ERSIDAD NACIONAL
ONOMA DE MEXICO

FACULTAD DE INGENIERIA

UNIV
AUT

EL CREDITO COMO FACTOR ESTRATEGICO PARA
EL FINANCIAMIENTO EMPRESARIAL

T E S I S

COUE PARA OBTENER EL TITULD DE
INGENIERO MECANICO ELECTRICISTA
AREA INGENIERIA INDUSTRIAL

E S E N T A N:

JESUS ALVAREZL VIGUR
JOSE LUIS GOMEZ JIMENEL

DIRECTOR DE TESIS : LIC., YOLANDA ESTRADA GARCIA

MEXICO, D. | 1993

TESIS CON
FALLA DE ORIGEN




pr—

%‘g Universidad Nacional
:‘\-A

2%  Auténoma de México
UNAM

UNAM — Direccién General de Bibliotecas Tesis
Digitales Restricciones de uso

DERECHOS RESERVADOS © PROHIBIDA
SU REPRODUCCION TOTAL O PARCIAL

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

El uso de imégenes, fragmentos de videos, y
demas material que sea objeto de proteccion
de los derechos de autor, sera exclusivamente
para fines educativos e informativos y debera
citar la fuente donde la obtuvo mencionando el
autor o autores. Cualquier uso distinto como el
lucro, reproduccién, edicion o modificacion,
sera perseguido y sancionado por el respectivo
titular de los Derechos de Autor.



INTRODUCCION

Capitulo I- Antecedentes De Las Necesidades Del Financiamiento.

1.1-Fuentes de Financiamiento de Las Empresas
1.2-Proporcion Entre el Capital de La Empresa y ¢l de Otras Fuentes
1.3-Principales Ventajas y Desventajas del Financiamiento con Creditos

1.4-Capacidad de Endeudamiento de la Empresa
1.5-Financinmiento en Moneda Nacional y Extranjera
1.6-Estados Financieros Proforma

1.6.1.-Estados Proforma de Pérdidas y Ganancias
1.6.2-Balances Generales Proforma

1.6.3-Estados Proforma de Origen y Aplicacion de Recursos

Capitulo II-Estudio De La Empresa

2.1.-Anilisis del Sector

2.1.1-Anilisis del Riesgo del Sector
2.1.2.-Anilisis del Riesgo del Negocio
2.1.3.-Andlisis def Los Estados Financieros
2.1.4.-Fuentes de Pago

2,2.-Anilisis del Riesgo

2.2.1.-Aniilisis del Riesgo del Sector
2.3.-Perspectivas de Andlisis

2.4.-Sectar Industrial

2.4.1.-Empresas Industriales

2.4.2.-Empresas de Servicio
2.5.-Caracteristicas del Riesgo Dei Sector
2.5.1.~Estructura de Costos

2.5.2.-Antiguedad y Madurez del Sector
2.5.3.-Grado de Influencia de Los Ciclos Econdimicos
2.5.4.-Rentabilidad

2.5.5.-Dependencia

2.5.6.-Vulnerabilidad Ante Productos Sustitutos
2.5.7.-Legislacién Sobre El Medio Ambiente
2.6.-Anilisis De Suministros

2.6.1.-Precio

2.6.2.-Disponibilidad

2.6.3.-Adquisiciones

2.6.4,-Anticipando Las Tendencias Financieras
2.7.-Anilisis de Produccion
2.7.1.-Consistencia

2.7.2,-Vulnerabilidad a Cambios Tecnoldgicos
2.7.3.-Vuinerbilidad a Catistrofes
2.8.-Relaciones Laborales

2,9.-Sistemas de Distribucion

[N - X7 I NP ERERENY



2.9.1.-Anilisis de la Distribucién
..2.10-Ventas
2.11.-Anilisis de la Empresa
" 2.12.-Perspectivas del Anilisis de Ia Empresa
2.13. Riesgos
- 2.14.-Técticas Competitivas
2.15.-Ani)isis de los Elementos de Riesgo de [a Empresa
2.15.1.-Estructura de Costos
2.15.2.-Madurez
2.15.3.-Rentabilidad
2.15.4.-Dependencia
2.15.5.-Vulnerabilidad a Sustitutos
2.16.-La Anticipacién de Tendencias Financieras
2.17.-Caracteristicas y Metas Generales
2.17.1.-Tamailo Relativo
2.17.2.-Madurez
2.17.3.-Diversificacién
2.18.-Metas y Estrategias
2.19.-Relacidn Producto-Mercado

Capitulo III-Crédito

3.1.-Concepto

3.2.-Antecedentes

3.3.-Funcién del Crédito

3.3.1.-Fondo de Fomento

3.3.2.-Créditos Sindicados
3.4.-Clasificacién de los Créditos Bancarios
3.4.1.-Prestamo de Habilitacidn Avio
3.4.2.-Prestamo Refaccionario
3.4.3.-Prestamo Hipotecario Industrial, Ganadero y Agricola
3.4.4.-Compra de Giros Simples
3.4.5.-Descuentos Mercantiles
3.4.6.-Prestamo Directo

3.4.7.-Prestamo Directo Con Colateral
3.4.8.-Prestamo Prendario
3.4.9.-Financiamiento Ventas al Consumo
3.4.10.-Créditos Comerciales

Capitulo IV- Caso Practice

4.1-Resumen Ejecutivo
4.1.1-Antecedentes def Grupo
4.1.2.-Empresas Integrantes

43
43
43
43
43
44
50
52
54
56
57
59
61
63
66
73

84
87
87



4.1.3.-Organizacién
4.1.4.-Mercado
4.1.5.-Panorama General

4.1.6.-Resultados del Ciclo Arracero 1991 /1992

4.1.7.-Generales
4.1.8.-De la Empresa
4.1.9.-Precios

4.1.10.-Aplicaciones del Nuevo Equipo Por Adquirir
4.1.11.-Beneficios que Obtendrin con la Instalacién del Equipo

4.2-Andlisis Financiero
4.2.1.-Estados Financieros
4.2.2.-Ventas y Productividad
4.2.3.-Liquidez

4.2.4,-Estructura Financiera
4.2.5.-Generncidon de Fondos
4.3.-Proyecciones Financieras
4.3.1.-Bases de {a Empresa
4.3.2.-Bases del Andlisis
4.3.3.-Premisas de la Sensibilizacién
4.3.4.-Ventas y Productividad
4.3.5.-Costo de Ventas y Gastos Operativos
4.3.6.-Tipos de Cambio Dolares
4.3.7.-Gastos Financieros
4.3.8.-Prestamo Refaccionario
4.3.9.-Capital de Trabajo
4.3.10.-Estructura Financiera
4.3.11.-Generacién de Fondos
4.3.12.-Conclusiones

BIBLIOGRAFIA

87
88
88
89
89
89
90
90
91
92
92
92
93
93
94
94
94
95
95
95
96
96
96
96
97
97
97
106

107



INTRODUCCION

Durante toda la historia econémica marcada por 1a Revolucién Industrial ¢ incluso en los
principios de la actividad empresarial, 1as empresas han buscado de apoyos externos que las
ayuden a la consecucion de los fines y objetivos organizacionales. Estos objetivos
generalmente no pueden ser alcanzados Gnicamente con los recursos propios de la empresa,
sino que existe la necesidad de recurrir a apoyos extemos que les facilite el logro de sus
metas.

Es claro que mediante la correcta utilizacion de los vastos recursos materiales y humanos
de los que el pais dispone se pueden librar los absticulos que deberdn ser aprovechados
para la creacién de empresas donde se realize el correcto y racional uso de los recursos de
la misma.

E! éxito integral de las empresas estd fundamentada en la integracién de la excelencia en
cada area, y ademads a la forma de pensar de los miembros que participan en la misma.

El manejo de dinero y la obtencién de recursos econdmicos son factores bisicos para el
desarrollo de una nacién y cobran mayor importancia para todo tipo de empresas debido al
alto costo del dinero y a la escasez de créditos.

El Ingeniero Industrial como coparticipe de una sociedad econémica debe conocer el area
financiera, de tal maner que no sea ajeno a una de las fuentes de obtencién de recursos de
una compaiia: "Las Instituciones Bancarias"”.

Estas Instituciones cuentan con una cartera bien llamada tradicional, donde se especifican
las caracteristicas, condiciones y requisitos que se deben cubrir par obtener un crédito.

Debemos recordar que el Ingeniero Industrial no solo se mueve en area de produccidn,
sino que también en ¢l area econdmica-administrativa, donde se necesita el ingenio
analitico de! ingeniero para poder conseguir recursos que requiere la empresa en donde
participa.

Esta razén y la de convertir al Ingeniero Industrial en emprendedor, motivan este trabajo
para alcanzar los objetivos gue son, el tener un mayor conocimiento de las necesidades de
financiamiento, asi como presentar los distintos créditos que se podrian solicitar, ademas de
conocer el andlisis financiero que realizan las instituciones bancaria para conceder 6 negar
un crédito solicitado.

En el primer capitulo se comentan las necesidades del financiamiento de una empresa. En
el segundo capitulo se hace una descripcion de los principales puntos en los que se basan
las instituciones bancarias para ei andlisis de la empresa para continuar en el tercer
capitulo con una explicacién de los diferentes tipos de crédito que otorgan las institucjones
bancarias, y concluye el capitulo cuarto con el caso practico, en el cual se ve reflejado todo
lo antes explicado.



CAPITULO 1

ANTECEDENTES DE LA NECESIDAD DEL FINANCIAMIENTO

En la creacién y modificacién de Ia empresa es necesario plantear y resolver en principio
fos aspectos fundamentales relacionados con su posible financiamiento. En algunas
empresas los problemas relacionados con el financiamiento de los mismos adquieren gran
importancia ¢ inciusive pueden determinar la viabilidad de llevar a cabo su existencia o
permanencia.

Por otra parte, las necesidades de financiamiento, pueden constituir un factor limitante del
tamafio o grado de automatiziacion de la planta industrial que se desea instalar, por tal
motivo el estudio del financiamiento deberd llevarse a cabo como parte indispensable en el
desarrollo de la empresa.

El estudio del financiamiento de la empresa debe incluir andlisis de las fuentes de recursos
econdmicos que pueden considerarse para obtener los fondos necesarios para realizar las
modificaciones en la empresa, asi como los mecanismos mediante los cuales se hard llegar
esos recursos hacia tas entidades proveedoras de activos tangibles e intangibles. También
deberd sefalar los requisitos que es necesario satisfacer para obtener los recursos previstos
en las fuentes consideradas y deberi hacer patente la viabilidad de satisfacer esos
requisitos, ademds, deberd incluir informacidn de las instituciones de crédito que sefialan la
disponibilidad de recursos pam Ja empresa.

El estudio de la empresa debeni tomar en cuenta fas fechas en que se necesiten los fondos
para la realizacion de la misma de acuerdo con el programa de reestructuracion y el
calendario de inversiones. Ademds el estudio deberi sefialar a que fuentes de
financiamiento se recurrird para cubrir la inversion fija y el capital de trabajo.

1.1) FUENTES DE FINANCIAMIENTO DE LA EMPRESA.

Los recursos para el financiamiento de la empresa pueden obtenerse de las siguientes
formas:

1.- De la propia empresa
2.- Del mercado de capitales
3.- De préstamos de diversas fuentes

Las 2 primeras fuentes de financiamiento se relacionan entee si, pues cuando las utilidades
no distribuidas y las reservas de depreciacién no se rehinvierten en la propin empresa
suelen concurrir al mercado de capitales y originar una demanda de titulos y valores.



La obtencidn de capital mediante la emisidn implica compartir la propiedad y el control de
la empresa con qui€nes aporten los recursos financieros para llevar a cabo el proyecto.

Otra forma de allegarse capital, es mediante la emisién de obligaciones financieras, las
cuales a diferencia de fas acciones no confiecren a sus propictarios facultad alguna sabre ¢l
control de la empresa a menos que dejaran de pagarse los intereses. La obligacion da a su
poseedor prioridad sobre los activos y sobre las utilidades de la empresa, aun por encima de
las acciones preferentes.

Los préstamos se pueden clasificar en créditos corrientes hasta un aiio, intermediosde 1a 5
afios y a largo plizo de 5 aiios en adelante. Los créditos corrientes se utilizan para financiar
parte del capital de trabajo y los intermedios y a largo plazo se utilizan para financiar la
inversion fija.

1.2)PROPORCION ENTRE EL CAPITAL DE LA EMPRESA Y EL DE OTRAS
FUENTES

En el estudio de financinmiento habri de determinarse la proporcién de la inversién que se
financiard con recursos propios y la que habrd de financiarse con recursos ajenos. Esta
decision dependera principalmente de las posibilidades que se tengan que incorporar a la
empresa socios con suficiente interés y capacidad econdmica, o de colocar en el mercado
de valores acciones para integrar el capital propio, asi como las condiciones bajo las cuales
sea factible emitir obligaciones u obtener créditos de instituciones financieras.

En el caso de créditos bancarios o de proveedores de activos tangibles e intangibles, deben
revisarse y ponderarse las condiciones bajo las cuales se obtendrian los mismos; es decir,
plazo, tasas de interés y ia subordinacion del otorgamiento de los créditos a ciertos
compromisos no econémicos. En el caso de la colecacion de bonos y obligaciones debe
ponderarse el efecto de los intercses en la economia de la empresa, los plazos de
vencimientos de las obligaciones y Ia flexibilidad previsible de su rescate.

1.3)VENTAIJAS Y DESVENTAJAS DEL FINANCIAMIENTO CON
CREDITOS

La principal ventaja de financiar una empresa mediante créditos, bonos u obligaciones es
de naturaleza fiscal, ya que los intereses que se pagan por dichos créditos pueden cargarse a
los costos de operacidn, y por lo tanto reducir las utilidades gravables.

Las principales desventajas estin asociadas a los periodos de depresion de la empresa
debido a que:

* Se ocupa su capacidad de endeudamiento, lo que le testa recursos para afrontar periodos
dificiles.
* Los intereses son cargos fijos que hay que pagar aunque no se obtengan utilidades.



* La obligacidn de amontizar los créditos en fechas fijas obliga a la empresa en épocas
dificiles a obtener créditos de sustitucion en condiciones desfavorables.

1.4) CAPACIDAD DE ENDEUDAMIENTO DE LA EMPRESA

Para determinar el grado de endeudamiento al que puede llegarse en la realizacidn de un
proyecto industrial €s necesario estimar las utilidades anuales, con base en las proyecciones
de volimenes de venta y a través de la elaboracidn de presupuestos de ingresos y egresos.
Los niveles de utilidades asi previstos, adicionados del monto de las reservas de
depreciacidn y amortizacion representan la mdxima capacidad de pago que tendria la
empresa para hacer frente a sus compromisos financieros. Mientras mayor sea la
proporcion entre la capacidad de pago y el monto de los compromisos financieros
derivados de los créditos, mayor serd la seguridad de pago y menor ¢l riesgo de que la
empresa caiga en manos de sus acreedores.

Cuando los proyectos van a ser realizados por empresas ya establecidas las posibilidades de
que estas obtengan financiamiento dependen de los antecedentes y de la situacidn
financiera de la empresa.

La situacion financiera de la empresa se puede analizar a través de obtencidn de una serie
de indices determinados con base en la informacion financiera en los Estados Financieros
de la empresa. Entre los indices que son de mayor utilidad tenemos los siguientes:

SOLVENCIA INMEDIATA: Se obtiene al dividir el activo disponible entre el pasivo
circulante.

INDICE DE LIQUIDEZ: Se obtiene al dividir et activo circulante entre el pasivo
circulante. '

MARGEN DE SEGURIDAD: Se obtienen al dividir el capital de trabajo entre el pasivo
circulante,

PARTICIPACION DE ACREEDORES EN LA EMPRESA: Se obtiene al dividir el pasivo
tota} entre el activo total.

1.5) FINANCIAMIENTO EN MONEDA NACIONAL Y EXTRANJERA

El estudio del financiamiento debe incluir un andlisis de los problemas y limitaciones
derivados del financiamiento de parte del proyecto por medio de recursos en moneda
extranjera. Es frecuente que se recurra a este tipo de financiamiento por las limitaciones
que ocasionalmente se generan en la disponibilidad de recursos o por las ventajas que se
derivan de tener créditos en monedn extranjera.

Las desventajas de apoyar la realizacidn del proyecto mediante la utilizacién de
financiamiento en moneda extranjera, deberin ponderarse frente a los efectos favorables



que se deriven de Ia realizacién del proyecto, ya sea porque se sustituyan importaciones,
porque se generen exportaciones, porque s¢ complete la integracién de una cadena
industrial o porque se creen fuentes de trabajo,

1.6) ESTADOS FINANCIEROS PROFORMA.

Para estimar la situacidn financiers de la empresa en sus primeros afios de operacién es
necesario elaborar Balances Proforma, Estades de Resultados Proforma y Estados de
Origen y Aplicacion de Recursos Proforma.

La secuencia y la metodologia gencral a seguir para obtener dichos estados financierns es la
siguiente:

* Elaboracidn de la estructura de inversidn y financiamiento con base en el costo de los
elementos integrantes de la inversion fija determinada en el estudio de ingenierin.

* Preparacién de un programa de inversiones y financiamiento con base en el programa de
actividades de adquisicidn, instalacion y puesta en marcha de la empresa.

* Elaboracién de un calendario de amortizaciones de los créditos previstos para el
financiamiento del proyecto y de pago de intereses sobre estos créditos, con base en el
programa de inversiones y financiamiento y en las condiciones e¢n que se obtendrian dichos
créditos.

* Estimacidn de un presupuesto de costos totales de operacién para la planta proyectada.

* Elaboracién de una proyeccion de requerimientos de capital de trabajo para la operacién
de la planta. Con base en el presupuesto de costas y en los elementos y técnicas de
inversion fija y capital de trabajo.

* Elaboracién de Estados Proforma de Pérdidas y Ganancias estimados como resultado de
la operacian prevista de ia planta, con base ¢n el presupuesto de ingresos y egresos y en la
proyeccidn de requerimientos de capital de trabajo.

* Elaboracién de Balances Generales Proforma que reflejarian la situacion financiera que
resultaria al final de los periodos anuales de aperacion.

Los estados financieros utilizados para determinar los resultados esperados como
consecuencia de las operaciones previstas de una planta industrial son las siguientes:

1) Estado Proforma de Pérdidas y Ganancias, que muestra los resultados esperados para un
periodo determinado de operacién,

2) Balance General Proforma, que refleja la situacion financiera previsible en una fecha
determinada,

3) Estados Proforma de Origen y aplicacién de Recursos, que sefialan las fuentes de donde
se obtuvieron los recursos y el destino que se dio a los mismos durante un pericdo de
operacion.



1.6.1) ESTADOS PROFORMA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

Los Estados Proforma de Pérdidas y Ganancias incluyen bisicamente los siguientes
conceptos:

1) Valor de ventas netas.

2) Costo de ventas.

3) Utilidad Bruta.

4) Gastos de venta y administracidn,
5) Gastos Financieros.

6) Utilidad de operacion.

7) Productos Financieros

8) Utilidad antes de impuestos.

9) Impuestos sobre utilidades,

10) Participacién de utilidades al trabajador
11) Utilidades netas.

1.6.2) BALANCES GENERALES PROFORMA

Los Balances Generales Proforma contienen los rubros que constituyen los activos de la
empresa, sus pasivos y el capital contable.

1.6.2.1y ACTIVOS DE LA EMPRESA.
Los activos de la empresa pueden ser de 3 clases.

a) ACTIVO CIRCULANTE, que esti constituido por aquelios bienes y recursos que son o
pueden convertirse en efectivo a través de las

operaciones de la empresa y se constituye principalmente por los siguientes conceptos:

* Efectivo en caja y bancos,

* Cuentas por cobrar y clientes.

* Inventarios.

b) ACTIVO FLJO, se integra por los bienes fisicos que se utilizardn en las actividades
productivas y comerciales de la empresa, y se constituye por los siguientes conceptos:

* Terrenos.

* Edificios y construcciones.

* Maquinaria y equipo.

* Equipo de Transporte.

* Equipo de Oficina.

¢) ACTIVOS DIFERIDOS, son aquellos que forman parte de Ia inversion fija pero no det
activo fijo, como es el caso de los gastos de organizacion, licencias y gastos preoperativos.
Estos activos se amortizan en periodos convencionales.



1.6.2.2) PASIVOS DE LA EMPRESA.
Los pasivos de la empresa son de 2 clases:

a) PASIVO CIRCULANTE, que esti constituido por las deudas que Ia empresa debe pagar
en un plazo no mayora 1 afio e incluye los siguientes renglones- ;

* Créditos bancarios a corto plazo. ‘ ot

* Proveedores.

* Amortizacién anual de créditos a largo plazo.

* Impuestos por paga.

* Acreedores diversos.

b) EL PASIVO FIJO de la empresa se integr por las deudas contraidas por la empresa a
plazos mayares de 1 afio.

1.6.23) CAPITAL CONTABLE.

El Capital Contable de las empresas estd integrado por los siguientes conceptos:

* Capital Social Pagado y Suscrito.
* Reserva legal.

* Superdvit por revaluacién.

* Utitidades de ejercicios anteriores.
* Utilidades del ejercicio.

1.6.3) ESTADOS PROFORMA DE ORIGEN Y APLICACION DE RECURSOS.

El Estado Proforma de Origen y Aplicacion de Recursos muestra por un lado las fuentes
internas y externas a la empresa donde la empresa obtendria los recursos econdmicos para
llevar a cabo sus actividades industriales y comerciales y por otro lado, sefiala las cuentas
de usos que habrin de cubrirse con los recursos que previsiblemente se obtendrin.

El Estado de Origen y aplicacion de recursos incluye los siguientes rubros:
1.6.3.1) ORIGEN DE LOS RECURSOS

1) Efectivo total generado.
* Utilidad antes de impuestos.
* Depreciaciones y amortizaciones.

2) Efectivo total aportado.

* Incremento en capital social.

* Incremento en créditos a largo plazo
* Incremento ¢n créditos a corto plazo.



1.6.3.2) APLICACION DE RECURSOS,

1) En adquisicion de activos.

* Incremento en activos fijos

* Incremento en activos diferidos

* Incremento en activo circulante. (Excepto caja y bancos)

2) En reducciones de pasivo.
* Transferencia de pasivos a largo plazo a pasivos & corto plazo.
* Amortizacién de créditos a largo plazo.

3) En formacién de reservas.

* Para inversiones.

* Para pago de impuestos

* Para reparto de utilidades a trabajadores.
* Para reparto de dividendos.

En resumen, el estudio de financiamiento es de suma importancia en Ia creacién, desarrollo
y modificacidn de la empresa, ya que permite visualizar los ajustes necesarios asi como
también conocer los resultados econémicos y la capacidad de pago de la empresa para
hacer frente a sus compromisos financieros.



CAPITULO 11

ESTUDIO DE LA EMPRESA

2.1DANALISIS DEL SECTOR
Un anilisis bien documentado de un sector generalmente cubre los siguientes aspectos:

* Una descripcion breve del sector y de ser conducente el segmento del sector en el que se
localiza la empresa objeto del estudio,

* Una breve descripcion de los productos que genera €l sector, a que tipo de consumidores
se venden y para que se utilizan.

* Una descripcion de las relaciones causa-efecto existentes entre factores extemnos (la
economia, legislacion gubermamental, demografia) y la demanda de los productos del
sector, asf como sus costos asociados.

* Un resumen de eventos recientes que sean significativos y puedan afectar el desempeiio
normal del sector.

