A partir dol cambio estructur"'l las funciones de ·¡:¡mento y 
respaldo !<'.:Is acciones empresariales se conc8ntr-aron las 
actividade>n que describen : 

Incremento eon la competitividad de la plant.i industrial. 

Creación de fuentes permanentes de empleo. 

Aumento en !.a oferta de bienes de consumo básico. 

Reordenur 
industrial. 

la d.i.str-ibuc:i6n geográfica. de la · actividad 

Reducción en los efectos contaminantas de la producción. 

Fortalecimiento de la inve~tigación y desarrollo tacnológico. 

Para el logro de esos ebjetivos Nafin rlecide tnmsforma.r 
tunc:ión crediticia ~doptando los siguientes Gu.-.:.pander lo:'.\ 
operación de primer piso para ofrecer sus servLcios a ti-~vbs d~l 
\,;l.stem.l f.tn ... 111ciero nc:.cionc.'l y ope~·a1- desde el segundo piso 
1="1~s.innar 1 o'=. programas y apoyo~ f i:-10ncier-os • preserv¿-,ndo 
pr·opiil identidad y evitando la confusi6r1 o desorientación de los 
usuarios e inter-madiarios f.tn2.1;cic:ros ; Transferir lo.;; recurso<..:. 
credl.ticios asignados al sector pLEblico., para ser canalizados a 
las ~mpresas privadas y del sector ~acial Reducuir los 
refinanciamientos reestr-ucturi\cionas y rondonaciones a los 
casos estrict<lrncntu necQsarius y justiticables ; Ajustar !el 
estructura d~l personal l.:ts nuovi\s condiciones de la 
institución. 

El cambio estructural llevado a cabo por Nafin da muestra 
evid~nte de proporcionar intencionalmente la foc~tliz~c:ión del 
apoyo crediticio en bu5c:.1 de un bP-neficio a la micro , pequef'ra y 
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mediana. empresa para e5o ha introducido innovaciones 
financier.ls que le devuelven u esta .instituc.lón su papel origin.:il · 
de banca de desarrollo. 

V • .l. 4. - L[JNTEXTO ACl L!AL F .. r~RA LAS PEOUENAS Y MEDIANAS EMPRESAS. 

El pai=> tri.msita d~mtra de:-· L:rie1 fase di:.' enormes tri.'lnsformaciones 
en dond~ sa dan vizos dE::! un.J. nec€:?sid~i.d de conform.-:tc:.ion de un 

mosaico plurc'll empre<:.;ari .. -..1 ~ c!c:indci l.:t 1-espu~sta a lo anterior se 
ubici.'I las PME ~ can la f i.n.:i.lidi.1d de la creuclón de una 
1.Jst:rucl·1,r.J d~ emp1·e_;¿.\rJ.os quQ seo cle~;de la base , que 
ir, :.._L'!t·r l-'.i ac:ionE> en form"' mc'ls d.tnámicñ cor. lci. gr<:1n empresa. 

l..:1 •.~1mp~tit1vidad ..t.ndust1-ial quE;:c.fa dentro de una ecor.cimia 
•J.lob:d donde so C?::ioe a las r~mprosas mayores márgenes de 
fh.!::i.b!lid .... ;d • La organiz.aciOn requiore de un modelo mi:ito donde 
participen li'\s qrandes compaf'rias y se vean obli~;Jcias 

su.bcontratar con la pequuNa y micro ompresa. 

El desafio mas importante consiste en modificar el esquem.:i. de 
producr.ión de subsistenr.ia por uno más P.speciali:za.do • Lo cual 
puede ocurrir si se dispone de un marco más amplio de apoyo 
financi~ro , que permit._\ introducir las innovaciones tecnológicas 
necesut-i"-1.S , asi como el promover y ~elecciona.r sectores 
estratégicos que> cont1-ibL1yan dl desarrollo de la~ PME que 
resul tr~n ser las m~s competitivas. 

El apoyo financiera paru estos casos especificas de desarrollo 
, es L1na de las principal1"?s herramientas de pol!tic.:i. económic:Lo 
introducida por el Estado a través de Nafin • Sin embargo se 
requiere que se desarrollen intermediarios financieros capacas de 
llegar hasta el más pequ1;if'Yo empresario , para ello se hace 
necesario explorar la incertaciOn de los programas de descuento 
i:<n ~sos. nue'/O!:i intermediarios financieros • Todo lo anteriormente 
sef'ro=.d.:<cio contribuye a la creación de circuitos financieros que 
reval:::wcn l·"'; cap .. ,cidut.h~s de ahorra y crédito de los estratos de 
má~ b~jos ingresos , directamento interrelacionados sus 
capa..:.tdades de empresarios. 

Un elemento favorable para el disc:>t'fo de una politica de 
promoción para la PME es que el p~norama que se avecina es la 
glob~lización de los mcrcadoc , sine es que ya $e está dentro del 
mismo , y puede resultat· a.hmtador- para el desarrollo de sus 
actividades. 

Otro elemento clave en l~ masificación del ~poyo crediticio lo 
cor1stituyen los servicios informativos politica de 
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infor-m.::1ción m~s ampliada , puGsto que no toda la población , por 
desgracia 5e encuentt·a !:iiempre bien informada y por lo mismo no 
recibon con oportunidad los incentivos e:dstentes , lo que da 
como resu t t:anclo un d1Jsaprovt?chamiento de esfuer~oG , rt:cursos 
tiempo entre otros aspactos ~ sin que se concreten el 
desarrollo de!..ieado para las (MPME) micro , p8quefias y medidnas 
empresas. 

En relación a lo anterior el EJecutivo Federal se ha· pronunciado 
a favor del deG<.ffrol lo integral de lu.s MPME y ha decretada C?n el 
O.O. de la Foderaci6n en el mes de maya de 1993 , un d<~c::reta que 
en sus t:oncider-ar1dos expone, entre o\:t"IJ5 a.specto5 l.Os sigL1ientes 
puntos : 

DECRETO QUE PROMUEVE LA ORGANIZACION DE EMPRESAS I~TEGRADORAS. 

Que el Plan Nacional de Oesarri.Jl lo 1989-!~'94 ,sef'rala entre ZLts 
objetivos , que el mejoramiento productivo de las estructura~ 
ec:onómic:as dobe adaptarse a. las nueva$ modalidades de integración 
y competencia internacional. 

Que el Programa Nac:ion.:.11 de Moder·ni:=ación Industrial y del 
Comercio E~~terior 1990-1994 , plantea la necesidad de desarrollar 
un marco industrial más equilibrado , promoviendo la utilización 
regional de los rec:ursoso y la c:re:::¡ción de ~mpleos productivo~ y 
con ello , contribuir al bienestar de los cOnc.;umidore?s. 

. ~ 

Que impulsará las formüs tradicionales de producción a 
través tJt?l imµulso da las MPME y SQ les bridart¡ especial atención 
r~ los programas de organizac:ion inlcrempresarial que faciliten cil 
trabajo en equipo e incre:!Tn.?nten SL\ capacidad e.Je negociación en 
lus mercados. 

Que E'l Prr:•.:1r~ma par.ti la Modc,-,~nización y Desarrollo de la 
Industria Micr~ Pequeha y 11cdj~na 1991-1994 , propone como 
lineas de acción , lu organi~acjón int1.2remprt.•sarial p-:ira li.l 
formac1611 de empresas integrac..lor«:1s de industi-ias MicrcJ ~ Pequef'las 
y Medianas en ramas y regiones con potencial exportador 
reconoce además que unc.i de los problemi."ls dt~ dichas c:.:·mPre!:;;as es su 
limit.lda capacidad de ne?C)aci.:u.:ión dt.:1 i·,-_>da d.-: :--educid,:\ cecal.a 
produ•:tivd asi como de los bujes nivele:.>s de or9ani=ación y 
gestión. 

(:ue dentro de los objetivos de este último programa está el 
fortalecer el crecimiento d~ las empresas de m2no1- temarto , 
mediante cambios cualitativos en la forma de compt-.:lr ~ producir y 
com~r=iLili:ar , a efecto de consolidar su presencia en ~l mercado 
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interno e incrementar 
export.,,ción. 

concurrencia en los mercados de 

(:!ue en l::?l marco de la internacionali:.::a.ción de la econom!a , la 
estrategia se orienta a mejorar las escalas de producC::i6n 
medionte la organización interemprC?sarial ~ lo que facilita1-á el 
acceso de la tecnologia 'l propiciara la inserción de las empresas 
en el m~rcado e>:terior • · 

Que con el fin de apoyar la modcrni:.::aci6n de l.:\ actividad 
prodt...1ctiva de las empresñ.s de subsector y mejorar Gu capacidad de 
nt:>gociación en los diferentes mercadns • sefomi:>ntarén forma~ 
asociativas partil la producción baJo diversac modalidades , cada 
una de ella<:; responderá a necosidades y objetivos concretos , sin 
qu@ ella signifique afectar la autonom!a de las empresas. 

Lo antedicho viene a refor:.::ar- el papel prota.gónico de las MPME 
dE•ntt-o de nuevo contexto de concertación e integración ya 
reconocido por un ordenamiento juridico , que se hará cumplir en 
orden a las instancias que el mismo seNala para las finalidades 
expuestas. 

V.~.- POTENCIAL TECNOLOGICO DE LA MICRO, PEOUENA Y MEDIANA 
EMPRESA EN MEXICO. 

El desarrollo tecnológi.co h.:i cambiado la organización 
industrial y cuestionado los procesos de producción en masa que 
han caracterizado al presente siglo. 

Esto ha l leVüdo a la búsqueda creativa de nuevos paradigmas en 
materia de producción trevés de novedosas formas de 
organi:::::tclón. 

Que rompen con la est.:mdarizac:ión y desean utilizar con mayor 
optimi.-:aci6n la creatividad humana , en donde la masificación y 
l..\s tareas repetitivas hicieron que paulatinamente se fueran 
perdiendo la productividad por el desinterós del- trabajador por 
ia calidad dei producto • A esta nueva forma de produc:c!6n se le 
h21 düdo por denOminar como " Producción Es bel ta " , término 
traducido del inglés de " Lean Production " no muy afortunado 
tod,:.<vla Se n2f1cr-o a una constelación de nuevas far-mas de 
organización dentro y fuera de la empresa , a una nueva visión de 
los trabajadores , de los clientes y del madio ambiente. 

Esta transición de los parüdigmas de producción esbelta ha. sido 
~.;.i3tematizc:tda por J. illomack, D. Janes y O. Ross. The Machine 
ChamJeQ thP Wor-k • Harper Porennial 1991. 
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Los administradores de la prodL\cción esbelta han disertado 
sistemas de producción que buscan la perfección desde el inicio , 
evitando tiempos perdidos y desperdicios de materiales , 
utili:ando a trabajadores altamente calificados , incentivándolos 
a medir su propio desempet'ro y les suqiere formas para que 
regularidad y continuamente mejonm al producto y al praco!:5o. 

Hacia el interior de la empresa , la di.visión del trabajo está 
regulada por equipu<:> de trabaJo quu tienen funciones y tareas 
cruzadas , promoviendo que todos asuman responsabJ.lidFtdes y una 
mayor integración de los proce~ms • La información es un elemento 
clave compartido • convirtiéndo~n as! en el eje de Ja mejoria do 
la calidad y permitiendo una mayor flexibilidad en el sistema 
productivo . De ésta forma se dC\ un mayor énfasis a _la jerarqu1a 
y se promueve la corresponsabilidad • dando como resultado una 
milyor coopm~1-ación entre t.rabaJadorcs y autoridad at!ministrativ.:t. 

Haci.a afuera de la empreua lü producción esbelta se centra en 
comprender, entender y satisfacer las nucesidades de los 
clientes, no en moldearlas o evadirlas como sucedia con la 
producción en masa . Los proveedores y subcontrati5tas son parte 
de un equipo de producción , por lo que se les tiene informados 
de los planes corporativos , se estimula que mantengan la 
compet~ncia técnica y ~o les otorgan contratos de largo pla=o 
preferentemente , que faciliten ¡._, inversión en capital humano y 
en tecnolog!.:t So estimula que se establezcan cerca de las 
plantas productivas a las que abastecen , con la finalidad de una 
reducción de los costos en transporte y hacer posible el 
lnventürio Cero " • 

Del tomonto anterior se pLtede dasprender que> el aspecto clnvr­
de la producción esbelta esla organización y no la tocnologia por 
si misma • No es que la tecnologia no importe , pero lo evidente 
que es cri":ico la e'..'itructura y la administración de la 
organización • En este urden de ideas la tecnologia que import.a 
es la quu r-:1cilita l·O'I. administrüción de la infor-m6.c:i6n y de ~sta 

maneri:\ una ot-1~ini zac ión es bel l.1 p1 tede aprovechar estos avances 
qLte la prodUcl:.Lón masiva. 

Todo en nuevo y el p1-oceso de innovación es constante , los 
mismos cambios forman parte continu.;;i, de esta constante y dentro 
de ellos se pueden identificar nueva5 formas de orgrnización que 
son 105 ejes de operación y que de manera suscinta pued~n 
describir como sigue : 

La búsqueda de oportunidades par.:\ realizar sustituciones 
tecnológicas revoluc:ioni\rias , ha sido suplantada. por un ~istema 
para efectuar mejoras continuas e incrementales del producto , 
del proceso y de todos lo:;; aspectos de la operación de la 
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empresa. 

En la nueva era las tecnologias son considerablemente más 
dependientes de avances en el entendimiento cient11ico y en la 
disponibilidad de información de lo que eran las tecnoloi;lias 
anteriores • Las activid<3des de la producción mc.mu1acturera hoy , 
son menog accesibles por via del sentido común o de la 
inteligencia convencional. 

Integración de funciones , descentralización de 
responsabilid~des , y adquisición de poder por parte de los 
tradajadores demanda la formación de redes entre grupos e 
individuos , puesto que se intenta que un mayor número de 
deci5iones se tomen desde abajo en la organización. 

La competencia entre productorQS se busca menos en el precio y 
más en la calidad del producto , en el rango de la funciOn de 
producción y durante los lapsos en que nuevos y mejores producto~ 
~on introducidos al mercado. 

En la nueva era de industriali:ación los productores no se ven 
a si mismos como autores autónomos , sino por ~l contrario se ven 
integrados a un proceso de alianzas estratégicas y 
coinversiones, tanto a nivel nacional como internacional. 

Esta nueva era está. c:ar.:ictPri:ada. por invc1-sionc<:. sinérgicas o 
sinergéticas , en que las compa~ias invierten no solo para 
minimizar la variación en el precio de sus acciones en el ciclo 
econ6mic:o sino para maximi:ar las oportunidades para 
desarrollar nuevos productos más rápidamente y más 
ef ic ien temtm te. 

Los productores en esta nueva ora de industrialización bL1scan 
satisfacer o adelantarse al cliente las expectativas del 
consumidor. 

Los productores dependen cada vez menos de materias primas 
baratas • debido a que en ~l proceso dD producción se incorpora 
mucho valor agregado y los costos o l~ disposición de matarías 
primas no son cent_rales al é~:ito de la empresa. 

Los productores incentivan a los proveedores a que inviertan en 
sus propias plantas , equipo , recursos humanos , y se le da una 
m..=i.yor n.:sponsabilidad para que sean técnicamente competentes. 

Finalmente ~ en la nueva era las empresas manejan una mayor 
proporción de sus costos internamente , l::!S decir , se 
internalizan las castos que antes se consideraban externos a la 
C:?mpresa ~ como son, las mejores relacion0s con la comunidc1.d en el 

81 



cuid~do del medio ambiente entre otros a~pectos. 

Dentro df~ esta nueva era de iridLtstriali:::c.\ción se c:entrará 
únicamente en las megaempresat; de la etapa de producción m,~siva o 
si ~::.l.ste una posibilidad para lL\ MF'l"IE En esta nueva 
organización industrial Ql entendimiento a cómo se vinculan 
diferentes niv~les de empresa~ indudablemente:- que se modificare.\ , 
y.a que de supones que la relación e::>ntre la gran empres¿-¡ y la 
micro o pequorta no será de subordinación como hasta ahora sino de 
trabajo en forma coordinada • en donde la innovación y 
ti~ansferencia de tec:nologia no se dará de abajo hacia arriba 
sino que habrá Hnit retroalimentación hori::ontal .~ Es der·ir ~ 

circulas de producción que se retroalimantarán _ v buscarán 
alianzas estratágicas con sus competidores. 

En esta perspectiva habrá empresas grandes que oc posean la 
calificación DLtficiente para perm.:i.nt:!cer en esta nueva c:oe-a 
industrial • y serán desplazadi\S , lo importante ya no será ~l 

tamaNo , ~ino la organizac.l.ón interna de cada ·empre9a y su 
capacidad para generar valor agregado será el eje de la rel.:ici6n 
interempi-esarial por lo que se constituirán redes de grandes y 
peqrJef'las empresas , en perspectiva de innovación constante. 

V.2.1.-SECTORES CON POTENCIAL DE CAMBIO TECNOLOGICO. 

ALm cuando el potencial de c::amblo tecnológico se puede dar en 
cualquier rama de la economia , so considera conveniente reali=ar 
un breve análisis de los sectores donde e:~iste un mayor potencial 
, bien porque se da una tradición en esr:.> sentido o bi~n porque 
encontraran inmersos en la crisis que mot-.iva el cambio. 

En lo~ af'Yos de la rc;ocuperación quP- comprende de 1988 y 1991, la 
evolución de> los sectores manuf.:tctureros mostró Ltn comportamiento 
desigual , sobresal Lende ol cree L1niento de los productos 
metálicos ,maquinaria y equipo , los de la industria quimica , 
caucho y plastico , lo que contrastó con la crisis e:(istente del 
sector te}:til , las industrias metc~lic:as básicas , la editorial y 
la de la mddera • ( Fuente sistema de cuentas nacionales ). 

Dentro de e~ta divi~;ione?~ de la industria manufacturera la 
concentrd.ción dt.- micro y pequerta emr>resa , de acuerdo lo~ 
censos econimocos de 1989, era muy alta en tDrminos de nümero 
de establecimientos • pero reducida en términos de generación de 
valor agregado. · 

La mayor parte participación valor agregado MPE 
coincidentemente se dió en las ramas con crecimiento negativo en 
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1991 Consider~ndo el peso especifico de cst~5 ramas en la 
generación ~Jt~ valor agrC\gado asi como 5Ll potencial para el cambio· 
tecnológico se> seleccionnn : la ramu te::til , la del plástico y 
la mr-?talrr.r..!cánica En estos casos se encuentra que la 
p;:i.rticipación de la MPE superab.3 el 60% en tndas las rama~· de 
célda una de las divisiones seleccionadas. 

En el caso de la industria te:<til se requiere· de un proceso 
general de modernización en donde algunos segmentos están 
vincul ... ,dos más con la industria grande y mndiana , que la 
micro y pequeNa • El proceso de hilatura .• tejeduria y acabado 
tiene un mayor peso en la grande debido a que se requiere de una 
relación capital/producto más elevada , en tanto que en la 
confección con matE?riales te::tilo5 esta relación requiere de 
cant1Uades mas baJas , lo que permite un peso más importante para 
la MPE. 

Dentro de la confección existen tres grandes grupos : géneros 
de punto , confección y alfombras • En los dos primeros es donde 
se ubica la MPE , puesto que el tercero en términos de valor 
agrgado la grande es la que lo domina • En el género de punto las 
economias de escala son débiles y esto le pcrmi te mayor 
flexibilidad ante los cambios de moda estacional y diseNo. 

Efl' la estructura de costos de este subsector re5ulta 
pt-eponderante el hilo empleado para la elaburac:ión del tejido. 

El hilo nacional presenta ciertas deficiencias en calidad lo 
cual provoca menor productividad , dudo que se tienen que operar 
las máquinas a una menor velocidad pnra evitar con ello , parar 
constantes. 

En términos tecnológicos este subsector requiere mayor 
flei:ibilidad para reducir los costos y tiempos en los cambios de 
diseNo ,y estrategias para incrementar la calidad del hilo que 
ofrecen los productores nacionales o bien reducir los costos del 
hilo que 5e importa. 

Por lo que respecta a la actividad de la confección , esla mas 
grande de todo el. sector textil , tanto por su participación en 
el PIS como en el empleo • Al igual que el género de punto es 
~ector ampliamente fragmentado por la poca inversión que 
requiere , la inexistencias de econom1as de escala y la mayor 
fle:übilidad ante los cambios de moda • La estructura de costos 
de la confección se divide esencialmente en costo de materia 
prima y costo laboral • Este último habia sido uno de los 
factores de competitividad internacional , la cual se ha ido 
perdiendo dada la elevación de los salarios y la revaluaci6n del 
peso. 
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En la perspectiva b::>cnológica St:! ~c•quiare meJorar !d 

computi tividad por la via de incremc:ntos de pt-odL1ctividad y 
mejorar la t:3lidad por la vin de> acabñdo en telas . A lo <intcrjor 
se suina un ploblema , el de merc~deo que tJ.enen que.:! n11frr11tar las 
MPE cuya dispersión de ésL1s • los hace dJficil C!l acCG<;.;o .:t. los 
mercados cada v~= m~s sofisticados dt! l~ cor1focci6n. 

L .. -\ inCustr-ia del plát;tico es uni'I r.?.il1a muy diversificad?. un 
produce ión concentr .. 'm<losv la rnayo1- 1'.Jctt te en 10!3 emp<..1..:¡uos 
en'./eses , en donde se uti l i;:an mt?cani=>mcs estandari::c.~tJo·.:; ~ por"" 
medio dE'! moldes y troquele<:::. ~ dando pauta a la innovac:J.ón 
tecnalógic.:.-\ El rr.sto de lü produc:c:iOn ~~ta- c.lirc.'i::tamentc 
vinculada '"" nn1cesos de s1.1bc:ontri1tación • que parm.i.te un amplio 
pato11cial tQcnológico. 

