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INTRODUCCION

México se ha caracterizado porque los graves problemas que padece en su economia se deben,
en buena medida, al manejo de las finanzas publicas. controlado por la politica financiera, la cual
al mismo tiempo se encarga del contro! del sistema bancario, asl como la polltica monetaria y
crediticia.

El presupuesto pablico ha sido deficitario en nuestro-pals, lo cual quiere decir que se gasta mas
de lo que se recibe de ingresos, por [o cual el estado recurre al financiamiento ya sea extemo por
medio de la contratacion de deuda externa y al interno mediante la emision de moneda. Esta
emision monetaria ha sido excesiva en relacién con las necesidades de la produccion y
distribucién de mercanclas, fo cual ha provocado inflacién debido a que existe en la sociedad
mayor poder de compra sin que exista el mismo incremento en fa produccion.

La inflacién en nuestro pals es un problema preocupante desde la década de 1970, ya que la
misma ha rebasado los dos digitos, aunque en los ultimos afios del sexenio de 18868-1994 mostré
una reduccion, que volvib a aumentar en este nuevo sexenio; mostrando una lrayectoria de
inflacién con cambios bruscos, y un escenario con bajos Indices que pasa a otro con tendencia a
la alza, como ocurrid de nueva cuenta a partir del 20 de diciembre de 1894, Las personas y las
empresas tienen que modificar sus planes de consumo e inversién, sobre todo sl los costos
financieros que Implican sus deudas &e elevan en forma importante en relacidon con el aumento
de las tasas de Interés; las deudas se toman dificiles de pagar, ya que la aplicacion de las altas
tasas de interés no solo implican un pago por el costo del dinero, sino también la reposicion del
crédito.

Con todo este esquema, desde el punto de vista de los ahorradores se genera un factor de
incertidumbre sobre el rendimiento que otorgan sus inversiones en términos reales, ya que se
observa una erosién en el poder adquisitivo de la moneda en curso legal.

Por olra parte, en el corto plazo, el ingreso de los deudores crece en menor medida que los
fiujos, que se destinan para cubrir sus deudas; éllo debido @ que ia inflacién conlleva a una
amortizaclon, en términos reales, més acelerada de lo que habla presupuestado. El deudor
recibe una preslén tan intensa en los primeros periodos del pego de su deuda, que en
condiciones como las actuales queda descapltalizado, porque no hay negoclo que permita
generar gananclas para hacer pagos al banco y utilidad para el usuario del crédito que le petmita
seguir operando.



Esla situacion ha dado origen a una crisis tal que ha colocado en serias dificullades a empresas y
personas (Isicas para poder cumplir con sus compromisos de pagos, asi como a las propias
instituciones financieras ante la agudizacion del ya de por si grave problema de la cartera
vencida, exacerbado por el estado recesivo de la economia.

Por el bien de nuestro sistema bancario, es necesario que se busquen condiciones econémicas
apropiadas para el cumplimiento de las obligaciones de los deudores, reconociendo el Importanta
deterioro que ha sufrido la economla del pais, lo cual sélo se logrard por medio de mecanisnos
efectivos gue tomen en cuenta los ingresos reales de cada persona para que no se les conduzca
alaruina,

Este seminario de investigacion presenta una altemativa de solucion a través de la implantacion
de un sistema de redocumentar deudas y de generar ahorros, destinado a evilar que las
empresas y ias personas se descapitaiicen con pagos muy elevados durante las primeras fases
de vigencia de los créditos, cuyo objetivo principal debe ser salvar a lamicro y pequefia empresa,
que son la base del desarrollo econdmico y social del pais, Incentivando en forma paralela el
ahorro, que es requisito indispensable para promover el crecimienlo y la modernizacion de
nuestro pais.

Asi mismo, se podra apreciar 1a informacion adquirida de un nuevo sistema: las unidades de
Inversién (cuya Iniciativa fue aprobada el 28 de marzo de 1695 por la Cdmara de Diputados y
que opera desde ¢l 3 de abrit det mismo afio), ias cuales tienen como finalidad evitar la pérdida
del poder adquisitivo de la moneda de curso fegal en beneficio det inversionista, asi como
proporcionar condiciones mds viables de pago a los acreditados, a través de menores
erogaciones en el corto plazo por conceplo de pagos referidos a la tasa de interés real en vez de
la tasa de interés nominal.

Este trabajo presenta los elementos basicos generales de las mismas: ¢ qué son?, ¢para qué
sirven?, ¢,cudl es su mecanica de operacion y caracterislicas principales? ademds aigunas tablas
comparativas respecto del uso de las UDIs versus un esquema tradicional, con ayuda de cdlculos
de valor presente real,

Esta recopilacion de informacion pretende dotar al lector de los principales elementos de dicho
esquema; asl como mostrar un panorama general tanto a los usuarios del crédito como ai
inversionista de esta herramienta financiera, y con ello tener la posibilidad de obiener y formular
Ia mejor alternativa de refinanciamiento en caso de ser acreedor o canalizacién de recursos en
caso de ser inversionista.



CAPITULOI: GENERALIDADES



LA, ANTECEDENTES

El instrumento denominado Unidades de Inversion (UDIs), se debe al doctor Hernan Bichi, ex
Ministro de Economia de Chile, quien implantd un modelo similar en {a Republica de Chile,
mediante ransacciones que descuentan {a inflacion a los rendimientos o pagos de clientes.
También aproximadamente 10 6 12 afios atras, aqui en México se establecit el Fideicomiso para
las Coberturas Cambiarias (FICORCA). En dicho proyecto trabajaron, entre otros, el Licenciado
Miguel Mancera Aguayo y el Doctor Ernesto Zedillo, el cual facilité la salida de la crisis a muchas
empresas endeudadas en dolares y sirvid de modelo para la creacion de otros Instrumentos
como fueron fos utilizados en los crédilos para la vivienda, por lo que se podrla considetar a la
UD! coma un FICORCA puesto al dia.