* Un prondstico del desempeiio del sector en términos del crédito solicitado.

De todo lo anterior €] contenido en los dos ditimos pamafos suele ser Ia parle mds
importante.

2.1.1)EL ANALISIS DEL RIESGO DEL SECTOR.Es una evaluacion de ias
condiciones generales y tendencia del ramo industrial que compete a la naturaleza del
cliente, es decir, del conjunto de empresas que realizan actividades en un giro igual o
similar al de éste.

2.1.2)ANALISIS DEL RIESGO DEL NEGOCIO.- Es una evaluacidn de las operaciones
de la empresa y su fortaleza administrativa, asi como de su capacidad y vulnerabilidad
dentro del ciclo de conversitn de sus activos, incluyendo los riesgos principales que debe
salvar mediante su desempefio administrativo. En este tipo de andlisis se delermina si las
estrategias del solicitante han de incrementar o decrementar ¢l riesgo inherente at sector.

2.1.3)ANALISIS DE ESTADOS FINANCIEROS.- Es una evaluacion del desempefio
administrativo de cardcter histérico, reflejado en estos documentos contables dentro de tres

aspectos de crucial importancia: Qperaciones, activos y obligaciones.

Por medio de! andlisis financiero se cstin en realidad evaluandn las habilidades



administrativas de la empresa. Al respecto se trata de dar respuesta a tres interrogantes:
¢Que eventos pueden acontecer dentro del ciclo de conversion de activos que vayan a
afectar la capacidad de pago de la empresa en los términos acordados ?. ;Que
circunstancias tales como decisiones administrativas o modificaciones en el medio
ambiente pueden afectar €] pago oportuno del crédjto? y ;Se tiene Ia confianza en la
habilidad administrativa y experiencia de los directivos para poder prevenir contingencias
en forma expedita y consistente en forma tal que atin en el caso de presentarse no afecten la
liquidacién oportuna del préstamo?,

2.1.4)FUENTES DE PAGO
Bajo la mejor de las circunstancias existen diversas opciones de fiquidacion de un crédito.

La fuente primaria es aquella sobre la cual se confia en forma inicial de que se derive el
efectivo necesario para cubrir el préstamo y sus intereses. Esta se vincula directamente con
el origen del crédito.

La segunda fuente de pago es aquella sobre la cual se tiene que volear la atencién si la
primem no provee el suficiente efectivo para poder pagar el préstamo. Activos o bienes
propiedad de los accionistas, activas fijos como maquinaria y equipo son algunas de las
opciones existentes.

Al respecto se tiene que las erogaciones de tipo legal y tiempo involucrado, ademds de
diversos costos administrativos, pueden ser muy altos. Por 1o tanto en primera instancia se
debe concentrar fa determinacién de Ja capacidad de pago del solicitante en la fuente
originat o primaria.

2.2)ANALISIS DE RIESGO.

El término riesgo se emplea para referirse a la posibilidad de ruptura del ciclo de
conversion de activos que pudiese atectar la capacidad de pago del solicitante en los
términos acordados. Este tipo de anilisis significa la identificacion de punlos vulnerables
de caricter potencial en el ciclo que incidan sobre Id habilidad de liquidacién del préstamo.

2.2.)ANALISIS DEL RIESGO DEL SECTOR

Se enfoca a visualizar lo que puede suceder en el medio en que se desenvuelve el cliente.
El mismo estd determinado por aspectos econdmicos, del mercado y demogrificos, asi
como aquellas otras fuerzas gue se encuentran ajenas al control tanto del solicitante como
del otorgante del crédito. Este tipo de anilisis permite identificar los riesgos principales
susceptibles de afectar a la generalidad de las empresas que componen el sector, asi como
interpretar los posibles efectos y consecuencias que puedan afectar af cliente en particular.

El andlisis del sector es similar al estudio de las especies animales. Cada individuo dentro



del género tiene determinadas caracteristicas particulares, aunque es factible reconocer a
los individuos como parte integrante de un grupo y por lo tanto el andlisis de este dltimo
permite establecer un marco de referencia y estindares de desempefio para los individuos.

El conocimiento de los riesgos y oportunidades que ofrece un sector es importante al
determinar si una relacion de crédito es deseable y resulta ser una de las principales
variables que afectan los costos y estructura del crédito.



2.3)PERSPECTIVA DE ANALISIS

ANALISIS DEL SECTOR + ANALISIS DEL NEGOCIO

Contribuyen a prever y explicar
tendencias determinadas en el

ANALISIS DE ESTADOS FINANCIEROS

que por su parte facilitan el
establecimiento de criterios en
que basar

PROYECCIONES

que a su vez coadyuvan a

TOMAR UNA DECISION SOBRE EL PRESTAMO

ESTRUCTURAR EL. PRESTAMO

ADMINISTRAR EL PRESTAMO



2.4)SECTOR INDUSTRIAL

Se define generalmente a un sector en términos de su participacion como satisfactor de
determinadas necesidades y por consiguiente se agrupan en aquellas compaiiias que lo
hacen en una forma particular. Al respecto un economista definiriz a un sector "como un
grupo de empresas que elaboran productos o prestan servicios que son intersubstituibles”.

También se emplea el vocablo de productos substitutos en un contexto mucho mayor. Por
ejemplo, si se piensa en articulos (ue las personas emplean a la hora de la comida, se
podrian emplear Ia carne de cerdo, de pollo y de res como substitutos una de las otras. Si se
considera el aspecto de transportacion de una ciudad a otra, también existen substitutos
cercanos, automdviles, trenes, camiones, aviones. Sin embargo, un viaje en auto y uno en
camidn no son tan intercambiables como viajar por una linea adrea en particular, como
Mexicana, Aeroméxico y Taesa,

TIPOS DE EMPRESA
SEGMENTOS DEL MERCADO

Se puede abservar que se piensa en sectores en funcidn de los mercados y necesidades que
satisfacen. Un scctor es un agrupamiento de empresas que suministran productos o
servicios que son substitutos cercanos et uno del otro en base a percepcion del comprador @
consumidor, Dentro de cada sector [as empresas que Jo conforman proveen diferentes
variaciones de los productos y servicios a efecto de poder cubrir modificaciones en los
hibitos de consumo de los compradores. Tales variaciones pueden ser clasificadas dentro
de un contexto de segmentacion del mereado efectuada de conformidad con la similitud de
- los productos y servicios.

Por ejemplo, el sector automotriz ¢sta compuesto por un grupo muy conocido de empresas
cuyos productos son substitutos cercanos el uno del otro. Aunque atin asi existen segmentos
del mercado que describen los deseos y preferencias de los consumidores de una manera
miés precisa. Mercedes Benz fabrica sus autos para un grupo particular de clientes, Nissan
se enfoca a otro muy diferente, Ferrari a uno mis y asi sucesivamente. Algunas empresas
dentro de este sector venden sus productos para competir en diferentes segmentos del
mercado, en tanto que otras solo buscan participar en uno de ellos.

TIPOS BASICOS DE SECTOR

Casi tados los sectores producen un articulo 0 un servicio. Las industrias fabrican y venden
bienes tangibles, tales como automdviles, ropa y equipo deportivo. Las empresas de
setvicios proveen satisfactores tales como cuidado médico, transportacién y consultoria. Un
fabricante de aviones es un buen ejemplo de una industria en tanto que un despacho de
contadores lo es del ramo de servicios.



2.4.1)EMPRESAS INDUSTRIALES

Incluyen otro tipo de sector, el comercial que a su vez se conforma de dos subsectores, el
de mayoreo y de menudeo. Entre los tres constituyen [a cadena de produccidn, distribucicn
y venta de los productos que van desde la adquisicién de las materias primas hasta la venta
al consumidor final.

2.4.1.DFABRICACION.- Esta actividad suele abordar una secuencia compleja de
operaciones. La funcidn econdmica principat de un fabricante es la de afadir valor a las
materias primas, mediante su transformacion através del empleo de equipo y mano de obra.
Al respecto una empresa que busque funcionar en forma exitosa debe estar en posicién de
vender los productos que elabora a un precio superior a los costos de fabricarlos y de poder
enajenarlos en forma separada.

Existen muchas actividades que resultan criticas dentro del sector de manufactura. Sus
ciclos operativos pueden oscilar desde varios dias hasta varios afios y por lo tanto sus
administradores deben poseer aptitudes en los campos productivos, de mercado y
financieros. Al respecto sus ciclos de inversidn en bienes de capital son muy importantes
debido a que se requieren cantidades significativas de equipo industrial para poder sostener
el ciclo publicitario.

Por su parte los productores pueden ser subdivididos en tres apartados:

A) Procesadores que emplean malterias primas y las refinan o modifican. Por ejemplo,
conversién de naranjas en jugo y drboles en madera. Estas actividades tienden a requerir
una inversidn significativa en equipo y maquinaria. Por lo tanto este tipo de fabricantes
tienen que operar su equipo casi a la totalidad de su capacidad a efecto de hacer redituable
su inversin,

B) Fabricantes que parten de materiales semiprocesados y los convierten en bienes Gtiles
para otros procesos.- Por ejemplo, una empresa del sector metalirgico puede emplear
lingotes de fierro y transformarlos en alambre, tornillos o clavos que a su vez son
empleados en la industria de Ia construccidn,

C) Ensambladores.- Que gencralmente representan la dltima ctapa del proceso de
manufactura. Por ejemplo, una constructora puede emplear articulos terminados tales como
tubos, ladrillos y varilla y convertirlos junto con muchos otros ¢lementos en un producto
terminado, una casa.

Generalmente los procesadores requieren una mayor inversion en equipo productivo que
fabricantes o ensambladores y de los tres estos iiltimos son los que menos equipo requieren.
Alpunas empresas grandes, tales como General Motors, ejecutan las tres modalidades
descritas en la elaboracitn de un producto terminado. El cual se vende con posterioridad a
mayoristas o detallistas que son quiénes Jo colocan al Altimo consumidor,



D) Mayoristas.- Tipicamenie estos compran a los productores y les venden a los detallistas.
Por lo general los mismos completan su ciclo operativo en solo unos dias o semanas, y
afiaden muy poco valor al producto terminado, de hecho solo representan una funcién de
intermediacidn. En este tipo de empresas su fuerza dominante es el ciclo operativo.

E) Detallistas.- Es el tipo de negocio menos complicado y por el hecho de vender al dltimo
consumidor suelen competic entre si en funcién al precio y localizacién del
establecimiento, asf como condiciones de venta, crédito y otros tipos de servicios. La clave
de ‘esta actividad radica en abastecerse de los productos que quieren los clientes, mantener
los niveles de inventario estrictamente indispensables y controlar al médximo los costos
asociados con la actividad comercial, La duracién de su ciclo operativo varia de unos
cuantos dias para un establecimiento de abarrotes hasta mds de un afio para una empresa
que vende maquinaria pesada.

2.4.2) EMPRESAS DE SERVICIOS.

Este tipo de compaiiias desempefian una amplia gama de actividades que incluyen salas
cinematogrificas, despachos de consultoria, restaurantes, lineas aéreas, escuelas y
hospitales. Las mismas pueden ser divididas en dos grandes grupos:

24.2.1) AQUELLAS QUE PROVEEN SERVICIOS A LA GENTE.- Como pueden ser
médicos, abogados, comedores de bolsa y despachos de reclutamiento de personal. En las
mismas su ciclo operativo no constituye su fuerza principal y generalmente no requieren de
inversiones cuantiosas en equipo. Por lo que su ciclo de inversion de capital es
relativamente pequefio.

2.4.2.2) AQUELLAS QUE DEPENDEN DE INVERSIONES CONSIDERABLES EN
INSTALACIONES Y EQUIPO.- Que tienen como ejemplos a las lineas de aviacién,
hoteles y salas cinematogrificas. Estos negocios se parecen a las empresas manufactureras
en funcidn a las inversiones amplias en activos que tienen que llevar a cabo para poder
operar,

2.5)CARACTERISTICAS DEL RIESGO DEL SECTOR

1.- Estructura de costos.

2.- Antigiiedad.

3.- Grado de influencia de ciclos econdmicos.
4.- Rentabilidad.

5.~ Dependencia.

6.- Vulnerabilidad ante productos substitutos.
7.- Legislacidn sobre el medio ambiente.



2.5.1) ESTRUCTURA DE COSTOS

Muchos negocios e industrias presentan estructuras de costos caracteristicas del giro. La
misma tiene una influencia importante en el riesgo del sector, as{ como en el renglén de
utilidades, o bien, en el renglén de competitividad entre diferentes empresas del mismo
ramo.

Al respecto se emplean diferentes términos para poder describir este concepto.

5.5.L.1)COSTOS FLJOS.- Son aquellos que se erogan en forma independiente de los
volimenes de produccién o de ventas e incluyen renglones tales como depreciaciones,
electricidad, arrendamiento, y ndminas administrativas,

2.5.1.2)COSTOS VARIABLES.- En contraposicién son aqueilos que se modifican en
funcién con los niveles de produccién y ventas. Como ejemplos de los mismos se tiene en
primer lugar las materias primas, la mano de obra cuando se paga por hora o a destajo y
fletes.,

Se dice que Ias empresas tienen un apalancamiento operativo alto cuando su proporcion de
costos fijos excede a los costos variables. Aunque por lo mismo estas generan una mayor
rentabilidad en la medida que alcanzan mayores volimenes de ventas, que cuando estos
descienden.

Apalancamiento Operativo= Costos Fijos / Costos Variables.

Por el contrario, una empresa que tiene un apalancamiento operativo bajo es aquella cuya
- proporcion de costos fijos es menor a la de costos variables, aunque en este caso su nivel de
sensibilidad en los resultados a los volimenes de ventas también es menor,

2.5.1.3)ECONOMIAS DE ESCALA.

Si una empresa tiene un nivel alto de apalancamiento operativo su costo promedio de
produccion declina a medida que su volumen de actividad aumenta. Al respecto su costo
inicial de capacidad se va a diluir en funcion a mayores cantidades de unidades producidas,
creando can ello el concepto conocido como economias de escala.

La industria automotriz proporciona un buen ejemplo de este tipo de economias en razén a
que sus grandes inversiones en investigaciion, desarrollo y capacidad instalada generan
costos fijos muy altos que solo pueden ser abatidos en funcidn a grandes volimenes de
produccién. Como resultado en las empresas de este sector se ven presionadas a
incrementar su volumen y asi reducir sus costos que en caso contrario les generan pérdidas
cuantiosas.

Las economias de escala se pueden producir en muchas fdreas operativas, incluidas
produccitn, compras, ventas, distribuciin, servicio a ventas e investigacin y desarrollo.
Por ejemplo en el campo de las computadoras se tienen que erogar grandes cantidades de



dinero en las dreas de investigacion y desarrollo. Por ejemplo en el campo de Ias
computadoras se tienen que erogar prandes cantidades de dinero en las dreas de
investigacidn y desarrollo y a menos que la empresa pueda diluir esos costos con un mayor
volumen de ventas sus productos serdin muy caros y por lo tanto quedar fuera de mercado
en relacién con la competencia,

2.5.1.4)RENTABILIDAD.

Tanto el apalancamiento operativo como las economias de escala pueden afectar
considerablemente la generacion de utilidades por parte de un sector, o bien, de una
empresa en particular del mismo.

2.5.1.5COMPETENCIA INTERSECTORIAL.

Cuando el apalancamiento operativo del sector es alto las empresas que lo conforman
suelen competir vigorosamente en busca de un incremento en sus volGmenes de operacion
dado que sus costos promedio descienden en la medida en que las ventas se incrementan.
Por lo consiguiente aquellas compafias que tienen una relacion baja de costos tienen una
ventaja competitiva sobre las que tienen que soportar niveles altos de costos.

Para lograr niveles altos de actividad y bajos costos promedio las empresas suelen reducir
sus precios con el propdsito de atraer a un mayor nimero de clientes. VIRTUALMENTE
TODAS LAS LINEAS AEREAS COMERCIALES EN LOS ESTADOS UNIDOS, POR
EJEMPLO DISMINUYEN SUS PRECIOS EN FORMA PERIODICA, CON EL
PROPOSITO DE GANAR UNA MAYOR PROPORCION DEL MERCADO, DE SUS
VUELOS ENTRE LA CIUDAD DE NUEVA YORK Y LAS PRINCIPALES CIUDADES
DE LA COSTA OESTE DEL PAIS, EN LUGAR DE DEJAR UNA GRAN PARTE DE
SU VOLUMEN a competidores mis agresivos que suelen iniciar lo que se ha dado en
llamar la "guerra de tarifas”. La supervivencia bajo tales circunstancias (y el consecuente
riesgo del Banco) depende principalmente en la habilidad de los adminisiradores para
reducir costos y efectuar campaiias de publicidad eficientes,

2.5.1.6)INDICIOS EN EL BALANCE GENERAL.
Este estado financiero puede proveer indicios sobre la estructura de costos de un sector, asi

como en las posibles implicaciones que se derivan de decisiones administrativas en materia
de precios.

Por ejemplo, observemos la siguiente distribucién de activos, en porcentajes:



Sector Efectivo CXC . In’vem", “Afijos - Otros  Total

L.Aéreas 6.4 19.6 L83 55.3 104 100
Laboratorios B L - )
fotogrificos 8.0 221 13.7 44,2 12.0 100
Detallistas de . .

cdmaras 6.7 19.6 522 15.7 5.8 100
Agencias de

publicidad 10.8 51.2 4.0 19.9 14.1 100

Al respecto se puede observar que las lineas aéreas y los laboratorios de fotoacabado tienen
una proporcidn bastante grande de sus recursos invertida en activos fijos, o sea, capacidad
de produccion. En contraste los detwaliistas de equipo fotogrifico y las agencias de
publicidad tienen un reducido nivel de este tipo de activos ya que son negocios orientados
en forma principal a prestar "servicios hacia la gente". Las primeras dos empresas tienen un
alto nivel de apalancamiento operativo ya que la mayor parte de sus activos fijos dsta
relacionados al servicio o capacidad productiva, mientras que sus costos variables son
relativamente mas bajos. Por lo consiguiente la rentabilidad de este tipo de empresas va a
variar en forma mucho mds significativa con los cambios que se produzcan en sus
volimenes de operacion, que en las otras dos empresas.

2.5.2) ANTIGUEDAD Y MADUREZ DEL SECTOR

En {a medida en que un sector crece el mismo atraviesa por varias etapas de maduracidn.
este factor es importante debido a que los clientes encuentran diferentes probiemas y
oportunidades en cada una de esas etapas. Cuando se conocen las mismas se puede en cierta
medida predecir y anticipar algunos de los desafios y consecuentes riesgos asociados con
posibles créditos a los clientes.,

TRES ETAPAS

Los sectores atraviesan por tres diferentes etapas de desarrollo en su ciclo de vida activa, a
las que se les denomina: Emerger, madurar y declinar,

Sectores emergentes son aquellos que se acaban de constituir, o bien, que han sido
revitalizadas recientemente en funcion a modificaciones tecnolégicas, necesidades de los
consumidores, costos de mercado, y produccion o todos aquelios factores que hacen de un
nuevo producto o servicio una oportunidad de negocio potencialmente viable. Por ejemplo,
el desarrollo de computadoras personales y juegos de video fue principaimente el resultado
de avances alcanzados en la tecnologia de los circuitos integrados.

Este tipo de sectores crece muy ripidamente, del 20% al 100% anualmente y los cambios
se suceden en las mismas casi en forma diaria.



Sectores maduros son aquellos que crecen de una manera mucho mds modesta, hasta un
20% anualmente. En los mismos, por ejemplo, el dedicado a la fabricacién de pinturas, sus
productos y servicios estin mucho mds estandarizados. Nuevos productos se desarrollan en
forma mucho menos frecuente y generalmente las empresas permanecen en esta etapa
durante muchos afios. también pueden ser revitalizadas, o bien, declinar.

Sectores declinantes son aquellos que han experimentado una constante disminucién en sus
volimenes de wventas durante un periodo considerable. LOS FERROCARRILES
REPRESENTAN UN BUEN EJEMPLO DE ESTE SECTOR YA QUE A TRAVES DE
LOS ANOS EL TRANSPORTE DE PASAJEROS POR ESTE MEDIO TIENDE A
DESAPARECER.

Se pueden conceder créditos a empresas de sectores que se encuentren en cualquiera de
dichas etapas. Aunque los requerimientos y riesgos asociados van a variar de conformidad
con ¢l sector y la compaiifa de que se trate,

2.5.2.1)RIESGOS Y BUENOS RESULTADOS EN SECTORES EMERGENTES.
RIESGOS CLAVE.

Incentidumbre en cuanto a tecnologia y falta de estandarizacion.

Costos iniciales altos, aunque considerable reduccitn de los mismos.

No emergen estrategias claras en cuanto al logro de éxitos.
Empresas de reciente creacion se constituyen casi a diario,

Las empresas que pertenecen a este tipo de sector general tienen idades muy
claras de financiamiento, Requicren recursos para sostener su crecimiento en ventas,
expansitn de planta y una parte de sus operaciones, ademds de las actividades de
investigacion y desarrollo. Los problemas ¢n materia de crédito son obvios. Las fuentes de
pago de los posibles préstamos no siempre son muy claras y también suelen ser muy
volétiles. Después de todo, si el sector se estd transformando constantemente la prediccidn
de las fuentes de pago es algo muy dificil. Al respecto se tiene que su estado cambiante es
muy posiblemente producto de o siguiente:

Administradores carentes de experiencia.
Control de costos.

Ventas de productos.

Desarrollo de nuevos productos

VARIABLES CLAVE DE EXITO.

En cierto sentido casi cada aspecto de las operacioaes de una empresa que pertenece a un
sector que estd emergiendo de un factor quis puede incidir en su marcha exitosa,
panticularmente si las empresas de que se trata sor de recicnte creacin, de uno a dos afios
de antigiedad.Debido a que al no existir estandares establecidos no existen indicios de
cuales pueden ser esas variables, Sin embargo se pueden reatizar algunas generalizaciones.



Produccidn.- Las compaiiias tienen que dominar los procesos fabriles, reducir costos y
desarrollar una consistencia en aspectos de calidad y lineas de produccion.

Mercadotecnia y servicio a la clientela.- Dado que los clientes de este tipo de sector suelen
mostrarse precavidos en un inicio, resulta critico el contar con un adecuado apoyo y
capacitacion hacia los mismos.

Distribucidn.- Este es uno de los aspectos méds importantes ya que si el producto es
realmente de reciente introduccion en el mercado e inclusive de un cardcter revolucionario,
la red de mayoristas y detallistas puede ser inadecuada y desquiciarse bajo la presién de un
incremento en fa demanda , generando escasez ¢ inconsistencia en la calidad del producto.
Por lo consiguiente cualquier falla en los aspectos distributivos del producto debe ser
comegida, en tanto que a los distribuidores debe de motivirseles para que literalmente
coloquen los productos en las manos de los consumidores.

Proveedores.- En un sector que se expande ripidamente las empresas que lo surten de
materiales pueden cambiar con Ia misma velocidad. Nuevos proveedores surgen para hacer
frente a los altos niveles de demanda en tanto que los antiguos tienden a desaparecer
incapaces de enfrentar la velocidad del cambio. aunque a medida que surgen nuevos
canales de suministro, los mismos pueden verse afectados por el creciente nivel de
exigencia.

Caonformandg el sector.- En funcion al desarrollo del sector las empresas que lo constituyen
ganan expetiencia con rapidez y entonces las preferencias de sus clientes se vuelven mds
claras. Pueden surgir aspectos coyunturales que establezcan la pauta y estindares del sector.