En el c<.\SO de l~• J.ndL1str1 ... -¡ rnr,:.t.:\J.mccánica ~ l,:;1 rel¿;,ción capital­
prodLtCto es mayor a la que prevalf~ce en la industria del plástico 
, con una rna.yor demanda de trabaJ o ésta • La maquin,"\r ia que 1.1sC1.n 
presenta qre1n composJ.ción , que va desde cqui·pos viejos y 
obsoletos ha::;tu los má!;; nuevot> y sofi!;;ticildos • l:.n E'stc tipo de 
empresas se du una gran subcontratación sobre? todo para la 
industria automotriz Por lo que el potencial del cambio 
tecnológico es factiblemente prom1sorio. 

V.2.2.- MANEJO ADMINISTRATIVO EN LA INNOVACION DE 1ECNOLOGIA 
EN LAS MICRO , PEOUENAS Y MEDIANAS EMPRESAS. 

El proceso de innovación tecnológica , es basicamente el mismo 
para un peqL1ef'fo negocio , que para uno grande • en ambo~ sentidos 
la idea creativa realiza el proceso que se pong~ en m,:\rcha ~ el 
cual es llevada a término poi- el empresario • Donde la cuestión 
de los recursos , esencialmr:mt~ en la~.; primE?r.c..s fases es 
crucial ya q:.11.? sólo existen las alternati'l'aS de éxito o de 
fracaso • En el caso opL1esto las emprHsas grandes generalmenls> 
posec:n los recursos suficientes p..:ra emprender nur,:.vos proyc•c:tos 
de investigación y desarrollo , pwro en .;.\lguno5 aspectos por 
motivos de burocr~cia interna , barreras organizacionales ~ y la 
falta de comunicación ~ la alta gerencia con frecuencia falla al 
reali:::ar- la 5elección de proyec.tos , o en la transferencia de de 
la nueva tecnolog!a obtenida en el laboratorio a las divisiones 
operativas J dando como rosul tado qLte l ·::\S innovaciones se quedan 
en el pnpcl de la frustración. 

s~ considere'..\ pertinente t?sclarecer algunas de l¿t:-~ etapa~ en lo 
relativo a la administración de la innovación tecnológica E.in el 
sentido de mejorar su rcrotabilidad y la probabilidad de é;:!.-':o 
dentro de la c:onsideración que para t~l caso e)dsten difei-enc:ias 
entre los dLstintos tum~Nos de empresas : 
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A.- Er1 la fase de la generación de las ideas , e:iisten dos 
vc1-t.;ii:mtes de riesgo : aquel lo..:o. relacionados con la .:iceptación do 
1.trld. mala idea u por el rechazo de una buena. 

(\.1.- Act?ptar una ide.:.1 ccintraria o negativa no es 'gran 
r lesgo , si se toma en cuenta que la fase de incubación consume 
ú~icamente el 10/. de los recursos necesarios , que p~ra el caso 
de una innovación tecnológica , el riego que impllca es bajo , y 
qu~ el costo dG su inici.aCl.ón también lo e<:i , al darse:? cuenta la 
gerencia de qu~ es mejor desecharlo a tiempo , ya quo siempre se 
posee la ventaj.:a de los resulta.dos durante el proceso del 
d~sarrollo e inve5tiqación , dada la viabilidad o factibilidad 
del proyecto de que se trate. 

A.~.- El rnchazar una idea que conllevo un.:i. innovación 
te?cnnlog.icu C!:·ito!;i<l es un r-iesgo muy alto tanto par las 
cosecuenc.ias económic:a~.3 que pueda repr-esentar , como por el 
desánimo del grupo de trabajo , done sobre viene la frustr~ción ~ 

incomprosión de sus ideas y posiblemente la empresa los pi~rda 

porque buscarán la m~ner~ ~e 5epararse de la misma , y encontrar 
dense si sa puedan desarrollar con el profesionalismo que desean. 

En las empresas pequeNas creadas por verdadoros emprendedores , 
en el caso del segundo riesgo es bajo , si se toma en cuenta quR 
esta5 empresas son consti tL1id.:\S en muchos a~poctos con motivos· de 
innovaciones El peliy1·0 que se les pude prG"sentar es que 
inicien demaCl.itúos pi-oyectos o que éstos les B~an de mucho peso 
ec:onómic:o y les resulten , en su desarrollo • más allá de sus 
posibilidades reales por contar con recursos limitados ~ Debido a 
estas limitantes se verán en la necesidad de suspender aquellos 
que los sean menos promisorios y concentrarse en otros donde el 
potenc:i.;.tl de> los mismos ~11 considere més relevante , selección 
que se ri:ia 1 iza de mant:re:\ na tura l dci.do por su propio proceso 
par .. , l .:,s <~L·mpaf'f!as que están l lC!vando a cabo nuevos proyecto , se 
les dificulta el inicio de uno nuevo , en particular cuando éste 
se sale d~l marco limi.tatico de la organi~ación , en que el 
innov.;.F:lor se encuenti·a inmGrso • Far otras parte , una vez que un 
proyvcto se h<-1 i·il.c.iado , r?n ocacionE?s resulta complicado 
termina1-10 o reorientarlo y se debe a f<Jctores de comportamiento 
orgcmi ::acional , dados por inercias , miedos , temores , falsas 
im.-!>.genes dQ ULttc::sufici.encia , donde por no adecuasrse los 
inv0stig ... 1dores o innovadores a las fuentes dc> información , como 
son los investigadores con prominenci.:i. de centros académicos que 
real izan investigación u otros ccn tro~ dC? esta indo le sobre 
todtl también cuando se sabe que e:.<isten los recursos para 
continuar investigi1ndo • su irrupción se torna inexsistente .. 

B.- En la fase de la incubación de la idea , la MPME ~ poseen 
una gr~n ventaja gqbra la grande empresa , y está dada por 
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el t.:.1t1iJJ,.o de las misrn:\s el clima 01-g.:i.ni::acion.:i.l , la 
informalidad d~ las funciones en sus reluciones intra empresa y 
aun mA~ la proximidad geográfica de las personas hace factible 
una permanc:ntP- inturactuación entre qLtienes est~n avocados en la 
real L:ac ián de cualquie1- p1-oyecto , por l-:1 rc:>troa l imentacitin que 
se proporcionan desde sus re5p0ctivas áre;1s de responsabi 1 id::\d. 

En Bst,1s c1rcunstancias se encue?ntra quo el tiempo y los 
rP-cu1-sos no t•~,tán para la reali::.ación dr: una investigación 
marginal porl'lue a>:iste ur1.:t presión de lJ.po interno y externo par¿¡ 
proveer la factibilidad de la investigac10n y d~sarrollar el 
producto o proceso tan pronto como sea lo más posible> porque la 
empr·esa tiene que responder a un entorno donde la Pinámica del 
mismo le e::igf~ que acelere o abandone el comento formulad·:J. 

C.·- La fase de transición o instrumentación , eo:i ·1.:i. c.•tepa más 
di f !e i l parn 1 a gran empr~sa , debido .'.'\ 1 .:1s barrera~ 

orgar11zacion~lms y la adec:Llada infor1nación que debe exis~ir ~n 
todos los nivelt?5 • U:;ualmente la nueva tec:nolugia es trasferidQ 
a una unidad operacional , en la cu,"l.1 ésta lCI 
responsabilidad la que a veces también comprende aspecto~ de 
ingonieria del producto y lo n:~·ferentu a mercadotecnia. 

En las MPME esta 'fase requiert=- el comprometer los recursos de 
la empresa , los cuales uan dificiles de posc.>er<:::.n en .cantidades 
enorMi?S , ~ii"I por ello perder al r.:ontrol ante fuentas e:<ternas de 
financia!nie11tn p~ra la nportac10n del capl.t~l suficiente para el 
caso que se les present~. 

En lil tlf'l"lE • el mismo c>qLU.po que reol i;:~.t la í.nvostigaci6n y 
dasarrollu st1r~ el que asuma lil responsabilidild del des~rrollo 

d8l prod·~i..: to f l.n,:;, l o pr o.:Q;:;t.:i , se1Jú11 st~a ._.1 caso , si se toma 
~nc:uenla q...ie los •l1i""'moü pLtrt.i.c1panl:Co:·~; , ol proc12so d12 
t1-¿1n-_·'f:.:-r·en:::l.,:, 'vP m1n:..r:.i::atlo ~ poi-qu:- .:\demt1s loi;;; Ir-_,!.:. 
m1smo<,; o!JJt?tl.Vú~ que 0~e1-án los df~ l ltJgar l~s meJOr'?s 
.~J tt .. :q·.k,tivas b'~.:::n:i.c~'s relr<.cinn.:1.d.:-1~ , ~Jn : el dise:ño renov-01do fJc-\rC<. 
111L! j orar lo , 1 as r:lec J..Siones que '.H.~ c:on·~j dr~ron más con ven 1e::-\ tes 
set-ár1 puestas a pr·uet..i.-:i pura sc:>r i.r1strumcnt.JC:c-,s , as.;1 se t LP.nf! que 

5610 se obtuvo t1n adelar1ta técnjco .• '.5iro quF.! at-·01-a la 
importnnte 0s su pr-oducción y comerci~li:aciOn. 

D. - Lf, lé- t.:.:;e dü d1 fució;-) • ~!J 111t.':i ·f<'l.ct.ibl~ pura Ltna cmpr·esa 
grande c0nccntr·drsu le.' meJorl,:. de sus p.:.1tentes que en el 
desarrollo de nu.:.:vas productos , dob1do ,., que su org.:mi::ar.ión 
est;.i. 'n'\':", dir.i:11d.:.l a at:tividades de> rutiniza.:.ión - En t>i1nbia 
las MF·i·ti:.: , L.1 ¡._.~nr:lenc.:i..\ e;:, ir d~ un praduc:to a otro Jo1ide lo<;; 
resul t<1rlo=:, f .ir,.·-\nc.ieros rer mi tan can.:i.l izr-ir nL10•1os r·ecL1rsc-5 en !?l 

tiempo posiUle y el r-i~sgo qur~ se manejd se va reduciar.d1.1 
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asl en el tiempo. 

A m_~nera de r-esi?l'far los principales probleman en que se 
encuentran enfrascudas las MPME para sus innovaciones 
lecnol6gicas se.in. 

- L."' faltc:1 de c.3.pital , en p"rticLtlar en la fase de incubacitin. 

- L<..\ falta de experiencia en el negocio y por lo tanto , una 
falta de entendimiento con bancos , capitalistas de riesgo 
gobierno y 1mi.vers1dadE:!s. 

- La falta de ejecutivos con O}:periencia y conocimientos de las 
disciplinas e.lave dt:::! la administt·aci6n. 

t:::n cont:ra parte las grandes empresas tienen problemas derivados 
principalmente por las restricciones que se dan sentido 
tJt-q.r.nizacir.inal. 

- La faltn de una comunicación adecuada , debido a las barreras 
guogrc.'\ficus y org<ini::.acionales entre la investigacian y 
degarr-ol lo ingeniur-1a del pr-oduc t:o , manufac tun1 
mercadotecni<:1. y especialmente entt·e sus clientes~ 

- · La falt,-i. de un er;;plritu emprendedor e innovador par la!:> 
consid~rdcione-o:;. eHclusivas de riesgo contr-a costo ~ lo que reduce 
a la planeacibn a una alta cautela que an ocaciones inmobili=a. 

Por lo que puede ,J.preciarse ~es que el fomento al desür-r-ol lo 
tecnológico es una ilctividad sine qua non para lograr los niveles 
d~ competitividad a 10'3 que aspira Mé:<ico ~ para lo cual es de 
vi tal irnport;l.ncia que los progr.Jmas sectoriales de fomenta 
industr·ial incluyan lineamientos calroG y precisos respecto de la 
promoción del desarrollo t~cnológico, donde concurr-an las 
distintos niv._:lcs dE? ql"J!Jierno y los sectores sociales en su 
conjunto , y.:i: riue se co~~idcra que es conveniente la e:ti!itenci"' 
de la cr~<lCl.\·1n del i\mbiente par,~ que se den algunos de los 
siguieni.C?c; a!:>pectas necesarios pci.r .. i. la apartura que por- ahora es 
el tr-a11sJ trJ ck·I pais , para que no quede en el aislamiento 
m:..md irJ 1 : 

- La pr~c:u.r-.:i.ción , de tr-an~.ferencin de tecnologla que puede ser­
<;'o.imilada ;1 un bajo c:os'to y cuya aplicación es realizable , do 
a.:.:uordo con l ">5 condicionr:?s dQ la industria nacional • Donde se 
tJividan lo~ c:.iclos de:- los prciductos y seü transferida aqoella que 
se con<;;iden:?- ,:omo l·' rlH m.-\yor madurez. 

•- <1 , r1 Legr·ación de todos los proyectos posibles de 
trans.fereni:in do tecnolog1a a esquemas de comerciali:::.aciOn que 

TESIS CON 
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garanticen una rentabilidad factibili;:ada. 

- La promoción de las institi.11:iones de ensenan;:a superior en su 
intervención más directa en lo=:; proyectos de investigación '/ 
desarrollo tecnológico , para la creación de una basa tecnológica 
aut6nomü que independice al pais y fomente la innovación en los 
procesos y productos industriales con la finanlidad de ganar 
competitividad en los mercados internacionales • dentro del 
disef'fo de programas vi.:1bles de realización sin cOr.tes ya 
sexenales o caprichos camarales. 

El otorgamiento de incentivos fiscales ul desarrollo 
tecnológico que sea llevado y comprobado en el sector privado 
haciendo da este un motor creador y no solament~ adquiriente del 
exterior ~ sino dentro de una dinamización para el cambio. 

- La creación de grupos de trabajo reconocidos oficialmente por 
oposición en su seleccion a ~in de su trabajo sea altamente 
especiali~ado por sectores grupos de ramas económoco­
productivas. 

La creación de parques tecnológicos y de la infraestructura 
comercial que sea la base del desarrollo tecnológico. 

Los beneficios que se pueden lograr son aquellos como los que a 
continuación se detallan entre etros 

Fle~ibilización de la producción. 

Fabricaciones en lotes pequef'Tos hasta hacerlÓs totalmente 
rentables , sin incurrir en gastos onerosas. 

Disminuciones en low gastos indirectos en los que se incurre. 

Aumento en la precisión p.:1ra la producción. 

Inc:rPrnento de t<i p:·i.;ductividdd ul tenerse dC?sde el pric:ipic J.os 
controles de c:ctlidad e~tablecidos con m~yor explicitaci6n. 

En general, la inversión en Mlrnico ha disminuido 
considerablemente a causa de ld c<Jntracción que tia e:1perimentado 
l"'< economia en los i:11 timo~ af'ra-o:. , este decremento de la. inversión 
ha ~ido mayor en ld industria de=- bieni;;5 U1o:> Cdpital por su 
especial sunsibilidad a las c:ontraccione?s econ61nicas. 

Dado que eol pa.ts importa una gran vt1riedud de bienes de capital 
c.onsider.a que ·un porcentaje importante de éstos p:>dr!a 

emp8~ar a producir-se en el pais c:omo parte de? un pracesade 
racionalización dc-l uso de :JJ.vicas y c.•quilibretmiento de !;; 
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balan~a comarcial y sobre todo dentro de la estrategia de 
modet·niZ<lc:ión sectorial que tiende a la reconversión de la· 
indus 1:r·ia nacional. Con ese prop6~i.to a las empr~sa~ productoras 
deobt.1 d(? otorgán;elns una pt·otección r~n form.:i. ~electivo. de tipo 
fi.scc.'1 c:on"forme a. cr·ib~t·ios de te:nporalidad definidos · En 
,,;.<1t1t.>l los ca~os donde l c1s r.:.imas se.:i.n considcradils como 
~$tratégicas en cuanto a su competitividad con los mercados del 
c::t:eriat· y cadyven en el merca.do interno a que los conumidores 
adquir.r·:tr. esos productos y E?l destino de las divisas que se 
hiciera para esos productos de importación sean utili::adas en 
otr-3.s actividades más relevante. 

Los indicadores más sobresalientes en este sentido muestran que 
nuestro pa1s se comporta de la siguiente manera en su adquisición 
y desde 1976 hasta la fecha el sector externo de la economia ha 
ido ~dquiriendo cada vez más importancia dentro del PIB ya que 
además se ve reflejado en las importaciones de bienes de capital 
que representa el 47.75% del total de lds importaciones ( Fuente, 
El Mercado de Valores ). : 

INDICADORES SECTORIALES. 

1.- Coeficiente de autoabastecimiento del sector 40.87.. 

2.- Coeficiente de exportación = 9.Bf. 

3.- México es el pais dentro de latinoamérica que más importa 
bienes de capital. 

4.- Las importaciones mexicanas de bienes de capital 
constituyen una gran proporción del total de-las impórtacionos de 
estos bienes a nivel mundial. 

INDICADORES MICROECDNOMICOS. 

1.- El 557.. de la fabricación me::icana de bienes de capital se 
r"eali;:a con sL1st:ancia.l participación e;{tranjera • 

2.- Del total del crédito otorgado a últimas fechas solo llega 
el 1.47. a la industria de bienes de capital . 

3.- Los coeficientes de endeudamiento del sector 
con los estándares internacionales , es muy alto • 

de acuerdo 

Del el~amen de los indicadores antoriormente seNalados se 
derivan una serie dF.:! alternativas , que tienen relación vinculada 
con las siguientes asp~ctos : 
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BALANZA DE Pf-'GOS. 

E!. examen d·-:> los indicadorc~ macroer.:onómicos relacionea.dos 
c:>l sector t•:?Vcla que , por cada. punto porcentual de incrementa 
del PIB , las importaciones de biúnec de capital tienden 
aurM.?nf:dr en una proporc.ión mLICho mayor , este incremento genera 
escacez de divisas , propicia elevados niveles de endeudamiento C? 
impide que se m.::mtengan al tos ni velos de crecimiento económico 
,ya que las fuertes salidas que ocac:ionan las importaciones 
trans·fiere al sector el dinamismo del crecimiento interno. 

PRODUCTI V !DAD. 

Por ~ncontrarse ubicada al inicio ele la cadena prqductivrl ~ la. 
industria de bienes de capital os el sector más p1-opicio para la 
difusión del progreso tecnológico y para incremontar la 
productividad en los distintos ramoE económicos .. 

PROMOCION INDUSTRIAL. 

F'ara evitar la obsolescencia del sector y elovar su 
productividad , la promoción industriul tiene que enfocarse a la 
fabricación de los bienes de capital que se utilizan ea las áreas 
consideradas como las de mayor dinamismo a nivel internacional 
pare:\ hncer frente a la apertura comercial y a la globalización de 
los marcados , donde e>:istan las mejores posibi,lidades para 
competir y c:rcar la infraestructura necesaria de tipo industrial 
, comer.=inl y demas servicios ya que todos .vinculados , 
llegando e::\ conformarse como partes i11tegrantos e 
interrel acian¿•~l.:\s. 

ORGANIZACION DE LOS PHOYECTOS DE INVERSION .. 

Es importante organi::ar la p1-omoción industrial , para lo cual 
se requiere evaluar , mediante técnicas analiticas , los diversos 
proyectos de promoción que se elaboren ~ con la final1dad de que 
sean di5ef'rttdoú Pn rl?lación a la r~ntabilidad esperada de los 
mismos ~ r:;1.1 ubicación 9cogr~fica y la rama de actividad econ6moca 
que vay.:m a incrementar , su efecto dt=?ntro de las cadenas 
productivas , su demencia intern~ y la generación da empleos y las 
caracteristicas de los mismos. 

Ml,RCADO NACIONAL. 
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Del --'1: .. '.\lisis do los indir::adore!:i sectoriales relacionadoa con la 
industi-.ia en su totalidad , se desprende que el mercado nacional 
de bienes de capital es el más avocado para dirigir esfuer=os 
org.:mizados de tipo comercial izadar , ya que la mercado logia. es 
un .:1poyo su-:;tanci..;.11 pa1-"' dar a conocer las innovaciones en 
matu•·ia de lecnologia ~ donde adquirirla , presentaciones etc. 
ado1'1ás de sQr un elemento motivador de cambio , por las propins 
técnica.=· que ella maneja y mantener informado al cliente real y/o 
potencial a través de los medios de comunicación , propiciando la 
apertur,a de marcados domésticos. 

MODELO DE CRECIMIENTn ECDNDMICO. 

Dada la basticidud de lu industriu de bienes de capital ,por su 
decisiva in•:.idenc:icl. sobre la baldn;?a comercial deficitaria desde 
1976 , por el hecho de SLtministrar la mayor parte de la 
maquinaria y equipo 4ue adquiere ld planta productiva del pais , 
para su reconversión y modernización , el fomento de este ~ector 

debe c:onsiderárselc.o únic:amcnte c:omo deseable , con posibilidades 
de fac:tivil.tdad ~ sino como una condición sine qua non 
verdaderamente e~enc:ial de la competitividad internacional a que 
se ha estado haciendo tanto esfuerzo , la cual forma . parte del 
requisito inaplazable indispcnsabl~ para la recuperación 
económica sostenida. 