2.52.2)RIESGO Y EXITO EN SECTORES MADUROS.

La mayor parte de los clientes de un banco operan en sectores maduros o en proceso de
maduracién, en donde su configuracion es bastante mas ordenada que en los sectores
emergentes, en funcidn a que a medida que la expansion declina:

La competencia por una mayor participacion en el mercado se incrementa,
El enfoque de aspectos competitivos se modifica.

Los clientes se vuelven mis conocedores,

Emergen los estindares del producto,

Como resultado de estos cuatro factores el crecimiento de equipo y personal se reduce, la
rentabilidad también declina como resultado de la reduccicn de precios y el aumento en
calidad del servicio.

La mayor parte de las empresas que forman parte de este tipo de sector tienen una
antigliedad considerable y no ¢s muy frecuente que se constituyan nuevas compafiias dentro
del mismo, y muy pocas empresas ingresan al sector provenientes de otros sectores, Se
emplean muy posiblemente claras estrategias exitosas por parte de empresas triunfadoras y
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la red de proveedores y distribuidores se encuentra bien establecida, aunque sujeta a
modificaciones con el transcurso del tiempo, Los administradores enfocan su atencién a
reducir los niveles de produccién, costos operacionales y precios, Se emplean tiempo y
esfuerzos considerables en actividades de planeacién a largo plazo y presupuestacién, Las
empresas enfatizan el servicio que proveen a sus clientes como instrumento para inducir a
clientes potenciales a probar sus productos.

RIESGOS CLAVE.

Cuando se conceden créditos a compafiias que pertenecen a este tipo de sector, las
necesidades que conducen a pedir prestado estin muy bien establecidas: Reemplazo de l1a
planta y modernizacidn de equipos, asi como financiamiento de los perfodos estacionales
del ciclo operativo y algunas veces el financiamiento a largo plazo de la porcién
permanente del capital de trabajo. :

Las fuentes de pago también son ficilmente identificables y el analizar las operaciones de
las compaiiias cae dentro de una rutina bastante predecible, Se suele tener bastante
informacidén sobre el sector a efecto de poder evaluar las solicitudes de crédito. Un sector
maduro representa para el Banco un elemento de bajo riesgo, debido a que el desempefio de
las empresas tiene pocas variaciones.

VARIABLES CLAVE DE EXITO
Esta relacionadas con la afinacién de aspectos productivos y de mercado tales como:

Control de costos,

Innovacicn en la manufactura.

Mercadotecnia:

* Incrementos en ventas a clientes ya existentes.

* Seleccién de nuevos clientes en forma mis precisa y con un mayor conocimiento.
* Ventas al extranjero.

Las empresas con mayor éxito estin interesadas en reducir y controlar sus costos por una
parte y por la otra en incrementar ¢l nivel de servicio a sus clientes. Las decisiones se basan
en estudios concienzudos y actividades de planeacidn, en contraposicion de aquellas
pertenecientes a sectores emergentes que suelen tratar casi cualquier cosa que se antoje
promisoria.

2.5.2.3)RIESGOS Y EXITOS EN SECTORES DECLINANTES.

La supervivencia resulta ser la prioridad principal en este tipo de sectores.

Las empresas mejor administradas en sectores que declinan tratan de diversificarse o servir
segmentos del mercado que avin provean oportunidades y les permitan subsistir y adn
prosperar. Para un Banco este tipo de empresas pueden alin representar buenas
oportunidades de negocios.

Las otras compaiifas cuyos costos son muy altos o cuyos productos no aleanzan a obtener
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una porcién significativa de participacién en el mercado deben decidir si liquidar de una
manera ripida su inversién, o bien, efectuar una desinversién paulatina y controlada,
aprovechando lo que les quede de fortaleza en determinados segmentos para poder generar
efectivo por el tiempo que sea posible.

RIESGOS CLAVE

E! riesgo de concederle crédito a un sector en declinacién es enorme. Las empresas que
pertenecen a este a menudo no cuentan con estrategias que permitan su supervivencia. Al
respecto no se debe tratar de prever que cursos de accidn van a tomar. La verdadera clave
del andlisis de crédito bajo esta perspectiva consiste en centrarse en la empresa en
particular, porque aunque el sector muestre sefiales de deterioramiento una compaiifa en
forma individual puede ser muy rentable en funcién a que se encuentra operando ciertos
sectores que adin cuentan con una fuerte demanda, o bien, que se tienen productos "sui
generis" que adn tienen un buen mercado, 0 que sus costos son lo suficientemente bajos
como para permitirle una ventaja competitiva en el renglén de precios.

VARIABLES CLAVE DE EXITO.

Control de los costos, un alto nivel de anilisis y la seleccién cuidadosa de clientes que
conduzcan a una buena rentabilidad resultan criticos. Se debe supervisar muy de cerca el
flujo de fondos y las ganancias de las compaiiias que pertenezcan a sectores que declinan.

RESUMEN DE RIESGO DE MADUREZ.

Al analizar los tres tipos de sectores aqui cubiertos resulta evidente sefialar que los
emergentes y declinantes constituyen el nivel de riesgo mis alto dentro del mercado del
crédito. En tanto que fos sectores con cierto grado de madurez se encuentran en un periodo
de transicitn entre ambos extremos y por lo tanto representan el nivel mids bajo de riesgo
en virtud de tener una trayectoria sélida durante un lapso considerable de ticmpo.

Los productos de este tiltimo tipo de sector se encuentran por lo general estandarizados y
no es muy usual enfrentarse a sorpresas desagradables que transformen radicslmente de la
noche a la maiana la conformacion del sector. En funcion a que el mismo aiin se encuentra
en el proceso de crecer y prosperar, se tiene la seguridad de que en los aifios futuros no han
de acontecer sucesos catastroficos, aunque tampoco se tiene la seguridad de que una
compaiifa en particular va a tener €xito, en la misma medida que el sector simplemente
representa una especie de juz verde para continuar el andlisis correspondiente.

Los elementos clave de que se dispone para tratar de deducir en que etapa de desarrollo se
encuentra la empresa analizada se reducen a lo siguiente:

* Tasas de crecimiento del sector.
* El porcentaje de compafiias que ingresan o abandonan el sector.
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ASPECTOS CICLICOS DEL SECTOR

Los ciclos en los negocios se refieren a los aumentos y disminuciones periddicos de la
economia, Lo que debe interesar de los mismos es el observar como ¢l sector se ajusta a
esos cambios . Si el sector es ciclico esto significa que suele reflejar la tendencia general de
la economia, crecimiento en épocas de auge y decrecimiento en etapas de recesién. Si el
sector es contraciclico, el nivel de operaciones es mejor en épocas recesivas que durante
periodos de auge. La reparacion  de autos es un buen ejemplo de un sector que es
contraciclico. También se puede tener el caso de sectores que no son ciclicos, o sea, que no
le afectan en mayor grado los movimientos econémicos. El sector de alimentos dentro de
ciertos segmentos es un buen ejemplo de este Gltimo tipo de sectores,

2.53).- GRADO DE INFLUENCIA DE LOS CICLOS ECONOMICOS.

La primem pregunta que debe uno formularse cuando se estd analizando el sector de la
empresa solicitante de crédito ¢s Ia relativa al grado en que se ve afectada por los ciclos
econdmicos, debido a que hay que determinar ¢] grado de variabilidad de sus aumentos y
disminuciones. Mientras mayores sean estos mayor serd el grado de riesgo implicito y
viceversa.

Una vez que se conoce el nivel en que los ciclos econdmicos afectan a la empresa
solicitante se podrdn examinar los estados tinancieros con un enfoque en la forma en que la
empresa ha respondido a las variaciones existentes en los mismos.

La sincronizacion es el segundo elemento clave en Ja evaluacidn de la importancia de los
ciclos. La actividad de un sector puede preceder o anteceder al ciclo econémico, Bajo la
primera altemativa el sector alcanza su mayor nivel antes que el resto de la economia, pero
empieza a declinar también con anterioridad y en la segunda todavia se encuentra en pieno
crecimiento cuando la economia empieza a detenerse, aunque su recuperacion también se
inicia en forma retrasada. De otra forma, cuando el sector se mueve al parejo del ciclo, sus
ventas reaccionan al igual que la actividad econémica del pais.

2.5.3.1)RIESGOS

Los sectores que tienen un menor riesgo son aquellos que no se ven afectadas por ciclos
econémicos. Los de mayor riesgo son los que son tan sensibles al ciclo que en periodos de
recesién se produce un alto indice de quiebras entre sus componentes.

2.5.4).- RENTABILIDAD.

La misma representa un elemento vital para que una empresa continie operando, dado que
una que no sea rentable tarde o temprano dejard de existir, ¢n términos de que su viabilidad
econémica habri desaparecido. Lo mismo puede acontecer con sectores completos. Si la
mayor parte de las empresas dentro de un sector estin perdiendo dinero debido a que sus
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costos y gastos exceden a sus ingresos, la supervivencia misma del sector estari en tela de
juicio. Como banquero muy probablemente se debe evitar una orientacién importante
hacia tal tipo de sectores.

Cada sector suele tener un patrén de comportamiento en cuanto a utilidades que le es
caracteristico. El riesgo mds alto para un banco radica en un sector que por lo general es
poco rentable. Al leer sobre un sector se puede saber si el mismo es marginalmente
rentable por comentarios como el siguiente: “El sector pudo obtener solo utilidades
minimas durante el periodo®.

E! nivel mis bajo de riesgo para el banco se encuentra en un sector que en forma
consistente muestra utilidades significativas ain en periodos recesivos o de auge
econdmico. Inclusive en cierto sector puede declinar en determinada magnitud durante una
recesién, pero algunas de sus empresas arreglirselas para obtener una rentabilidad
respetable.

2.5.5).- DEPENDENCIA

Al evaluar este factor se trata de determinar en grado en el cual pucde ser afectado el sector
examinado por modificaciones acontecidas en otro u otros sectores. Si se determina que
existe un nivel alto de dependencia se tendrin que analizar todos los sectores que se
encueniren involucrados, tanto en la parte de la demanda como de los suministros.

En la parte de la demanda una de las dependencias mds visibles se pueden encontrar en el
ramo del acero que depende en buena medida del mmo de la construccién y del automotriz.

En resumen, a2 medida que sea mids dependiente el sector analizado de otros sectores mayor
serd el riesgo de otorgarle créditos al mismo, mientras que entre mds diversificado se
encuentre la cadena de demandantes y suministros serd menor el riesgo del sector.

2.5.6).- VULNERABILIDAD ANTE SUBSTITUTOS.

Son aquellos que desempefian la misma funcion o satisfacen la misma necesidad en cuanto
a los productos que genera el sector analizado. A fines de poder evaluar adecuadamente el
grado de vulnerabilidad a productos substitutos deberd ampliarse la perspectiva objeto del
estudio. Si se consideran granjas avicolas, productores de trigo ¢ importadores de canela
como integrantes de un mismo sector se puede decir que sus productos no son muy
vulnerables al impacto de substitutos, dado que en realidad no existen substitutos para los
alimentos. Sin embargo, si segmentamos el referido sector nos encontramos que a menudo
se presentan elementos de competencia entre los segmentos o componentes. Por ejemplo,
si se incrementa el precio de la came de res, lo mds probable es que aumente el consumo de
carne de pollo.

También existe competencia entre sectores. Cuando el precio de la fibra de vidrio como
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material térmico se increments, los consumidores pueden tener otras alternativas, como lo
puede ser el hule espuma. Cuando se incrementa en otros paises el precio de la gasolina, el
piblico empieza a wiilizar en mayor medida el transporte pdblico. Productos substitutos
tienden a limitar las utilidades en periodos econdmicos normales y reducen los mirgenes
extraordinarios en épocas de auge.

Si se le conceden créditos a un sector o segmento de sector en relacidén con ¢l cual se
pueden conseguir con facilidad productos substitutos ¢l riesgo es mayor que en otros
sectores donde no se presenta este fendmeno. Al no existic substitutos se tiene un mayor
control sobre el margen de rentabilidad, en buena medida el control sobre la fijacién de
precios depende del grado de afectacion por parte de productos substitutos. Por ejemplo, si
fos precios de Ia carne de pollo se reducen dristicamenie y los de & came de res
permanecen sin cambjo, los consumidores empezarin a adguirir mis de aquella,

2.5.7.« LEGISLACION SOBRE E1L. MEDIO AMBIENTE.

Los gjemplos de legislacién que puede afectar a un sector van desde lo general a lo muy
panticular, e indican en aspectos que van desde la comtaminacion y la calidad, hasta el
precio y ta necesidad de permisos de importacion o nivel de tarifas amnceltarias,

Una regulacién gubernameninl puede ser muy benéfica para un sector, o bien, hacer
pricticamente imposible su operacidn.

Al respecto se debe determinar si es que existe algdn nivel de legislacion del que el sector
depende en forma substancial y exclusiva, o si bien, se encuentra alguna otra contemplada
© en proceso de aprobacién. Por ejempla, con los sucesos de Guadalajara la industria
productora de aceites va a estar sujeta a una supervisién mucho mds estricta en la
actualidad y muy posiblemente se¢ generen leyes y reglamentos adicionales que afecten

sustancialmente su forma y procedimientos actuales de operacion y por consecuencia sus
Costos,

2.6)ANALISIS DE SUMINISTROS Y PRODUCCION

El siguiente paso es examinar el inicio del ciclo operativo de Ia empresa, en cuanto a la
abtencidn de mano de obra, materins primas y materiales para Ia fabricacién de sus
productos. Mientras mis consistente y predecible sea el desempefio en estas dreas de un
soficitante de crédito lo mads probable es que se le preste ef dinero. En esta parte se
localizan los primeros indicios concretos referentes a si las actividades de la compafifa
apoyan sus metas, estrategias y técticas competitivas. Al tespecto se debe estar también
tratando de localizar elementos de riesgo que pudiesen originar un desempefio desfavorable
o impredecible y por lo consiguiente poner en peligro el pago del préstamo,

A) ANALISIS DE SUMINISTROS.



El mismo se enfoca desde diferentes puntos de vista:

* La forma en que la empresa obtiene la mano de obra y materiales necesarios.

* El grado de control que la empresa tiene en funcién al precio y la disponibilidad de las
materias primas.

* Las medidas que la empresa estd tomando para asegurarse de que continde recibiendo los
suministros a un precio que haga posible su rentabilidad.

2.6.1)PRECIO.

Un cliente que puede ejercer un cierto grado de influencia sobre los precios que le cobran
sus proveedores tiene un mayor control sobre los precios que le cobran sus proveedores,
tiene un mayor control sobre sus costos y por lo tanio sobre la rentabilidad derivada de sus
ciclos de conversidn de activos. Razones por las cuales representa un nivel de riesgo menor
que aquel fabricante que tiene proveedores que controlan el precio de materiales que le son
criticos para su proceso productivo.

Una forma en que el cliente puede reducir la influencia de sus proveedores es haciendo lo
siguiente:

* Diversificando sus compras a efecto de evitar al miximo una situacién de dependencia. A
menudo los banqueros emplean una formula muy sencilla al respecto: La dependencia de
mis de 10% en un solo proveedor es considerada una situacion de riesgo.

* Evitando cambios en costos. (Por ejemplo, disefiando productos con tales caracteristicas
que sus componentes puedan provenir de diferentes proveedores sin que esto represente un
impacto significativo en el desempeiio del producto}.

* Encontrando fuentes alternas calificadas, o ayudando a que nuevos proveedores
participen con el negocio.

* Promoviendo una estandarizacion de las especificaciones del producto en el sector del
proveedor. Si muchos de los proveedores del ramo pueden fabricat los componentes que
necesita el cliente ninguno de ellos puede obtener ventaja derivada de la diferenciacion.

La empresa McDonalds ha demostrado ser muy britlante respecto de lo anterior. Rehusa
comprar a un solo proveedor aunque le signifique ahorro de dinero. Siempre estd buscando
nuevas alternativas en cuanto a proveedores, a grado tal que ayuda a que se inicien nuevos
negocios en el ramo de alimentos y empaque, a efecto de que nunca sea vuinerable a un
solo proveedor.

2.6.2)DISPONIBILIDAD.

La mayor preocupacion en cuanto a este factor debe centrarse en el grado en el cual la
compafiia es vulnerable en términos de de viabilidad y rentabilidad producto de
modificaciones inesperadas en su disponibilidad de materiales. La rtespuesta a esta



interrogante descansa tanto en el poder de negocuacnén de Ia empresa como de sus fuentes
de suministros.

Por ejemplo, vamos a suponer que el cliente emplea los productos de la compaiiia X y que
de repente €sta deja de producirlos, o bien, que la misma entra en un estado de huelga
indefinida. Al mismo no le va a quedar mis remedio que buscar en otro lugar por una
fuente de suministro. Sin embarge, (Que tanto se verian afectadas las utilidades de la
empresa por estos sucesos?,

Si la empresa estd sujeta a cambios frecuentes y de tipo aleatorio pero estos no impactan
mayormente el renglén de utilidades, entonces esto no debe ser de origen de mucha
preocupaciin. Pero si sucede lo contrario, entonces el Banco estd asumiendo un riesgo
considerable. Si la administracién de dicha empresa no es capaz de reducir el efecto de esas
variaciones, entonces deberia de considerarse muy seriamente no otorgarle ningun crédito.

2.6.)HADQUISICIONES.

El tercer riesgo asociado con los sumiaistros se refiere a la habilidad de la empresa para
efectuar la funcion de compras. La misma s¢ basa normalmente en los prondsticos de
niveles de produccién y venta, Si estos cambian frecucnte y significativamente, es muy
posible que el departamento de compras encuentre dificultades en equilibrar el riesgo de
sobre-comprar con el de sub-comprar. Para la mayor parte de las empresas siempre
existirin algunas ocasiones sin importancia en que se compre un poco mMAs y un poco
menos. {Teniendo que pagar a veces un extm en e} precio por cantidades adicionales
requeridas con urgencia, si es que se encuentran disponibles).

Lo que hay que tener muy presente son aquellas situaciones crdnicas en las cuales se
presenten cualquiera de los dos problemas, que en esencia indican que la planeacién del
proceso productivo de la empresa deja mucho que desear, o bien, que ¢l departamento de
compms no esti operando muy bien,

2.6.4)ANTICIPANDO LAS TENDENCIAS FINANCIERAS.

Los riesgos asociados con suministros también se pueden observar en los estados
financieros. En el balance general se encontrarin los efectos de las decisiones de compras
en la cuenta de inventarios, Un exceso de suministros se reflejardn en un incremento en la
cuenta y lo opuesto se presentard en el caso de sub-suministros. Cambios similares
aconteceran si existen problemas de disponibilidad, niveles reducidos de inventarios
pueden originarse debido a interrupciones en suministros.

El precio o el poder de negociacién a menudo aparecen reflejados en el rengldn del costo
de lo vendido. Si el cliente tiene algin grado de control sobre ¢l precio de sus suministros,
los costos de los articulos vendidos permanecerdn estables, ¢ inclusive pudiesen declinar
como un porcentaje de las ventas. Un contro! por parte del proveedor ocasionard los efectos
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opﬁcbms.
2.7) ANALISIS DE PRODUCCION

La revision de las actividades productivas del cliente, de llevarse & a cabo, deberdn
enfocarse en aspectos meramente superficiales. No es posible convertitse en experto en
procesos de produccién en el tiempo disponible para tomar una desicidn de crédito. Sin
embargo, los principales aspectos a tratar son los siguientes:

* Determinar si la empresa produce en forma consistente a los niveles requeridos de calidad
y si §o hace en los tiempos programados y por los montos requeridos.

* Conocer si los procesos productivos estin organizados de tal manera como para
minimizar costos, o tal vez, desarrollar una ventaja comparativa en el terreno de costos
sobre la competencia.

* Precisar si el proceso productivo es vulnerable a eventualidades, contingencias o cambios
tecnolégicos.

* Determinar si la empresa tiene buenas relaciones de trabajo con sus obreros,
particularmente con el sindicato que los representa.

Todos estos aspectos pueden resumirse en dos palabras: Costo y consistencia. A efecto de
poder evaluar el riesgo de produccién del cliente se deben considerar los factores de
consistencia, vulnerabilidad a cambios tecnolégicos, vulnerabilidad a eventos catastréficos
y relaciones laborales.

2.7.1)CONSISTENCIA,

Este elemento es importante a todas las empresas. Los clientes confian en la empresa para
efecto de entregas puntuales y calidad predecible. La consistencia tambi€n es importante en
términos de un mantenimiento de costos de produccifn bajos; mientras mayor tiempo
ocioso e interrupciones se presenten en los procesos productivos, mds alto serd el costo
unitario.

Mientras mds complejo sea un proceso, tenga mas pasos, emplea maquinaria més
sofisticada e intervengan mas factores, existirin mayores posibilidades de que existan
rupturas en el mismo. Al respecto debe preguntarse at cliente que identifique aquellos
puntos criticos en la actividad productiva, par poder con mayor facilidad determinar la
vulnerabilidad de la empresa debido a variaciones en el desempeno productivo.

También se puede uno preguntar sobre aquellos factores en que estd descansando la
actividad de produccitn, o bien, de salir algo mal que tanto se verd afectada la empresa.
Mientras mas dependa 1a compaiifa en una persona o mdquinn mayor serd el riesgo. Dado
que el banquero desea que la empresa marche con la mayor suavidad posible y en forma
relativamente predecible, se deben identificar los riesgos que se antepongan a esta



perspectiva, asi como la existencia de cualquier plan contingente que haya desarrollado
para tal efecto.

Las empresas con una operacién casi libre de problemas en donde las descomposturas de la
maquinaria no desquician 10s programas de produccion o incrementan los costos, vienen a
ser para el banco las de menos riesgo, debido a que sus procesos y desempeiio son
altamente predecibles. Bajo el caso contrario, el riesgo aumenta sensiblemente para la
institucion,

2.7.2)VULNERABILIDAD A CAMBIOS TECNOLOGICOS.

Este tipo de cambios tienen el impacto mas considerable en fas empresas que emplean
estrategias productivas de costo-bajo. La empresa A que emplea una tecnologia atrasada
puede perder clientela en funcién a la empresa B que utiliza los avances tecnolégicos mds
recientes y que le reportan una mayor productividad a un menor costo. Los productores que
emplean la estrategia referida deben actualizar constantemente sus elementos tecnoldgicos.
Mientras mais rdpidamente se modifique este factor mds flexible debe ser In empresa y debe
dedicar mis tiempo y esfuerzos a estar actualizada y poder evolucionar con el cambio.

Por lo tanto, en ¢l Iado del riesgo mayor se encuentran aquellas empresas perienecientes a
sectores donde Ia tecnologin cambia con mucha frecuencia y sobre la cual son muy
vulnerables. En ¢! lado opuesto se ubican las compaiias cuyos sectores no tienen una
tecnologin muy cambiante y que cuando esta llega a variar se adaptan con facilidad a esos
cambios. De hecho, si los clieites llegasen a ser lideres dentro de su sector estarian
desarrollando ellos mismos la tecnologfa necesaria para obtener una ventaja comparativa en
términos de mercado en cuanto a las demds empresas del ramo.

El grado de riesgo en este rengldn se ve afectado por los cambios en el sector y ¢l enfoque
de Ia compafia. Si la empresa A acaba de invertir en und nueva planta solo para descubrir
un mes después que la empresa B acaba de desarrollar un nuevo proceso, aquelia estd en un
mucho mayor problema que si estuviese a punto de substituir su planta y pudiese adoptar ta
nueva tecnologia desarrollada por la empresa B.