Lo antedicho , conlleva también la existencia de un mercado de 
valores amplio y c:on mayar profundidad , donde la especulación 
que no es del todo maligna ya que es un motor para la inversión , 
se vea ref leJada por la creación de las condiciones adecuadas en 
inversiones c:ada v~~ más profesionales donde el riesgo quede de 
alguna manera sujeto a leyes reguladas de la oferta y la demanda 

para c:ontar as! con las instrumentos 1'inancieros que a través 
de lcl captación de recursos del público ahorrador permitan 
conformar las cantidades sufientes de ahorro interno capaces de 
ser destinandas a la promociOn de bienes de capital de patente 
nacional ~ que posean la c:alidad internacional y precio 
competitivo. 

V.3.- FORTALECIMIENTO DEL SISTEMA FINANCIERO. 

Estos últimos a~os han sido muy variados en materia de reformas 
financieras, que han ido conformando la nueva estructura legal 
para dar coerencia al sistema financiero mexicano ante la 
univet·salización del mercado de capitales. 
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Esta reforma y modernización del ~actor ·t inanc.i{:;.>rO h~ sido 
llevada cabo , mediante la instrumentación de cuatro etapas 
básicas 

La primera estableció la liberali~ación de los mercados 
f .lfldliCie1-05. 

- Lo'.'\ segunda , consistió fundamentalmonte en reformas al mareo 
legal y la marco regulatorio. 

La "'..:e1-cera , que consistió en la reprivatizacibn y 
desostati~ación de la b"nca comercial del pais. 

La cuarta etapa , que es precisamnnte la .:1.pertura de los 
servicios financieros , esto os , el e~tablecimiento de 
interme?diarios financieros del exterior en el paii:. , e 
intern<.\cionalización de los mi!:5mos c.>n lo que respecta al nuestro. 

A finales de 1988 y principios del aho de 1989 ,_ se liberaron 
totalmente las tasa5 de interés internas ; anteriormente el Banco 
de México fijaba topes a las mismas sobre los depósitos , y al 
mismo tiempo los bancos estaban sujetos a un régimen de inversión 
que le ewigia canalizar un porcentaje de la captación hacia 
actividades predeterminadas. 

En ese mismo lapso de tiempo ocurrió también la dcs~antelaci6n 
del sistema de cajones prefer~nciales de crédito ; asimismo , se 
desmanteló el encaje legal , el cual se sustituyó por 
coeficiente de liquidez voluntario. 

La segunda etapa comen:6 con el denominado paquete financiero 
1989 , que consistió en la iniciativa de ley que modificó 

todas las disposiciones qLte regian al sistema financiero • Aqui 
el objetivo central fua desregular al ~lstema procurar el. 
fortalecimeinto de los lnturmediarios y fortalece¡- la capacidad 
de supervisión y de rccturta por parte del E~tado. 

Posteriormente , ol llamuda CongrQ~O de la Unión aprobó el 
dacreto de roforma constitucional que permitió el reali:ar la 
privati~aci6n de la banca nacionali=ada , pero no estante era 
neca\:i . .tr-io un mo.rcu d~ tipo leg..-11 actualizado pura est.;-, épo!=a • y 
ya en ol arra de? 1990 dicho Congreso di.6 la resolución a dos leyes 
trasendentes para esta fin : La de Instituciones de Crédito y la 
de Agrupaciones Financieras, qLte dió origen a l.:i. banca univers.otl 
, separó con claridad las actividades relativas de las 
financieras , comerciales e industrialos y propició la apertura a 
la inversión ü}:tranjer.a con una partic:ip<:tción minoritaria dent1-o 
~al sector financiero. 
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La tercera etapa consistió en la privati=nci6n de la banca e 
inició en el mes de Junio de 1990 , previo establecimiento de las· 
bases y de los procedimientos para dicho proceso de 
rT•µrivC\ti=aci6n que fue concluido en el mes de agosto de ese 
misrno at'lo , por lo que a los tr-abajos da elabor.:lci6n se refiere. 

V.3.1.- FORTALECIMIENTO DEL SISTEMA FINANCIERO A TRAVES 
DE LA REFORMA FINANCIERA. 

Er, este tiempo se está entrando en la cuarta etapa que 
compre11de la reforma financiera y que tiene que ver con la 
apertura y QStablecimiento e~ nuestro pais de los intermediarios 
financieros del extranjero. 

F.l objetivo cPntral que busca realizar en ~sta~ 

negociaciones es el retener la autoncmia y sobarania de las 
autoridades financieras sobre el sistema monetario y sobre el 
sistema financiero , para asegurar que los madios de pago 
dentro de un contexto de apertura estén controlados por 
nacionales Asimismo asequrar que las decisiones en politica 
monetaria y financieran correspondan principios de 
autanomia y soberania • Lo mismo para efectos . de ·regulación 
prudencial y supC!rvisión por parte de l,::¡,s autoridade~ competentes 
en la materia. 

El segundo objetivo , es el de propiciar un desarrollo seno 
competitivo y eficiente del sistema financiero me~icano. 

Si se toma en cuenta que el crédito es un in~umo financiero y 
que una parte importante del funcionamiento del apara.to 
productivo , por ser un insumo determinante para la producción , 
s~ debe tener el cuidado de que este sea manejado con eficiencia 
y eficacia por parto de los interma~iario5 1inancieros. 

Cabt~ hacer resaltar una realid.o\d inminer;t~ , qLie una buena 
proporción rle la población de México se encuentra ill margen de 
los servicios financieros. 

Es un pals que tiune poca penetración financiera en relación 
directa con el número poblacional y esto concierne tanto a las 
actividaaes bancarias como a las de los seguros , al mercado de 
c:api tales y '" otros intermedia1-ios financieros • Por lo que en 
TLC se busco ampliar para los usuarios del crédito y de los 
servicios financieros del aparato productivo , el número y la 
calidad de los mismos • El sistema financiero mexicano requiere 
de tien1po e inversiones cuan tisas para poder darle solución a esa 
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situación. 

Un tercer- objetivo es el de busc:¿:ii- , que con el establecimiento 
de los intermad.iarios del c::terior 5e 5uci tc,rá •.1na comriet~ncia 
con los nacinn.1.les la que los obligará neceza1-iamc>nl{~ a mejorar 
sus sistem .. ~s de infoi-maciOn , tt-abaJ o , métodos d~ operación 
instrumen\:ac:.ión de nuevas tecnológias y ctic:icnti:;::ar e] costo del 
c:rédito. 

De esta forma el tC?rcer objetiva que es la qu1a de los 
servicios financieros , pretende l l1~varlos a cabo con gradualidad 
, al procurar los tiempos y espacios pi.\ra que c:omp-atibilicc con 
dos objetivos aparentemente contrapuestos Lo_ que µuede 
facilitar en un futuro cercano la oportunidad a lo~ usuarios del 
crédito , tener acccBo en m~jores condiciones y calidad 
mejorada. 

V. 3. 2. - PR l NC l PI OS FUNDAMENT ¡::1LES NEGOCIADOS ANTE LA FIRMA 
DEL TRATDO TRILATERAL DE LIBRE COMERCIO ,(TLC). 

Conviene esclarecer , que de acue1-do las publicaciones 
relacionadas con dicho tr~tado , en distintos medios informativos 
se sostiene que se estableció el pricipios dul tr~to nacional en 
el capitulo de los servicios financieros para. que los 
interm<.\diarios financieros del extranjero que se 1 leguen a 
instal.o.r en el pais , tendriln el mismo trato qLte marca las leyes 
y demás ordenamientos regulc:i.torior:; , que los nuc.ion~les. 

De la mism~ forma ~ los intormedi<lrios financieras nacio~ales 

que se sitúen en el exterior , tendrán el mismo trato qu~ 

e~;tablecen sus leyes y demás esquemas regulatorios que los otros 
do~ pdises firin<lntes otorgan a sus intt-.u·m,.:oc.Ji.:"\rios financieros. 

Un si-!gunrlo aspecto quo es importante hacer resaltar • el 
esl: . .?bleci1nu"'nto comt~rcL~l a tr<-l.vé~ de subsidiar·ias. . 

Las sub5idi~rias son fillale: dY 1ntermadia1·1c~ financieros d~ 

los paises firmantes • E$to es • establecer ~qui sucursales n 
ügenc.t.as , bJ_ir.:i la figura que k!l lt""J~; qLtiei-an 1 seria prerrogativa 
de ~llos. 

Los e~tadounidenses han propuesto que el método p.:i.rc\ el 
'2Stablec:imien to de los intermediarios f in.:incieros , 
~le: •:.;ón del intermediario y no del pais anfitrión o rer::c?pto1-. 

Un tercer aspecto tiene que vei- con lüs 1 lamadas trans:::u:cicJnt:!s 
tronter-i:.!us , en L::\s negocincione!:", según zo menciona , Sf"! qL'Pdó 
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en que se mantendria el Qstatus actual • Esto es , hoy por hoy 
los consumidores integrantes del tratado , tienen la libertad de· 
contar con servicios financieros fuera de su territorio n.:i.cional. 

Lo que ií11pl.i.ca también es que cualquiera de los mencionados" con 
anterioridad puedan contratar servicioa financieros con 
cualquier intermadiario del pa.ls de que se trate • Esto tiene 
algunas restricciones • como es el caso de los s"aguros , donde 
las persona~ f isicnS solo pueden real izar tipo de 
contrataciones , par,':\ las morales • existen restricciones fuera 
del territorio del pais. 

Lo que quiere decir en otras palabras , que los 
interrn.'ldiarios financieros que estén establecidos en los paises 
QLte abarca el trat.:.-1do • bajo las leyes que se tengan los 
mismos , no tendrán la posibilidad de ofertar los servicios 
financieros de la forma fronteriza. 

El régimen aplicable a banco5 , casas de bolsa , compa~ias de 
factoraje ,y arrendamiento es distinto ~ ya que los periodos de 
transición son distintos. 

Para lo anterior, el gradualismo se logró 
establecimiento de cuotas de mercado. 

través del 

En el mercado de Estados Unidos y Canadá , dada su legislación 
financiera y sobre toda la competencia de la misma , es que ella 
no es el~clusiva de la autoridad federal , sino que los Estados y 
las Provincias tienen facultades en el tama , por lo que en este 
capitulo de los ~ervicio5 financieros , se propucierCn ciertos 
principios que aseguren la transparencia en la manera de los 
distintos procederes. 

La etapa de transición para los intermadiarios financieros 
ndr. ionales , se iniciará su entradu vigor del tratado y 
terminará ~n el a.No 2000. 

El limite má~:imo a la participación e::tranjer'a ¿-¡gregada en el 
mercado bó.tncario ~ '3e incrementará gradualmente del 8 al 15 por 
ciento. 

Por lo que $e retiere a la participación del e~terior 
ca~as de bolsa as! como en el m~rcado de valores el 
m~x1inc sc;i1-á Ucil 10 'l • .:ll principio y del -'20 'l. al final 
transic .téln. 

en las 
limite 
de la 

Dura~t~ los cuatro aNo5 siguientes a l.:l terminación del periodo 
de transición , México podrá congelar , por tres a~os el 
crecimiento de las filiales de bancos y de las casas de bolsa. 



Siempre que durante el plazo referido ~ la participación global 
de tales filiales , en su correspondiente marcado , haya 
alcanzado como minimo 26 por ciento para banco~ y 30 por ciento 
para casas de bolsa. 

Con referencia a las aseguradoras existen dos m~neras para ser 
establecidas en nuestro pais mientras dure la transición vla 
subsidiaria , bancos y casas de bolsa, en que la part1cipaci6n 
global vaya del 6 al 12 por ciento. 

Por lo que corresponde al factoraje financiero y arrendadoras 
financieras , el limite es del 10 al ::!O % como tot~~ agragado. 

Canadá hace eutensivos a nuestro pa.1.s , todos 1-os beneficios 
que habla otorgado a Estados Unidos en su tratado de libre 
comercio Tales benficios son dos fundamentalmente la 
supresión del limite del 25 por ciento como máximo , a las 
acciones que puedan tener extranjeros como intermediarios 
canadienses • EMiste en Canada limite a los intermediarios via 
subsidiaria , tal limite desaparece para el caso de México • 
donde intermediarios mexicanos participen en el mercado 
canadiense. 

V.3.3.- LA GLOBALIZACION FIANCIERA EN MEXICO. 

Dentro de las negociaciones del TLC es pertinente analizar las 
determinantes del proceso de globalizac:i6n f inanciéra mundial y 
los efectos que ha tenido sobre el ~ector financiero mexicano. 

La globalización financiera os un proceso que se dirige a la 
unificación del mercado financiero a nivel mundial en donde 
presenta ,. dentro de un continuo y fluido comercio de capitales 
por parte de aquel 11.:ls agentes qL1e se proponen considerar~ intra 
fronteras y e:<trafronteras ~ a las actividades flnancier-as como 
un todo integral. 

La globalizaci6n es pues en lo básico ~ el conocimiento a un 
bajo costo de la evolución y comportamiento de todos ·los marcado_s 
financieros , de modo tal que tos recursos e intermediarios 
alimentados por las discrepancias 11acion;1les en los rendimiento , 
buscan libremente di.rig.irse y ubicarse en cualquior mercado dí!l 
mundo y de una forma casi instantanea. 

Las determinantes de la globali:zación son de dos tipos las 
estructurales de caráctqr econ6mic:o y tecnológico y las relativas 

la5 de tipo regulatorio • El antecedente de las primeras 
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nació con el caos petrolero que se hizo presente en 1973 , que 
trastocó el sistema econ6mico y financiero mundial , al provocar 
un cambio en la direcci6n de los recursos y generar un proceso 
inflacionario a niveles mundiales , lo que i.ncrementó. la 
volatilidad de las tasas y el tipo de cambio , generandose asi la 
imperiosa necesidad de crear nuevos instrumentos financieros que 
protagieran a los inversores contra los posibles riesgo~ 
derivados de los precios~ ' 

El desarrollo sostenido de los avances tecnológicos relativos 
al c6mputo electrónico y los registrados en materia de 
comunicación , facilitaron la movilidad de los capi.tale~ , no 
solo en el sentido de ser protegidos contra riesgo~ sino también 
para la bósqueda de alternativas de rendimientos en otros paises 
con mayores ventajas comparativas que las de los paises de 
origen~ Contando ademas con elementos desregulatorios y una 
liberali::ación de una buena parte de ~sos mercados que les 
favoreció este flujo. 

Con los cambios en las estructuras de los sistemas financieros 
y en particular los referentes a los bursátiles al sor operados 
con nuevas formas y el cambio en la actitud de los 
inversionistas , lo que di6 como parte del resultado que se les 
dió mayor impulso a los productos derivados ( opciones. , futuros 
, swaps , entre otros ). 

En el caso particular de nuestro pais , se actuó 
complementaria.mente a los faetores internos de politica econOmica 
creándose la necesidad de la modernización y liberalización del 
sistema financiero. 

El prueeso de globalización financieru en mé>:ico , presenta los 
diferenciales entre el sistema financiero me::icano y un modelo 
actuuli~ado como es el globüli=ado • Tratando de ubicar el grado 
de desarrollo interno y por- tanto la serie de mecanismos 
instrumentar para un c::;istema m~1i:. maduro y eficiente. 

Para terminar , es conveniente tener en cuenta , que en el 
locro del desarrollo de un sistema financiero donde ~l subsector 
bu~sátil juega un gran papel , se hace importante lo siguiente : 

De acuerdo a las caracteristicas especificas del 
func.ionamiento del mercado financiero , buscar una estructura tal 
de tarifas , cuotas , instrumentos de cobertura productos 
derivados y fo1-mas de operación. 

Definir una estrategia c:ohDrente y eficiente de cone::ión con 
los mercados internacionales. 
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Promover el fortalecimiento de la liquidez , la bursatilidad 
la p1·ofundidad y la especiali::r.1ción del mercado. 

Refor~ar el funt~ionam.tento del merc:.:.;do da valores , ante? la 
d1smi11ucian de 1.:-i deudD. pública. 

Ampliar la bn~e de los inversionista~. 

Contribuir al perfeccionamiento y al incremento di? la 
competencia del mercado. 

Los conceptos anteriores solo son una parta ~ dcr. las acciones 
que puedi=n emprender con el sentido de ac:_recentar los 
servicios Mctuales • en el ti~moo • con la promor:.ión p<!ra la 
capt~c.tón de· los capitales necesarios dentro de un ambiente de 
contian:.:a y de un continuo de planes y progrEimas qqt~ no por ser 
nec:e•.;ar1<•os Pn momento t1-astoquen lo que se lleva r-o::oülizado 
h--'l~t~ .:\hora . Pdro si dent:ro de la dimensionaliz.ación del pnis 
qLIO des¡~,_\ffiOS' 

Es as! que en el proceso de modernizilción dol siGtema 
finc:i.nctero ns que dé c:l proceso de formación de c¿i.pital 
mayor nival y que el de ahorro financiero que:.- la economia 
requiere para su crecimic:nto sostenido En estG marco 
corresponde c:i. las emprosa ma::icanas que cotizan en bolsa • de 
manera especidl , hacer más eficientes sus proce~os de.producción 
para que crc~zcan en un entorno mas cimplio y competitivo 
requiere por tanto la eficiencia microeconócnica para h,:\cer 
compatiblos aquel las decisiones de ahorro con las _que de 
invt?rsi ón. 

Esto , put2dC? c>:.~plii..:ar· , ~l pur·quL' se dcL.1..-·:1 gcst .... 11- una serie? de 
transforma.c.i.onus ~n '21 ámbito empresarial ~ do11dc deLen irse 
imponiendo r.:onccpto:;. rol.ücionado~ con lo:; de :.idmini-::;.tr:J.ción 
1r1stitucional o profesional y l.:, concentración de 1 tncc-is do 
productos relacionadci\s con el l"Jir·o primordi¿¡ l de la compal'lia. 

El aparal:o productiva del pals dede hace un tiempo 8mpie::a 
atravesar por unü etapa de rec>str·ucturación que , entre: otros 
.~spectos tiene la inclusiOn de la medernización de su 
m.:iquin.3.r·ia '/ equipo , l .. " ,\r.iµli..lción tJt..: pl.:mtas oper,1cionalQo;;; ., 
as! como la adopción de estrategias corporativas que les 
posibilitan nul'.!v,:.>.~..; formoc<S dL! ~:.>.soc1.:icionismos pard allegarse las 
costosas inversiones requcriblr.•s. 

Ir1dependientemente de los efectos que sobre el mE:!rcado 
acc:1onurlo puede tener la apertura e integración de los 
servicios financieros , es poeible prever que la firma del TLC 
tendrll desde luego efectos en el mercado accionario a través del 
comportamiento d8 las emisoras dada la apertura comarcial. 
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Particulürmente las repercucionC?s SC!ctori.:i.les macroecon6micas 
hL\br,~n d~? t1-.:,nsladarse cnn ciertas ilSimetrias hacia el mercado de· 
valores me:~ic:.a.no . No obstante , los tiempos que ~e esperün de 
reacción de este último , podrian anticipar .:t lo5 de les a.grgados 
1n:;.c.:1~0'2COfl•:Omicoz toda v~::: que la,~ empre~as que üctuulmente 
coti=.:.."n f:~o t:=-1 mercado bursb.til demuestran una amplia sensibilidad 
''-'n tudo el proceso de apertura al que se enfrenta la economla del 
pals • De manera particular ante el TLC. 

V.3.4.- EL PAPEL DE LAS SOCIEDADES DE INVERSION EN LA 
CAPITALIZAC!DN DE LAS PEDUElllAS \' MEDIANAS EMPRESAS. 

En l.:\ mayor parte de paises , sobre tuda en los l la,nados en 
dcsar·roll1:> " • las empresas pequcrtas y medianas poseen enormes 
di f ic:u 1 t.ade5 para su f in¿tnCiamiento. 

Trad ici.:.inalmr!nte • como se conoce , la asistencia f inancicra de 
ltl.::; antidados gubern¿\mentales y privadas ha sido el 
utc1rgamientn de crédito y préstamos de manera limitada, y en 
muchas oc:ac:iones dentro de- l..ln corto plazo , siendo totalmente 
rt::"nuentes .:i conceder préfitamos no qarantizados • Por consecuencia 
la5 · MPME encuenb-.an en total desvcnt'°'j a re-::; pecto las 
consol idads. 

L<'.\~ Sociedades de Formación de Cupital cuyo objetivo principal 
l'?~~ el apoyo a l::i.~ empresas pequef'fas y medianas por medio de la 
?.portüciOn de c.::i.pital , proporcionándo!3r:-les al mismo tiempo 
asistencia tccnir:a en las áreas administrativE1. , financiera • 
mercadotecnia , y tcc:nol6r:::iicas ~ caracter1sándose por poseer doS 
vertientes el fin~nc:iamiento por medio de la adquisición de 
empresas y el desarrollo de las misma~ con lo antes ..:ipL•n ta.do. 

Con estas vertientes un.ida-;:; ~e pretende c:onfoi-mar una nueva 
filosotlil en1presarial~ ya que no es el único el solo capitalizar 
a la~ puqueNas y mediannz empresas , sino también de manera 
paulatina pretender su avoluc:i6n de estructuras familiares a 
reali=ar una ~dministroción profesional, la cual les permita 
acrecentarse y operar con eficiencia para que de esta forma se 
los:> facilito su incursit111 en lus me1-cado!o5 abiortos , tanto en 
términos de su bursati 1 ic1ad como en los ex traburs.!\ti les 
incentiv~r- .. , L ... ::i;:; mismas y los .:\CCionistas burs~tiles. 