2.73)VULNERABILIDAD A CATASTROFES.

Incluye eventos tales como incendio, huracanes y terremotos. Las empresas de mayores
dimensiones pueden descentralizar sus operaciones y asi diversificar el riesgo de desastre,
ya que de producirse una contingencia pueden temporalmente turnar parte de sus
operaciones a otra de sus plantas.

2.8) RELACIONES LABORALES.

Ya sea que los trabajadores pertenezcan o no 2 un sindicato, la administracién de una
€mpresa necesita respetar y ser respetada por su personal. Si al visitarse la planta del
cliente se aprecia una atmdsfera de descontento, hay que tomar en cuenta que EXISTE UN
INCREMENTO EN EL RIESGO DEL CREDITO SOLICITADO.
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Los sindicatos varian de sector a sector y de negocio a negocio. Algunos de ellos pueden
ser positivos, en tanto que otros pueden resultar funestos para la marcha de la empresa. De
cualquier manera, este factor puede y debe evaluarse por lo menos en los tres aspectos
siguientes:

* Por su efecto en los niveles salariales.

* Por su efecto en los reglamentos de trabajo y nivel de  prestaciones, que afecten la
productividad o la flexibilidad de los administradores para asignar tarens a los empleados.

* Por su filosofia- Didloge constructivo en contraposicion con un enfoque de
confrontacion,

Los niveles salariales y reglamentos de trabajo afectan los costos de produccidin y utilidades
marginales del cliente. El aspecto de la filosofia impacta el medio ambiente general y en
ditima instancia también los costos y utilidades.

Si el cliente tiene una larga historia de relaciones laborales en armonia el riesgo es bajo. En
tanto que una empresa ¢n donde haya predominade en el tiempo la confrontacién
representa un alto nivel de riesgo. En término medio se localizan las empresas que han
tenido huelgas o conflictos esporidicos, pero que no obstante mantienen una buena relacién
con el sindicato y sus trabajadores.

Si la empresa pertenece a un sindicato es conveniente averiguar fa fecha de la revision del
contrato colectivo, el riesgo serd mucho menor si las negociaciones se llevan a cabo
después del vencimiento del crédito,

2.9) SISTEMAS DE DISTRIBUCION,

La distribucion se inicia cuando tos productos abandonan el drea productiva y concluye
cuando estos son adgquiridos por el consumidor final. Por lo tanto, vender y distribuir son
parte de un mismo proceso.

La distribucion incluye diversas actividades:

* Almacenaje de productos listos para ser embarcados al comprador.
* Transportacion del producto al domicitio del comprador.
* Exhibicion y venta al Gltimo consumidor.

Aunque el impacto de 1a cadena de distribucicn en los costos y utilidades de la empresa se
detiene cuando se venden los bienes a la préxima etapa de la cadena, se debe tener una
perspectiva mas amplia de todo el proceso. Los ingresos que se muestran en e} estado de
resultados se ven significativamente afectados por las etapas dltimas de 1a cadena de
distribucién, las que colocan los productos enfrente de los consumidores. Si la distribucién
es débil al fin de la cadena, dicha debilidad se habrd de reflejar en el nivel de ventas.

30



El nivel de los sistemas de distribucién dependerd bdsicamente de las caracteristicas del
sector, aunque también de las decisiones de tipo estratégico de la compafifa. Una
administracion inteligente considera al aspecto de distribucién como una tictica
competitiva tan importante como el precio de los productos. Los productos se pueden
diferenciar por medio de las estrategias de distribucion. Los productores enfocados a un
costo-bajo suelen tratar de reducir sus costos de distribucién como una parte de su
estrategia competitiva.

DISTRIBUCION,

Una integracién hacia el mercado puede reducir costos y mejorar el control sobre el
proceso de distribucidn, Existen tres niveles de esta estrategia:

No integrado.- El productor fabrica un articulo y lo vende al mayorista o distribuidor que a
su vez lo vende a otros. Por ejemplo, destiladores de licor, tales como Seagrams, vende sus
productos a mayoristas, quiénes a su vez se lo venden a tiendas, restaurantes u hoteles y
estos al piblico.

Parcinlmente integrado.- El productor se integra hacia ¢l mercado a través del mecanismo
de mayoreo, En este caso la empresa hace el papel de intermediario y vende directamente a
los distribuidores. Por ejemplo, algunos de los principales fabricantes de muebles venden a
menudo a tiendas distribuidoras ¢ inclusive tienen su propia flotilla de camiones para
transportar {a mercancia.

Totalmente integrado.- Esto significa que el fabricante llega en sus operaciones hasta el
nivel de detallista y por lo consiguiente tiene el mayor grado de control sobre todo el
proceso, pero también asume la totalidad del riesgo en el mismo, desde adquirir las
materias primas hasta tener un inventario en el 4itimo nivel del ciclo.

2.9.1)ANALISIS DE LA DISTRIBUCION,

Este elemento se evalia en funcién de tres clementos:

* Penetracion.- El nivel al cuai el sistema de distribucién puede transportar fisicamente los
productos hasta el consumidor final.

* Control,- El grado al cual la empresa puede manejar y promover el producto hasta que se
produzea la compra por parte def Lltimo comprador.

* Flexibilidad.- El grado en el cual las empresa puede sobreponerse a desastres naturales o

cambios en los patrones de distribucion que pueden transformar la habilidad de 1a empresa
para llegar hasta sus consumidores.
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2.9.1.1)PENETRACION.

Si el cliente no es capaz de hacer llegar sus productos hasta donde se localizan sus
consumidores a efecto de poder venderlos, o bien, no puede surtirlos después de la venta;
se puede decir que el mismo se enfrenta a un problema considerable.

En el mejor de los casos la empresa serd capaz de llegar hasta todos los clientes
potencialmente deseables y calificados. En el peor de ellos fa cadena de distribucidn estard
seriamente afectada.

En aquellos sectores en donde los fabricantes no se han integrado hasta el nivel de
detallistas, la cooperacién con los canales de distribucion es un factor muy importante.

2.9.1.2)CONTROL

Se refiere al grado al cual la empresa puede promover y vender sus productos por medie
del control de su sistema de distribucidn. La empresa McDonalds vuelve a ser un buen
ejemplo respecto de la varinble control, ya que sus estindares de calidad aseguran que esta
se dé lo mismo en empresas propias que en aquellas que aperan bajo franquicia.

Un fabricante tiene muy poco control si vende todos sus productos a mayoristas que
comercian con productos competitivos de  diferentes empresas; pero  verd
considerablemente aumentado el mismo si se integra y es propietario de sus propias
bodegas y lugares de venta final. Mientras mayor sea ¢l nivel de control menor serd el nivel
de riesgo de la empresa.

El control es particularmente importante en refacion a productos altamente diferenciados,
ya que el éxito en la venta de éstos radica en que quien vende al Gltimo consumidor
conozea lo suficiente del producto como para poder diferenciarlo de otros. La falta de este
conocimiento puede destruit ventas polenciales.

2.9.1.3)FLEXIBILIDAD.

Si se toma la perspectiva que pregona la llamada Ley de Murphy, se estard de acuerdo en
que cada vez que un producto se empaca, entrega, descarga y vende, existen riesgos que
pueden dafiar o arruinar el proceso. Desde inundaciones hasta huelgas, pasando por todo
tipo de eventos controlables o incontrolables, algo puede salir mal en el proceso. Por lo
tanto, mientras mds eslabones se presenten en la cadena de distribucién habrd mds
posibilidades de que algo salga mal, Por lo tanto es importante determinar:

- Que es lo que puede salir mal.

- Que tan posibles o predecibles son los eventos.

- Que impacto pueden tener en la empresa.

En el mejor de los casos la compaiiia no serd muy vulnerable a eventualidades. En la peor
de las situaciones un desastre puede resultar funesto a la empresa.
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El'sistema de distribucién también puede ser vulnerable a modificaciones ¢n los patrones
de consumo. Por ejemplo, el desarrollo de los restaurantes de comida-ripida cambi6 los
hébitos de comer en los Estados Unidos y amenaza hacer lo mismo en éste pais.

Por lo consiguiente, mientras se sen menos vulnerable a cambios en los patrones de
distribucién menor sera ef riesgo.

2.10) VENTAS,

El siguiente paso en el andlisis del riesgo del ciclo operativo corresponde al examen de las
actividades de la empresa relacionadas con la funcién ventas. La evaluacién
correspondiente puede centrarse en cuatro factores:

* Nivel de competencia.

* Poder de negociacion con los clientes.

* Demanda.

* Concentracion,

El cliente debe seleccionar los métodos de venta que le provean con los mayores ingresos
posibles al costo mids bajo. La empresa que reduce sus costos de venta al méds bajo nivel
posible tiene una ligera ventaja sobge la competencia.

También deben determinarse aquellas decisiones sobre las cuales descansa el desempeiio en
la funcién ventas. Muchos factores que pudieron haber afectado a 1a misma se injcian con
un crecimiento generalizado del mercado y concluyen con "Circunstancias extraordinarias"
El elemento clave es: ;Copoce la administracidn en razén a que se han desempeiado las
ventas y puede esto repetirse?.

Si los resultados se deben a métodos agresivos de ventas y campaias extensas de
publicidad se deben revisar algunos otros aspectos tales como los gastos de venta y
publicidad para compararlos con lvs resultados alcanzados. Puede ser que la empresa haya
duplicado sus ventas pero al mismo tiempo haya gastado més de lo debido en el proceso.

2.10.1)ANALISIS DE VENTAS.

2.10.1.1)COMPETENCIA.

El riesgo se incrementa a medida que 1a competencia aumenta. Si los productos del cliente
no tienen pricticamente competencia el mismo casi no tiene riesgo. Si el mismo compite en
los mercados mds importantes entonces estd sujeto a un alto riesgo, producto de un
desempeido variable o impredecible.

2.10.1.2)PODER DE NEGOCIACION.

La cantidad de control que una empresa tenga sobre los precios que puede cargar a sus

clientes puede tener un gran impacto en su margen de utilidad bruta. Por lo tanto es
importante conocer su grado de influencia en funcidn a us poder de negociacién que le
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permita mantener sus mérgenes de utilidad. También es Gtil saber si la empresa puede
controlar sus precios de venta en funcion a sus costos de produccion y operativos; al
respecto se debe estar atento a las siguientes circunstancias:

* Empresas que venden bajo contratos de precios fijos sin tener contratos con sus
proveedores que les permiten contratar también a precios fijos. Con lo cual se corre el
riesgo de un incremento en costos que reduzea considerablemente el margen de utilidad.

* Empresas que se aseguran de que no se incrementen sus costos, pero no hacen {o mismo
con sus precios. Bajo esta circunstancia los precios de venta pueden bajar y eliminar el
margen de utilidad.

* Empresas cuyos clientes pueden romper sus contratos si el precio de mercado se reduce
mds alld del precio fijo contratado.

Si la empresa solicitante del crédito tiene un control sustancial sobre los precios de venta su
riesgo es menor que si sus clientes son quiénes tienen este control. Por ejemplo, una fibrica
pequefia que venda exclusivamente a una compaiifa automotriz tiene muy poco contro!
sobre sus precios y por lo tanto constituye un alto grado de riesgo.

Otro aspecto importante de conocer es ef relativo a un posible control de precios de tipo
gubernamental que impida elevar los mismos a pesar de incrementos en los costos.
Situacién en [a cual el poder de negociacidn seria con la entidad gubernamental de
referencia.

A medida que se analizan las actividades de venta de la empresa se deberfa conocer si la
misma estd haciendo algo pama poder incrementar su poder de negociacion hacia los

clientes, ya que el mismo es un factor importante para reducir riesgo ¢ incertidumbre.

El cliente del banco tiene buenas perspectivas de eréditosi llena una o mis de [as siguientes
condiciones:

* Su sector esti muy concentrado, es decir que los clientes tienen pocas alternativas de
seleccion.

* Sus productos no representan una parte significativa en el costa de los clientes, esto es
que los mismos tienen poco incentivo para regatear.

* Sus clientes necesitan a la empresa porque les provee de servicios especiales, productos
disefiados a la medida, o algunos aspectos en sus propios productos.

* Sus clientes tendrian costos muy altos si decidiesen cambiar a la competencia, por
ejemplo, entrenamiento, rediseiio, compra de equipo adicional.
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2.11)ANALISIS DE LA EMPRESA

Una vez que se han comprendido los riesgos y fortaleza del sector del cual forma parte la
empresa analizada se debe observar a la misma con la 6ptica del medio ambiente que rodea
a su sector.

En tanto que cada empresa de un sector debe enfremtar los mismos riesgos, los
administradores del solicitante del crédito también tienen que lidiar con los riesgos
inherentes al negocio en particular, que se derivan de ia forma y tipo de decisiones que se
toman en el mismo. Una empresa tiene sus propias politicas de produccién, ventas,
financiamiento y operacién que indican que una empresa sea mds © menos riesgosa que
otras empresas del mismo sector.

Una empresa representa un alto nivel de riesgo cuando existen una serie de factores que
pueden ficilmente conducirla a un mal desempeiio 0 muy variable. Para efecto de poder
iniciar un andlisis del riesgo de un negocio se tienen que conocer las caracteristicas
generales del mismo, su localizacién en el sector, su antigliedad y estructura, asi como la
naturaleza de sus procesos productivos y la composicién de su mercado. A continuacion se
deben determinar los riesgos asociados con sus lineas de suministro y la furma en que
distribuye y vende sus productos. Ademis se deben determinar los riesgos asociados con la
administracion de la empresa y finalmente derivar algunas conclusiones sobre el nivel
general de riesgo de la empresa.

2.12)PERSPECTIVA DEL ANALISIS DE LA EMPRESA

En este tipo de anilisis se integra informacién sobre todos los aspectos operativos del
solicitante. Se evalia el nivel de respuesta administrativa a los riesgos del sector. Se sacan
conclusiones en cuanto al desempefio a futuro de la compaiia, si su actuacion ha sido
consistente y suficientemente predecible como para poder determinar su futura capacidad
de pago. La mejor forma de poder determinar esto Gltimo consiste en formular
proyecciones financierns basadas en el conocimiento de fos planes del negocio y los riesgos
que este enfrenta.

El andlisis del negocio es la piedra angular de la decision relativa al otorgamiento det
crédito, Los datos que se utilicen e¢n In ejecucidn del estudio pueden ser reunidos durante
muiltiples eventos:

La plitica inicial con el solicitante, al visitar la empresa, por medio de articulos escritos
sobre 1a compaiifa,

2.13)RIESGOS

2:13.DIMPORTANCIA.- Una empresa cuyos productos sean considerados de jujo, por

ejemplo abrigos de piel, representa un riesgo mucho mayor de sufrir un colapso en su

a5



operacién debido a modificaciones en los patrones de consumo que otra compaiifa cuyos
articulos son estables y son siempre necesarios, por ejemplo alimentos bisicos y ropa.

2:13.2)DIFERENCIACION.- Una empresa cuyos productos tienen un alio grado de
exclusividad contiene un riesgo muy reducido, debido a que habrid muy pocos substitutos
comparables y por otra parte pueden tenerse costos altos para el consumidor al efectuar una
transferencia de estos productos a los de un competidor. La diferenciacion de productos
incluye el aspecto de servicio, lo cual evita que los clientes se alejen de ln compaiifa de una
manera sibita.

Una empresa que produzea bienes tales como sal, trigo y leche en polvo, que se venden
bidsicamente en funcién a su precio y disponibilidad representa en el nivel de riesgo mas
alto para ei Banco, debido a que existen con facilidad mercancias substitutas accesibles y
disponibles. En este tipo de negocio deben competir exclusivamente en base al costo y tal
vez un poco en funcién de un servicio agregado como parte de la operacidn de
compraventa. Sin embargo esto dltimo solo se puede hacer en razdn a que sus costos Sean
bastante menozes que los de a competencia.

2.14)TACTICAS COMPETITIVAS

Las empresas pueden emplear una gama amplia de ticticas para satisfacer Ias necesidades
del mercado y poder diferenciarse de la competencia. Algunas de ellas son:

* Precio

* Condiciones de venta.- En forma principal mediante el otorgamiento de crédito.

* Servicio.- Las empresas tratan de ser diferentes mediante la modificacién del soporte en
materia de servicio que ofrecen a su clicntefa. Por ejemplo, Ins empresas de computadoras
ofrecen diferentes grados de asistencia técnica a los clientes que adquieren sistemas
grandes.

* Calidad del producto.

* Imagen de la marca.

* Disponibilidad.- Algunas empresas emplean sus procesos de distribucién para llegar a
diferenciarse, por e¢jemplo, pueden garantizar el surtir el producto bajo cualquier
circunstancia.

* Liderazgo tecnoldgico.

Lo que resulta cierto es que independientemente de la tictica competitiva seleccionada, esta

va a afectar el ciclo de conversidn de activos de la empresa y por lo tanto las cifras de sus
estados financieros. Un conocimiento de ia alternativa seleccionada ayuda a anticipar como
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se verdn tales documentas, por ejemplo:

TACTICAS COMPETITIVAS
i Tdctica: Efectos en los estados financleros.

Precios bajos. Un volumen alto en ventas cop posibles mdrgenes de utilidad reducidos.
- Bajos costos de produccién y una eficiencia alta en el empleo de los activos fijos.

Mejores condiciones de venta.- Un nivel superior al normal de cuentas por cobrar.
Mejor servicio.- Gastos mayores por concepto de personal y equipo destinados a este fin.

Calidad del_producto.- Mayores miirgenes de utilidad, mayores costos por concepto de
contro} de calidad, muy pocos rechazos.
Imagen de la marca. Erogaciones substanciales de publicidad.

Disponibilidad. Costos mds altos de distribucion.
Liderazgo tecnoldgico. Alios costos por concepto de investigacion y desarrollo, un posible
nivel mis alto de rotacion de activos fijos.

2.15)ANALISIS DE LOS ELEMENTOS DE RIESGO DE LA EMPRESA

Conforme se avanza en el andlisis del negocio se necesitan identificar las medidas que sus
administradores han tomado para mitigar aquellos riesgos que Ia han afectado en el pasado
y los planes que se ticnen parm reducir los riesgos que se estiman para el futuro, Al
examinar un negocio se debe observar si su administracidn esti empleando estrategias
iguales o similares a las que se plantean a continuacidn:

RIESGO ESTRATEGIA POSIBLE

ZIS.DESTRUCTURA DE COSTOS: Apalancamiento operativo alio: Asegurar volumen
por medio de convenios a largo plazo.

Enfocarse en aspectos de mercadotecnia y ventas para incrementar al volumen,

Intentos por aumentar Ia flexibilidad en los costos.

Apalancamiento operativo bajo: Implementar un control estricto de los costos.

2.15.2)MADUREZ: Enfocarse en variables clave de éxito particulares de la posicion en ¢l
ciclo de vida del negocio.

RELACION CON CICLOS: Divemificar ia mezcla de productos para incluir articulos mis

estables que se vendan durante todo el afio, sin que los afecten las variaciones en el ciclo.
Aumentar fa flexibilidad en la estructura de los costos para asegurar que la empresa no
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pierda dinero en épocas recesivas cuando su volumen tiende a declinar.

2.15.3)RENTABILIDAD: Identificar y satisfacer necesidades de aquellos clientes que
puedan generar mayores utilidades, por medio de mejores productos y servicios.
Maximizar la fuerza de negociacidn que se tiene con los clientes.

Prestar mayor atencién al control de costos y expansién de ingresos.

2.15.4)DEPENDENCIA: Desarrollar fuentes adicionales de suministros o produccién.
Diversificar la mezcla de productos yfo desarrollar productos o servicios para otros
sectores.

Encontrar usos alternos para los productos fuera de los sectores de que existe dependencia.

2.15.5VULNERABILIDAD A SUBSTITUTOS: Reducir los incrementos en costos para
prevenir que los clientes cambien de productos.

Reducir costos para reducir precios y asf hacer menos atractivos los productos substitutos.
Modificar precios para competir mas efectivamente,

Aunque los elementos de riesgo del sector afectan todos los aspectos del andlisis de crédito.
La experiencia y capacidad de los administradores constituyen fa principal fuente de
tendencia de las cifras financieras. El andlisis de crédito debe estar disefiado para lograr
aspectos conclusivos sobre 1a habilidad de los administradores, en virtud de que en primera
instancia se depende de estas para acometer eventos esperados o inesperados que puedan
acontecer durante la vigencia del crédito.

2.16)LA ANTICIPACION DE TENDENCIAS FINANCIERAS

Al mismo tiempo que se reune informacién sobre los aspectos operativos del negocio y sus
subsecuentes riesgos, también se pueden estimar posibles direcciones que pueden tomar las
cifras contenidas en sus estados financieros. Los aspectos clave en cuanto a esto iiltimo se
refieren a rentabilidad, administracion de los activos y aspectos especificos del negocio
ayuda a anticipar tendencias en ¢l comportamiento de ingresos y egresos:

Relacion producto-mercado.

Distribucién.

Ventas Ingresos
Suministros

Produccién Costo de produccién.
Distribucién

Ventas Gastos operativos.

Por ejemplo, los niveles de inventario pueden verse afectados por eventos en el sector que
reduzean [as ventas. Los montos de cuentas por cobrar pueden ser impactados por politicas
de crédito y programas de cobranza.
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El primer paso en el anilisis del negocio consiste en efectuar un vistazo general a la
empresa, su posicion en el sector, su antigiiedad, sus estrategias y metas.

2.17)CARACTERISTICAS Y METAS GENERALES

A efecto de colocar a la empresa en el contexto de su sector se tienen que considerar tres de
sus caracterfsticas: Tamafio, madurez y diversificaci6n.

2.17.)TAMANO RELATIVO

Implica tanto la participacién en el mercado como [a estabilidad de la empresa. E] primero
se refiere al porcentaje que de las ventas tolales representa el tamaiio del mercado que surte
|a compaiifa.

Si el solicitante tiene la patticipacién mayor en su mercado lo més probable es que no vaya
a quebrar en el préximo afo, ni siquiera en dos o tres. Si sus utilidades son constantes ¢
incrementales la proporcién del mercado que ocupa es un buen indicador de su estabilidad
y por lo tanto el riesgo o incertidumbre relativo a este tipo de empresa es muy bajo.

Sin embargo, si ¢l solicitante ticne una participacién muy pequefia, existe por definicién un
mayor riesgo. Un competidor de mayores proporciones puede sacar a uno pequefio del
mercado con relativa facilidad. Este indicador también sefiala que por lo general la empresa
tiene pocos recursos.

La participacién en el mercado y el tamaiio de Ia empresa no son indicadores absolutos de
riesgo. Muchas empresas con una participacién pequefia son mejor administradas y por lo
mismo son mis rentables que empresas que tienen un mayor volumen. También se puede
observar en ocasiones que empresas pequefias se enfocan en segmentos del mercado que las
grandes empresas determinan demasiado complicados o caros como para abastecerlos. Por
lo mismo una empresa pequeha puede ser extremadamente Tentable y libre de un alto nivel
de riesgo en la medida en que su enfoque no varie considerablemente.

2.17.2)MADUREZ

En el andlisis del negocio este concepto es el mismo que en el andlisis del sector. Una
empresa emergente es aquella que crece muy rdipidamente. Una empresa con madurez es la
que crece en forma muy moderada, entre 5% y 15% anualmente, y una empresa declinante
es aquella cuyas ventas y activos se han venido deteriorando en términos absolutos en los
tdltimos aiios.

2.17.3)DIVERSIFICACION

El riesgo es mayor en aquelas empresas que dependen para sus ventas de un producto o
Iinea de productos, ya que cualquier cambio en los hibitos de consumo puede ser fatal para
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1a compaiifa.

En cambio otra empresa que fabrique o venda, por ejemplo, 50 productos no va a verse
mayormente afectada por modificaciones en los patrones de consumo de alguno o algunos
de ellos. Sin embargo hay que tener precaucin cuando alguno o algunos de los productos
empitzan a no ser rentables, en virtud de que los mismos, dependiendo de su nive! de
contribucion a la rentabilidad global de 1a empresa, pueden modificar el panorama de éxito
de la compaiiia.

2.18)METAS Y ESTRATEGIAS

Una vez que se ha ubicado a la empresa dentro del contexto de su sector el paso siguiente
consiste en conocer y comprender sus propdsitos y ‘cursos de accidn que piensa tomar para
alcanzarlos. En la mejor de las circunstancias se encontrari que las estrategias estin bien
definidas y que son consistentes con las metas ¢stablecidas, En caso contrario se puede
empezar a dudar de [a habilidad de los administradores para conducir el negocio.

METAS

Muchas empresas que solicitan crédito no tienen muy bien definidos sus propdsitos y
metas. Sin embargo, a efecto de que las mismas se puedan orientar efectivamente se
requiere gue tengan bien establecidos aspectos de crecimiento, participacién en el mercado,
rentabilidad del capital, o algin otro aspecto relevante.

Alpunas de ellas podrin ser lo suficientemente sofisticados como para definir, por ejemplo,
"que para 1995 gquieren poseer el 15% del mercado, y al mismo tiempo obtener por lo
menos una rentabilidad del 30% sobre la inversiin, ademds de querer ser una empresa tan
reconacida como Liverpool, la compaiiia lider del sector”. Este tipo de respuesta seria un
buen indicador de hacia donde se dirige la empresa y a la vez permite comparar sus
acciones con sus objetivos, asi como sacar conclusiones sobre su consistencia y viabilidad.
Sin embargo hay que admitir que la mayor parte de las empresas solicitantes de crédito no
encajan en este rango.

Lo gue si no tiene que hacerse es tratac de adivinar hacia donde se dirige una empresa, dado
que si esta no es capaz de entrelazar sus finalidades con sus actos es muy posible que no
tenga el grado de madurez deseado por ¢l Banco.

ESTRATEGIAS
Son cursos de accion que la empresa emplea pam alcanzar sus objetivos.  Existen tres
estrategias bisicas que una empresa puede utilizar para ello, segin un modelo propuesto

por un conocido tratadista en la materia:

Liderazgo en materia de costos.- Que significa compeltir en base a los precios mis bajos
posibles.



Diferenciacién en los productos.- Que tiene que ver con fabricar articulos que tengan
caracteristicas que les permitan distinguirse de los de la competencia.

Enfoque en el mercado.- Que se relaciona con orientarse a algin segmento en particular.
Al respecto se pueden encontrar empresas que emplean una combinacion de las mismas.
Sin embargo, la Iabor del analista consiste en determinar cual de ellas es consistente con las
metas establecidas y si al mismo tiempo la estrategia seleccionada tiene el apoyo suficiente
en cuanto a su implementacién.

Si la empresa compite en base al elemento costos, su administracin debe estar centrada en
un estricto control de las operaciones y sus subsecuentes erogaciones, incluyendo las
actividades de) personal y la distribucién de los productos.

Por el contrario, si la empresa opta por ef camino de la diferenciacién de los productos, se
debe observar un ambiente de trabajo completamente opuesto ya que el éxito de esta
estrategia radica en los aspectos siguientes:

- Investigacién de mercados sélida.
- Desarrollo e investigacién de nuevos productos.
- Amplia cooperacién entre los diversos canales de distribucién empleados.

Al respecto es de esperarse que la empresa recompense {a creatividad y se esfuerze en
desarrollar y conservar a personal con talento. También se puede observar que en éste tipo
de empresas existe un alto nivel de cooperacién entre las dreas de mercadotecnia,
investigacion y desarrollo, produccién y ventas, a efecto de poder operar con los productos
requeridos.

En un enfoque hacia el mercado el objetivo es Hegar a ser el mejor dentro del mismo y por
lo tanto se debe encontrar la combinacién dptima de caracteristicas del producto, calidad y
precio para alcanzatlo.

2.19)RELACION PRODUCTO-MERCADO

Una vez que se tiene una buena percepcidn y conocimiento de las caracteristicas generales
de la compaiifa, metas y estrategias, se debe pasar a examinar sus productos. Si los mismos
no satisfacen las necesidades de! mercado se puede tener la seguridad de que en un futuro
cercano las ventas se van a reducir y por lo consiguiente las utilidades desaparecerdn. Una
empresa que no puede consistentemente desarroilar, fabricar y vender sus productos en
funcidn a las necesidades del mercado es una empresa demasiado riesgosa como para que el
Banco haga negocios con la misma.

Al referirnos al aspecto producto hay que entender que esto se hace en funcién a la mezcla
de articulos y seyvicios que provee la empresa. Por ejemplo, los tractores que produce la
empresa Caterpillar son productos de muy alta calidad, que también ofrece un servicio a
sus clientes sin paralelo. Dicha empresa garantiza a sus clientes la entrega de refacciones en
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cualquier parte del mundo en un plazo miximo de 48 horas, si se tardan méis entonces no se
cobra nada por los componentes. Al respecto, un agricultor que adquiere uno de esos
productos sabe que puede confiar en su proveedor para reducir al minimo los tiempos de
descompostura,

Hay que sefialar que los productos de una empresa deben satisfacer tanto las necesidades
presentes como futuras de su mercado. Al respecto se debe tener la confianza de que el
mercado permanecerd estable durante ia vigencia del crédito, porque de otra forma, la
fuente de pago compuesta de inventarios y cuentas por cobrar no se convertird en el
efectivo necesario para poder liquidar oportunamente el préstamo, es decir, que la empresa
debe tener una posicién en su mercado suficientemente sélida y estable como para proveer
un alto grado de certeza concerniente al pago de la suma prestada.

Un mercado que es estable y rentable, en el cual los patrones de consumo y tecnologia no
estin cambiando constantemente representa el nivel mds bajo de riesgo para fines de
crédito, particularmente si no se tiencn productos substitutos sobre los cuales puedan
seleccionar Jos clientes o consumidores. En el mismo, su crecimiento debe ser ficilmente
predecible y razonablemente estable afio con afo,

El nivel mis alto de riesgo para el Banco, excluyendo Ia desaparicitn total del mercado, es
aquel que cambia frecuente y ripidamente y parece tener un comportamiento aleatorio, y al
cual por [o consiguiente nunca podri responder adecuadamente una compaiifa.

Las preguntas clave que se pueden formular al tratar de evaluar la sincronizacién entre un
producto y su mercado son las siguieates:

* ¢En qué medida satisface el producto las necesidades del mercado?
* ¢Permanecerin estables las necesidades del mercado?
* ¢Puede la administracidn afrontar cualquier cambio en el mercado?

Existe una amplia variedad de enfoques que se pueden emplear a efecto de poder analizar
este aspecto, que van desde leer estudios de investigacion de mercados, hasta verificar
personalmente los productos. Adicionalmente se puede solicitar la ayuda de otros
funcionarios en el Banco que puedan haber tenido alguna experiencia con el sector o la
empresa misma, También se puede obtener informacién de parte de la competencia,
proveedores y distribuidores.

42



CAPITULO IIT

CREDITO

3.1)CONCEPTO

La posibilidad de obtener un capital ajeno por medio de un convenio, el cual establece la
obligacién de devolver al propietario el capital original méds un interds justo, éste dltimo se
establece al inicio de la operacidn.

Es el acto que confirma la confianza reciproca entre el solicitante y la institucién de
crédito, cansistente en el acto de prestar una cantidad de dinero determinada para recibir
dentro de cierto lapso de tiempo el pago de la misma y la cual genere durante ese lapso un
interés que representa el valor del dinero en el tiempo pagadero a la Institucién de Crédito.

3.2ANTECEDENTES

La palabra crédito proviene del latin "Creditum" que significa credibilidad, confianza. Asi
tenemos que una operacitn de crédito se realiza con personas que inspiran la confianza
suficiente pam otorgar algin bien con su promesa ya sea formalizada o no, de recibir su
pago en el futuro, Este concepto se identifica con Ia "solvencia moral" del acreditado.

3.3)FUNCION DEL CREDITO
Para la economia en su conjunto:

Brindar apoyo financiero para el sano desarrotlo en su operacidn y crecimiento y de esta
manera dotar a Ja economian de !os recursos liquidos necesarios para su mejor
desenvolvimiento.

Es importante mencionar que en Ja funcién de otorgamiento de erédito, el Banco se hace
tlegar los recursos a traveés de su captacion dentro de los instrumentos en servicio, sin
embargo existen otras fuentes de recursos muy importantes las cuales actuan como
condyuvantes en el servicio de crédito, se mencionan algunas de las mds importantes:

3.3.1) Fondos de Famento: También llamado Banca de segundo piso y son instituciones
que con el propésito de coadyuvar en el desarrollo de diversos programas gubernamentales,
participan en ¢l redescuento de un determinado porcentaje sobre los créditos otorgados a la
clientela.

3.3.2) Créditos Sindicados: Son aquellos que se otorgan con la participacidn de varias

Instituciones de Crédito pam conjuntar el monto total de un determinado financiamiento a
olorgarse.
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3.4)CLASIFICACION DE LOS CREDITOS BANCARIOS

Los créditos son aquellos financiamientos ya sea del mismo tipo o diferentes otorgados a
un mismo cliente. Su propdsito es apoyar financieramente sus diversas necesidades,
- poniendo a su alcance los diferentes tipos de crédito.

Los créditos pueden ser:

COMUNES EN SUCURSAL BANCARIA: Generalmente se solicitan y tramitan en
Sucursales Bancarias y éstos son:

* Descuentos mercantiles.

* Préstamo quirografario o préstamo directo.

* Préstamo directo con colateral.

* Préstamos prendarios.

* Préstamo de habilitacion y avio.

* Préstamo refaccionario.

* Créditos comerciales.

* Financiamiento de ventas al consumo.

* Préstamos hipotecarios agricolas, ganaderos e industriales.

FONDOS ESPECIALES: Instituidos por ¢l Gobierno Federal para canalizar recursos hacia
actividades de productores medianos y pequefios. Tienen interés preferencial y operan a
través de la Banca Nacional.

En sintesis la apertura de crédito es Ia operacion mediante la cual se establece una relacién
entre el Banco y ¢l Cliente, a través de la cual le proporciona financiamiento a éste. Se
documenta mediante contratos a corto, mediano, y largo plazo.

El propdsito de la apertura de crédito es facilitar los medios y la forma de disposicién del
crédito para satisfacer diversas necesidades y obligaciones,

Los requisitos generales son:

* Ser cuentahabiente de una Institucién Bancaria.

* Cuando la apertura de crédito no pacte que se dispondrii mediante letras giradas por el
deudor, habri que verificar que los documentos provengan de la compra-venta de
mercancias o uso de servicio.

* Efectuar ta peticion formal de crédito por escrito.

* Satisfacer las garantias adicionales. ’

* Presentar estados financieros.

Los tipos de contratos en [a apertura de crédito pueden ser:
* Simples
* Revolventes



Para la recuperacion de fondos otorgados en Crédito a los schcltames, existen diferentes

gestiones de cobro.

* Gestiones administrativas,
* Gestiones judiciales.

Los Créditos Bancarios son:

* Créditos a la produccidn,

* Créditos para capital de trabajo transitorio.
* Créditos a distribuidores de bienes durabjes.
* Préstamos para la vivienda.

* Créditos al consumo.

En éste momento contamos con la nocidn de qué es un crédito, ahora nuestro fin es

demostrar todos los tipos de créditos que se utilizan.

Ahora mostraremos los distintos tipas de créditos con los cuales nos podemos encontrar.

CREDITOS BANCARIOS:
CREDITOS A LA PRODUCCION:

* Préstamo de Habilitacién 6 Avio.
* Préstamo Refaccionario.

* Préstamos Hipatecarios:

** Agricolas.

** Ganaderos.

** Industriales.

CREDITOS PARA CAPITAL DE TRABAJO TRANSITORIO:

* Compra de Giros.

* Descuento de Documentos.

* Préstamo Quirografario.

* Préstamos con Colateral.

* Préstamos Prendarios (con Garantia de terceros.)
* Créditos comerciales.

OTROS CREDITOS:

* Apertura de Crédito.

* Crédito a través de aceptaciones bancarias.
* Crédito Puente.

* Cuentas corrientes para servicio de caja.
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* Descuento de crédito en libros.

* Financiamiento de flotillas,

* Préstamos hipotecarios para inmucbles especiales.
CREDITOS A DISTRIBUIDORES DE BIENES DURABLES:
* Financiamiento de inventarios en exhibicion.

* Financiamiento de ventas.

PRESTAMOS PARA LA VIVIENDA:

* Préstamos para la vivienda de interés social.

* Préstamos para !a vivienda media, residencial y alta.
PRESTAMOS AL CONSUMO:

* Préstamos para la adquisicidn de bienes de consumo duradero.
* Préstamos Personales, Tarjetas de Crédito.



APERTURA DE CREDITO
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3.4.1)PRESTAMO DE HABILITACION O AVIO
Propésito: Especifico financiar capital de trabajo Materia prima.
Sujetos de crédito: Personas fisicas o morales.

Vigencia: Méaximo 3 afios.

Condiciones: Tener necesidades reales de capital de trabajo.

Garantfas: Los bienes presentes y futuros de la operacién, por lo tanto se recomienda no
financiar Ias necesidades al 1009, aforo y pignomcién de mercancias.

Tipo: Especifica.

Revolvencia: Si / No,

Tasa: Costo Porcentual Promedio + Diferencial.

Intereses: Vencido sobre saldos insolutos.

Instrumentacion: Por contrato de Aperturas de Crédito ratificado e inscrito.
Justificacién: De acuerdo a las necesidades de capital de trabajo de su ciclo productive.
Ventajas:

Cliente:

- Adecuado para necesidades estrictas de fondos para capital de trabajo.

- Montos importantes.

Banco:

- Tiene un fin especifico.

- Buen control para disposicion y pago.

- La garantia propia del crédito.

- Es crédito preferencial,

Desventajas:

Cliente:

- Dificultad en su instrumentacion.

Banco:

- Dificultad en identificar las garantias después de que la mercancia se ha vendido.

30



3.4.1.1)RESUMEN
PRESTAMOS DE HABILITACION O AVIO

Crédito que se destina especificamente para inversiones en el activo circulante,
robusteciendo el ciclo productive de las empresas dedicadas a la industria, agricultura,
ganaderfa, y servicios.

Satisface ias necesidades de financiamiento para la adquisicién de semillas, siembra,
salarios, etc., y gastos directos de la explotacion indispensable para los fines de la empresa.

Se trata de un crédito de destino fijo y el plazo maximo al que puede otorgarse es de 3
afios. Permite la obtencidn de recursos para incrementar y planear la produccion, seguridad
de contar con fondos, facilidad para la fiquidacion y facultad de redisposiciiin.

En el otorgamiento del crédito se establece un contrato privado entre el Banco y el Cliente,
donde se estipula:

* Tipos de Crédito,

* Monto.

* Destino.

* Plazo.

* Interesen y comisiones,

* Garantias propias y adicionales.
* Forma de pago.

La disposicién de fondos ya contratados e inscritos se efectia mediante la suscripcion de
PAGARES a favor del Banco.

La garantia especificn consiste en las materias primas, materiales adquiridos, fruta,
productos o artefactos y todos los activos que se oblengan con el crédito,

En este tipo de crédito se aplican intereses sobre saldos insolutos vencidos, pagaderos
mensual, trimestral o semestralmente. Una vez liquidado en su totalidad se cancela en el

Registro Piblico de ta propiedad el crédito y las garantias adicionales.

La evaluacidn del riesgo en este tipo de crédito corresponde a la de un crédito y en el ciclo
de produccion de las empresas.
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3.4.2)PRESTAMO REFACCIONARIO

Propdsito: Financiar adquisiciones de activos fijos.

Sujetos de crédito: Empresas y personas fisicas.

Vigencia: 15 anos (Madxima).

Garantias: Los bienes de activo fijo y los frutos o prodhct;)s.
Tipo: Especifica.

Revolvencia: No

Tasa: Costo Porcentual Promedio + Diferencial.

Intereses: Vencidos sobre saldos insolutos.

Instrumentacién: Contrato de Apertura de Crédito. Refaccionario en escritura piiblica o
privada.

Justificacién: De acuerdo al costo de los activos fijos y de la capacidad de pago de la
empresa.

Ventajas:

Cliente:

- Muy adecuado para su fin especifico.
- Crédito a targo plazo.

- Montos Importantes.

Banco:

- Relacidn de permanencia con el cliente
- La garantia propia del crédito.

- Tiene un fin bien determinado

- Es crédito preferencial,

Desventajas:

Cliente:

- Puede generar carga financiera, efecto en mdrgenes de utilidad.

- Banco:

- Inmovilizacién de recursos a largo plazo.

- Aumentan el riesgo de crédito.

- Necesidades de tinanciar actividades alternas por ¢jemplo P.H.A. para asegurar el retorno
del crédito.

Observaciones: Financiar un monto que pueda ser soportado por la capacidad de pago de fa



empresa.
3.4.2.1)RESUMEN
PRESTAMOS REFACCIONARIOS

Es el financiamiento a largo plazo destinado a robustecer o acrecentar ios activos fijos, para
incremento de la produccidn agricola, ganadera o industrial.

Financia la adquisicidn del activo fijo como maquinaria y equipo, ganado para pie de cria,
etc., para el fomento de la empresa.

Apertura de créditos cuyos fondos deben invertirse en la adquisicion de bienes. Se llaman
créditos de destino fijo.

Va dirigido a aumentar la productividad de las empresas como: agricultura, ganaderia,
industria y otras empresas.

Permite la obtencién oportuna y adecuada de recursos que permiten adquirir los bienes
predeterminados, da seguridad de contar con fondos y permite el diferimiento en el
reembolso del capital.

Las garantias especificas consisten en frutas, productos de la empresa y bienes del activo
fijo que se determinen.

Es necesario contar con un seguro de proteccién sobre los activos de las empresas
solicitantes.

Los intereses son calculados sobre saldos insolutos diarios a partir de la fecha de
disposicién de fondos y las comisiones estin en funcién del mercado bancario y las
caracteristicas de éstos créditos.

E| préstamo debe irse amortizando conforme a los plazos pactados.

Se documenta mediante un contrato de apertura de crédito refaccionario en escritura
publica o en un contrato privado, donde se estipula:

* Monto

* Destino

* Plazo

* Firma de disposicidn.

Al evaluar ¢f riesgo habrd que atender el medio en que se desarrolla la empresa, El riesgo
descansa en el sujeto de crédito y corresponde al de un financiamiento a largo plazo.
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3.43)PRESTAMO HIPOTECARIO INDUSTRIAL, GANADERO Y AGRICOLA.

Propésito: Reforzar activo circulante, el activo fijo, o ambos, o consolidar, o pago de
pasivos.

Sujetos de crédito: Empresas dedicadas a actividades de tipo agricola ganadera o industrial.
Vigencia: Largo plazo. (Vida 1til de los activos fijos o el necesario para sanear al negocio).

Condiciones: Cuando no queden satisfechos con créditos de avio y/o refaccionarios y se
requiere gravamen total sobre fa empresa acreditada como unidad total.

Garantfas: La unjdad completa.

Tipo: Especifico o maltiple.

Revolvencia: No,

Tasa: Costo Porcentual Promedio + Diferencial
Intereses: Vencido.

Instrumentacion: Contrato por escritura publica inscrita en el registro piblico de la
propiedad.

Justificacién: De acuerdo con fas necesidades de AC,AF 6 consolidacidn de pasivos.

Ventajas:

Cliente:

- Permite financiar cuestiones que no estin contemplados en el Préstamo de Habilitacién y
Avio y préstamao refaccionario a largo plazo.

- Su flexibilidad,

Banco:

- La garantia propin del crédito.

- Permite efectuar reestructuraciones.
- Flexibilidad.

Desventajas:

Cliente:

- No pueden obtener créditos ficilmente en el futuro con otros bancoes.
- Su instrumentacién.

- El crédito se puede encarecer por el costo de la hipoteca.

Banco:
- Puede ser problemiitico cuando se aplica a resolver problemas financieros.
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3.43.1)RESUMEN

PRESTAMO HIPOTECARIO AGRICOLA, GANADERO E INDUSTRIAL.

Es un financiamiento a largo plazo para empresas agricolas, ganaderias ¢ industriales con
gran flexibilidad en cuanto a) destino de los fondos sin las limitaciones que ia ley sefiala en
cuanto al destino.

Se utiliza pam reforzar activo circulante o fijo, derivado de ia explotacién normal del
negocio. Facilita la adquisicion de inventario, pago de jornales, salarios, y gastos directos

de explotacién para el fomento del negocia.

Es indispensable que 1a empresa sea propietaria o adquiera con el importe del crédito en
inmueble en que se encuentra la explotacién.

Este financiamiento aumenta 1a productividad, utiliza rtecursos para pago de pasivo
proveniente de la marcha del negocio y refuerza el activo fijo o circulante.

La garantia comsiste en ia empresa considerada como unidad completa quedando
comprendide tanto el activo circulante como fijo.

Se aplican intereses sobre saldos insolutos.

La evaluacién del riesgo se hace sobre los aspectos del medio en que se desarrolla la
empresa y el riesgo descansa en el sujeto de crédito y corresponde al de un financiamiento
a largo plazo. La evaluacidn del riesgo se enfoca al mercado, a los aspectos técnicos y

financieros.

Estos financiamientos se aplican a capital de trabajo de caricter permanente.
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3.4.4)COMPRA DE GIROS SIMPLES

Propdsito: Proporcionar liquidez al cliente al aceplar

‘cobrables de
plazas distintas, R

Sujetos de crédito: Clientes del cedente con solvcncm moral y econdmica evaluando én'su
€aso a aceptantes y suscriptores.

Vigencia: 1 afio.

Condiciones: Deben ser documentos a I vista 0'a plazo maximo de'10 dias vista.
Garantias: No tiene.
Tipo: Linea. S S SO

Revolvencia; Si.

Tarifa: Vigor.

Justificacién: Andlisis de ventas, recuperacién por dia y por semanas por clientes y plazas.
Ventajas:

Cliente:

- Agilidad en el manejo de su tesoreria.

- Permite dar liquidez a la empresa.

- Servicio.

- Es una forma de crédito sin intereses.

Banco:
- Puede atraer clientes.

Desventajas:

Banco: -

- No tiene garantias especificas.

- Desconocimiento de Ios girados en cuanto a moralidad y disposicién de fondos.
- Soportar el flotante sin cobro de intereses (comisidn).

Observacidn: Necesidad de evaluar la costeabilidad de la operacidn.
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3.4.5 DESCUENTO MERCANTIL

Propdsito: Financiar cartera documentada,

Sujeto de Crédito: Personas morales con documentacién de su cartera.
Vigencia: 1 aiio.

Plazo: 30, 60, 90 y hasta 180 dias.

Condiciones: Tener cartera de buena calidad (se seleccionan los girados).
Garmantia: Los ducumentos cobrables recurso contra el cedente en caso de incobrabilidad.
Tipo: Linea.

Revolvencia: Sf.