Las empre~-)S refor;:artan su postura trente a la competencia o 
incremcntartan sus rolaciones con el Estado , al proporcionar 
información sobre el desarrollo de su administración interna con 
el asesoramiento ,:;-,decuado. 
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Los .:\C:cionistas podrán dar m.:\yor liquide!:! .:.i su,.., inversiones 
con la v11nta parcial o t:ot.:.al de !':.LIS a.ccion~~ a un precio de 
mercado ~ estando a<:;! en la po<;.;ibilidnd de podor divE?rsi ficar sur;; 
invarsiones. 

Por cit:ra partq lo<:, .:t:=1:1 onistas puden t1ucr:r uso d~l 
traLtmiento fiscal que lf-'S es fdvor.:lblQ • ya qUf! l.::..~ g~n.:i::L3•r, 

derivadas de la venta dw -sus tilttlns Vc.1lon~s • est.c!.tn libi-e del 
pdyu de ionpLl0~: 1.w. 

Laa Soc1edadaG d11 Furmac16n ciu L:~pJ.t~l ofreceri lln~ oportunid~d 

.:i tas t'1F'!'!E que se ene t.\ ·"n h"-.:\n en 1;o t:ap,-,5 de des en\ o 1 v imi~n to n~a 1 , 
donde la profe•..:l.onali::.:ic.ion de las mi.smas lcis p1::;r·mi.t:iria , pD.o;:;a1-
a ot1·os estaciJo<o:". organi=c.tcjcinales m?_s inipor-tanle~. 

Existe p.1ra tal fin una legial~c10·1 que da~a de t985 y 10 
Loy de Sociedadus de Inversión i" ·-uul intr::odLtC:E' el 
C>Sql1cma de) Sacit1'd .. lde5 de Form,-:;.ción dt> CapJ t .. .\l • 1..:~t:L'':. funcion_'<f"l 
como f irmd·:; que r-ecaudan recltr'"";;o·~ .• con la en,3gcn~:o.ción de 
propL=t<:> ~::.ccionos ul público .invf"r·sor pa1-i\ µosli:-rior·mL:ntc-
.i.nver ti r 1 o en empresas y en proyecto con v iubi l id<..-.des; d(,! e::i to. 

Estas sociedades están adminl.<:.tr-.::i.d.,s µar casa5 de 
opc~radora~; independientes qu~ entr~ otras actividad~s se 
d~ ¡Jr-os~ar lo asesoria financier-a y operatiVil\" la 
medi.:lnb~ un 1:umtrato e::profcso de administr-ución 
vuntajdti qun ul 11 quedan plasmac.J.:.i.s. 

V.3.5.- LOS DETERMINANTES DEL COSTO DEL DINERU. 

bol~a 

C?ncargan 
sociedad 

l¿i,s 

;., pricipl.05 de 19'12 , las exper.:- t"t.'\tivas sobre !?l compnrt:1miento 
de las tasa~; de interés era. quE· é~tas continuarian descendiendo 
en fot·m,_, innintP.rrumpid<"I , 1nismas que anticipo.~b.,n nivc:le~ dn 
alrL'dedor del 10 % • !;;'.st.;:, e>:pect.01tivlls se apoyaban b,:tsicamentc • 
on IJ;)s; .:.•>~p••i..:"·os qut' s.:.~ veniün obsci-vando la persistente 
red•11:t:J.ór1 ·Je la inflt.tción y lu. meno1· demunda dQ r<.::cur-·::os por 
part~ de gollf2'irno . Dad,.., la pr:ilit.:.1ca de súJlt:'amiC?nt.o de la'!. 
f inc:i.n::a!;; púhl ic.:ts • Sin embLirgo no t.c·J prevoia qua la .:tpnrtui-a 
comercia! y la reestt·ucturación de li1 plunta productiva generarJ 
una demanda de capital superior a l.:\ o·fert.o1 ; que l.:1· transición 
de la banca 1.:ostr:1.ti::add. a privada impl.icaria fuertes ajusta~ da 
conto-; de las inisr.ias ~ que la politicc.1 económica ar:cmtuuri:; su 
obJetivo de reducir la inflación a. través de la politica 
monetaria más rC?strictivñ ( control de la liquidez ) y la 
estarili:;::ación del ingreso de los capitales del exter1or ( 
control de la monetL;:ett.:ión ) • E>:aminemos esto!:'> tres puntos ~ que 
d~ alguna manera ost/m detC!rminando el c:ompurt.:imir~nto de tac 
tasas de interés. 
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La~ 1.!atos de r:apt.:lción y financ:L.·un1cnto reflejan clarament~ la 
insLt f i.c Lenc1~1 dl:J at1orro int:cn-no para la satisfuc;ción de la 
demanda de inversión • La captación de la banca , después de 
crecer en tórminos n~ales 24 'l. en 1990 ·1 :?9 'l. en 1991 , r.n 1992 
aumentó únicamente un 8.6 'l. , en ccirnbio el crédito al sector 
privado , dada la r0str.1.cci6n de 1.-, cconomia , en los últimos 
tres ;1t'las> se ha mantenido i;,., ascen<::;D : en 1c190 creció QO términos 
raalP·:. 25.3 'l. , en 1991 -..::•1.6 'l. y en 1992 ::::~3.7 'l. •· 

La mayo1- dt~mand,"l. snb1-'"J la ofcrtf.I. e:~pllt">I , por un li:ldo , el 
scsten1mionto del crédito c~ro , y por al otro la dependencia del 
·flujo de los capit~las e::t~1·nos. 

Al respec:lo cabe h.;1c12r mrmción , que durante 1992 les grandes 
empres.:is hari intenbificD.do la colocacion de deuda en lace::. mercados 
ir1tern;:1c:ionales en virtud dt: que su!: ~ostns san mt.•.S bajos. 

n poca distanci0 do la t•uprivacibn dQ la banca • su transiciOn 
~<=- <.11.J~ei-va que> no ha sido fácil para lo$ nuevos banqueras. 

i:n primer liga.r la adqu1sici6n de los b<.~ncos fue muy cura • En 
segundo iugLlr ~ lo::o gn.'5tos se les han incremantado para hacer 
frente a las nuev.3s c:ondic:iones : e>:igencias de capitalizacibn , 
previcianes para cartera vencida , modernización de sus sistem~s 

t?ntr"e otras c.:..usas • PL.r·,, co.npensa,- estos costos los b..incos ·se 
han vista r..bligados a no reducir suc;, m~rgunes de? intermediacibn. 

El cual fluctuó en promedio en al rededor del 15 'l. en af'las 
pasados , y at:tualmente se ha mantenido alrededor del 18 7 •• 

A p~rtlr de marzo dG 199~ , la estrateaia económica consideró 
necesario tener un mayor control de la politica monet~ria para 
reducir mas la inflaciOn y adecu~r la marcha de la nconomia al 
de:senvolvimiento e:(terno • Estu e-:;tr<Jtegia generó un c<Jmbio en la 
trL1yectot·ia de los Cctes , pr.1.cipal insti-u.nonto de dcudn pública. 
Su ascenso en 1992 tue rapirlo del 11-0 ~~ .:i.l 19.9 ~y el que v~• de 
e-stc af'lo hc."1. mod•.:rc\dO su c:r.::·c.:.i.mcinto alrededor de! 15.(• 'l.. • 

La ~stabilidad cumbia1-1a y la 1·ápida y ·o;i5ti:.:mát1ca reduccJ.bn de 
lQ infl.o;iciOn hicieron de los Cetes Lm instrumento at1-actico para 
la in-versión d.:tdo ul reapunte de su rendimiento real • Asimismo 
en un contexto interr1uc1unal de tasas a l.:.\ baja , la invnrsi6n 
EHttro?.nJera , motiv.o\o.:\ por estos r·endimi~n tos a.trae ti vos 
impulsaron d1=.' manera irnpurtante su pc:1r tir:ip.:tciOn en el total de 
los valores gubernamentales • Es a~l con10 la inversión extranjer.:i. 
empie:!¿- a. tener mayor relevancia en el mercado moidcano. 

Lo$ di.\ lo<; qL1e a continuac.iOn ce describen 12!:".c la. ec:u11 .:i.un más lo 
antedu:hc Em dic.:iembn~ de 1'791 la. invi:-.::-'$ión extranjera 
reprwer;:.entó el 9.0 l. lo~ valor·e~J gubernamentales en 
c:ircut.:1.c:ión En i.Jiciemu;-8 tl::.: 1992 SL\ participación se elcvb 
l1asta el :::::>.o '.'. y al i1i~s ::In ,¡,,,yo d>:l presante a.No , se ubic'J. en 
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un 42.o t. . 

Poi~ lo que vislumbra f:'ll el c..:nr lo pl.:tzo Ja poca 
C1preciaci.ón de un cambio importante en G>l nivE!! de la liquide= 
éC"l 5istema y por lo tanto en el nivel de lc:1s t..isA~ de interés , 
na obstante s~ está gir.:i.ndo mucho alrededor del TLC y si éste no 
sufre ningún retaso como su espl?r<• , es probable que ~l p1-emio al 
~horro , principalmente por parte de los Cetes suTra un mayor 
ajuste con respecto a los demás instrLtmento del mercado • En el 
caso cont:r.:ario , un rotoceso o una virtual cancelación del TLC 
podria l lev.:ir a las tasas de interés a un reapunte temporal 
dado por estrechamiento mayor la politica monetaria de 
presentarse estas circunstancias. 

Sin embargo también , ese reapunte dependerá a l~ importancia 
quP. pueda sucitar a los cambios en el marco d0 la ley de 
inversiones e~:tranjeras , si se da una r-eforma libef"al coma se 
esper-<o\ podria esta aminorar las presiones sobre las tasas de 
interés , si el comportamiento de la economia en su conjunto 
sigue el mismo ritmo que ha presentado , en Caso de una 
desaceleración de la misma , esto es , una etapa de. recesiva 
las consecuencia iran en relación directa con los resultados que 
se avisoraban , en términos de crecimeinto y e}:pansión , para lo 
cual el Estado se veria obligado a in!3trumentar nuevos mecanismos 
de regulación para evitar un desvordamiento irrev~rsible. 

V.3.6.- NUEVAS MODALIDADES DE FINANCIAMIENTO OTORGADO POR 
NACIONAL FINANCIERA. 

Ante las necesidades del sector productivo de"l pais para 
allegarse recur-sos crediticios , Nafin a instrumentado ena serie 
de modalides • con objetivos claros , procemientos. , tasas de 
interés tipos de moneda y destino de los créditos que sean 
otorgado~ Lo cual se decribirá suscintamente como una 
referencia del funcionamiento actual de la institución y otros 
mAs de los ser-vicios que ofrece a las MPME. 

Factoraje con recur-sos de Nafin. 

Objetiva : Promover y proporcionar- respaldo financiero a través 
de operaciones de factoraje a personas fisicas o morales , qu~ 

sean clasificadas dentro d~ los rDngos establecidos como micro 
pequeNa y mediana empresa. 

D~~tino del crédito : Serán sujetos de apoyo financiero , las 
operaciones de factoraje ~ para el financiamiento de cartera , de 
pedidos y de proveedor.es. 

Moneda : Nacional o extranjera. 
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Tasas de interés : Las tasas "de interés serán en pesos al 
usuario final en estas operaciones serán del de las de los Cetes 
+ el 6.07. • 

Lacz tasas en dólares dependerá de las tasas de fondeo de NaTin • 

Procedimientos : Todas las operaciones de factoraje financiero 
, quedarán comprendidas dentro del mecanismo· del descuento 
au tomá tic o. 

1.- La empresa solicitante , acudirá a la empresa de factoraje 
y podrá solicitar su incorporación al paquete de financiamiento 
con recursos de Nafin. 

2.- La empresa de factoraje reali~a los estudioG y evaluaciones 
necesarias para calificar al solicitante , de acuerdo a las 
politicas que ella tenga predeterminadas, pero además tomamdo en 
cuenta lo~ criterios de Nafin que haya establecido para el 
pre~ent~ esquema. 

3.- Una vez aprobadas l~s solicitudes , la empresa de factoraje 
las enviu a Nafin solicitando la inc_orporaciOn de ellas al 
paquete financiero ~ Para ésto , deberá clasificar a los 
solicitantes de acuerdo al rango al qua pertenezcan. 

4.- Na1in valida las solicitudes presentadas por la empres&': de 
factoraje asignado número de control para la mecánica de 
operación .. 

5.- Cada vez que al solicitante se le presenten reqúerimiento 
de factoraje para el funcionamiento de su negoc~o , relativos 
con el manejo de cartera , de pedidos o de proveedores , acudirá 
a la empresa de factoraje con la documentación ( emitida por el 
emisor ) que permita a esta ~ltima , autori:ar el financiamiento. 

ARRENDAMIENTO FINANCIERO CON RECURSOS DE NAFIN. 

Esta modalidad de financiamiento involucra los recursos de 
Nafin a las compaNias arrendadoras para financiar las operaciones 
de arrendamiento ~ue éstas celebran c6n empresas industriales 
comerciales o de servicios. 

La venta o arrendamiento de bienes quedan incluidas dentro de 
las operaciones de arrendameinto que puedan financierse con 
recursos de Nafin. 

Para las operaciones de arrendamiento de bienes procedentes del 
extranjero , se podrán utilizar las lineas de crédito que Nafin 
tiene contratadas con diversas instituciones extranjeras. 

103 



Las operaciones de an-cndamiento financiad.::\s con recursos dci 
Nafin debt2n cumplir con las reglas de operación que ésta 
establece t:?l1 sus diferentes programas. 

Tasas de interés : F'ara la micro y peqLtE>f'fa empreca 
interés en mom?da nacional es de Cet.es + 6.(l'l. • 

la tasa de 

Para opnraciones de arrendamiento para empresas media.nas y 
grandes , la tasa en moneda nacional es de Cetes + tres puntos 
para lu arrendadora ~ la cual queda en libortad de contratar con 
la cmpre~a ai-rendatari.:.\. · 

de L~:f ~~~as en moneda e:<tranjcra dependará Ue la fu.~nLe de fondeo 

Pagaré de mediano pla=o. 

Recientemente se autori:!ó la emisión en el mercado de v~.lores 
de pagaré de mac.Jiano plazo ( mJrnimo 36 meses ) • 

Una de las caracteristicas de este instrL1mento es- que no causa 
la retención de impuestos del 20.0 'l. 5obre los primeros diez 
puntos porcentuales de intereses ~ ya que es de un plazo mayor 
del af'fo Esta ventaja puede ayudar a ofrecer menores tasas y 
representa un ahorro en el costo del financiamiento para el 
emisor. 

La emisión de este pagaré requiere la calificación de una 
institución calificadora de valores. 

Entre otra serie de aciones en las que participa Nafin se 
encuentran t~mbién esta serie de mecanismos financieros , para 
SQr operados por los empresarios que asl lo soliciten en el 
allegamiento dE? las recursos crediticios requeribles para el 
desempef'fo de sus organi::aciones de las cuñles form~n parte. 

V.4.- COl\ISOLIOACION L'EL MERCADO DE VALORES. 

El marco mormativo que regula al sistema financiero mexicano a 
últimas fechas ha sufrido una serie de cambios , los cualé!~ se 
han realizado para darle al mercado de valores una modernidad tal 
que le permita llevar a cabo actividades que lo pongan la 
altura de los mercados mundiales y que la apertura que se ha 
venido presentando , .Pncuentre congruencia con los instrLtmentos 
rugulator.t.os a.si cuma las instancias que tienen autoridad sobre 
él como el caso del Banco de Mé:iico éste de 
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conformidad con los mandatos del Ejecutivo Federal tiene nuevas 
funciones que de~mpef'far , lo que hace de este\ insti tuci6n tan· 
prestigiada , tome papeles determinantes en el desarrollo de la 
ec:onomia del pais, lo relevante de este suceso queda enmarcado en 
un documento que por la importancia que reviste ~ es import·ante 
analizarlo y desprender del mismo la posic16n que guardadrá dicha 
institución. 

V.4.1.- AUTONOMIA AMPLIADA AL BANCO DE MEXICO. 

El Banco de M~xic:o , Banco Central , se creó por mandato 
c:onsti tucional • Uno de los prop6si tos de la Revolución que dar 
fin a la pluralidud de organizaciones privadas emisoras de 
billetes , reservandn la función de emisión en un banco estatal. 

Después de muchas polémicas , en 1925 se expidi6 la ley que 
creó al Banco de MéH:ico a iniciativa del General Elias Cal les , 
por entonces presidente de la república , donde se hacia p3tente 
el armonizar el control ordenado por la Constitución Se 
sef"fc"lla.ba la e>:istencia de un gravisimo peligro de que L•l interés 
politice pudiera determinar con absoluto predominio en un momento 
dado sobre el interés público , con un banco que solo controlara 
el gobierno. 

La Ley Orgánica del Banco de México de 1936 , rea1irm6 el 
criterio de conferir al banco central una m~s amplia autonomia 
hi~o más severos los requisitos para la emisión de billetes 
También prohibió al banco conceder créditos al gobierno federal , 
sin que se le utilizara como instrumento para atender necesidades 
politicas o 1ina1,cierni;; e~:tracrdinarias del gobierno federal. 

En 1938 se efectuaron modificaciones tales que modificaron de 
manera sustancial lo anteriormente seNaldo , donde se minimi~6 

por considerarse muy rígidas y se mantuvo en la Ley Orgánica del 
Banco de Mé::ico que se expidió en el af"to de 1941. 

Desafortunadamente , la limitación indirecta que se estableció 
eñ este último ordenamiento para la emisiOn de moneda era 1ácil 
de eludirse, yi\ qu"e la limitación consistia en que la suma de los 
billetes en circulaciOn más las obligaciones a la vista y en 
moneda nacional , no deblan de exceder de cuatro veces del valor 
de las reservas de oro , plata , y divisas ª Sin emb~rgo cuando 
ocurria la depreciación del peso se hacia nugatoria tal 
restricción toda ve: que dicha acción hacia posible incrementar 
el valor en moneda nacional de la susodicha reserva. 

Estas disposiciones se prestaron a que en ciertas épocas se 
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abusaru del financianu.ento del banco central al gobierno • Para 
el lo hab!a obstáculo , toda ve;: que los miembros eran 
nominados de manera discrecional por el Estado. 

Tras la estatización de la banca en 1982 , al quedar la casi 
totalidad dQl banco central directa o indirectamente en poder del 
gobierno federal , se hiza aun más patente la conveniencia de 
cambiar su naturale;;:a jur!dica , transformándosele en organismo 
descentralizado. 

La actual Ley Orgánica , vigente desde 1985 volvió en buena 
medida a los criterios inciales , que procl:.waron evitar 
incrementos inconvenientes en el crédito del monto primario para 
el financiamiento , pero éste quedó de alguna manera sin un limite 
definido. 

Este brevisimo repaso , manifiesta de manera constante la 
supuesta preocupación por moderar los flujos dol crédito d~l 

banco central , se considera que dos r·a;;:onns san las puntales de 
lo anterior : La primera ~ que por largo tiempo se ha percibido 
la enistencia de un vinculo entre dicha flujo y la "evolución de 
los precios " • La segunda , que la lai<itud en el control del 
crédito del banco central ha dado e::periencia el 
proceso inflacionario , por dem~s amargo. 

Cabe recordar los inmumerables males que la inflación ha traido 
consigo. 

Este fenómeno , cau<::;a unü recHstribución regresiva. dr.:-1 ingreso 
y de la riqueza , en las épocas inflacionarias cuando se hace mas 
aguda , los precios tümden a elevarse más que los salarias , la 
erosión del poder adquisitivo del dinero afecta de manera 
particularmente severa a las preson~s de recursos modestas que 
~.on la gran partE' poblücional rlel pais, usua.lmonte no t.icnen a ~u 
alcance fórmulas d~ inversión que les permitan protegcrso c:otra 
esa erosión. 

La inflación incrementa la volatilidad de los precios ~ 
t""educ:iendo asi la eficiencia del merca.do como mecani$mo de 
asignación de t""ecurcc , ~dcm~~ al genel""ar un ambiente de 
incert.idurnbre , inhibe la inversión , pués la r;;l¡:ovación da los 
costos y beneficios de los distintos proyectos se torna dificil ~ 
por to que los aspectos de tipo fin.:\nciero en cut;.ntw a l,"1.s t:.?.sa5 
de 1ntet""és reales , frecuentemente s~ vuelven neg,:i.tiva~ y 1:-·.:ir 
otra parte se;? hüce impredE2cibles y el pt.'.tbl ico ahorrador 
inversor no ustá dispuesto a cot""rer el riesgo de invertir en 
instrumentos represunt.'\tivos de créditos o bursatil~s. 

Por ott""o lado , las ampliaG y ~bruptas fluctuaciones de los 
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pr~cios relativos propiciadas pur la inflación determinan que los 
result~dos económicos defieren significativamente de las 
e>tpectativas del público en comento. 

Dicho fenómeno produce ganancias inesperada!:: para una de las 
parb .. "'s en detrimento de la~;, otrds , ya que es a sus eH.pensas. 

En épocas de inflación , las actividades de ~ipo financiero 
buscan ser dn corto plazo y tienen un efecto adversa para el 
desarrollo , además tienden a reducir o ca~i eliminar el uso de 
la moneda nacional , al erosionarse las cualidades que ésta debe 

tener para cumplir sus funciones de medida y reserva de vulor , 
provocándose de esta forma la pérdida de SLl valor de cambio 
frente a divisas extranjeras e incrementándose su desvalorizac.ión 
cada vez que se acude a su devaluación eco incremento de más 
inflación para recuperar su valor en el mercado , sobre todo de 
aquellos bienes y/o servicios que se importan del e>:terior 
sumando más e1-osión en el proceso inflacionario , lo que evita 
que los titules bursátiles nacionales pierdan competitividad 
frente a los extranjeros • y los uhori-.. tdores o inversores para 
proteger sus recursos y prefieren las divisas extranjeras 
oc:acionándose la fuga de capitales , tan dif icilcs repatriar con 
las implicacione9 que ésto conlleva. 