Tasa: Tasa Banco + Margen.

Intereses: Anticipada,

Justificacion: Monto de ventas a crédito documentadas y su velocidad de recuperacién.
Ventajas:

Cliente:

- Permite dar liquidez a la empresa.

- Muy adecuado en cuanto a su propésito.

Banco:

- Estd identificada la fuente de pago

- Se puede efectuar una seleccion de doctos.

- Fuente de recuperaciion def documento y el cliente.

- Linea adecuada para financiar el rubro de clientes,

Desventajas:

Cliente:

- Solo es aplicable a clientes que documentan su cartera.

- La instrumentacidn.

- Es un crédito caro por interés anticipado y comisién.

Banco:

- Siempre hay algo de incertidumbre en la seleccidn de los girados.

- Manejo de los documentos y de la operacion (costo).
- Se requiere de un drea especifica del Banco (costo). Cartera.
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3.4.5.1)RESUMEN

DESCUENTOS MERCANTILES

Mediante esta operacin la empresa cede en propiedad a Ia institucién bancaria titulos de
crédito aceptados, provenientes de mercancias o uso de servicios y el Banco entrega al

cliente el importe de los documentos, descontando intereses y comisiones.

Mediante el descuento de documentos se acelera el ciclo de conversion a efectivo de las
cuentas por cobrar de la empresa.

Esta operacitn va dirigida a: la produccidn, la distribucién y el servicio.

Si en el documento no aparece la cliusula "sin protesto” se deberd estampar la leyenda "con
protesto” para proteccidn del Banco. Debe aparecer el nombre y firma del girado en sefial
de aceptacidn y debe estar endosado por el Gltimo tenedor a favor del Banco.

Laos requisitos legales que debe cubrir este documento son:

* Literalidad

* Proteccicn de documentos.

* Intereses y comisiones.

La transmisicn de la propiedad de los titulos de crédito se lleva a cabo mediante el endoso
de propiedad al Banco.

En este tipo de operacion el riesgo descansa fundamentalmente en ¢l cedente y varia en
funcién de la capacidad de pago del girado o suscriptor y de la informaciGn del mismo.

Es hisico que exista una relacion de caricter mercantil entre el cedente de los titulos de
crédito y los girados o suscriptores.

Es importante la calificacion del girado suscriptor de documento.

Dentro de la evaluacion del riesgo de crédito juegs un papel muy importante la experiencia
que se tenga sobre Ia bondad del papel negociado,
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3.4.6)PRESTAMO QUIROGRAFARIO O DIRECTO

Propésito: Necesidades Transitorias de Tesoreria,

Sujetos de Crédito: Personas fisicas y morales.

Vigencia: Mdximao 1 afio.

Plazo: 30, 60, 90, 120, y 180 dias.

Condiciones: Dependiendo del erédito puede haber avales, ﬁaddﬁs;}i/bfc‘:};rli ﬁ;nzé.' 7
Tipo: Linea. U
Revolvencia: Si.

Tasa: Tasa Banco + Margen Flexibilidad.

Intereses: Anticipado,

Instrumentacidn: Mediante la suscripcién de un pagaré sin contrato.

Justificacién: Debe puardar relacidn con sus ventas y cobranza en base a necesidades de
efectivo (flujo).

Ventajas:

Cliente:

- Muy flexible

- Facilidad apertura

- No se hace contrato

Banco:

- Facilidad apertura

- Rapidez y agilidad en su otorgamiento (provisional),
- Versatilidad.

- Es un medio de penetracién.

Desventajas:
Cliente:
- No es a largo plazo ni para montos importantes.

Banco:

- No tiene contrato

- No estd controlado ¢l destino de los fondos
- No hay garantia.

_ Cartera vencida.
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_ Es el que mas riesgo involucra.

_ Notiene identificada la fuente de papo.

- Desvirtuacién en su uso (propésito, plazo y renovacién)
- Costo de oportunidad en la colocacién del crédito.

Observaciones: Tratar de encuadrarlo dentro de el uso especifico, debe ser eventual, no
darlo como anticipo a proyectos.

3.4.6.1)RESUMEN
PRESTAMOS QUIROGRAFARIOS O DIRECTOS

Financiamiento a corto plazo sin ninguna garantfa real o tangible: descansa Gnicamente en
la solvencia del susetiptor del pagacé mediante ef cual se concede. Tiene como propdsito
satisfacer necesidades de efectivo y proporcionar liquidez inmediata para cubrir gastos de
inversiones eveatuales de cardcter circulante.

Estos préstamos estan dirigidos a industria, agricultura, comercio, ganaderfa.

En este financiamiento deberdn suscribirse pagare% con la firma del solicitante y en su caso
la del avalista. Se aplican intereses caleulados” sobre el periodo de la operacién que se
documentan al momento de suscribirse el pagaré.

En este tipo de crédito no existe garantia real o tangible.

Esta operacién se documenta mediante 1a suscripcidn que hace el sujeto de crédito de un
pagaré a favor del Banco. La evaluacion del riesgo corresponde a l1a de un crédita. Cuando
la utilizaci6n de éste crédito sea constante es conveniente otorgar financiamientos
especificos, pudiendo existir combinaciones entre uno o varios de elios.



3.4.7)PRESTAMO DIRECTO CON COLATERAL

Propdsito: Necesidades de liquidez ya que se acelera el ritmo parcial de conversién a
efectivo de las cuentas por cobrar documentadas. '

Sujeto de crédito: Personas fisicas y morales.

Vigencia: Miximo 1 afio.

Plazo: 30, 60, 90, 120, y 180 dias.

Condiciones: Obtener el colateral.

Garnantia: Colateral, puede haber aval, fiador, o carta fianza.

Colateral: Titulos de crédito, letras o pagarés a favor del cliente endosados al banco. (valor
en garantia o prenda).

Tipo: Linea.

Revolvencia: Si.

Tasa: Tasa Banco + Margen Flexibilidad
Intereses: Anticipado.

Instrumentacién: Mediante la suscripcion de un pagaré y presentacion de garantias
colaterales.

Justificacion: Debe guardar relacion con sus ventas y cobranza en base a necesidades de
efectivo (flujo).

Ventajas:

Cliente:

- Permite dar liquidez.
- No se hace contrato.

Banco:
- Se cuenta con una fuente alternativa extra de cobro.
- Versatilidad.

Desventajas:

Cliente:

- Es problematica en su operacién.
- Costo de implementacicn.

61



Banco: : ] :
= Puede desvirtuar el uso de otras lineas por ejemplo préstamo prendario.

Observaciones: Deben observar las politicas y normas relativas a descuentos y préstamos
prendarios en la parte que sean aplicables.

3.4.7.1)RESUMEN
PRESTAMOS DIRECTOS CON COLATERAL

Crédito documentado en pagaré en el cual se especifica garantia y su valor. Esta operacion
facilita una cantidad de dinero, equivalente a un tanto por ciento del valor nominal de
titulos de crédito que el acreditado endosa en garantia. Estd destinado a la produccién,
comercio y empresas de servicio y cubre invertidos en cuentas por cobrar.

El solicitante debe cubrir los siguientes requisitos:

* Ser cuentahabiente.

* Que los documentos de la operacién provengan de la compra-venta de mercancias o uso
de servicios,

* Hacer peticion formal de crédito por escrito.

* Satisfacer las garantias adicionales.

* Presentar estados financieros.

Se pueden recibir en garantia de esta operacion documentos consistentes en titulos de
crédito que provengan de operaciones comerciales.

El cilculo de intereses y comisiones lo realiza el Departamento de Cartera Metropolitana,
Se documenta mediante la suscripeion que hace el solicitante del pagaré a favor del Banco,
en el que queda constituida e identificada la garantia en titulos de crédito aceptados o
suscritos.

La identificacién del riesgo corresponde a la de un crédito a corto plazo y debe ponderarse
la bondad de los titulos de crédito que se acepten en garantia para recuperar el crédito y

determinar el monto del préstamo.

Las letras de cambio deberdn enviarse al cobro con instrucciones de protesto por falta de
pago pues ésta ocasiona que se pierda la accién cambiaria en via de regreso.
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3.4.8)PRESTAMO PRENDARIO

Propésito: Proporcionar recursos de efectivo, mediante pignoracion de: mercancias

principalmente para cubrir necesidades de inventarios y de tesoreria.
Sujeto de crédito: Personas fisicas y morales.
Vigencia: 1 afio,

Plazo: 90 a 180 dias.

Condiciones: Tener bien documentada la prenda con certificados de depésito emitida por
Almacenes de Concesion Federal con ¢ sin bono de prenda y/o recibos de custodia

confidenciales con un aforo suficiente.
Garantias: La prenda objeto del erédito.,
Tipo: Especifica.

Revolvencia: Si/ No

Tasa: Tasa Banco + Margen Flexibilidad

Intereses: Anticipado,

Instrumentacién: Mediante un pagaré donde se describiri la prenda

certificados de depdsito de almacén federal. No se hace contrato.
Justificacion: En hase a las necesidades de inventarios y tesoreria.
Ventajas:

Cliente:

- Financiar recursos para compra de materia prima en forma dgil.

Banco:
- Se tiene Ia garantia adicional de la prenda,

amparada por

- Puede ejercer otro tipo de acciones juridicas ya sea con los recibos confidenciales o

certificados de depdsito.
- Se tiene mdas identificada la fuente de pago,
- Adecuado para Ja adquisicién de mercancia.

Desventajas:
Cliente:

- Es mis caro por lo que cobra la almacenadora o habilitacién de almacenes propios.

- Dificultad en su operacion.
- Puede generar inmovilizacion de mercancia.
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Banco:

- Riesgos de siniestros no cubiertos por seguro,

- La almacenadora responde por el producto pero no por el importe.

Observaciones: Se¢ recomienda no financiar el 100% (aforo), y se sugiere amparar con bono
de prenda (para certificados de depdsito).

3.4.8.1)RESUMEN

PRESTAMOS PRENDARIOS

Medio de financiamiento por el cual una institucién de crédito facilita una cantidad de
dinero, equivalente a un porcentaje del valor comercial de los bienes que le entregan en
garantia. Cubre necesidades de adquisicion de inventarios y desequilibrios de tesoreria.

Se documenta mediante un pagaré con garantia real de bienes.

Las prendas de este tipo de operaciones son mercancias ficilmente realizables con
perspectivas en ¢l mercado.

Este tipo de crédito estd destinado al agricultor, industrial y comerciante.

La garantia especifica para este tipo de préstamo consiste en lis mercancias o productos,
que deberdn asegurarse.

En este tipa de préstamos se aplican intereses calculados sabre el perfodo de la operacicn.
Se documenta mediante la suscripeion que hace el sujeto de crédito de un pagaré que
contendrd adernds la descripcion de la prenda amparada por certificados de depdsito de
almacenes de concesion federal.

En este tipo de préstamos el riesgo de crédito del bien objeto de la prenda, es en cuanto a su
destino, mercado, precio, y tendencias, facilidad en su realizacién y depositario de la
gamantia.

El certificado de depésito debe contener los siguientes requisitos:

* El vencimiento del contrato de depdsito almacenaje deberd ser posterior o por lo menos
igual a la vigencia del crédito y deberd estar cubierto el importe del almacenaje.

* Se debe verificar la veracidad de las caracteristicas de las mercancias.

* Se deben verificar los seguros mencionados en los contratos de almacenaje que cubren
fos riesgos a que estd sujeta.
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* Los certificados de depésito pueden emitirse con o sin bono de prenda, pero deberd
mencionarse esta condicién. Si se trata de mercancfa en trénsito significa que no hay
permiso de importacién.
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3.4.9FINANCIAMIENTO DE VENTAS AL CONSUMO

Crédito a través del cual se acelera el ciclo de conversion a efectivo, de las cuentas por
cobrar que realizan las empresas distribuidoras de articulos de linea blanca, electrénica,
maquinaria, equipo en general y linea automotriz.

Propicia la recuperacién de capital inmovilizado por ventas a plazo y la liquidez necesaria
para el negocio.

Este tipo de crédito estd dirigido a empresas que se dedican a la distribucién y venta a plazo
de articulos nuevos de consumo duradero.

Se cobran intereses sobre saldos insolutos vencidos.
Los tipos de financiamiento son:

1.- PLAN VENTAS CON FIANZA INDUSTRIAL: Crédito que financfa las cuentas por
cobrar provenientes de ventas en abonos de linea blanca y electr6nica, siempre y cuando
sean de fabricacién nacional. Se realiza mediante pagarés que el acreditado suscribe al
Banco.

2.- PLAN FLOTILLA: Crédito que se concede a las empresas para la adquisicién de
vehiculos, para el desempeiio de labores propias del negocio o para su personal. Estd
dirigido a personas fisicas y empresas.

3.- FINANCIAMIENTO DE INVENTARIOS EN PLAN PISO: Crédito prendario que se
otorga a los distribuidores de automdviles, camiones y motores automotrices nuevos, que
tienen la necesidad de mantener unidades en exhibicién, quedando ias mismas como
parantia del financiamiento sin que se tenga que inmovilizar fuertes cantidades de su
tesoreria.

4.- PLAN DE FINANCIAMIENTO AUTOMOTRIZ: Se otorga a los compradores de
automéviles y se desea dar apoyo al incremento de las ventas de las empresas distribuidoras
de vehiculos.



PLAN UENTAS CON FIANZA INDUSTRIAL

Is un crédito a través del cual, se financian las
cusntas por cobrar, provenientes de ventas en
abonos de linea blance y electrdnica, sienpre y
cuande sean de fabricacicn macional,

La disposicion del crédito se realiza
sediante pagares que ol acreditads
suseribe a faver del banco, misws
que proporeiona el liquido de 1a
operacian industrial, al amparg de un
eontrato de apertura de crédito y
wedfante carta confianza que suscribe
al industrial.

Le pemite una especiatizacion de
su ramo, al prescindir de la
actividad fimanciera que

desepena, otorgiado creditos
directinente 2 sus distriburdores y
dedicarse exclusivanente 1 sus
actividades como industrial,

al industrial
e incrementa su tesoreria por

dl significar ventas de contado y su
las sigulentes produccion, ya que con esta busca
nuevos canales de distribucion y
diversificacion o sus inversionds.

le ofrece

ventajas

E} banco properciona una relagicn
de saldos a sus distribuidores,
estando en posidilidad de eercer
un tontrol constante de los

crédites concedidos,
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Las ventajas que
represents para

ol cliente son

Para que todo 1o
anterior sea posible
5 necesatio
cumplir con log
siquientes
requisitos,

e

p——
Nayor disponibilidad de recursos

Conservar ¢f equilibrio financiero al
contraer pasivos al mismo plazo que
genera sus cuentas por cobrar.

Uiilizar ol crédito en el noments
oh que lo requieran sus
necesidades

Increnentar sus veatss

Ausentar su capacidad de compra
de contado "

Que Las ventas se documenien nediante series do
letras o payares.

Carta autorizacidn en la que se acepie que ¢l
Banco entregue al industrial, por su cuents, ol
inporte del Finangiamiento,

Entreqa de 12 carta flanza,

Facturs de artfeulos vendides firmada por ol
distribuidor,

Entreqa contrato de compri-venta con reserva de
dominic obteniendo T2 elausula de cesich de
derechos a favor deol Banco,

Serie completa de Ietras y pagarfs,
Copia de 12 investigacicn realizada al conprador

Resunen por neses de los docunentes a
financiar,



- Nediante este

financianiento que se
otorga a los compradores

[ FLAA DF FIRYCIRIENTD mmmz—l

Esta destinade
tspecificanente a personas
entre los 21y 6@ anos de
edad, con ingresos estables y

de autemdviles se dusnn Cemmlem—me——D

dar apoyo al incremento
de las ventas de las
empresas distribuidoras

de vehlculos,

conprobables, ¢ que su
actividad les pernita asequrar
unz unidad adquirida en
plazos de 6 a2 48 neses.

A partir de que son recibidas las solicitudes
documentos comprodatorics ¢ investigacién de
los datos proparcionados, se afrece un maxino
de 5 dias Padiles, pars su resolucion,

i plazo wixine al que se otorgan es de 1149
dias. Teniendo diferentes tasas de interes
aplicables a este tipo de tinancianientos de
acuerds a plazo y monte. Ei selicitante debera
aportar un 294 del valor total factura, del
distribuidor,
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Esta dirigide a personas
{lsicas 'y enpresas que
requieren, por sus
necesidades de estructura y

aetividad ded trashide

sus productos de 1a planta

a los mercados
consunidores o para su
personal

Es un credito que se concede 2 lar

LA N > enpresas para la adquisicion de

vehfculos, para ol desenpeio de
labores propias del negocio o an
su defecto para su persomal,

4

U |

Lo wFacilitar la adquisicidn de vehfeulos

a precios eonvenientes, sin distraer
cantidades fuertes de su tesoreria,

¥ Obtencidn de crdditos con intereses
nds bajos de los que aplican los
distribuidores.

» Tratandose de autonfuiles, se puede
cansiderar como prestacidn para
su personal.
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FIRARCIAMTENY DE DWENTARICS EX
FLAN PISO

|

cantidades de su tesoreria.

Is un enédito prendario, que se otorga a los distribuidores de
automdviles, caniones y matores automotrices nuevos; que tienen
1a necesidad de mantener unidides en exhibicidn, guedando las
nismas como garant{a del finacianienta, con el propésito de
obtener los medios necesarios, para yoder mantener en dicha
exhibicidn la variedad de anidades rewusridas para su
comercializacign, sin que tenga que inmavilizar fuertes

El cliente obtiene uma
fuente de tinancianiento
constante sin cobro de
conisidn por la aperturs dommmel
et eridito

Al tener una linea
sequra, puede elaborar
presupuestos y
proyecciones
Einancieras que e
pemitan awsentar sus
ventas,

dmmmr]

Se coloca ¢ um
situacidn ms
ventajosa con respecto
a sus competidores,
por contar con la
variedad de unidades
en exhidicidn, exigidos
por el nercacado para
su comercializacidn,

Purde utilizar fa tinna

f=——===0 1 ¢t] snonento en que

lo requieren sus
necesidades.

Elinina 1as inversiones
tlwvadas

I=———% inproductivas

.

|
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Este crédito se documnta medlante
un coatrato de apertura de credite,
dispenible wediante 12 suscripcidn
de pagands, hasta el §8% del valop
de 1a factura del yrodustor.

T plazo wixing es &
189 dlas, teniendo 0}
tonproniso de liquidar
#] pagand respectivo al
womnto de vendsrse 1a
wnidad,

Las unidades, obieto
de nuesira sumtfh
daben estar
aseguradas, tanto en
transite com en
axibigion,
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3.4.10)CREDITOS COMERCIALES
3.4.10.1)ANTECEDENTES:

El crédito indudablemente ha contribuido grandemente al desarrollo del comercio, ya que
antiguamente los productos no salian de manos del vendedor, hasta en tanto éste recibia su
importe, ya fuera en efectivo o en ocasiones a base de trueque (intercambio de mercancias).
Por lo que el comercio tuvo auge gracias al crédito, logrando salir de 1a estrechez en que se
encontraba,

Antes de la Primera Guerra Mundial, Inglaterra estaba en una posicion prominente frente al
resto del mundo, con ¢llo la Libra era ficilmente aceptada en ¢l comercio mundial y 1os
Banqueros Londinenses poseian un conocimiento téenico de los negocios internacionales
bastante extenso, razdn por la cual Inglaterra tenfa la primacia en estas operaciones.

Posteriormente, la Segunda Guerra Mundial trajo como una de sus consecuencias el que al
cermarse las fronteras de algunos paises, los importadores recurrieran a otros en busca de
nuevas fuentes de abastecimiento para mantener sus negocios y al mismo tiempo satisfacer
la demanda de sus clientes de determinados productos, en vista de lo cual, cada pais busco
mercados de compra, que cubrieran sus necesidades, produciéndose la demanda de teda
clase de mercancias, razén por la que ¢! mercado para los vendedores tuvo un incremento
que posiblemente haya sido el mayor de la historia.

Debido a esto, compradores y vendedores que nunca habian tenido contacto entre si, se
encontraron negociando la compra y venta de materias primas y articulos manufacturados,
no teniendo tiempo para investigaciones crediticias , lo que ocasiond muchos trastomos, y
los vendedores se vieron en la necesidad de demandar el establecimiento de créditos
comerciales bancarios que les garantizaran el pago de sus mercancias antes de embarcarlas.

Fue de esta manera que nacieron los créditos comerciales, como un medio de pago de
mercancias o servicios, ofreciendo el erédito del Banco Emisor que es bueno y conocido en
lugar del crédito del comprador, que puede ser bueno pero no tan conocido.

Dia a dia ¢l Comercio Internacional aumenta, debido a diversas causas, siendo una de las
mids importantes las facilidades que otorgan los bancos tanto para acercar compradores con
posibles vendedores, como para fines de reembolso de las operaciones dependiendo del tipo
de arreglo entre comprador y vendedor:

OPERACIONES A LA VISTA.- El pago se efectida contra la presentacion de documentos
en estricto orden, en el banca que tiene el compromiso de pago.

OPERACIONES A PLAZO.- Son en las que el comprador cubre ¢l importe de la
mercancia después de cierto tiempo de haberla recibide, tiempo que aprovecha en
procesarla si se trata de materia prima, o bien de colocarla en el mercado si se trata de
productos manufacturados.
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El vendedor por su parte tiene normaimente la facilidad de hacerse del importe de la
mercancia, vendiendo fa aceptacion en el mercado, con lo que ambas partes salen
beneficiadas. No se afecta la linea de crédito del vendedor ya que el riesgo serd del Banco
Girado y el Banco Emisor pagard a su vencimiento.-

En las operaciones a plazo el financiamiento puede ser otorgado por ¢l vendedor o por el
Banco Emisor.

El Comercio Internacional por créditos comerciales se encontraria con grandes problemas
de diversos tipos, si no existiesen las Regias Internacionales, las cuales tuvieron su origen
en 1920; llamandose entonces Reglas para Créditos Comerciales de Exportacion, adoptadas
por la Conferencia de Banqueros de Nueva York en ese mismo afio, a Jas que se sumaron
de inmediato 35 Bancos de Nueva York y Boston, las cuales fueron conocidas en forma de
folletos por casi todos Jos bancos del mundo,

A rafz de esta publicacidn, se vio la necesidad de llegar a un acuerdo, a fin de que las
practicas y legislaciones mercantiles de todos los paises coincidieran, debiendo por tanto
haber acuerdos internacionales, sobre los que pudieran funcionar satisfactoriamente este
tipo de operaciones.

Este movimiento tuvo como consecuencia conferencias en diversos paises y por fin en el
VII Congreso celebrado en Viena del 29 de mayo al 31 de junio de 1933, por la Cimara
Internacional de Comercio, surgicron las Reglas y Usos Uniformes para el manejo de los
Créditos Comerciales Documentarios que se publicaron en forma de reglamentc, mismas
que se aplicaron a partir de 1936 en la mayoria de los bancos del mundo.

Posteriormente dichas reglas fueron modificadas por el XIlI Congreso de la Cimara
Internacional de Comercio celebrado en Lisboa en junio de 1953, luego en México en junio
de 1967, en 1976 se efectud otra revision y en 1983 se efectud la Gitima que entrd en vigor
el 1' de actubre de 1984, Folleto No. 400, de la Cdmara Internacional de Comercio.

Las Reglas Internacionales unifican los criterios de las partes que intervienen,
complementando las deficiencias de los créditos comerciales.