Indudablemente , las inflaciones agudas y pt-olongadas han 
estada estrechamente vinculadas, tanto en México • como en el 
resto del mundo • con déficits fiscales c:onSiderables , 
financiados , generd.lmente por l .... , banca central , resulta asi 
clara la conveniencia de separar la función de crear dinero , de 
otras tareas del Estado • En las ql\e continuamente se enfrentan 
reiteradas demandas para aLtmentar el gaste público , más allá de 
sus posibil:id::.'\des reales del autof.t.nanciamiento por los ingreso-:; 
captados ~ via mecanismos instrumr.nt.:ido~ por la FederaciOn. 

Por todo lo c.\nt.er:.ormentr .. • (JC'3Crito y de acuerdo a lo que c.;e 
propone nhol'".:\ ~ con la mudicicación del Art. 28 Constitucional 
donde sP pret:.ende con~ignar la nu~va autonomia del banco central. 
dot.:i.r- esta i11stituc:i6n de mayor transparencia en su 
funci::maminnto respecto con las relaciones con el gobierno 
federal , para que se procure la estabiliadad del poder 
adquisitivo de la moneda nacional. 

LD ctdminislrc\citm pública persigue un amplio radio de acción 
tale~ como el aumcmto del einplt?o , incremento de los ingresos 
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la población , promever el desarrollo integral mediante el gasto 
soc:i.:3.l y la creación de la infraeGtruc:tura necesaria , pero la 
consecución de el los no puede lograrse ni fincarse c:on el uso 
continuo de recursos inflacionarios • la utli=ación de los mismos 
con el tiempo solo llegan a ser efim~ros. 

De est~ manera el banco central puede actuar como medida de 
contrapeso , respecto de los acto~ que se determinen por la 
administración pública y qlte produscan efectos inflcionario~. 

Una actuación equilibradora en las sectores donde se realiza el 
intercambio comercial , donde se da la e:<tr~ción de los 
excedentes económicos de la sociedad , v!a ~elaciones de 
intercambio intersectoriales y sean éstas conductoras del aumento 
de los precios o de los costos , sobre la expectativ~ de que las 
autoridades real izarán una e~:pansión monetaria de m~nera tal que 
permita el reacomodo de los aumentos. 

El ámbito de acción donde operara el banco central , contempla 
las siguientes funciones : 

- Ofrecer una medida clara para evaluar su desempeNo 1 el ritmo 
de la inflación. 

Fijar como objetivo primordial la estabilidad de los 
precios , donde la politica monetaria que se establesca se torne 
más predecible. 

En esta materia , si el banco persiguiera diversa~ finalidades 
podl"'ia cambiar bruscamente su actuación en función ·del fin en que 
determinado momento se considerara prioritario , per.o el criterio 
que ahora prevalece , es el referente a que el propiciar un 
ambiente de incertidumbre no favorece al desarrollo económico. 

Dentro de las funciones que el Estado ojerce de manara 
e)(clusivD. las áreas estratégicas a las qua se refiere el 
cuarto párrafo del Atr. 28 Constitucional ~ e!:;t.:'\n las rolativas a 
la acuNación de moneda y a la emisión de billetes , las cualos se 
propone reL1bicdr. 

~l efecto en un nuevo párrafo séptima del Art. 1~8 s~ mantendrá 
el carácter B$tratégico explic.i.tamento de es¿1 l\roa::> y por tanto 
la e~:clusividad del Estado sobre éstas , pero con el sef"lalamiento 
de que las funciones antedichas corresponden al banco central , 
el que a diferencia de los demás organismos quC! atienden áreas 
estratégicas go::aria de una autonomia reconoc.ida en la propia 
Con~titución. 

El problema referido a la acuh~ción de moneda continuara 
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realizando conforme lo ordene ei banco central , y lo llevara a 
cabo la casa de maneda cuyo nivel dentro de la estructura federal 
de organismo descentra! i::ado no varia. 

Elemento esencial para la autonomia de un banco central ~ es la 
facultad que en exclusiva debe poseer para poder determiñar el 
monto y el manejo de sus créditos propios a otorg~r. 

Por ésto se hace necesario el establecimiento a rango 
constitucional , el que ninguna autoridad podra ordenar al banco 
central conceder financiamientos u otorgar créditos por cualquier 
medio o " adquirir valores 0 

• 

De otra forma , la consecución de la estabilidad de los precios 
, se volverla a poner en alto riego. 

Dentro de esta iniciativa , se establece en el Art. 28 el banco 
central , en los otros términos que estipulan los demas 
ordenamientos legales y con las intervenciones que les 
correspondan a las autoridades competentes en la materia El 
banco central 1 regular~ el crédito , los cambios y la prestación 
de los servicios financieros • Por otro lado las autoridades 
competentes y susodicho banco establecerán los mecanismos que 
garanticen una adecuada coord1naci6n de las politicas. del baDCO 
con·la politica económica general del gobierno. 

Conviene destacar. la relevancia que hoy en dia representa la 
politica monetaria , la cual se lleva acabo por medio de las 
operaciones de mercado • Por lo que se juzga convenie~te que la 
e:1pedici6n de las normas para la mejor organización y orientaciOn 
de los mercados asi como para la superación de los mismos y la 
disminución de sus deficiencia$ , el banco de carécter autónomo 
que se pretende , debe estar en posibilidad de constatar su 
observancia y el sancionar su incumplimento. 

La iniciativa pretende que lo anterior quedará consignado en la 
Constitución por cuanto a las facultades del banco central 
el texto hará referencia al mor.opolio de la 8misi6n de billetes. 

Corresponder ia a,l Congreso expedir la ley del banco central de 
tipc reglam~nt~ria • Por tal razón , se propone suprimir en la 
ft•acc. X del Art. 28 " estdblecer el banco de emisión único ". 

tlueda el la frac. X del Art 73 Constitucional la mención 
relacionada con los servicios que prestan tanta las instituciones 
de crédito • como los intermediarios fin~ncieros no bancarios 
se denominan· de maner .. , g~nérica " servicios financieros ". 

'.J.4.:!.·- íRASFORMAC!ON DEL MARCO JURIDICO DEL SISTEMA 
FINANCIERO. 
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Desde hace un tiempo la preocupación por mantener 
gradualmcntF) actualiza.do un marco Jur!dico que le permita al 
sistema financiero operar sin que pravoqw~ una anarquia tül p1:ir 
la multitud de enmiendas , componendas y transformüciones a la~ 
leye~.; vigentes , propician qua los c:D.mbio5 efcc:tu.:tdO!:: se realicen 
en C1-l tiempo espaciadamente , con el dinamismr; y dimomciunamienb:i 
que n?quire c>l mercado hursátil para contar con los mecanismos , 
normas y politicas que lo acercan a los nivele~ de otros mercados 
más desarrollados. 

Dentro del cont1nL10 de reformas sustanciales que se ha venido 
realizando , caben hacer destacar las más recientes , las cuales 
contemplan una serie de modificaciones que permitirán continuar 
con el ~vanee deseado en la materia , para no hace~ dol mercado 
buraátil algo solamente locc1! sino a la altL1ra de. un mercado 
internacional el que debe poseer una capacidad de respuesta 
simentada y cong1-uente , para la elimin.:ición del maY..or número de 
riesgos posibles para el inversionista internacional , y poder 
cc.\ptar mayores vulúmenes de capital , siendo atractivo ~ con una 
imagen de más profe~ionalismo , con los soportes· adecuados ·y 
evitar que las inversiones que se lleguen a efectuar , en la 
medida de lo posible no so volatilicen por la falta de control 
tanto en las variables macroeconómocas nacionales como por las 
presiones inflacionarias que hagan que los rendimientos que 
ofrecen pierdan valor económico en términcs de ~lternativas con 
otr~s mercados competitivos de otros paises. 

Por lo que respecta a los nuevos instrumentos legales para 
regular armónícamente el mercado , las más relevantes son : 

La Ley General de Dpereciones y Actividades Auxiliares del 
Crédito 

' la cual tiene como finalidad 
' el estimulo al 

crecimento de los intermediarios financieros 
' 

a través de la 
desregulaci6n de sus actividades . sin que s~ des.;.. tiendan los 
intereses del inversionista. 

En el proyecto de ley , por las reform~s que conlleva se 
prevé sean dotadas las instituciones au~iliares de crédito , de 
una gama de nuevas funciones que propicien su diversificación , 
fortalecimiento y especialización , dentro de un mercado abierto 
a la competencia e:dstente de los intermediarios del e::tranJero. 

- Particularmente para los almac~nes generales de dopásito , se 
les abre la posibilidad en cuanto .n la amplitud de sus 
actividade~ , para que les sea posible realizar la 
comercialización de bienes o morcancias en general Con el 
propósito de que su participación sea má» activa en el campo de 
1 il intermediación fi·nanciera , por lo que se les autoriza al 
otorgamiento de financiamientos a sL1s deposi t-3.ntoc.: , en basa a la 
garanti=ación de los bienes omercancja~ depositados. 
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A las uniones de crédito , se le faculta para promover la 
organ.i::ac:.lón y i\dministrac:ión de empresas de c:omerc:ialización '· 
como la rQcepc:ión via soc:ios partic:ip.:mtes , los depósitos de 
ahorro y la obtención de próstamcs de extranjero , c:on la 
finalidad inherente a la de fortalecer la capacidad financiera de 
los productores , ampliándose a.si de esta forma la cadena de 
relaciones y la. posibilidad dí:! poset!r penetra.ci.6n fuerte 
dr:ntro del mercado. 

A la Comisión Nacional Bancaria se le fortalecen sus 
funciones básicas las de supervi5iOn , en contrapartida por 
describirlo asi , de la nuev.:t autonomía con la que e$ dotado ~l 

intermediario financiero , en relación con la desregulación que 
se hace oft1'c:to. 

Las Aseguradoras , se les faculta para actuar como 
fiduciarias en los fideicomosos de administr<3c:ión que constituyan 
de los recursos relacionados con el pago de las primas , de los 
contratos de seguros que celebren , y en el caso de 
instituciones autori-::adas para reali::::ar operaciones t"'elativas con 
los seguros de vida , se les permite también , actuar como 
fiduciarias en fideicomisos , donde lo fideicomitido son los 
referentes a las primas de antigDedad , fondos de pensiones y las 
rentas de tipo vitalicio , ya sea la administraciOn de reservas', 
o la jubilaciones da personal , en término!a de 
complementatoriedad a las que ya E?stán establecidas pOr ley sobre 
seguridad social. 

- De una especial mención son las reformas a la Ley del Mercado 
de Valores , que tienen por objeto el ofrecer mejores condiciones 
para el otorgamiento impulso a los procesos de ahorro e 
inversión , dentro de un conte)(to de globalización e 
internacionalización de los flujos de capital en los mercados 
"financieros , asimismo se propone que eleven la competitividad 
del mercado de valores de nuestro pais con el fortalecimiento de 
su estructura juridic:a para dotarlo de una nueva consolidaci611 
nivel nacional e internacional. 

-- Lo~ aspectos primordiales resaltados en la nueva legislación 
establecen el dar un vigoroso impulso a la internacionalización , 
realizando con mayor agilidad las condiciones de operación , el 
desarrollo instrumentaciOn de nuevos mecanismos de ahorro e 
invet·si6n , la .;.mpliaci6n de la gama de servicios de las 
insti tucior-1es que lo conforman ~ asi como sancionamientos al uso 
inüQccuado de informaciOn privilegiada en detrimento de los 
usuariosª 

Se plantea avan:ar con cautela por cuanto a las operaciones 
de oferta pública de valores del exterior en territorio nacional 

y para tal efecto se exige la inscripciOn de los titules valores 
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en la Sección de Valorcs del Registro Nacional de Valores 
estabh:!cido , y la Qutorizaci6n de oferta pública , siguiendo loG 
lineamientos y direc:t1.ces de la Comisión l\lacion.:ll de V<..1lore$. 

Se regula el uso 5istemati;::ado en materia de contabilidad y 
registro de todas lus operaciones donde interveng.:i. la .:ictuac:i6n 
do casas de b1.,lsa ~ espe?cialistas bursátilos • bol!'.:i.as de valores 
, instituc:icmes para el dl.'pósito de valoree institLu:ionciz 
calificadoras de valores ~ sociedades do invorsión y las 
sociedades opera.Llors1s do éstas. 

Se amplia el radio de acción de las casas de v.ulsa ya que 
se les autori;::a efectuar funciones fiduciarias en )os negocios 
dire~tamente vinculados con lils activid~des que les son propias. 

Se prevén adecuaciones a la descripción 1-clq_cionadas con 
-"'quel las conductas en las qtH.: se del inca asl como la 
e<.:tipulación de lils sanciones y multas a los ac.:roedores de las 
sanciones compro~adas. 

Se desaparece el control que lleva a cabo la Comición 
Nacional de Seguros y Fianzas , relativa a las tarifas de las 
primas con que las instituciones cobran los afianzamientos que 
brindan , las comisiones con que se cubre el reaf ianzamiento , 
coafian:amiento y reaseguro , como las comisiones que pagan a sus 
agentes via remuneraciones , donde se dejan al Juego del mercado 
por las leyes de oferta y d~manda. 

Se introducen reformas al procedimiento para hacer efectivas 
las p6li~as de fianzas , dende las partes deben llegar un 
acuerdo , sin el requisito de acudir ante tribunales. 

En lo referente a los cambios estructurales dados por las 
r~formas al marco Juridico , sobre todo a la Ley de Instituciones 
dl'? Crédito y a la Ley para Regular las Agrupaciones Financieras , 
dond1: ~e pri?tende incromont.:iir la. cobertura del sistema de 
in·ror·mación rela+ivas <~ lüs ope>raciones de tipo acti·.-o que por 
ahora posee la Ley de In~titucioni;s de Crédito , para la 
previsión de incorporaci6n a dicho sistema cualquier organi::ac:iOn 
financiera. 

:-=;·ar lo que toca al Banco de México , se d.:i la oportunidad de 
que dicho sistema oporado por particulares para ser 
admin.lstrado. 

L •• :i reforma también tiene como objetivo 1 el establecer la 
r!.Lltorizaci6n l.o.1s instituciones de crédito para que realicen 
operaciones de arrendamiento fin~nciero 
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V.4 •. 3.-- INSTRUMENTACIOl\I DEL INDICE DE Pf\ODUCTIVIDAD PARA LA 
BURSATILIDAD DE LOS TITULDS EN LA BOLSA MEXICANA 
DE VALORES. 

En los Ultimos cuatro a~os en el pais se ha venido aplicando un 
riguroso programa de tipo económico cuyos objetiv9s primordialQS 
son el crecimiento sostenido y l~ estabilidad de los precios • 

La polltica económica ha estado encaminada al establecimiento 
de las bases para el control de la inflación y en form~ paralela 
al ini.:remento del Producto Interno Bruto • Esta tendencia ha sido 
constante , sin embargo a las condiciones internas y externas , 
su ritmo -::;e ha visto decrementado en los últimos di as y por 
tanto ]D productividad ha descendido en términos relativos , como 
se puede apreciar en los resultados que arrojan los indices de 
productividad de la Bolsa MeY.icana de V.::tlores C BMV ) y el 
In!5tituto M1.rnicano del Mercada de Cc:i.pitales ( IMMEt.; ) • 

Los indjces de productividad calculados por la 
abarcan una serie de factores importantes que 
desempeNo de las principale~ empresas bursátiles 
permiten poseer una cosmovisión bastante acertada 
productiva nacional. 

BMV y el IMMEC 
explicitan el 

y por tanto , 
de, la realidad 

Los indices de productividad contienen en sus príncipales 
relaciones a las ventas netas/sobre capital contable y la 
utilidad de operación/activo fijo • Con las anteriores se puede 
contar con una buena explicación del desenvolvimiento de las 
empresas y de lod sectores bursátiles. 

Como complemento a estos indicadores , se posea con una serie 
de ra~ones financieras sectoriales , mediante la~ cuales se puede 
upreciar el resultado que etrecen la organizaciones en virtud de 
sus rubrPs de rentabilidad, liquidez y apalancamiento financiero. 

Indice Ventas Netas I Capital Contable. 

Este indice de. productividad refleja los ingresos que son 
generados por la entidad con relación a la inversión realizada 
por lo~ accionistas , y que ha sido consecuente con el desarrollo 
de la economia , destacando pór su crecimiento los sectores de la 
construcción , comercio y servicios • Impulsado por el proceso de 
crec:imi~nto que ha caracterisado a esta administración Sin 
embargo este crecim:lento se ha visto decrementado y da cuenta de 
un r~vertimicnto de su tendencia , lo que puede significar 
hdsicamento que es una respL1esta del aparato productivo ante el 
planteamiento de una politic'"' económica restrictiva que tiende ha 
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evitar el sobrecalentamiento y que empuje al alzu de los precios 
con m~s inflación y al déficit comercial con más importaciones. 

Indice Utilidad de Operación I Activo Fijo. 

En este indicador se exprF?sa en buena medida la eficiencia de 
la organi~aci6n , ya qLte permite constatar el monto de loG 
bent:!·ficios obtenidos con la capacidad productiva así como la 
incun;i6n en gasto necesarios para realizar la producción .. 
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VI.- LAS CARACTERISTICAS DE OPERACION DE LA PEQUENA V MEDIANA 
EMPRESA ANTE LA MODERNIDAD 1 ENCUESTA A EMPRESARIOS. 

Result~dos de la Encuesta 

VI.1.- ASPECTOS GENERALES. 

La encuesta para la mediana empresa, llevada cübo durante los 
los meses de marzo a mayo de 1993 , la cual está de acuerdo al 

tamaf'fo de la submuestra que se obtuvo de total de muestra de 
empresa atendidas por Nafin , datos ulizados y proporcionados por 
dicha institución .La información hasta entonces poseida para la 
eleboración del Protocolo de Tesis , contiene los datos de 85 
empresas industr1üles , comerciales y de servicios • En c~nJunto 

el subsector empresarial mediano entrevistado significa el 100% 
del total de la encuesta muestreado. 

La~ 85 empresas incorporadas en la ba~e de datos representan el 
2'l. del total de establec:imicmtos que Nafin atendió durante e~e 
a.No , dato tomado del lnformr.:! de Actividades de 1990 , ol cual 
menciona también que ese do~ por c:ic>nto co1-repondiO a las gr~ndes 
y medianas y de ese total , las empresas medianas fucr~n 138. 

Esta información por ser· l.:i. m~s actuali=ada e..:. considerada , a 
lo largo di:d presLmte doc:umonto , como el universo total. 

VI.t.O.- DISTRIBUCION GEDGRAFICO. 

En cu<lnto a sLt di~l:ribución geográfica , l.:i.s empresas 
r~ncuesbldas !::><==' ubican pri::opondcrantemente en el área metropolitana 
d~ la. Ciud<\d de Mé:dco, la cual comprende al Distrito Faderal y 
1,:; ::ono r:unurbana más pr6::ima del Estado de México , a esta 
ciudad cc1pital • Dado que es un.:i zona con alta conc:entración 
.tndu<::.tri.al y se encuentran la mayoria de los establecimientos. 

LA C:t..irRUCURr\ INDUSTRIAL POR ESfRATOS DE EMPRESA 

TOTAL 
J) ~F • 
MEXICD 
SUBTOT. 

N•J• de Emprasas 

137206 
21ú1l8 
11901 
33549 

Micro 

100886 
145:20 

?539 
24059 
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Pequef"fa 

9972 
:?850 
14'11 
4321 

Mediana 

1411 
319 
341 
660 

Grande 

101ll 
190 
2 
438 



Las no especificadas para el D.F. son 3769 y para al Estado de 
México 302 . 
FUENTE INEGI , Censos económicas 1989 

PORCENTAJES DEL TOTAL DE EMPRESAS 

MICRO PEOUElllA MEDIANA GRANDE 

28.58 22.60 18.25 

Edo. Mex. 9.45 14.75 24.16 23.82 

PORCENTAJES DEL SUBTOTAL DE ESTABLECIMIENTOS 

MICRO PECIUElllA MEDIANA GRANDE 

D.F. \" 
EOO. MEX. 23.84 43.33 46.77 42.07 

De.acuredo con los datos del INEGI, el univarso de l~s empresas 
del conjunto industrial pequeNa , mediana y grande se encuentra 
principalmente como ya se mencionó en el área metropolitana de 
la Ciudad de Mé~<ico de igual manera de acuerdo con ·Íos resultados 
de la muestra de la encuesta , se tiene que el 72.97% se 
encuentran ubicadas en el D.F. y el 27.05% restante en el Estado 
de México En relación a las empresas donde se llevó a cabo la 
entrevista • 

VI.1.1.- CLASIFICACION DE L~S EMPRESAS POR CATEGORIA JURIDICA 

SOCIEDAD ANOMIMA SOCIEDAD ANONIMA DE CAPITAL VARIABLE 

20 POR CIENTO. 80 POR CIENTO 

Las anteriores corresponde11 a las empresas encuostadas en esc:)s 
dos entidades del pals. 

Uno de los ~spectos significativos que demuestran los datos del 
presente estudio , .es el grqdo de res~onsabilidad que los 
medianos industriales establecen en el régimen juridic:o de su 
negocio . El 207. de las empresas está constituido por sociedades 
anónimas , mientras que el 80% restante lo está como sociedades 
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anónimas de cc:\pital variable. 