Cabe aclarar que las Reglas Internacionales nunea pueden contravenir lo indicado en el
crédito comercial, sicndo reglas y no leyes.,

3.4.10.2) DEFINICION
El crédito comercial o carta de crédito es una garantia bancaria de pago, emitida por un
banco (Banco Emisor), a solicitud y de conformidad con las instrucciones de un cliente

(Ordenante), para pagar por su cuenta a un tercero (Beneficiario), a través de un banco
(Corresponsal), contra la entrega de documentos que amparen el embarque de [a mercancia,
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3.4.10.3)FINALIDAD

La finalidad de los créditos comerciales es facilitar el comercio exterior e interno,
eliminando la desconfianza que pudiera existir entre compradores y vendedores que desean
celebrar operaciones como si lo hicieran en persona.

3.4.10.4)PARTES QUE INTERVIENEN EN EL CREDITO COMERCIAL

- Comprador, ordenante o importador.
- Vendedor, beneficiario o exportador.
- Banco Emisor.

- Banco Avisador.

3.4.10.5)VENTAJAS PARA EL COMPRADOR |

- Seguridad de que el pago al beneficiario se efectuard contra fa entrega de la
documentacién en orden.

- Posibilidad de obtener financiamiento bancario sin afectar {o pactado con el vendedor.
- Normalmente no efectia pago anticipado.
- La operacion es atendida por expertos.

3.4.10.6)VENTAJAS PARA EL VENDEDOR

- Garantia de pago bancaria que puede hacer efectiva si cumple con los términos y
condiciones del crédito,

- Seguridad de que el pago le serd efectuado contra 1a presentacion de fos documentos en
orden.

- En créditos de aceptacién tiene la opcidn de descontar Ia fetra a tasas atractivas, una vez
que la acepta el banco.

3.4.10.7) CARACTERISTICAS
TIPOS DE CREDITOS COMERCIALES
Existen 3 tipos de créditos comerciales, y estos son:

- Importacién. Son aquelios que abre un banco de determinado pais, como medio de pago
por las mercancias que normalmente serdn importadas al mismo pais.

- Exportacién. Son en los que un banco de determinado pais notifica, avisa o confirma a
una persona (Beneficiario), quien normalmente se encarga de efectuar fa exportacién de la
mescancia,
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Internos. Son aquellos que establece un banco como medio de pago de mercancias que se
movilizan dentro de un mismo pais no implicando normaimente ninguna exportacién o
importacién.

3.4.10.8)MODALIDADES DEL CREDITO COMERCIAL.

De acuerdo a sus caracteristicas, los créditos comerciales pueden clasificarse de la siguiente
manera:

a, Por la facilidad de cancelacidn o modificacion:

- Créditos revocables. Este tipo de créditos pueden ser modificados o revocados

(cancelados) en cualquier momento por el ordenante mediante instruccién al Banco
Emisor, sin previo aviso al Beneficiario.

- Créditos irrevocables, Constiluyen un compromiso irrevocable de todas las partes que
intervienen, no pudiendo ser modificados ni cancelados total o parcialmente sin la
aprobacidn del Ordenante, Banco Emisor, Banco Avisador y Beneficiario.

b. Por el compromiso que adquiere e Banco Avisador.

- Créditos notificados o sin agregar confirmacion, Para notificar el crédito al Beneficiario
el Banco Emisor lo hace através de un Banco Corresponsal, el cual es requerido sélo para
avisar o notificar el crédito al Beneficiario, sin ningin compromiso. En este caso la
obligacion de pago recae en el Banco Emisor,

- Créditos confirmados o agregando confirmacién, Cuando un banco es requerido a agregar
su confirmacidn, y lo hace, esta representa su compromiso irrevocable, sumado al del
Banco Emisor, de pagar, negociar o aceptar las letras, siempre y cuando los documentos
sean presentados en estricto apego a los términos y condiciones del crédito.

c. Por su disponibilidad o forma de pago.

- Créditos a la vista, Son aquellos que son pagaderos al beneficiario, contra la presentacién
de la documentacion respectiva en las cajas del banco que tenga el compromiso de pago,
siempre y cuando se encuentren en estricto orden de acuerdo a Jos términos y condiciones
del crédito,

*Créditos a plazo. Son pagaderos a determinado plazo, de acuerdo a lo indicado en la
carta de crédito; siendo este plazo producto de Ia negociacion entre comprador y vendedor,
los cuales se documentan como sigue:

* Créditos de aceptaciin, Son aquellos en los que el beneficiario emite una letr al plazo
pactado entre comprador y vendedor, la cual es aceptada por el girado (generalmente el
banco que tiene el compromiso de pago) a la presentacidn de documentos de embarque en
estricto orden, Al generarse una aceptacién bancaria se le permite al exportador vender la
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misma a tasas atractivas, de acuerdo a la mercancia que se exporta al pais exportador.

* Créditos de pago diferido. El Beneficiario, al presentar la documentacion de embarque
al Banco Negociador, en estricto apego a los términos del crédito, éste le entrega un simple
recibo, donde indica el pago serd efectuado en la fecha fijada, de acuerdo a las condiciones
del crédito. El Beneficiario se verd limitado, ya que al no existir letras, deberd esperar hasta
el vencimiento para recibir el pago.

En paises donde la emisién de letras de cambio, estd sujeta al pago de impuesto del timbre
este tipo de créditos son muy usuales.

d. Por Ja facilidad de transmitir derechos.

- Crédito transferible. Es aquel que permite al Beneficiario transferir total o parcialmente
montos del crédito. La transferencia puede hacerse a uno o varios Beneficiatios, si el
crédito permite embarques parciales.

e. Por la posibilidad de que el monto negociado esté disponible nuevamente al beneficiario.

- Crédito revolvente. Es aquel que una vez negociado, puede estar nuevamente disponible
para el beneficiario de acuerdo al tipo de revolvencia al que esti sujeto.

3.4.10,9) TERMINOS DE VENTA.
Son Ia cotizacién de venta pactada entre comprador y vendedor, que determina hasta donde
llega el compromiso del vendedor y donde empieza el del comprador, asf como quien

cubrird los gastos de flete, seguros y otros si asi los hubiera.

A través de los afios los términos de venta se han conocido por abreviaturas de su nombre
en inglés, que consisten de 3 letras,

Se anexa tabla de las responsabilidades que contmen el comprador y el vendedor con
respecto al pago de flete y seguro de ta mercancia.

3.4.10.10) GENERALIDADES DEL CREDITO COMERCIAL.

El cliente importador debe llenar la solicitud correspondiente, la cual debe contener firmas
de funcionarios de la empresa facultados pam ello, y deberd ser autorizada por el Banco
desde el punto de vista crediticio, para lo cual normalmente se le concede una linea de

crédito al solicitante.

Una vez que los términos de la solicitud estdn correctos, el Banco Emisor establece el
crédito a través de un Corresponsal con el que tenga relaciones y linea de crédito.

El Banco Corresponsal por regla general, antes de notificar o confirmar el crédito al
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Beneficiario, autentica las firmas que lo calzan o comprueba que la contrasefia sea correcta,
verificando si el monto del crédito y sus condiciones, encajan dentro de la linea que le
tenga asignada al Banco Emisor.

La documentacién que generalmente se solicita y debe presentar el exportador en un
crédito comercial es: giro, factura comercial, conocimiento de embarque y si el término de
venta es CIF o CIP se requicre también pdliza de seguro. Pudiéndose solicitar de acuerdo
con la mercancia que se trate, algunos de los documentos adicionales ya mencionados.

DOCUMENTACION REQUERIDA.
MEDIOS DE TRANSPORTE.
Los medios de transporte mis utilizados en la movilizacién de mercancias son:

- Maritimo.

- Aéren.

- Terrestre: Camion, Ferrocarril,

- Multimodal: Incluye dos 0 mis de los medios de transporte arriba mencionados,

CONOCIMIENTOS DE EMBARQUE.

a. Barco. Conocimiento de embarque matitimo.

b. Avién. Guia aérea.

c. Camion. Carta porte o talén terrestre.

d. Ferrocarril. Talén de ferrocarril.

e. Multimodal: Un solo conocimiento de embarque que ampara varias formas de transporte.

DOCUMENTOS DE TRANSPORTE.

En embarques maritimos, el conocimiento de embarque deberd ser presentado en juego
completo, a menos que se haya estipulado lo contrarin, debiendo estar firmado por la
compaiiia naviera o sus representantes.

En un crédito comercial es comin requerir Ia consignacién de la mercancfa al Banco
Emisor, ya que generalmente se le estd otorgando crédito al Importador, y por lo tanto Ia
mercancia representa una garantia para el Banco y el poseedor de este documento es en
realidad quien tienen el control de la misma.

Los conocimientos de embarque deberin ser limpios, esto quiere decir que no deberin

contener cldusulas de declaren expresamente el estado defectuoso de las mercancias y/o del
embarque.
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FACTURA COMERCIAL.

Por lo que toca a la factura comercial, esta deberd ser expedida en la moneda del crédito.
Las marcas, peso y nimero de bultos coincidirdn en todos los documentos.

La descripcién de la mercancia deberd ser detallada textualmente como se indica en el
crédito.

La cotizaci6n debe aparecer preferentemente junto al valor de la factura. Los términos de
venta mis comunes son: CFR, CIF, DAF, FOB.

SEGURO DE LA MERCANCIA.

Es indispensable que en todos los casos la mercancia esté asegurada, ya que esta representa
una garantia para el Banco Emisor y dado que su transporte trac consigo la posibilidad de
pérdida o dafio, el seguro protege los intereses tanto del cliente como Jos del banco.

La poliza de seguro deberd contener todos los datos del embarque como son: clase de
mercancfa, cantidad, marcas, peso, fecha y nimero del conocimiento, nombre del
transporte, punto de embarque y de destino, indicando la firma y lugar donde pueda ser
cobrada la péliza en caso de siniestro.

Cubrird precisamente los riesgos solicitados en el crédito, debiendo aparecer éstos en el
idioma del crédito para evitar malas interpretaciones; en caso de endosos cubriendo riesgos
adicionales, estos deberin estar firmados o sellados por 1a Compaiia de Seguros.

Salvo estipulacién expresa en contrario en el crédito, la cobertura debe ser efectiva a mis
tardar a partir de la fecha de embarque.

DOCUMENTOS ADICIONALES.

Existen otros documentos que se pueden solicitar, dependiendo del tipo de mercancia, de
los cuales destacan:

- Certificado de origen.

- Certificado de calidad.

- Certificado de pesa.

- Certificado de andlisis.

- Certificado de sanidad.

- Certificado de inspeccidn.
- Certificado fitosanitario.

- Lista de empaque.

Por lo que toca a certificados de peso, inspeccién, calidad u origen, listas de empaque,
factura consular, etc., estos deberdn ser expedidos precisamente como se indica en el

e
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crédito, coincidiendo entre si con los demis documentos.

NEGOCIACION DEL CREDITO.

Al embarcar y tener toda la documentacidn en regla, el Beneficiario la presenta a su banco
para su pago, quien efectda una revisién de los documentos con especial cuidado,
verificando que los datos que aparecen en cada documento coincidan con lo solicitado en el
mismo crédito.

Es importante que el Beneficiario verifique el fugar de pago y vencimiento de su crédito,

Los créditos comerciales deberin ser negociados precisamente dentro de la validez del
crédito, para evitar rechazo de pago por parte del Banco Emisor y/o Ordenante.

Normalmente todos los créditos comerciales que son establecidos estin sujetos a las Reglas
y Usos Uniformes aprobados para Créditos Documentarios (Revision 1983) de la Cimara
Internacional de Comercio. (Folleto No. 400).

El pago al Beneficiario se efectia una vez que la documentacion ha sido encontrada en
estricto orden, por el Banco que tiene el compromiso de pago.

3.4.10.11)RESUMEN

CREDITOS COMERCIALES.

Es una obligacién de pago que asume el Banco por cuenta de un comprador, al amparo de
un contrato de apertura de crédito para liquidar una determinada cantidad de dinero a la
vista 0 a plazo, a un vendedor en el extranjero.

Facilita el comercio intemo y externo del pais, creando confianza entre comprador y
vendedor al ser el Banco el mediador en los pagos.

Por su naturaleza los créditos comerciales pueden ser:
Revocables
Irrevocables

Por el compromiso de pago del Banco intermedio pueden ser:

Notificados a avisados
Confirmados



Por la forma de pago pueden ser:

A la vista
De aceptacion 6 a plazo.

Otras modalidades son:

REVOLVENTES

NO REVOLVENTES

TRANSFERIBLES

INTRANSFERIBLES

Los créditos comerciales estdn dirigidos a ¢
La produccion

La distribucidn

Las empresas de servicio

La garantia puede ser fianza o garantia real y se debe constituir un depdsito por un
porcentaje predeterminado del importe del crédito.

Los productes y mercancias deben viajar protegidas a través de los seguros adecuados a la
naturaleza del bien.

Las comisiones son variables en funcion del plazo pago, modificaciones e intereses, segin
tarifas.

Se aplican intereses por el periodo compreadido entre la fecha de pago al beneficiario ya la
liguidacidn por parte del acreditado.

Se documenta mediante un contrato de apertura de crédito en ¢l cual se establecen las
caracteristicas de la operacién de compra venta.

La evaluacién del riesgo de crédito se hari en funcién de las caracteristicas de la operacién.
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INSTITUCION BANCARIA

SOLICITUD DE CREDITO

SUCURSAL NUM.  (FECHASOL.CTE. l FECHA [CALIFICACION BARXICO:
A
[AREA EJECUTIVO CALIFICACIOR BANAMEX;
IEMPRESAS / CORPORATIVA 1
INFORMACION GENERAL
EMPRESA No. CARTERA
ClA ARROCERA, SA DE CV
BENEFICIO, INDUSTAIALIZACION Y COMERCIALIZACION DE ARROZ
PRINCIPAL ACCIONISTA ADMINISTRACION
DON JOSE LUIS GOMEZ DON JOSE LLiIS GOMEZ
AUTORIZACION MILLONES
ANTERIOR SOLICITADA TOTALES
LINEA | MONTO [RIESGO ACTUAL | LINEA CREDITO clices LIKEA CREOQITO __|LINEA CIXGS
ORIGINAL ) MN. ME. MN. . MH. E. MA.
P.O. 2,000.0) 2,000.0|
PHA 55,0000 18.0 40,5340 55,000.0
PR 1,694.0) 1.694.0
cGS 2,0000] 230.0 2,000.0
Cl 4,000 0
SUB-TOT]  63.000.0 40.764.0 16940 56,604 0!
QRUPO
TOTAL 67,000 0| 40.764.0] 1,694 0) 55 634 0|
PRAOPOSITO Y PLAZO
ADQUISICION DE 15 MAQLINAS AGRUPADORAS PARA EMPAQUES INDIVIDUALES DE ARROZ, DE ORIGEN
Y MANUFACTLIRA ESPAROLA AL 100%,
DISPONIBLE EN DOLARES, PLAZO TOTAL CINCO AKIOS, INCLUIDOS 36 PAGOS SEMESTRALES.
GARANTIAS
FIANZA Y AVAL DE DON JGSE LUIS GOMEZ GON PATRIMONIO DE 32,663 MILLONES ADEWAS GARANTIAS PROPIAS
DEL CREDITO. SE TOMARA COBERTURA CAMBIARIA A PLLAZOS 0E 180 DIRS DURANTE LA VIGENCIA DEL CREDITD.
INF RA MILLONES
CONCEPTO|__ARO ARO CONCEPTO|__ARO ARO
DIC S0 | tov.as DIC B0 | Nov-t
VENTAS NETAS 38472 | 30699 INGREMENTO EN VENTAS (%) -24 157,
UTILIDADES 2878 | 2775 UTILIDAD NETAVENTAS NETAS -10 3
ACTIVO TOTAL 54250 75,518 UT. NETA/ CAP CONTABLE PROIA 11 7
PASIVO TOTAL 27456 | 2033 USUIDEZ 1.57 2.1_31
CAPITAL CONTADLE 26,794 | 55,186 APALANCAMIENTO 1 [ :7]




CAPITULO 4
UME \4
Invariablemente en cada afio las operaciones de Cia. Arrocera S.A. de C.V. y su entorno

son evaluados.

En los dos wltimos ejercicios se han dado pormenores del proceso de desregularizacidn
efectuada por el sector oficial, La dltima evaluacion se dio en Septiembre de 1991,

Con esta solicitud se propone operacién especifica para adquisicién de equipo, apoydndola
con un resumen de fos avances del cicle actual 1991 / 1992, ¢n comparacién a las bases
que se citaron en Septiembre vltimo.

[o}] EFACCIO I

Adquisicién de 15 mdquinas agrupadoras de empaques individuales de polietileno, de
origen espafiol con una inversion de 546,000.00 dlis. 6 1,694 millones de pesos.

Se refinanciard al 100% .

(0] GE CADO
En acciones conjuntas las principales dependencias relacionadas como SARH,
CONASUPQ y SECOFI. han aplicado medidas para desregularizacion del medio
agropecuario. En el caso particular del arroz, se liberaron las importaciones y el control de
precios en algunas variedades de arroz blanco para ¢l consumo.
Al retirarse la Conasupo de la concentracién y comercializacién, ha dejado un mercado
abierto para los industriales y comerciantes, en donde nuestro cliente estd participando
activamente con sus operaciones.
Bajo estas condiciones el mercado sigue en evolucién. De un grupo de ocho granos
bdsicos, hoy ¢n dia solo el maiz y el frijo! estdn bajo control.

C O ARROCERO 19 199

Se estd confirmando la praduecidn nacional de arroz palay, que en Junio de 1991 se estimé
en 228,000 toneladas. La mds baja de la historia en los iltimos 10 ajios.

De esta forma seguird prevaleciendo el desabasto para un consumo nacional de arroz
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blanco estimado en 500 mil toneladas a} afio. Desde Octubre de 1991 se estd recusriendo
activamente a las importaciones.

El programa particular de captacidn de nuestro cliente lleva un buen avance, con un 82%
de las 115 mil toneladas que se fijaron. Es factible que al concluir ¢l ciclo natural del arroz
alcance su meta, participando en forma importante en el abasto local.

En precios no han existido desviaciones relevantes. La tonelada de amroz palay en el
mercado nacional es de 700,000.00 promedio, y en el norteamericano 214.00 dlls.

C S CI10S UEVO EQUIPO POR ADQUIRI
Las 15 maquinas agrupadoras se instalaran en la linea de envase de su planta industrial .

Su objeto no es modificar la capacidad instalada actual, sino sustituir el proceso final de
embalaje manual.

Obtendrin mejoras en productividad y un equilibrio en sus procesos integrales, evitando
amenazas de cuellos de botella.

C (0] 0 O C

A Noviembre de 1991 la empresa incrementa sus volimenes de captacién de arroz y
crecimiento en ventas.

Reportan un indice de liquidez del 2x1 y estructura financiera equilibrada con 0.4 de
apalancamiento. Los créditos bancarios que son el 75% de su pasivo total, corresponden
totalmente a nuestro banco.

Su generacion interma cubrid por si sola el crecimiento neto del capital de trabajo del
ejercicio parcial a Noviembre de 1991,

Para el anlisis de fas proyecciones, se aplic sensibilizacion a los 5 ejercicios presentados
por €] cliente; a partir de 1992,

Se estructurd un escenario buscando un nivel éptimo de operaciones de la empresa, y
mixima demanda potencial de crédito wtilizable para compra de materia prima en cada
ejercicio y ciclo arrocero,
Con esta base se incorpora e] monto del préstamo refaccionario solicitado, encontrando su
comportamiento. ’

En general los resultados son positivos.,
Después de cubrir su ciclo operativo, se obtienen recursos suficientes para liquidacién de

capital e intereses de fa solicitud. Obteniendo buenos indices de desempeiio en estructura
financiera y liquidez.
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LIMITES SOLICITADOS Y VIGENTES

0. 10 REFACCIO 10 SOLICITADO

El crédito solicitado serd destinado a la adquisicidn de un sistema automdtico para el
empaque final de arroz terminado, con la siguiente descripcion e inversién:

DESCRIPCION VERSION TO!
15 Maquinas agrupadoras de 546,000.00 Dlls. Us.
empaques individuales de po- ( 1,694.00 millones M.N.)

lietileno marca PRODEC.
Origen y manufactura espaiio-
la al 100%

o) 0 QP (8]

La operacion serd financiada al 100% en ddlares americanos, a través del Banco
Santander.

La vigencia del erédito serd miximo de cinco afios, con los términos y condiciones
operativos que determine nuestra drea de Financiamiento a las Importaciones.

A partir de que notifiquemos nuestra aceptacion del crédito, el proveedor Espafiol iniciard
la fabricacidn de las 15 maquinas para ser entregadas en un término de seis meses.

VIG

Con fecha 19 de septiecmbre de 1991, nuestro Comitd de Crédito aprobd pam la solicitante
Cia. Arrocera , limites individuales hasta por 63,000 millones de pesos y otros adicionales
al grupo por 4,000 mitlones para un gran total de 67,000 millones de pesos.

Dentro de la autorizacion individual para fa Arrocera , estd incluido Préstamo de
Habilitacidn 6 Avio hasta por 180 M. de ddélares 6 550000 M. de pesos, destinado a
financiar fas actividades del ciclo arrocero correspondiente a 1991 /1992

Ademds de las garantias propias del crédito, se tomaron las adicionales en primer lugar del
terreno ¢ inmueble donde se ubica la planta industrial de la acreditada.  Maquinaria y
equipo propiedad de la misma, y sus filiales .

Las garantias reales adicionales se¢ integran por 39,663'0 M. en inmuebles y 61,844'0 M. en
maquinaria y equipu. Valor comercial de avaliio técnico especializadn, efectuado por
nuestro Departamento de Avalios, en septiembre de 1991



4.1 ANSSLISIS CUALITATIVO

4.1.1.) I, GRUPO
4.1.2)) EMPRESAS INTEGRANTES
Cia. Arrocera , S.A. de C.V. fue fundada en Septiembre de 1955. Actualmente es la

empresa principal del Grupo Gomez cuya trayectoria en el giro amocero supeta los
cincuenta afios. Las empresas integrantes son:

EMPRESA UBICACIO GIRQ

Cia. Arrocera Sta. Clara México Molino de arroz
,S.A.de C.V.

Arrocera El Globo, Los Mochis, Sin. Maoalino de arroz
Arrocera Morelos Chiapas, Chi. Molino de arroz

E1 principal del Grupo es Don Jose Luis Gomez, consejero y accionista de nuestro banco.
La participacidn accionaria de las empresas estd repartida entre miembros de la Familia
Gomez.

Con los dos molinos de arroz mencionados, este Grupo coaforma una planta industrial de
alta capacidad, calificada por SECOF1 y CONASUPO como la beneficiadora de aroz mds
grande del pais y por lo tanto lider en industrializacién y comercializacidn.

4.1.3.) ORGANIZACION

Toda la captacion de amroz proveniente de la produccion nacional e importaciones y su
comercializacién como producto terminado, se efectia mediante 1a representacién de Cia.
Arrocera , S.A. de C.V,, en su centro de decisiones.

Desde este centro de operaciones se coordina la recepcion del producto, de acuerdo a su
procedencia, destindndolo a las diferentes instalaciones de sus molinos para su beneficio y
posterior comercializacion., La planta industrial de Santa Clara, opera como el principal
centro procesador y Ins dos restantes como sus maquiladores.