Sin embargo , como es sabido , e5ta tendencia cambia de acuerdo 
al tamaNo de la industria , es decir , a menor tamaNo menos 
obligücHm juridica de la empres.J.. 

vr.1.2.- REGIMEN DE PRODUCCION. 

Otro aspecto de alta relevancia que proporciona la encuesta es 
el régimen de producción bajo el que llevan a cabo su actividad 
productiva las medianas empresas . En este subsecto~ empresarial 
de medianas empresas , de acuerdo con la información que se 
obtuvo de la muestra , se tiene que el 7.05'l. opera bajo las 
caracteristicas de empresas maquitadoras. El 55.30 'l. de las 
unidades estudiadas realiza sus aspectos productivos por cuenta 
propia. El 37.65 'l. restante efectúa sus actividades relativas 
su producción en ambas formas. 

El comportamiento de la e~tructura productiva cambia de acuerdo 
a las condiciones que se les han venLdo presentando los 
directivos de dichas empresas según lo mani 1es·taron en las 
entrevistas que se llevaron a efecto , en un ambiente que pudo 
propiciar , en algunoas aspectos mayor o menor confianza , por lo 
que resulta significativo que tienen que adaptarse las 
condiciones del mercado pasando de una producción proPia a otra 
donde el cumplimiento de los compromi~os contraidos se les 
facilitó en torno a los dos modos de producción por cuenta 
propia y por maquila , sobre tato esta última cuando han tenido 
que trabajar bajo pedido , por las circunstancias actuales que 
prevalecen en el entorno económico, donde no pueden· mantener 
altos niveles imventariables , por la contracción que presenta el 
marcado ante la competencia del exterior que ya ha empesado el 
hacerse sentir • V donde los empresarios no arriesg~n para no 
verse como lo manifestaron "ahogados" sino busc::a.r maniobrabilidad 
, la cual les pueda permitir el continuar en los segmentos de 
mercado que atienden. 

Por lo que toca al grado de complementación industrial , 
comercial y d~ servicios , las empresas encuestadas manifestaron 
operar· en un ámbito de independencia , de manera preponderan te 
Pero dentro de esta unid.3des productivas 1 e:üste una clara 
correlación positiva entre su tamaNo y su grado de agrupaci6n 
pues e~tas P.ntidades tienden a agruparse más ~ en los centros 
urbanos donde les es propicio , la comercialización de sus 
productos y/o servicios , ~dquisición de materias primas e 
insumos , captación de mano de obra calificada , vias de 
comunicación , y sobre todo el estar asentadas en mercado real 
cuya dt!menda es importante , por el número de consumidores que lo 
int>~grc1n ~ 
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VI.1.3.- AMBITO DE VENTAS. 

Dentro de las diversos ángulos que cubre esta inv8:.:;tigaci6n 
destaca el n~lativo al efecto multiplicador de estas empre~as cm 
las economJas donde aperan - t~nto por la demanda como por l~ 
ofertu. que generan- y su contribución al proceso de integración y 
fortalecimiento dP- los eslabones intcr e intraempr·es.:iriaies. 

En este nivel de estrato de laG medianas empresas 
entrevistadas manifestaron que el 45.90 'l. rea.li:::an sus ventu.s 
dentro de la misma entid.:ld , ésto es den.tro del área 
metropolitana de la ciudad de M6>:ico por la conyenicmcid. de 
encontrarse en unsitio donde pueden producir y deGplazar 
prodL1ctos con rapidez • El 47 .05 ·1,, mencionaron que rcali::::an 
ventas fuera del áraen metropolitana pero dentro dal pais y 
ésta;; la qLte mayor esfuerza de ventas reali::an .:1 través de lO$ 
distintos canüles que utili::an pura no s.;'l.turar sus segmentos de 
mercado sino apliarlo de tal forma que lo no comerci~li=ado en 
dicha ~rea puedan darse la oportunidad de realizarlo fuera. 

Según comentaron que la demanda en otras entidades del pa~s es 
fuerte ya que su abastecimiento a veces está poco concurrido por 
la competencia y encuentran mercado sus productos. El 7.05 Z 
restante de las empresas encuestadas , se ha dedicado a la 
ewportaci6n y con el tiempo han ido adquiriendo exper-iencia en 
este sentido , y cono~ido las ventajas que ésto ofrece , durante 
las entrevistas realizada~ , los directivos externaron que el 
mercado del exterior en muy grande lo mismo los . riesgos qw:? 
tienen que correr para cumplir con los programas de exportación 
en cuanto a las cuotas de exportables qun deben enviar , porque 
las condiciones a se les presantaban adver~as a lo 
planeado y tienen que realizar iunversiones ~ltas en relaciOn a 
la capacidad de st.1 empresa .. 

VI.1.4.- PRINCIPAL AMDITO DE CDMF'RA DE MATERIA PRIMA Y 
AUXILIARES. 

El efecto que estos negacios generan en la econom!as donde 
operan , derivado de su condumo entermadio , se pone ·de . relieve 
en lo.s cifras de la encue~ti3 • A!Jemás , constata parte de sus 
ventajas comparativas. 

Dentro de este subsector , las compras de materias primas y 
auxiliares se realiza de la forma siguiente según los da'tos que 
se extrajeron de la encuesta 

Adquieren dentro de la mismu área metropolitana de la ciudad de 
Mé)(ico donde están ubicadas el 45.00 'l. de las unidades estudiadas 
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sus ma teri.3~3 primas y aux i 1 i.:l.res. 

El 40.00 'l.. clo las otros ncgocio5 informaron que re.:ilizan sus 
compras fLter.:1 de dic:ha área pero dentro del pais. El l.6.00 % 
rastante adquiere sus productos dal exterior para llevar a i:abo 
su producción. 

Por lo que concierne al encadenamiento que provocan este de 
negocios en tllrnimos de su consumo intermedio • en estas dos 
entid~des más industrializadas en el pais D.F. y Estado de 
MóKic:o, compran las materias primas y auidliares dentro de sus 
lugares de origen en un porcentaje superior al 44.00 7. y son 
tr- .. .üdas de dentro del pais un porcentaje del orden del 40.00 7. • 
Lo cual sumado nos da un total de 84.70 7. ~ lo que pudiera 
interpretarse una fuorte demanda extra.empresa de la cual 
dependen los surtimientos para cumplir con los objetivos que 
fueron creüdas , De acuerdo u los comentario~ vertidos por los 
directivos las materias primas del <?~:terior , si bien sólo 
represe11tan el manar porcentaje , su adquisición es clave por ser 
materiar primas y au>:iliares que no son producidos cm el pais y 
su carencia puede desarticular la producción ,además del costo de 
adquisición y su translado. También comentaron que se han visto 
forzados a buscar sustitutos que si bien a vac~s no cuentan con 
la cal id ad requerida , cuentan c:on ol ls para no parar la 
producción y en la medid~ que ésto se les ha dificLiltado han 
tenido que optar por descontinuar proouctos y si transformar 
aquellos que les han sido más viables ~ aunque pierdan mercado y 
faciliten de alguna manera la entrada de los eKtranJeros sin 
mucha dificultad, como a la fecha a venido sucediendo. 

VI.1.5.- CANALES DE DISTRIBUCION DE VENTAS. 

Los negocios encuestados pL1sieron de relieve que no únicamente 
utili:an un solo canal para desplazar ~us productos sino varios a 
veces, de manera simultanea , aunque también mencionaron que esta 
relación ~e da de acuerdo con los productos y el lugar de 
destino~ a los que son enviados , las cadenas cornerciale~ 
existentes , tanto dentro del área metropolitana como fuera de la 
misma y donde también se encuentran come~ciantes organizados con 
varios p1.1ntos de ventas en una entidad federativa • Además de que 
cada tipa de canl ofrece di~tintas ventajas , las cuales 
pretenden ~iempre de obtener , porque de otra forma se presentan 
riesgos , ya que la demnda vurta de un segmento a otro , en 
relación al com;umo por la dificultad de compra del consumidor. 

En concordancia con las cifras obtenidas en la encuesta , se 
tiene que un 49.40 'l. de las empresas vende directamente a otros 
productores ª El 67.00 'l. lo reali=a través de distintos 
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distribuidores • El ~.:>0.6(1 l. e1ec táa su!:7o ventas por medio de 
mayoristas • El porcentaje cor·respondit?nte u la venta di1-,,.:cta a 
minorist~s es ol del 18.90 'l. • La práctjcü que ahora ha 
present.J.do por parte de muchos canswnidores es lj de a.c.lq•üt·ir 
directamente c;;Lts producto~ y/o servicios con la negociación que 
lo~ ofE?rta o pruduc:0 ahorrándose .o.\Si la intcrmadiación cuando 
pueden hacE:'r sus comp1-as sobre todo al cor;tado , E:?sta cifra posee 
el 48.2(1 l. como forma que ahora emplean l~c;; empresas para 
ventas supr1miendo de _\lguna man1.__1 r~:\ lo'.3 asp~cto!:'.> de 
cli·;tribución c:~clusivn , ya que el e::c:lusivismo fue una 
herramümté'.I buena de comerciali~ación en otra época ~ pero en la 
presentt? ya no funciona con lüs ventajas con que ":'.Cnla operando 
,r:e1JÚl1 informaron los entrevistado~ Las empresas que 
mDnifestaron re.:l.li~ar sus vent.oi-; por medio de otr-oS c~males de 
dis tr J bue ión di f~rnte::; a los tJesc.: ritos en la encue!:> ta fueron tan 
$ÓlO Lln 3.5(1 'l • • 

La mezcla en la utili::::.ación de varios canales simullaneos ¿1 las 
empresas le ha permitido cambiar sus estrat~gias. y abrirse 
nugvoü segmentos , ya que siemprE' est~n buscando la posible venta 
y donde se pueda realizar ya que la competencia es cada vez más 
agresiva. 

VI.1.6.- TIPO DE PROVEEDORES PARA REALIZAR SUS COMPRAS. 

Si tom~ encuenta que el grado que puede representar de 
alguna menera, en lo relativo a la articulación productiva que se 
da entre los proce~os productivos de las empresas encuestadas , 
es importante observar que tipo5 de agentes· proveedores 
intervienen en este subsector de medianas empresas , y las 
distintas combinaciones que reali::::an l.:iw unidades estudiadas para 
allegürse en tiempo y espacio lo m6s viable inmediato y 
costeable posibl~ aus compras. 

Sobr~ vste particular dristacan en primer lugar los productorez 
con en 88.20% w En segL•ndo lugar los ditribuidores con el 75.3u'l .• 
Los mayorista~ con un 21. '.20i' •• Los sigen importancia aunque más 
relativa los mi.noristas en en 7.00'l. • Los consumi.dor~s con 8.207. 
y los que mencionaron c~mo diferentes a los contenidos an la 
encuesta , son un 14. le)'l. • 

Oc lo antedicho , se pL1ede obervar que se mayoi-
f•-0c:utmcia a los productore=:; directamente lo cual se consid~ra 

crnno un efecto positivo al interior del sector manuf.:i.cturero 
Aunqu9 por otr•l parte también se alienta la i.nterm.:1lliaciOn '31 
emph.!J.rsc los servicios del mayorist<J. por la ventaja$ que ésta 
ofrQr.:e por los plazos dG p.:i.go que les proporciona lus 
neguc.tos dadt.1 qu0 según mani te:>star·on los enti-E>vi::;tados buscan 
financiar su fJl'"Oducc:i.6n o a su vez las; ventas. 
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VI.1.7.- PROBLEMAS EN LA CDMERCIALIZACION DE SUS PRODUCTOS. 

El resultado del funcionamiento de la economia asi como ~los 
~rincipales obstáculos que ha tenido que enfrentar el empresario 
p~ra poder seguir establecido en plaza , se puede desprender de 
los probcrnas que tiene que enfrentar ~ los cuales son de diversa 
indole pero inciden en la comerciali~aciOn , la cual en niveles 
de producción , ocupación E?n términos de empleo , de capacidad 
instalada , ampliaciones de plantJ entre otros aspectos. 

Cabe hacer destac~r , dos aspectos detectados como los m~s 

relevantes , según lei'.... d.:ito::. obt~nidos on la encuesta y son : 

El bajo poder adquisitivo del consumidor que representa un 
64. 70% v r:•l refcn-ente al de la e:<cesiv.J. competencia con un 
78.80%. Dichas referencias demuestran parte de la complejidad en 
quo se encuentran inmersas las unidades productivas encuestadas y 
el impacto quo sobre el l.:is ha tenidu !a economla en su conjunto. 

La inflación que se ha venido pi-asentando a lo alrga de estos 
anos , ha erocionado de manera significativa el poser adquisitivo 
de la poblaciOn , de tal manera qLte las alzas en los salarios no 
ha sido suficiente como para que su poder real alcance a cubrir 
las. distintas necesidades que tiene el con~umidor lo cual 
afect,:i. la demanda do ciertos bienes y e;ervicios. 

Por lo que concic-rna a lo de excesiva competencia , como otro 
de los sintomas ante los cuales el empresario tiene que andar en 
búsqueda de soluciones para posecionarse en los segmentos del 
mercado , se dobe en parte a que el pais al dejar de ser uno con 
merr..:1do serrado por el proteccionismo , es ahora abierto , a todo 
el mercado internacional al presentarse el problema do la 
globali~aciOn de lo~ mercados y las =onas comerciales , como 
sucede en Europa y Asia • Lo::¡ aspoctos actuales de competencia 
para la5 P-mpresas conllevan una serie de aspectos que 
antei-1.:irm~nte eran cotemplados de manera p.:ircial al contar con un 
mercaWo cautivo y protagido , los cuales implican un control 
total de calidad , competitividad en base a mejores precios , por 
ende rc!ducciones d~ utilidades inmoderudas , mano de obra mojar 
capacitada v cali.fica una administracion mAs profesionalizada 
entre otros conceptos • Las t·egla~'- han cambiado y el cambio es 
siempre un riesgo pilra quienes desean continuismos 
tradicirmalista~ ya que por conocidos y experimentados 
desimpl J.c.:in mayor e!;; riesgo'..;. paro si estancamiento 'I 
obsolc'3encias. 

Las pnrcientos referidos en la a los factores relativos a 
susti1:LH.:i0n de sus productos por otros y li'I de los canales de 
dist:r.i.bución ofrecen las ci1'raz siguientes : el primero de 
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ellos as de un 48 • .:!5'l. y el sc::>yundo es de un 44.70'l. , Esto denota 
por un lado que los productos del exterior 11.:in conquistado 
segmentos de merc.:.1do despla::Lmdo a los nationalec;:; por p.:i.rte del 
consumidor, quiere decir· que han compl~tido t:on el los r:n precio 
c.:.1lidad , presentación , contenido entre! c:oti-os , si lü~ 

oferencias e:.:tranjeras estuvieran muy por arrib.,,1 o por debajo de 
los nacion.:\les , el consumidor que a últimas fechar:: ~e ha vL1elto 
tan ~electivo en sus compra~ .• al no pQ-rcatarse de las 
diferencias existe11tes entre productos análogos y ac:astumbrado al 
nacioncll , lo proferirla por encontrar en el las car¿¡cteristicas 
de r:onsumo deseadas. 

Los re5pondientes de las L!nidades productiva!'.¡ encuestadas 
arguyeron que entre los problP-ma'"3 de distribución ~ -está Dl al to 
costo de la misma , su ineficiencia por tardanzas y demoras 
injustificadas , malos tratos a la mercancid lo cu~l ocacionaba 
mermas o pérdidas Lo mismo que en las técnicas de 
almac:enamionto , movilizac:iOn de las mercü.nc!as inter almacenes , 
su guarda para su conservación y la falt¿¡ de e~pacios adecuadot; 
lo mismo que los métodos que se emple.:.ln para d21rles entr~a o 
salida~ 

De la información vertida en la encuesta , ~t.> oncuentran otros 
tres concepto3 que redondean el panorama general de las entidade~ 
productivas y qLte comprendes lo siguiente : 

Adujeron como problema la falta da publicidad en un 27.05Y. 
Problemü.s en la cHportaci.ón de sus producto?J , sobre todo 
aquel las que si r-eal.t:.:an P.stas actividades , lo mencionaron en 
un 7.05/. y otro 7.05% como aspectos varios dentro de su 
problemática sin definir concrt?tamc:mte cuales .durante lüs 
entrevistas practicudcls Mencionaron algL1nas organiz¿ciones 
productivas que no tC!nian problema .:.1lguno par<:l li\ 
comerc:iillización de SLts produc-tc~ ',-lo sc;>rvicio~ un :.:;,90%. 

O~n !:ro de EHi tns; ú 1 :...1.moG 
import:.Jnte es c~l cont:•Jn11ente 
menciono su carenciil. por las 
probabilidad de recuperación 
cuanto al potencial que ésta 
las épocaG enque d~ acuerdo a 
anteriores cuando éstas 

r·ubroo::. d:~ .,..•ste .:¡pi\rt'"'cto el más 
al tema de la publicidad , dcde se 
altos costos da ~~ misma y Ja poca 
como ga~to • Lm clesconocimi~-1to 
posee , los alc:a.nces de la rnisma y 
los ciclos de venta • que !.inan los 
~e incr!=?mcntan :-oma lo más 

conveniente p<:lra su r~aJ iz.J.c.tón. 

VI .1.8. - PROBLEMAS EN LA O!:HENCION DE MATERIAS PRIMAS Y 
AUXILIARES. 

De acuerdo con lo~ resulta.dos. de lü encuesttl , los principal e~ 
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pr8blt?mas ü los que se enfrentan las empre!:>aspara la obtención de. 
m.:1teri..-"l'3 primas y auxiliares son los relativos a : 

l.CJs problemas de transporte y almaccmamiento con 57.65X de . los 
c~sos manif~stados en al levantdmiento de la información , donde 
lu incidencia en éstos afecta en mayoria de las unidades 
productivas , lo cual les resta de alguna manera.sus estándares 
de producción. 

La ausencia de capital propio y la falta de crédito oportuno 
priclpalmente • En lo~ negocios encuestados representa un 51.75X 
en ambos conceptos , lo que propicia bajas en la productividad al 
no cont¿rse con los elementos para la adquisición de los recursos 
con que operan , frenando as! ~u competitividad en el mercado. 

Los referentes a los permisos de importación representan un 
43.50% • en aste sentido los C?ntrevist.:..dos se manifestaron en el 
sentido. de los trámite~ que deben reali~ar y las muchas 
instancias a las que dc.~ben acudir para que 5e les pHrmita contar 
con los elementos que les son necesarios Lo anterior le 
desprograma sus actividaes productivas de tal manera que a veces 
llega a datener sus ~ctividad en los casos en que aqui en México 
no existen los sustitutos en la calidad , cantidad y precio 1 

simplemento no se producen , pee falta de tecnalogia. 

La escacez de materia prima afecta a todoas las empro~as en un 
47.05% Resultado de las encuestas practicadas , siendo un 
problema que consideraron como álgido en muchos casos. 

Los problemas de escacez de d.i.visas destaca en un 30.60h tiene 
esa manifestc,ci6n en el porcentaje descrito por el número de 
estiddes productivas que lo poseen ~ es decir al rededor del casi 
70h de las misma no constituyE.' un obstáculo. 

El problem~\ referente "' li! 1~•1 ta dr~ calidad requrida. en las 
materia prima alcans~ en porcentaje un 14.10/. , lo que dados los 
volúmenes que Sr.! requieren • siendo significativo se puede 
decir que na e:.; tan dr.=- alta preponderancia. 

Por lo que se rc>fiere a los aspectos de otros problemas para la 
obtención de materia primas as! como ningún problema para 
,3} legarse la misma , reprec:;ent.orn Pn el primer caso sólo un 5".90Y.. 
y cm el segundo un 4 ª?Oh • 

VI.1.9.-- POHCENTAJE DE VENTAS REALlZADAS EN EL SECTOR 
PUBLICO. 

Por lo que respecta a las relaciones de intercambio mercantil 
con el sector público se tiene que el 2Sa25% de total de las 
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empresas entrevist¿\das se bcneticia dol poder de t..omprc:1 de las 
emprPsas paraestotales y orq,:i.nismos descentralizadas • El 71.25'l. 
rC?st..:i.nte r·ulizan sus reluc:iont!s de intercambio come1-ciRl fuera 
del set:lar pl'..lblico , y so debe a que a últimas fecahs ha 
.:i.delga~ado número , por la que han tenido que:- abrir nuevos 
canales de distribuciOn y buscar nuevos morcados para colocar ~us 
pr·oductos. 

Vt.1.10.- COMPRAS DE MATERif'lS Pr-dMf'tG Y AUXILIARCS CON EL 
SECTOH PUBLICO. 

El suc:tor empresari<:ll do le\:, mediC\11.:i.s empresc:i.s del D.F. y 
Estado de Mé}:ic:a se aprovisiona en gr.:1-n mr.dida del sector 
paraestatal yu que sus compras l.:ts reali.::a c>n un 67.~00'l. Esto !::>e 
explica en términos de la amplia cobertura que llcvanu -:-c:ibti las 
grandes empresas paraest~".11:.-:\tel como pr,r r.jEc~mrito PEMEX. 

El 33.007. restante del total las reali=an de otras empresas lo 
cual resalta la importancia que poseen tanto las p3.raestatales 
como las empresas privadas en la articulación de lo~ procP.sos d~ 
producción , asimismo se favorecen positivament~ al interior de 
sus pr-ocesos productivos las ri'lmas industr-it:iles manufactureras 
generando un efecto directa sobrci dicho apar3to productivo. 

vr.1.11.- FINANCIAMIENTO DE INSTITUCIONES DE FD~ENTO. 

Parte madulc.r el desarrollo de las e.npresas mediana 
y pequeNa la constituye el financiamiento industrial • Los 
datos pt·esi=ntados en este apc:i.rtado muestran las fuente:; 
~reditic:ias a las que acuden las empresas. 

El ori.gen r.l't?l f.i.nanciamicnl:o ~e desprende de la encuesta 
reali;:ada q11e de> r•l total de empresas que obtL1vieron créditos dci 
la !3"3.nc,1 de Desarrollo , o Banca dt.: Fomento • Sólo sr? observó que 
representa el 28*20% de ese total , y las que no acudieron 
solicit<:trlo por diver5as causas y repr c•sentan el 71..80% • 

Por lo untecJicho • en ln referente al crédito oto1~gado proviene 
de otros agentes del sistema financiero. 

VI .1.12.- INSTITUCUION DE Fot1ENTO A LA QUE HA SOLICITADO 
CRF.DITO. 
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Sobn"' este caso en particlar , la mayoria de los respondientes. 
adujaron lo siguiente de acuerdo a los datos obtenidos la 
enc:uesta : 

D0l total el 24.70% acLtdieron a solicitar crédito a NaciOnal 
Financiera. 

El 75.30% ~cudi6 sl sistema de intermadia~i6n financiera 
co1nercial. 

VI.1.13.- CAUSAS POR LAS QUE NO ACUDE A INSTITUCIONES 
DE FOl•IENTD. 

La encuesta arroja datos sobre las causas por las cuales las 
empresas no acLtden las instituciones de fomento para la 
$OlicitLtd de apoyos crediticios • En primer lugar se observa que 
en promedio , el 42.35% de las emPresas entrevistadas no recurre 
poi- trámites excesivos para la adquisición de dichos recursos 
fJ.nancieros. 

En segundo lugar el 40.00'l. de las empresas entrevJ.stadas 
manJ.fastaron , que no solicitan los fondos d~stinados al 
fin~nciamiento por desconocimiento en la forma de soli~itarlo. · 

En tercer lugar , otra de las causds por las que no se 
presentan es por desconocimiento de los tipos de crédito , lo que 
representa un 36.50 % en promedio. 

Otr~~ causas importantes son , de acuerdo con loe sesultados de 
la encuesta practicada , el conciderar los intereses con que 
pueden financiarse por medio de la banca de fomento , como 
eli~vadns , ya que directamente no son otorgados sino a través de 
la banca comercial en muchos de los casos según as! lo 
manifestar-en en un 15.30Y. • Las empresas que no requirieron de 
créditos para su funcionamiento , fueron en un 10.607. Las 
unidades productiva5 que tienen desconocimiento de la existencia 
de créd~to por medio de la banca de fomento , son el 7.057. en 
promedio De acµrdo a las respuestas de los respodientes el 
5.90/. ~o manifastaron por otras causas distintas a lüs 
contcmidel5 en las de~critas en la encuesta • y por último sólo un 
2 .. 35% no <;.e considera sujeto de este tipo de c~édito. 

VI.1.14.- DESflNOS DE LA INVERSION EN PORCENTA"ES. 

:_!no de los .i~pectos de rr.levancia que muestra la encuesta es el 
rel""l:ivo la forma en qu8 invierten loi:;: directivos de este 
sei.:tof' empres•u ial. 

125 



De los n.-~tos obtenidos se c:1prccia que de los diferentes :' Jb1-o': 
en los quu invierten pr"-..?fen=mtc.T\nnto ~ pero no ~:{clusivament.:-
os el qLtP n:·fiern ~' la compro. de m.:iquindria y equipo de 
producción , en un 76. 50/. • Ln cual se debe que est,~m 

modernizando su L:r:lpacidad instalari.:i •.m maquin~•ri.:l y equipo ente 
las espectativas de los cambios que se leG pr·esentan ~ por la 
apertura comercial. 

Otra cte las c:aracterJsticas del destino de la inversión se ve 
reflejada de acuerdo a la información contenida en la encuesta, 
es la relativa a las compras de materias primas y auxiliares en 
un 82.35% • 

Por lo que reE>p~cta al rubro de pago de sueldos y :salario donde 
también ~e canñli:::un lo~ recursos de la empresa y es por lo 
genera 1 un aspee to ante e 1 cua. 1 , lcis empresarios erogan parte de 
sus recursos siendo le:\ nómina la que los absorv8 , el 100'l. 
mo:tni festó que eos un gasto importante pct-o elcv.:'.\do respec:to il 

los costoo;; y gastos que también enfrentan y que a .veces es una 
limitante para reali:::ar otras inversiones , según fue coment.::tdo 
durante las entrevistas realizadas. 

Los demás destinos a la inversión , como son la compra de 
equipo de oficina , este epartado representa un 55.30h La 
ampliación de la planta en un 27.0S'l. • 

Por último , en este apartado , los aspectos de reubicacibn de 
la planta y otras inversiones , distintas a las descritas en la 
encuesta ocupan los siguientes porcentajes e~ primero un 
3.50'l.,y el sugundo un 2.35% • 

VI.1.15.- ORIGEN DE LA TECNOLOGIA UTILIZADA EN LA EMPRESA. 

Una de lL\s premisas que !le consideran con alto contenido para 
conocer ~l grado de desarrollo que tiene el pais , es su grado de 
dependencia tecnológica para el impulso de la planta productiva. 

Las fuentes de donde proviene la tecnologia son fundamentales 
para conocer la relación de indole estructural que aquejan. a las 
empresas y por otra parte • algunos otros aspectos que son 
limitantes para su modernizaci6n en la medida que la modernidad 
de su imfraestnu:tura les permite estar a tono con las 
condiciones prevalecientes as! como poseer una capacidad de 
respuesta idonea a las demandas de mercado , por los c~mbios en 
los gustos y preferencia5 en el consumo actual. 

Los datos que proporciona la muestra indican las 
c:aractoristicas sobre el origen y la procedencia de la tecnologia 
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que C'!mplean en sus opercicionos lu!;; empres.ci5 medianas. 

Lcls datos también incluyen lo~ tipas de tecnologia que más 
emplCi!ci•, , esta es , sin import.'.'\r al ramo al que pertonecen , cual 
es el tipo o mezclas de tecnolog!~\ que aplican en la artic:ula.cion· 
de ~us procesos productivos. 

En promedio general de lus empre~as encuestadas para las 
aplicaciones ~n el área de procesos productivos , la tec:nologia 
emplE>~da es de fabricación e:{tranjera en un 82.35% la de 
fabricación nacional es d~l orden del 72.95% • y la que es 
producida por la propia empresa ocupa un 48.25% • Las empresas 
que dijeron desconocer tanto el origen como su apljc:aciOn 
tecnológica en los procesos prot.Juctivos fue de un 12.95 'l. • 

Al obs1:i-var las resultados , conforme al origen de 1.:. tecnologia 
se tienr:> 4ue las empresas , 1 a desarrollan en un tercer lugar la 
qt.1e pn:1ducen internamt?nte . Lo contrario ocurre en estas empn:'.!sas 
con l.\ tecnologla empleada del e;:terior , que ocupa el primer 
lugar con un alto grado de utilización y por último , la que 
ocupa el segundo lugar en aplicatoriedad es la nacional, dentro 
de las me:cl~s tecnológicas que realizan estas empresas. 

Sobre la tecnologia que se dcsarrol la en estos negocios , las 
emp~esas encuestadas manifestaron estar desarrollando tecnologla 
propia en casi la mitad de ellas. 

Los datos también comprueban que en 
maquinaria y equipo que se utiliza , 
componente e>:tranjero , ya que mAs Ue 
proveniente tecnologicamente del exterior. 

lo relacionada a la 
requiere de un alto 
la tercera parte es 

VI.1.16.- DESTINO DE LA TECNOLOGIA QUE SE UTILIZA 

Por lo que concierne a este apartado, las cifras de la encuesta 
seNalan que ~u aplicatoriedad en procesos productivos alcanza un 
68.257. 

Por lo que repecta al control de calidad la tecnologia que 
emplea de un 65.91)% • 

En lo relativo al diseNo de productos 
tecnológicos qu~ se aplican son de un ó1.20Y. • 

los aspectos 

Para el dise~o de equipo con los que producen las empresas , la 
utilización tecnológica 8$ de un 44.70% • 
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Las unidades productiva~ informaron a su ve= que la utili=ac1~n 
de otros destinar;; que le d.;1.n a los aspE.'ctos tecnológicos 
diferentes .:1 los anteriormente> mencionados es on un 20.00Y. • 

Lo<;:. p1~i.ncipaleti crimpos donde so <Jpl ican e~tas ir.i1avaciont:?!:i 
tecnológicas son : cr1 el control de calidad poi'" más de la mitad 
de ld~ empresa~ encu~stadas ; en el diseNo de productos tambiC~ 
por más d~ la mit.:..1d de las entidades productiva!_,;. 

Por último ca~i lé\ mitc:ld de los n1::'gacios cntrevistC\dos 
aplican dichas tnnovaciones al di::;eNo de Qquipo. 

Vl.1.17.- MEDIOS DE OBTENC":ION DE INFORMACION TECNOLOGICA. 

La información sobre nuevas tecnologlc-1s es conocida por las 
empresas para su adecuación , por medio de : 

Por· contacto informativo del fabricante vcmd~dor en un 51.80/.. 

La adquisición de rC?vistas especializadas er. un 48.2~'l.. 

A través de la asistencia a ferias y e~:pos1ciones en un 31.60% 

Por la participación en convencionet: qLte se reali=an un 
20.00;: • 

El interés de esistencia a cursos y seminarios de los cuales 
son informado<:; en un 18.90% 

Por otros medio:; diutintos a los descritos , donde? también 
lnfl'lrmgn , los cuales ;3.lcanzan un ;.sti.304 • 

Por úttimo l.cis pmpre$aú que no se enteran 
::.:\mbi os qua aparr~cen son 1.tn 3. ~:· . .;:;~ 

nc.~da de los 

Al intE>rpt·ctcir los resukltados ubtenid~;;; en l,:; encucsta , se 
aprecia que ,en más de la mitad de las empres~s su fuente de 
informuc:ión tecnológica son los propios fabric.'.'lntes· vendedo1-es 
los que más las inform~n. 

E::l mantenerse infor·mado il través de las r8v.i.stas t?speciali::¿¡,das 
, les al leg.::i. una par te de información • casi en un 50% ele las 
empresas encuestad<.'s la segunda ·fui:n te de "\..nformaci.on de 
cambias on la tecnolog~a. 

El m.:mtenerse f;.>n contacto con con t.1lros medios de infarfJJd.ción 
a la tercet·a parte de las empres.:i.s ll~s propcrciona el conocer lws 
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innovaciones tecnológicas mAs ñctualizadas. 

VI. t .18.- AREAS F.tJ LAS QUE SE PROPORCIONA CAPACITACION. 

Si como se r~conoce que el recurso humano es la mayor riqueza 
con la que puede contar cualquier organización · Otro de los 
aspectos fundamentales que permiten evaluar la problemática 
funcional de las empresas entrevistadas es ol relativo la 
capacitación que brindan a su fuerza de trabajo. 

En este sentida se entrevLst6 a las unLdades productivas y los 
resultados sobre los distintos temas de capacitación que tienen 
relevencia de acuerdo a las diferentes Areas de la empresa , 
dieron como respuesta la importancia que se le da a este tópico 
asi, como de que manera se imparte , de acuerdo los temas 
analizados y su grado de intencidad en t9rminos de los distintos 
cursos de capacitación impartidos. 

En orden de importancia , las áreas en las que ~e da la 
capacitación son : 

Control de calidad en un 68.2~1. • 

Le sigue la referente a proc~sos productivos en un 56.501. • 

La materia denominada mercadotecnia , se imparte en un 35.3t)'l. 

La capacitación concerniente en recursos humanos se otorgü en 
un 27.051. • 

La relativa a los aspectos financieros se proporciona en un 
21 .201. • 

Los temas referidos a los tópicos de administraciOn y de 
dirccc;.on , se imparten en un 16.50% para la primera y un 15.30'l. 
para l~ 5egunda. 

Por último ~ el apartado de otros temas di!::itintos los 
mencion.:;i.dos , se otorga en lln 24.70% • 

Los que. müs se imp.:1rten de acuerdo a los reüultado:::;, 
::;l.Jter'"...d..:l~ r;1 la encuesta con,,;tAn en primera inst .. :mc:ia dt:? lo·~ 

que: l.:\ .:ict.ualidad hcJn cobr¿{do mayo1- rclevüncia , di1.dos lc:s 
camolo'3 que se h .. ,n pr·eE".entado , entre.:i Ql los c=.tá el Ci::.- t.:r.:·n·::.r-ol e~ 

c:al :..d:id , lo>l c•..1.¿1.\ e•,; prorcn-·~Lonado por casi las L-=:?s tart.::er .... s 
partL'~.3 t.:2 la•~ ~':i11pr·e~as ~nlrc->·.·i~.t:-.d¿\s • l.0 sigue el do procesos 
produ~:tivo"i con más de 1<1 mit.:i.d de impartido y el de 
rnerr.:é.,d:.)\:l'r:n1 u ~ ~:n una ten:Era parte de los tr:?mas otorgados , le 
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cual refleja la inquietud di? mejorar sus 
co.--:iorcialización , deo l"'::. empresas encuestadas. 

sistemas 

VI.1.19.- REALIZACION DC:: ACTIVIDADES DE EXPORTACIOl\I. 

de 

Dentro de las empresas encuestadas ~ la respuesta que 
ofracieran , en este sentido manifiesta el que esta actividad es 
aún poco recL1rrente ül intPrior de los planes y programas de 
ventas Las unidades productivas que nunca han reli::ado 
ninguna función al respecto representa del t;;.otal do las 
entrevista.das el 77.65% y de las que dijeron realizqrla solo 
el 22.357. de ese total. 

Se puede desprender del dato anterior que menos ge la cuarta 
parte de las mismas se h~ interesado por conocer las 
oportunidades que les ofrece el mercado e:<terior , asimismo 
generar muyor1?s oportunidade~ de mercada a sus productos. 

Por lo que repecta a las otras tres cuartas partes de las 
empresas encuestadas , que han realizada actividades de 
exportación acudiendo a los mercados e:{tranjero para la oferta de 
sus producto , se pued~ decir que la mediana empresa posee 
potencial exportable y que los mercados del exterior le son de 
tal manera propicios , que se han tenido experiencaas de su 
comportamieto~ 

VI.1.20.- CAUSAS OUE LIMITAN LAS EXPORTACIONES DE LAS 
EMPRESAS. 

De acuerdo a los resultados obtenidos a través de l3s cifras de 
la encuesta , los principales pr·oblem.~s en orden de importancia 
son como sigue 

La falta de competitividad en el pr""ecio , representa un ::7.05%, 
como el problema par el CLtc:\l consideran las empresas como 
obstáculo para no exportar , estese debu a que consideran que lo~ 

mi~mo..:; productos son en cuanto .;,1 SLt precio menores en l!l 
eatcrior ,pero que ese es el pr':'cio al que estas cntidadC!s 
producen. 

El desconocimiento de los mecanismos de e:<portaci011 , 
representa entre las e.npresas ecuestadas un 25.90% , lo que l1ace 
qLte no CHi$ l:a motivación para llevar cabo actividades 
exportables de sus proUuctos. 

130 



Los problemas de fianciamiento para exportación , aspecto. 
generador de divisas para las empresas, ya que la pone en 
situación de contar con los recursos necesarios , para la 
realización de esta <:.\ctividad . La cifra registrada alncanza. 
24. 70% entre l<..1s entrevistadas. 

Los tr~mites burocráticos , también conforman parte del 
desaliento para las exportaciones , por purte de las empresas 
encuestadas y la información c:on que se cuenta la e:-.plicita sn un 
~1.20% Lo que a juicio dt? las mismas entorpece sus metas 
euportables ante su tardanza y complejidad , lo que también les 
hace perdwer oportunidades de mercado , por el dinamismo que 
se deben llP-var a cabo esta tipo de actividades. 

La falta de competitividad en la calidad es otra de las 
limití\ntes para realizar exportaciones , según 1?::plicaron en las 
entrevistas reali~adas y 1~epre!:::1.1nta un 16.50'l. de entre las mismas 
qLte ao;;i lo consider.:\ron , porque el mercdo e:~terno mas 
exigente que el nacional y las devoluciones de mercancias , en 
cuanto a costo son el~vados . Los estándares solicitados en 
algunos de los casos rebasan las posibilidades de las empresas y 
prefieren desplazar sus producto en el mercado doméstico. 

Por las formas de comercialización existentes en el exterior 
,lag cuales son poco conocidas por estas empresas nacionales • 'De 
acuerdo a las encuestas los resultados en este sentido ofrece la 
cifra de un 17.65'l.. • 

Para terminar con esta apartedo, existen otras limitantes con 
menores porcentajes sin dejar de ser importantes , porque de 
alguna manara reflejan la problemática estudiada y son la 
relativas a de : insuficie11te capacidad instalada con un 16.SO'l. , 
por astectos de proteccionismo un 3.50% , otors aspectos 
diferentes a los seNalados en la encuesta un 2.357. y por que no 
le interesa exportar en un 24.70'l. cifra relevante ante la 
apertura comercial que estamos viviendo , donde se req uiere que 
se elo· ... e el riümern dl~ e::portilciones. 

VI.1.21.- CAUSAS DE SUSPENSION DE LA PROOUCCION DE PRODUCTOS. 

Las nmpresa!; encuestadas manifestaron haber suspendido la 
producción de articulo importante , teniendo como causa 
princip.="11 los siguiente~. efectos qUQ incidieron en su producción , 
los cuales de ennumeran por orden de relevencia : 

Teniendo coma causa principal la eleveciOn de los costos en un 
75.30'l. , lo que refleja la crisis que vive el pa!s. 

131 



Un -:::.equndo factor que dió origen a la !::.U!..;penJión , la 
disminuciór1 Uu lc:1 demcmdu que do acuerda l.:is cift-as 
ob1·enidas rcTlcj.:.;, un 55.:>u'l. • 

Un tercnr facto1- que dificultó el seguir produciendo un 
producto impotante para la empresa lo con~tituyen la 
insuficiencia de matel"'ias primas en un 411.70% • Su abasto se ha 
vi~tc disminuido ante los factores arriba mencionados para otras 
em¡1r-e~1a:. y ello•:. han fr-enado de alguna las cadenas 
productivas in ter l·~tnpresas. 

Un cuarto elemento es atribuido a los problema~ que origina la 
importación para la pi-aducción , en un 32.95'l. • 

No obst.":lnte lu si.l:uación coyuntural , paru su5pender· una linea 
de producción importante , lds causas ntdevante!:. .p<lra planear 
estos cortos se deben a la el~vación de los costos y la 
dism.i.nuc:ión de la demanda. 
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v:r.- e a Ne L u e I a NE o . 

Lil RF>forma del Estado, que penetra en varios c,;.1mpos, entre 
lo~ cual1~s se encuentra el área financiPra , donde se pueden 
observa•~ cambios trascendentales La búsqueda del 
eqt.tilibr·io presupuesta! en el sector público ; La. 
disminución del proceso inflacionario ; El crecimiento del 
ahorro y la dismim .. tción de las tasas de int.erés La 
liber~c.:iOn en los procesos dl!' captación y operaciones 
financieras ; El motor fundamental del crecimiento no lo es 
ya la inversión pública ; La desrregulación como una 
con~ecuencia de una rector!a que pretende establecer un 
marco de mayor eficiencia general ; La apertt.tra de la 
econcirn!a , no sólo del comercio • lo que implica a su vez 
tomar en c•Jenta los siguientQs aspectos tope l.:>! 
inflación , diversificación de merc~do~ , eficiencia macro y 
micro c¿oc :.:-11ómica , incremr.nto de la inversión , mejo1-1a en 
los factores de la produc:c:ión ·for·t.:il~cimiento de la 
balanza de pagos y comercial desendeL1damiento público 
interno y eNtorno , un<l mayor participacl.ón de? la sociedad 
en el cambio y sobre todo la posibilidad de un mayor acceso 
a las fuentes de financiamiento más baratas , entre otros 
aspectos. 

Ante la firma del Tratado ci~ Libre Comercio con Estados 
Unidos y Canadá nuetro pa!s requiere de : Consi~tencia , 
ampliación , consolidación para una eficiente evolución de 
los intermediarios financieros ; Profundi~ación • 
innovación y rediseNamiento de nuevos mecanismos bursátiles 
de su:;; herramientas , instrumentos y operaciones para que se 
posca unu mnyor cobertura, una dimensión competitiva. de más 
at.:racción a los flujos del capital extranjero minimi~ar 
los riesgos a l.:\ inversión y ulent.:lr cada ve= más la 
participación de nuevas empresas y de nuevos ahorra.dores 
nacional os. 

Como punto relevante , ~Q debe considerar que México , 
vivió por mucho tiempo una politica de crecimiento hacia 
adentro ~ que le .costó mucho y hasta la mitad de los a~os 
80 cerrado en su economia , inició su apertura comercial al 
grado de ser hoy por hoy una de las econom!as más abíertas y 
la pol!tic~ llevada a cabo no le dejó nada bueno a nivel 
competitivo internucional , los planteamientos empresariales 
vertidos en la encuesta realizada presentan las siguientes 
caracter!sticas frente a la globali:ación : 

aue Mé>:ico importa principalrr.~nte , aquellas materias 
primas que le permiten a los industriales complementar sus 
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proce'.:Jc·;~ productivos par.:i obtcmor· pn·J,juc:tcJs termir.i..->.du~ , .;.,si 
la maquindr.ta , equipo y tecnolórJJ,...os qL1e 

pLll.:!'den adquirir c:i:in ·financiamiento prop.in <:tju-r·~ h~·..::;t.:i. 
donde lf~!'". es posible. 