La ubicacidn de los dos molinos mencionados es estratégica, ya que cubren las zonas
Norte, Centro y Sur del pais y Ias principales regiones productoras de arroz.  Asimismo en
Sinaloa tienen acceso por la frontera norte y costa del pacifico para Ia recepcidn de
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importaciones.

Esta situacién les da amplio margen de maniobra pama rc'ccpcién y distribucidn.

4.1.4. MERCADO
4.1.5) PANORAMA GENERAL

En nuestro andlisis de Septiembre pasado, se citaron detalles de las modificaciones en el
mercado y la comercializacién de arroz presentadas en los dos iltimos ciclos y en el
entomo agropecuario en general. En resumen estas modificaciones son:

Conasupo, quien antes regulaba totalmente la captacion y comercializacion de amoz, se ha
retirado, liberando las operaciones. Unicamente sigue ejerciendo control sobre ef maiz y
frijol.

En el Grupo de los primeros ocho granos bisicos incluido el arroz, 1a SARH eliminé el
precio de garantia para el productor, exceptuando el maiz y frijol.

Simultineamente la SECOF! ha desregularizado el control de precios de arroz terminado
para el consumidor final en sus clasificaciones de mis alta calidad con 5% de quebrados.
Solo persiste control en arroz blanco de consumo popular con 15y 20% de quebrados.

Se liberd la importacion de amoz en cualquiera de sus formas, palay, semiprocesado y
terminado. Anteriormente solo a Conasupo le era permitido importar.

Todas estas reformas, que en el fondo persiguen dar los pasos para una economia abierta en
el entormo agropecuario y sentar las bases para el proyecto de Bolsa Agropecuaria, siguen
en evolucion.

Los cambios y desregularizacion en las actividades arroceras, ha trafdo beneficios evidentes
ya que ahora los industriales y comercializadores en vez de tener un solo cliente como era
Conasupo, ahom disponen de un mercado abierto que se estd rigiendo por la oferta y
demanda. Cada entidad participante esta creando sus propias expectativas de acuerdo a su
conocimiento del ramo y capacidad de captacion y distribucion,

Cia. Arrocera ha tomado inmediata iniciativa de ésta situacion integrando una importante
cartera de cerca de 1,800 clientes, en donde se incluyen las principales cadenas de
autoservicio del sector privado tanto en ¢l D.F. como en el interior, ademds de otros
distribuidores mayoristas y medio mayoristas y la Central de Abastos.

Las cifras preliminares de su cierre fiscal a Diciembre de 1991, indican buenos resultados
en colocacidn y comercializacién de sus productos.



4.1.6.) RESULTADO DEL CICLO ARROCEROQ 1991/ 1992
4.1.7) GENERALES

E! ciclo natural de la produccién de arroz en nuestro pafs comprende del mes de Agosto a
Junio del siguiente afio.

El actual ciclo 1991 / 1992 estd entrando a su etapa final, con la terminacién de la cosecha
otoiio-inviemo que aporta mds del 90% de la produccidn nacional; solo resta la etapa
primavera-verano que ya no es representativa para los volimenes finales de amoz
producido.

De heche, el prondstico de una produccion de 228 mil toneladas de arroz palay para el
presente ciclo, anunciado en Junio de 1991, se estd cumpliendo en buena medida. En la
primer quincena de Enero del actual, cifras no oficiales indicaban una probable cosecha de
entre 220 y 235 mil toneladas de arroz.

Lo cual serd fa mds baja produccién del pais por lo menos en los ultimos diez afios,
influenciada por la baja produccién de Sinaloa; anteriormente el estado lider productor de
arroz palay, en donde hubo un desacuerdo de precios.

Por regiones no existieron modificaciones relevantes fuera del prondstico, exceptuando la
regién de Sinaloa, en donde por las ecxcesivas lluvias se estima una pérdida de
aproximadamente 15 mil tneladas del producto,

Si consideramos la cifra 6ptima de 235 mil toneladas de arroz palay, de estas se obtendrin
141 mil toneladas de amoz blanco comestible, que es el 60% de rendimiento normal del
bencficio. Contra un consumo nacional estimado en cerca de 500 mil toneladas anuales,
solo se esti cubriendo el 28% de la demanda interna para consumo,

Consecuentemente desde el mes de octubre de 1991, se esti recurriendo a las
importaciones. Considerando éstas, y 1a produccién nacional, se estima que a este mes de
Enero se estd satisfaciendo aproximadamente un 60% de tas 500 mil toneladas necesarias.

4.1.8,) DE LA EMPRESA

Considerando ¢l ciclo natural arrocero, nuestro cliente se £ijé una meta de captacién de 140
mil toneladas de origen nacional e importado. Su mds alta cifra de captacién anterior ha
sido de 100 mil toneladas.

Entre Septiembre de 1991 y este mes de Enero tiene existencias acumuladas por 115 mil
toneladas, de las cuales el 50% son de la produccién nacional. Por los préximos tres
meses, en donde el producto nacional serd nulo, tiene programadas importaciones para
Hegar a la meta fijada; para lo cual cuentan con excedente capacidad de almacenaje y
beneficio.
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Proporcionalmente, esas 140 wmil toneladas propuestas, significarin el 61% de la
produccitn nacional de arroz palay, y si obtenemos 84 mil toneladas como €1 60% de armoz
blanco beneficiado; nuestro cliente estard participando con un relevante 16% del abasto
pan el consumo nacional.

4.1.9) PRECIOS

Con 1a eliminacion del precio de garantia, el precio del arroz en México, ha evolucionado
de un precio concertado que se propone como estimativo al inicio del ciclo, a un precio de
mercado en plenitud de ciclo, fijado por la oferta y ia demanda.

Las variaciones entre los precios estimados al inicio del ciclo y los actuales son las
siguientes:

PRECIOS SEPT. 91 ENERO '92

Nncional

Arroz Palay 750,000.00 700,000.00
(promedio)

Internacional

Mercado U.S.A.

Arroz Palay 214.00 dils. 213.00 dils.

Arroz Blanco 385.00 dils. 398.00 dlis.

Asia

Arroz Blanco 352.00 dlis. 317.00 dils,

Como se observa, pricticamente se ha dado sin desviaciones relevantes el prondstico de
Septiembre.

Estas muestras se refieren a las variedades de arroz mds comerciables, con un 5% de
quebrados.  Los precios indicados son por tonelada métrica. Del mercada Asiatico
unicamente estin permitidas las exportaciones de arroz terminado 6 blanco,

4.1.10.) APLICACIONES DEL NUEVO EQUIPO POR ABQUIRIR.

En el conjunto de sus tres molinos, el Grupo Gomez Jimenez dispone de la siguiente
capacidad instalada, en las fases mis importantes del proceso de beneficio de arroz.

Recepcidn 1,440 Miles de toneladas métricas.
Molienda 505
Almacenaje 2,280

Con estas cifras el Grupo dispone de capacidad de sobra pam procesar y almacenar por si
solo cualquier produccion nacional individual de arfoz de los iltimos diez afios.



En los molinos del interior, el aprovechamiento promedio es de un 35% . Y en Santa Clara
que es el principal centro procesador, la utilizacion llega al 85% .

En el molino de Santa Clara disponen de una linea de envase en bolsas de polietileno para
el arroz terminado, consistente en 15 maquinas automaticas que arwojan individualmente las
bolsas de arroz selladas de entre uno y dos kilogramos cada una.

Al final de la banda transportadora, se requieren tres operarios por mdquina para recolectar
y agrupar las bolsas en sacos o cajas como embalaje final.

En estas instalaciones, las quince maquinas agrupadoras que se adquirirdn, serdn adaptadas
individualmente al final de cada banda transportadora, pam efectuar la agrupacién de
bolsas individuales de arroz y empaque en conjunto, en forma automdtica en un solo paso.

Por lo tanto Ia aplicacién de este equipo no modificard las cifras de su capacidad instalada
de produccién y beneficio y solo sustituird un proceso del empaque que se viene efectuando
hasta ahora en forma manual.

4.1.11.) BENEFICIOS OUE OBTENDRAN CON LA INSTALACION DEL .
EQUJPO.

El Grupo es autosuficiente en los procesos pesados de molienda y almacenaje de arroz,

Con la tendencia actual de comercializacién y apertura, Don Jose Luis Gomez preve que
sus volimenes de captacién podrin y deberin ser cada vez mayores. Por lo tanto en otros
procesos finales mds finos y de precisién, como son la seleccién del grano terminado, su
control de calidad y envase, debe existir un equilibrio en el proceso integral, que elimine
cualquier posibilidad de un cuello de botella.

Durante 1991, para su control de calidad ya adquiricron una mdquina de origen
norteamericano, con sistema de rayos infrarojos, que selecciona y elimina el ammoz pulido
que presenta manchas o imperfecciones.

Con la adquisicién de las 15 maquinas agrupadoras, solo requerirdn de un operario por
méquina en vez de los tres que necesitaba el proceso manual. Ademds del incremento en
productividad que obtendrin, modemizardn totaimente la jfnea de empaque, cubriendo sus
prop6sitos de equilibrar Ias etapas de los procesos, para la expectativa de operaciones que
es esperada en los proximos ciclos.
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4.2.ANALISIS FINANCIERO

4.2, STADOS C (0] STORICOS

Se analizan estados financieros dictaminados por el auditor externo de la empresa, por 12
meses de operacién terminados al cierre de Junio de 1989 y 1990 y ejercicio terminado por
seis meses de operacién al 31 de Diciembre de 1990. Este iltimo, incluido por reformas a
la miscekinea fiscal.

Se incluye estado financiero interno parcial por 10 meses de operaci6n al 30 de noviembre
de 1991, .

La informacién no presenta valores reexpresados, con excepcidn de superivit por
revaluacion de activos fijos determinados por avalio técnico.

Al final del andlisis histdrico, se comentan las proyecciones financieras y conclusiones.

4.22)VENTAS Y PRODUCTIVIDAD

Como referencia a nuestros comentarios, se citan las toneladas operadas en cada ejercicio.
JUN '89 JUN '90 DIC '90 NOV '91
TONS. OPERADAS 82,000 60,000 55,000 95,000

Al cierre de junio de 1990 existe una disminucién en el tonelaje operado, que se refleja en
un decremento en ventas del 17%. Derivado de una reduccion estratégica de la empresa
ante la sobresaturacidn de oferta que existio en ese periodo.

En ese mismo cierre de 1990 se observan marcadas disminuciones en los mdrgenes de
utilidad bruta y operativa, a los cuales agregando 1a carga financiera del e¢jercicio, dieron
como resultado una pérdida neta de casi 10,000 millones de pesos.

Las razones que provocaron esa pérdida fueron en primera instancia aumento dei costo de
ventas por el incremento en el precio del amroz palay, mismo que dejo de regirse bajo el
precio de garantfa oficial y se incrementd a un precio concertado y de mercado. En el
aspecto operativo, Ia desregularizacion de las operaciones de comercializacion, hicieron
necesario que por primera vez, nuestro cliente iniciara una extensa movilizacién en
promocion, publicidad, fuerza de ventas, etc., lo cual incrementd los gastos de operacidn
que subjeron de 3 a 8 puntos porcentuales en su relacion a ventas.

A Diciembre de 1990 los gastos de operacidn se mantienen con aumentos no relevantes,
pero se sigue observando pérdida neta. Esto se debe a que en ¢] dltimo trimestre del afio,
sus operaciones estin concentradas plenamente en la captacion de arroz, por lo tanto su
costo de ventas esta integrado casi totalmente por compras de arroz palay, con una casi nula
utilidad bruta.
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En el parcial de 1991, el tonelaje de amoz casi se duplica y con el procesamiento y
comercializacion del producto del ciclo anterior, se abre el margen bruto y se vuelven a
obtener utilidades con productividades similares a 1989, en donde adin no se gestaban los
cambios en el medio arrocero ya comentados.

Con ventas cercanas a los 100 mil millones en Noviembre de 1991, al cierte del ejercicio
estiman haber logrado ventas por 115 mil millones, lo cual es el 88% de la meta fijada por
130 mil millones de pesos.

4:.23)LIOVIDEZ

De acuerdo al comportamiento dei indice, la empresa muestra una buena posicion en su
liquidez al corto plazo. La rotacién de sus cuentas por cobrar se desenvuelve en un ciclo
promedio de 30 a 45 dias, lo cual es aceptable dentro del medio comercial.

A Junio de 1990 se observa un importante incremento en las existencias de inventarios.
Esta acumulacidn es resultante de |a estrategia seguida en ese periodo, de nao incurrir en la
sobresaturacion de oferta que existié durante la primera mitad de 1990, y la conveniencia
de aguardar a una estabilizacién de los mercados y mejores precios. Estas existencias
fueron desplazadas en el transcurso del segundo semestre de ese afio.

Diciembre de 1990 y Noviembre de 1991, son periodos plenos de captacion de arroz que
finalizaran entre Enero y Febrero del siguiente afio. Observamos que con mayores
volimenes, a Noviembre de 1991 estin manteniendo o mejorando sus indices de rotacion.
Los marcados desfasamientos del ciclo financiero contra el ciclo de pago a proveedores,
son normales en el giro, ya que al agricultor los pagos son invariablemente al contado,

24.)ESTRU F CIER,

El pasivo bancario integra la parte mayoritarihn de los pasivos de la empresa,
Tradicionalmente su relacion rebasa el 75% del total, todo contratado con nuestra
Institucidn para compras nacionales y de importacién, LLos meses de Junio muestran etapas
de recuperacion y amortizacion de los créditos y los meses finales de 1990 y 1991 son
pleno desarrolio del ciclo y por lo tanto se. puede considerar como el mdximo
apalancamiento gue alcanzan con el apoyo bancario,

En Diciembre de 1990 resalta una rteduccién del capital contable, lo cual en efecto
corresponde a una disminucion del capital social variable por 12,528 millones de pesas,
efectundo como estrategia de fin de afo. El movimiento virtuaimente fue contable no
existiendo una real descapitalizacion de la empresa ya que en los primeros dias de 1991,
fue reintegrado; y asi se observa en el cierre parcial de Noviembre de 1991. Estos
movimientos fueron comentados por el principal de la empresa y confirmados directamente
con su auditor externo.

En general muestran una estructura financiem equilibrada.
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4.2.5)GENERACION DE FONDOS

Los movimientos relevantes observados en nuestro andlisis son: En Junio de 1990 el
incremento en la inversidn del capital de trabajo, corresponde a la estrategia de reduccion
de operaciones de comercializacién y acumulacién de inventarios. El alto déficit de casi
42,000 millones en Ja generacidn neta operativa fue cubierto con un sustancial aumento al
capital social variable, hasta por 35,334 millones, El apoyo bancario aporté 7,961 millones
con lo que cermron el ciclo. Existieron remanentes que se aplicaron a inversiones no
operativas relativamente bajas.

En Diciembre de 1990, atin con pérdida y generacidn bruta negativa, Ia reduccion en el
capital de trabajo les permitic obtener generacidn neta positiva,

En este ejercicio aplicaron la reduccion del capita; social variable hasta por 12,528
millones de pesos, que fue soportada por aumento de 13,177 millones de pesos en los
créditos bancarios.

De acuerdo a ese movimiento en su capital contable, la estricta observacién de las fuentes
de recurses y su aplicacién, indicaria tal vez una inadecuada utilizacion de los recursos
crediticios. Sin embargo !a disminucién del capital social fue estratégica y no una real
descapitalizacidn.

En Noviembre de 1991, su generacion bruta por si sola ha cubierto el crecimiento del
capital de trabajo, para arrojar una generacion neta positiva por 252 millones.

Con la reincorporacion de capital, liguidaron pasivo bancario y efectuaron compras de
activo fijo.

Para otras aplicaciones no operativas, utilizaron recursos de tesoreria,

4.3 PROYECCIONES FINANCIERAS

La empresa presentd estados financieros proforma por un periodo de cinco ejercicios
completos a partic de 1992 con la base histérica del dltimo ejercicio real a Noviembre '91.
La informacion fue senasibilizada por nosotros a partir de las siguientes bases:

4.3.1. SES

Consideraran correctamente las premisas del préstamo refaccionario propuesto, pero ¢n sus
cifras de balance no incluyeron apropiadamente los créditos de avio que se contratan en
cada ciclo arrocero; omitiendo el efecto de apalancamiento y gasto financiero que es
normal en sus operaciones.
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En consecuencia y aunado a los crecimientos en ventas que estimaron, resultaban utilidades
y productividad altos en relacién a su promedio y precedente histdrico.

3 S

Con precios constantes, se considerd el monto de 55,000 millones miximo del crédito de
avio vigente. Las etapas del ciclo arrocero demuestran que entre los meses de Noviembre y
Febrero, existe una importante demanda de crédito por parte de la empresa.

Los saldos del crédito de avio reflejados en Diciembre de cada afio; son un estimado de la

demanda potencial para materia prima, y por lo tanto el mdximo apalancamiento probable
en cada cierre de ejercicio.

Los crecimientos operacionales miis importantes se dan en el proyectado de 1992. Con este
escenario se agregd el P.R, solicitado por 546 mil délares. Manteniendo los valores
constantes, los subsecuentes ejercicios del proyecio revelan el comportamiento y
amortizacion semestral det crédito propuesto.

Las operaciones en dolares, estdn incluidas en moneda nacional.

4.33.PREMISAS DE LA SENSIBILIZACION

VENTAS Y PRODUCT[VIDAD

A pesos de 1991, se considerd un precio promedio unitario de venta, de 1'038,937.00 por
tonelada de arroz, con incrementos proporcionales en volimenes. En 1992 se obtiene un
crecimiento en ventas del 27% y en los subsecuentes ejercicios indices constantes del 15%

ANO TONELADAS PREC|O PROMEDIO VENTAS
1992 120,315 1'038,937 125,000
1993 138,603 144,000
1994 159,394 1'038,937 165,600
1995 183,303 190,440
1996 210,798 219,000

4.3.5)COSTO DE VENTAS Y GASTOS OPERATIVOS
En costo de ventas, se tomé 1a misma relacidn/ventas de 8§3% del ultimo ejercicio histdrico.

En gastos operativos se adopto la base del 8% rel/vias. y aumentos graduales hasta un
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mdximo del 10% en 1996 estimados por incrementos en gastos de comercializacién y
ventas.

3 C, O DOLARES U.S.C.

Nuestra central de cambios proporciond el tipo de cambio de venta estimado al cierre de
1992, en razén a un deslizamiento diario de 0.20 céntavos. Se siguio el mismo criterio en
los restantes afios proyectados.

1992 3,169.40 X dolar
1993 3,242.40
1994 3,315.40
1995 3,388.40
1996 3,461.40
3.7)GASTQS S

Con la tendencia actual de baja produccion nacional de arroz, financiamientos en délares de
reciclaje de C.C.C. para compra de cosecha nacional e importaciones; el crédito de avio por
55,000 millones muestra una proporcicn del 27% de crédito en moneda nacional y 73% en
délares.

Considerando la Iiberacidén actual del mercado, se siguié la misma tendencia en uso de
recurses.

3.8 (0] CC
Capital inicial 546,000 dlls. al 5% anual.

Se efectud un cilculo global al vencimiento por saldos insolutos semestrales; valorizando
en misma forma &l cierre de ejercicios.,

LS:R._ Y PTU

L.S.R. 35%

P.T.U. 10%

4.3.9YCAPITAL DE TRABAIO

Estimado en base a los siguientes indices de rotacion:
Dias de cartera 45 dias

Dias de inventario 186 dias ( inicial en 1992)
Dias de proveedares 5



La recuperacion de cartera es resultante del promedio histdrico de los Gltimos ejercicios
reales.

En comparacion al histdrico real de 1991, los dias de inventario se incrementan
notablemente; derivado del propio crecimiento que tendrd el capital de trabajo. A partir de
1993, se plantea mantener inversiones constantes en inventarios, con mejores indices en la
rotacion.

El pago a proveedores 6 productores de amoz, seguirdi siendo como hasta ahora
pricticamente de contado.

43.10.)ESTRUCTURA FINANCIERA

Dentro del pasivo se incluye en todos los ejercicios la demanda probable comentada, para
compra de materia prima y las porciones circulante y a largo plazo del préstamo
refaccionario, incluida su amortizacién del primer afio.

El pasivo bancario se programa como la partida mds importante del pasivo tota), como ha
sido la trayectoria histdrica de la empresa.

En el capital social es programada una aportacién de socios por 6,352 millones para ubicar
el capital social total en 40,930 millones de pesos que es el 63% del capital contable en el
ejercicio de arranque.

Todas las utilidades serdin reinvertidas con negociacion y compromiso de no disminucién
del capital propio.

La mezcla de financiamiento de capital del proyecto, demuestra una estructura financiera
equilibrada con apalancamientos menores a la unidad misma tendencia de los periodos
histéricos.

1.)G CION _DE FONDOS

Con el escenario estructurado, el cjercicio de 1992, mostraria los crecimientos
operacionales relevantes en ventas y capital de trabajo.

Al cierre de 1992, el préstamo refaccionario mostrard un saldo valorizado de 1,384

millones, ya aplicados los dos primeros pagos semestrales del primer afio. En los ejercicios
siguientes su amortizacion se preve en forma normal.
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. ESTADOS FINANCIEROS COMPARATIVOS
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24 [TOTAL ACTIVO 111,610 118,140 120,430 125,210
CONTOPLAZS 20,000 35,000 0000 0,000 ;
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35 |INT MINOHITARIOS
| 36_|RESERVAS PRIM ANT/CONTING
a7
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35 |ONCIDAD DEL EJERCICID 3560 3,725 4654 4,758 5678
3
. [ A7 [PRINASUSCRIPCION ACCIORES
48 |CARTTAL CONTABLE 65,008 £a.020 73817 78278 . TTEA158
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12.3 | PRODUCTO EN PROCESO
[ V2 [RATERIAS FRINAS,
125 JANTICIPOS A PROVEEDORES
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4.3.12. CONCLUSIONES

1- El financiamiento empresarial es Ia obtencién de recursos nuevos para fomentar las

operaciones de la empresa. Para financiar a una empresa sc deben obtener recursos
provenientes de fuentes internas 6 externas.

2- Todo andlisis financiero conlleva dos tipos de andlisis:
a)Anilisis Cuantitativo
b)Anilisis Cualitativo

La decisién final debe estar basada en elementos provenientes de ambos anilisis; el
resultado cuantitativo es la base de la decisién, pero los el os subjetivos ltantes del
andlisis cualitativo serin los que respalden, fortifiquen 6 rechacen la mejor opcidn
numérica.

3- Asi como ¢l financiamiento es importante para el desarrollo de las empresas, el exceso
del mismo puede causar problemas a la misma por la elevada carga financiera.

4- Al seleccionar una fuente de financiamiento se deben estudiar las diferentes opciones,
tales como el monto adecuado, plazo en el que se puede amortizar el crédito, andlisis del
mejor tipo de crédito el cual representa el menor costo y las mejores condiciones de
contratacion.

5- Como se vio en el caso prictico, la inclusion del prestamo refaccionario, se ve viable y
como riesgo normal para la empresa.

En lo que se refiere at riesgo del crédito, se considera sin problemas yn que contamos con
la fianza y avai del principal del grupo ademas de gravamenes de las tres plantas
industriales y garantias propias del crédito (maquinaria).

6- Se concluye que el crédito es hoy en dia un un factor estratégico pam la creacién 6
expansion de ias empresas, El Ingeniero Industrial por ¢ilo debe incursionar en esta drea de
estudio para poder camplementar su conocimiento de 1a empresa, ya que hoy en dia resulta
indispensable el financiamiento a las empresas para que estas puedan lograr su crecimiento
y modernizacidn.
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