Ouü la pequoNa y mediana e1npresa me~icana con tratado o 
sín trat'"'ldD se prepara para rc!nfrentar la compcit~.)nCi.::\ con los 
medio<o> con que cuentü y donde Naf.in puede Jw1ar Ltn papel 
protdgónjco al ~stablP.L!~r mec:unismoc;:; de financ:iwil1l.•Hlto cuyo 
~~ceso 5ea más f~ctible para astas emnre5as. 

El comerci.o mundial es dirigido por la-:; gt·dndr:is í~mprc<;;as y 
lA pequP.t'r"-l y medianñ cmf)res..t En el casn de> Mé::.ico n"O cuent..:i. 
c..:nn la ir·,fr,1c•stru.;turt1 sufic.ir.:>nte • .,;us esquem..:-1s pr-aductiv..:is 
y cometcl.aluG son innapropiL1Llos , por lo que de contin~ar 

a51 , ost~rán ai~ladas ant~ la LOmerciali=~c1on glob3l • ~1 

indicadcr fundamentdl de 1.Js m:..sm .. 1s escasa 
particip<.1cill;i en el mercado e>::tcrno yn que! pacas realL::an 
act.ividacies e:~portadorus. 

En el terreno de• la investigación y dC!~ar-rol lo , en 
términos de tecnologias innovador¿1s aplicadas ~ c::onocimionto 
y penetración de mercado , capacitación de los recursos 
humanos , ffiF.)joramiento en los procesos de gestión 
administrativa , ot·q~n1~acional y fin.:i.nc1cr~ ~e observa que 
estos procesoG son 1-esult~1do del grado de importancia que ~e 
les da cada emprQsa y donde se consider~ que lus 
Un.Lversi da.des , conjuntando esfuer~os con e~tudiantes y 
egr·esado~ de sus carreras , en unión con los empresarios en 
la aplic .. \toriedad de los avances 12n lo~ aspectos untes 
descrito~ , poseén un papc-1 de altu rc>spont;abilid.:.1d , donde 
l.-\-:; fuentes de finanr.iaml1::nto c:ob1·an Ltna J.mpot·t .. \11c:.ia vital y 
de primer orden , para consm:ución di.fuci6n y 
conoc:imt1=-mto , aro.i como loz tipos de mecanismos que se 
pueden em¡-'lle-'\r por p:i.rtr> cJe lo::; P.mpres<lrio<:> y úr~ l<':IS m.Lsmas 
!n•.0>tituc<r.nes EdHc:.::i.tjva~ d;: Ni'.1el Supi;•rio;-. 

No ~-.:; p·)-;.;ble s: .. nonct un c::,-•::.t-.r.lr cmprt"'~sari:\l de puquel'ras y 
m1.·d.t.:i+1 ;'; u1·-.-;,_,ni::acionae. ~ conccmtr.,do en la compc:titividad , 
p:r-OdL1Ct.t.vid,.1d , calidad total y ~:ervicio al el' .:-rite , sin 
una .; ~ i>'.H~ gobernante profesional , ~1bier-t¿• a 1-l.S corrientes 
t?conómJ.cas de nuE>stro t.t.empa , estudiosa de.• l";J·_; C!ntornos que 
l1,1c¡ ··.,·, un crecimiento y dtH;ru·rol lo sanr.:i y so·~ t:r:"nido ~ donde 
l.o,s n:~volurione!:; m:1crcJ y mjc1-o , una en 1:H·~~c':.o o.~ f.:i.ctible 
c:onsalidación y l.;1 otra en inici..Jc:ión de transformación , no 
son t:.ar-r:-.".l.s <1c·~~1:adas en el tic:mpu , por- lo que debe e~<istir 
uni\ bL1c>rh• rcl.:1ción E'ntre Est.:i.do v ~ector privado un.:\ 
cr·t··r..:~.?nt,.·: toma d8 conciencia dF.!l fó'lllprosariado 11.:'lt:ion.:i.l de 
qur; r·l ._;;,mb10 E·~-; irreversible y q;te la re:>voluciOr. mic:ro es 

lfESJS COff 
FALLA ·nx GRIGm ..... . 
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un ¡.J.--;Jc~so a nivel de empr-esa , la disposición de inve?n:;ión 
en lus empre:::;as para qLle la dotación de capital por emplea.do 
y obrero sea mayor y por ende , aumento en la productividad 

a!1or·.:., que se debe pensar qlobalmente para actuar 
hir:,::i.lmente , ya que todos son protagl'.lnistas y el futuro 
;u::garl\ ~ si se fue capaz de estar a la altura de las 
c:irc:unstanci.-1s provocadas por los cambios mundiales ~ con la 
cn.?ación dl:! un Mé:<ico cuyas Instituciones hayan actuado 
dentn' de la moder~ndad como es el c:a.50 particul..1r de la 
banc.:i. dt? desc:i.n-ol lo , donde los hombres que la integran 
realicen su mejor esfuerzo en beneficia del pais 
encontrm1do soluciones reales y conc:retizables en favor de 
la sociedad mc~icana • 
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IX.-· A p E N D I e E 8 y A N E X n s. 

IX.- EN REFERENCIA A V.11.- CUESTIONARIO. 

ENTREVISTA F'ARA DETECTAR LOS PRINCIPALES ASPECTOS QUE LIMI rAN EL 
CRECIMIENTO DE LA MEDIANA EM,'RESA EN MEXICO. 

1.- DATOS DE IDENTIFICACION: Número ~e entrevista 

colonia 

Número de empleados que tiene la empresa _____ , 

íama~o de l~ industria: 

a) Microindustria 
b) Industria pequeNa 
e) Industria mediana 
ci) Industria grande 
e) No estratificada 

CP 

2.- ? Cual de los siguientes es su régimen de producción 7 

a) Maquila 
b) Por cuenta propia 
e) Ambas 

3.- ? Cual es su principal ámbito de ventas 7 

a) Dentro de la misma entidad 
b) Fuera de la en·tidad, pero dentro el pais 
e) En el extranjero 
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4.- ? Cual es su principal ámbito greogr.!l.fico de compras de 
materias primas y au::iliares? 

a) Dentro de la misma entidad 
b) Fuera de la entidad, pE-ro dentro del pais 
e) En el e:{tranjero 3 __ _ 

5.- ? En que tanto por ciento utili;:a los siguientes canale!!> 
para realizar sus ventas ? 

a) Produc ter 
b) Distribuidor 
c) Mayorista 
d) Minorista 
e) Consumidor 
f) Otros 

'l. 
'l.=== 

"---% 'l.---%== 
6.- ? En que tanto por ciento utili::a 105 siguientes 

proveedores para realizar sus compras ? 

a) Productor 
b) Distribuidor 
c) Mayorista 
d) Minorista 
c) Consumidor 
f) Otros 

% 
%---% __ _ 

r.---;.---r.== 
7.- ? En que tanto por ciento se le presentan los siguientes 

problemas en la comercializaci6n de sus productos ? 

a) 
b) 
e:) 
d) 
e) 
f) 
g) 
h) 

il 

Bajo poder adquisitivo del consumidor 
Por sustitución de su producto por otro 
Excesiva competencia 
Deficiencia en el transporte y almacenamiento 
Problemas en los canales de distribución 
Probl~mas de exportación 
Falta de publicidad 
Otro 
Ningún problema 
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8.·- ? En que tanto por ciento se le presentan los sigLti!:!ntes 
problemas en la obtención dr. materias primas y .:1u::lliares ? 

a) 
b) 
e) 

d) 
;,) 

f) 
g) 
h) 
i) 

Problemas en <21 trF.tnsport:c y el .~ lmc~cen,;m?.r~nto 

E~cacez de divisa~ 
P~rmisos de imoortación 
Falta de c . .1pital prop.io 
Falta de crédito 
Esc~cez de m~tDri~ prima 
Oue no tiene la Cc""\l 1.dad requt?rid.:1 
Otr·::> ______ _ 

Nl..nqlln problema 

~. 
% 
'l.--

'l. 
%·--
'l.--

% 

9,- ? Oue tr.;.nto por Cl.Qnto por· sus ventas las reuli;::a en el 
sector públi~n ~ 

% 

10.- ? 0Lte tanto por ciento de sus comp1-as en materia prima 
y auxiliares, las realL::a en ~l o:;e:octor püblic..:o ? 

'l. __ 

11.- ? Su empresa ha ~ol1citado financiumiento 
instituciones de fom~nto ? 

a) Si __ 
b) No __ 

12.- 7 A que:? institltción ha solicitado dicho financiamiento ? 

13.- ? Cuales son l<>.s pricip,il"-!5 causas por J :•::. quE! 
recuri-e ~ instituci•Jnes di:: fomento ? 

a) Desconocimiento de t;U enistencia 
b) De!'.:conocimiento de los tipos de crédito 
e) Do•;:;conocimi'=nto en la forma de solicitarlo 
d) Trámites excesivos 
~) Intereses elevados 
f) No se considera sLijcto de:.: crédito 
g) Ott"'a causa 
h) No ha requerido crédito 
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14.- ? En que tanto por ciento desti11a su inversión los 
sigLtientos rub1-os 7 

a) Compra de m.:iquinaria y equipo de produc:c:i6n 
b) Compra de equipo de o·f icina y/o transporte 
e) Ampliación de planta 
d) Reubicación de planta 
E?') Compra de materia<;:; primas '/ üU:<iliares 
f) Pago de sueldos y salarios 
']) otr·os ( espec:ifiqw~ ) __ 

Y. 
:1.:.__ 'l. __ 

"--"-­'l. __ 

"--
15.-· Cu.:tl es el principal origen de la tecnologia que 

1.1ti.li:!'1 su empresa ? 

a) F'rodLtCida por- lü propia ompresa 
b) De fabricación nacional 
e) De fabricación eatr-anjera 
d) Se desconoce 

"--"--"--"--
16.- En que tanto por ciento destina la tecnologia que 

utilza su empresa a los sigui.entes aspC?ctos '"' 

a) Proc:esos pr-oduc ti vos 
b) Diseno de equipo 
e) OiseNo de productos 
d) Control de calidad 
e) Otro C Esp~cifique >-----~~·---~ 

,._:_ 
Y. __ 

'l. 

~== :< __ 

17.- ? Por cual de los siguientes medios obtiene información 
sobru nuevas tecnologias 7 

a) Convenciones 
b) Feri<'.l';;; y exposiciones 
e) Fabr lCc"Jnte·-vt:?ndedor 
d) Revü;tas espacial.t:-<:.~das 

e) Curso:> y seminarias 
1) Otros ( Especifique ) 
g) Ninquno 



18.- ? En que porcentaje d(~ las sir:iui~ntQs; ~rea':::> su emprl::'sci 
proporcion~ capacitación ? 

a) Procesos productivos 
b) Control de calidad 
e) Administrativa 
ci) rinanciera 
e-) Merc:<.idotec:ni-\ 
"7) F\e>cur-sos hLHfü'>.nos 
g) Diri:=cci6n 
h) Mantenimionto 
i) Otras ( EspeciT.lCJUf-! ) __________ _ 

!9.- ? Su empresa realiza export~ciones ? 

a) S.l 
b) t.JCJ 

Y. 
Y. ., 
%== 
Y. 

'"---· Y. ;. -

20.- ? Cuale~ son las principales causas que- limitan las 
e):portacionP.s de su c~mprosa y un que porcentaje ? 

a) 
b) 
o) 
d) 
e) 
f) 
g) 

h) 
i) 
j) 

Problemas dr. financiamLento 
F<llta de compotitivi¡i~d en Pi precio 
Fcllt~ de competiti.vidod en 1-1 calidad 
Insuficiente capacidad productiv~ 
Trámite$ bL1rocr~ tices 
Desconoce los mecani'3fTlOs para eHportar 
Por proteccionismo 
Por forma3 de comercialización en el ~xterior 
No le interesa expu1·tar 
Otro ( E·5peci fique ) -------- _ 

'"-­'"--'"--Y. 
Y. 
'"--Y. 

Y.== 
'"--'"---

21.- ? Cu .. :d!JS fue-on J ~:i.s r.w1nc.1.pülPs CilLtSa.5 por l.;i.s que dojó 
d~) procJLtcir 1-tn po1-d1_1•.:tc• '/ pn q110 porc:P.nt¿¡.jc ,, 

a) E1~VdciOr1 de c~~tos 
b) 01sm111~ción d~ lR d~1n~r1da 

e) Problemas de importación 
d) EHcr:siva. capacid.:.>.d acl.osa 
e) Ins1.;ficiencia de me\ter1.c1s pr.lin.:15 

f) Ott-.,, { EspecJfique l.------
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IX.- REFS:RENCIA A : 

YI.1.1.- CLAS!FICACION DE EMPRESAS. 

100 

~ 90 
80.00 

80 

70 

60 r 
:;o 

40 

30 
20.00 

20 

10 

A B 

A. SOCIEDADDES ANONIMAS. 
~- SOCIEDADES OE CAPITAL VARIABLE. 
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VI.1.2.- REGIMEN DE PRODUCCION. 

e 37.65 

B 55.30 

10 20 30 40 50 60 70 130 90 100 

A. MAQUILA. 
B. POR CUENTA PROPIA. 
C. MAQUILA Y CUENTA PROPIA. 



VI.t.3.- PRINCIPAL AMBITO DE VENTAS. 

e 7,05 

8 47.05 

A 45.90 

10 20 30 40 50 60 70 80 90 10ú 

A. EN.LA MISMA ENTIDAD. 
8. FUERA DE LA ENTIDAD PERO DENTRO DEL PAIS. 
C. FUERA DEL PAIS. 

~·····~ 



VI.1.4.- AMBITO GEOGRAFICO DE COMPRAS DE MATERIAS PRIMAS Y 
AUXILIARES. 

100 

90 

80 

70 

60 

so 44.00 
40.00 

40 

30 

20 16.00 

10 

A B 

A. EN LA MISMA ENTIDAD. 
B. FUERA DE LA ENTIDAD PERO DENTRO DEL PAIS. 
C:. FUERA DEL PAIS. 
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VI.1.5.- CANALES DE DISTRIBUCION DE VENTAS. 

F J 3.50 

E 1 48.20 

D 1 18.90 

e 1 :30.60 

B 1 67.00 

A 1 49.40 

10 20 30 40 50 60 70 80 90 100 

A. PRODUCTOR. 
B. DISTRIBUIDOR. 
C. MAYORISTA. 
D. MINORISTA. 
E. CONSUMIDOR. 
F. OTROS. 
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VI.1.6.- PROVEEDORES CON LOS OUE REALIZA SUS COMPRAS. 

F 14.10 

E 8.20 

o 7.00 

c 21.:zo 

B 75.30 

A 88.20 

10 20 30 40 50 60 70 80 90 100 

A. PRODUCTOR. 
B. DISTRIBUIDOR. 
C. MAYORISTA. 
O. MINORISTA. 
E. CONSUM IDDR. 
F. OTROS. 
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VI.1.7.- PROBLEMAS EN LA CDMERCIALIZACION DE SUS PRODUCTOS. 

E 27. 05 

D 44.70 

C 76.BO 

B 48.25 

A 64.70 

10 20 30 40 50 60 70 BO 90 100 

A. BAJO PODER ADQUISITIVO. 
B. SUSTITUCION DE PRODUCTOS. 
C. EXCESIVA COMPETENCIA. 
D. DEFICIENCIA EN EL TRASPORTE. 
E. CANALES DE DISTRIBUC!ON. 
F. PROBLEMAS DE EXPORTAC!ON. 
G. FALTA DE PUBLICIDAD. 
H. OTROS 
I. NINGUN PROBLEMA. 
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V!.1.8.- PROBLEMAS EN LA OBTENCION DE MATERIAS PRIMAS Y 
AUXILIARES. 

H 

G 14.10 

F 47.0S 

E 51. 75 

D 51.75 

c 43.50 

e 30.60 

A 57.65 

10 20 30 40 so 60 70 80 90 100 

A. PROBLEMAS EN EL TRASPORTE Y EL ALMACENAMIENTO. 
B. ESCACES DE DIVISAS. 
C. PERMISOS DE IMPORTACION. 
D. FALTA DE CAPITAL l'l'OPIO. 
E. FALTA DE CRED!TO. 
F. ESCASES DE MATERIA PRIMA. 
G. OUE NO TIENE LA CALIDAD REQUERIDA. 
H. OTROS. 
I. N!NGUN PROBLEMA. 
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VI.1.9.- PORCENTAJE DE VENTAS REALIZADAS EN EL SECTOR PUBLrco. 

100 ¡ 90 

80 71.75 

70 

60 

50 

40 -
28.25 

30 -
20 -
10 

A B 

A. INTERCAMBIO CON EL SECTOR PUBLICO. 
B. INTERCAMBIO CON EL SECTOR PRIVADO. 
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VI.1.10.- COMPRAS DE MATERIAS PRIMAS V AUXILIARES CON EL SECTOR 
PUBLICO. 

100 

90 -
60 -

67 .. (10 
70 ~ 

60 

so 

40 e--
33.00 

30 e--

20 e--

10 

A B 

A. CON SECTOR PUBLICO. 
B. CON SECTOR PRIVADO. 
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Vl.1.11.- FINANCIAMIENTO A INSTITUCIONES DE FOMENTO. 

100 

90 -
80 -

71.BO 
70 -
60 

50 -
40 t-

28.:CO 
30 t-

20 

10 -

A 8 

A. SI, HAN SOLICITADO FINC!AMIENTO. 
B. ND, HAN SOLICITADO FINCIAMIENTO. 
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VI.1.12.- INSTITUCION DE FOMENTO A LA QUE HA SOLICITADO CREDITO. 

100 -
90 -
80 75.30 

70 

60 -
50 -
40 -
30 24.70 

20 ~ 

10. ~ 

A B 

A. SI, A NAFINSA. 
e. NO, A NAFINSA. 
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VJ,1.1~.- CAUSAS POR LAS QUE NO ACUDE A INSTITUCIONES DE FOMENTO. 

H 10.60 

G 

F 

E 1:5.31) 

D 42.;"!:5 

c 40.00 

B 

A 7,05 

10 20 30 40 50 60 70 80 90 100 

A, DESCONOCEN SU EXISTENCIA. 
B. DESCONOCEN LOS TIPOS DE CREDITO, 
C. DESCONOCEN FORMAS DE SOLICITARLOS. 
D. TRAMITES EXCESIVOS. 
E. INTEFESES ELEVADOS. 
F. NO SE CONSIDERAN SUJETOS DE CREDITO. 
G. OTRAS CAUSAS. . 
H. NO HAN REQUERIDO CREDITO. 
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lJ!.1. ~4.- DEST!NOS DE LA INVEf."'SION EN PORCENTAJES. 

\ 
~ o 2.35 

" 1 
1 

s i 
'.) r µ 

82.35 

::.~(; 

s "27.05 

e 1 55.:30 

A 1 76. 50 

10 ::o 30 40 50 60 70 80 90 100 

A. COMPRA DE MAQUINARIA Y EQUIPO DE PRODUCCION. 
B. COMPRA DE EQUIPO DE OFICINA Y/O TRANSPORTE. 
e. AMt:·1_::Ac r CN DE PLANTA. 
D. RE'J9!CA~ION DE PLANTA. 
-· SC:1"'!PS.E D!:: MATEFi:IA PRIMA Y AUXILIARES. 
F. PAGO DE SUELDOS Y SPoLAR I OS. 
G. c1::<-os. 
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'J!.1.15.- ORIGEN ~E LA ~ECNOLOGlA UTILIZADA EN LE EMPRESA. 

tOt) -
70 - 82.35 

ar; 
72.95 

7') -
~o -
50 - 48.=5 

40 

30 

:w - 12.95 

\O - ·1 1 
A B c D 

A. PRODUCIDA POR LA PROPIA EMPRESA. 
B. DE FAB~;ICACION NACIONAL. 
c. DE FABRICACION EXTRANJERA. 
o. SE DESCONOCE. 
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D 

~ "·" 
1- 6'5.90 

e 61.20 

~ 
1 

44. 70 

A _ _J .:0.::5 

10 20 30 40 50 60 70 80 90 100 

A. PROCESOS PRODUCTIVOS. 
B. DISEÑO DE EQUIPO. 
C. DISEÑO DE PRODUCTOS. 
D. CONTf':OL DE CAL !DAD. 
E. OTROS. 
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VI. !.17 .- MEDIOS DE O?TENCION OE INFO~MACION 7E~>IOLOGICA. 

1 48.25 

1-

1 51.80 e 

B 
1 

31.60 

A 1 =o.co 

10 ::o 30 40 50 óO 70 

A. CONVENCIONES. 
B. FERIAS V EXPOSICIONES. 
C. FABR.!CANT=: - VENDEDOR. 
D. FE'/15íAS ESPECIALZZADAS. 
E. CURSOS V SEMINARIOS. 
~. oT;:;.os. 
S. NZNGUNQ. 

160 

80 90 100 



VI.1.15.- AREAS EN LAS QUE SE PROPORCIONA CAPACITACION. 
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vr. 1. ::•). - ~.'~USAS QUS:: LIMI"!"AN LAS SXPCf;·TACIONES DE ~AS EMF'F':ESAS. 
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VI.1.21.- CAUSAS DE SUSPENCION DE LA PRODUCCION DE PRODUCTOS. 
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