Por otra parte, la forma de moverse de la UD! es parecida a la de divisas artificiales, conocidas
como la Unidad Monelaria Europea (UME) o el Derecho Especial de Giro (DEG), siando las dos
divisas cotizadas a diario, contra el ddlar de Estados Unidos de Norteamérica. La primera es la
resultante de una canasta de las monedas de los doce paises integrantes.

La UME o ECU (European Currency Unit) se usa en la Comunidad Econdmica Europea en
diferentes aspectos de la vida ecandmica de los 12 paises; asi, por ejemplo, en tos precios de los
libros . dentro de fa comupidad; en balances de compafilas de seguros, en coniratos de
reaseguros; y en algunos lipos de seguros, la divisa permile que todas las transacciones
estructuradas con la misma sigan la evolucion de la mencionada divisa, es declr, de la
devaluacion o revaluacion diarla de cada una de las monedas que la integran, ofrecen una mayor
consistencia y estabilidad a t..as las operaciones concertadas en ECUs.

1.B. LA BANCA Y EL CREDITO EN MEXICO

Como primer punto, el crédito se puede considerar como e! cambio de una prestacion presente
por una contraprestacion futura. Una operacion de crédito se caracteriza principalmente por la
intervencion del tiempo, ya que en ella uno de los participantes debe esperar durante cierto lapso,
que e! otro cumpla con la ejecucion de I8 obligacion contralda; ese elemenlo de espera que
Implica una desutilidad para el acreedor y un motivo de riesgo, explica la existencia del interés en
las operaciones crediticias.

Su origen se debe al comercio, que es el método que facilitd la realizacion de los intercamblos y
transacciones comerciales,



Su funcion principal es poner capital a disposicién de quien no lo posee.

l.as transacciones crediticias se han realizado desde la antigledad.

Tuvieron un pobre desarrollo durante el perlodo virreinal,

Y es hasta fas Ultimas décadas del siglo XVHI que fa Corona decide introducir el crédito moderno
a través de la fundacidn de aigunos bancos. Existieron varias formas de crédito, como fue la
tienda de raya. Y cajas de comunidad Indigenas, las cuales desaparecieron cuando sus recursos
fueron destinados para el patrimonio del frustado Banco de San Carlos, en 1782. La Inslitucién
que alcanzé el mayor poder econdmico en fa Colonla fue la Iglesia Catdlica, la cual desempeié el
papel de banquero al no existir un sistema oficial de crédito en la Nueva Espafia. Auhque nunca
ejerci6 la usura, ya que los intereses que cobraba eran bastante bajos, desde el orden del 5%
anual. Pero también es clerto que laiglesia siempre fue selectiva y poco solidaria en cuanto a los
destinatarios de sus préstamos.

Posteriormente, olra organizaclon que reallz6 el papel de banquero fue el Monte de Piedad de
Animas; su funclonamiento era practicamente el mismo que hoy en dia; se valuaba el objeto
entregado en prenda; con ello se determinaba el importe del préstamo, y se le entregaba al
interesado junto con una papeleta. Si al cabo de clerto tiempo no se recogla la prenda o no se
refrendaba el préstamo, ésta era subastada. A la subasta podia acudir cualquier persona, sin
Importar su rango o clase social.

A finales de! perfodo colonial la Corona tomé una serie de medidas para intentar contrarrestar el
enorme poder que hablan alcanzado los comerciantes. Para arrebatarles el monopolio del
crédito en el comerclo intenté crear el Banco de San Carlos.

Sin embargo, fos comerciantes conservaron enommes riquezas y poder y fueron los que
financlaron fa actividad minera. Se crearon fos bancos de plata y compafilas de avlo propiedad
del consulado de comerciantes, a los que los mineros acudian en busca de financiamiento. En
muchas ocaslones los duefios de las minas se asoclaron con los duefios del capital, formando asi
una Incipiente oligarqula.

A medida que la minerla se convertia en la principal actividad, ia Corona decidié la creacién del
Tribuna! de Mineria y el Banco de Avio de Minas, en 1783, siendo este ultimo la primera
institucion oficial de crédilo que se establecié en la Nueva Espafia, el cual fue obra de Lucas
Alemdn, quien estaba convencldo de que sélo podria lograrse el despegue econémico de México
s! se daba un viguroso Impuiso a la Industria. Tedricamente, su intencldn era dar preferencia a los
mineros més necesitados, aunque en realidad poderosos intereses hicleron que el mayor monto
de sus créditos se destinara a los mineros més ricos.

Posterlormente, se cred en 1853 el Banco Naclonal de Amortizacién de la Moneda de Cobre para
retirar de la circulacidn lodas las monedas de cobre que habian proliferado durante las primeras



décadas del México Independiente, y sustituirlas por piezas de plata. A partir de su creacion, se
prohibid la acufiacion de moneda que no fuera de oro o de plata.

Las operaciones de crédito siguieron en los perlodos que corresponden a la Replblica
restaurada y se caracterizaroh por su estabilidad politica y desarrolio econémico. Los recursos
extranjeros empezaron a fluir y se realizaron grandes inversiones, lo mismo en infraestructura
que en apoyo a la industria y al comercio. La actividad bancaria, nula hasta entonces, comenzé a
adquirir importancia.

El Banco de Londres y México fue el primer banco comercial privado que se establecio en el pals.
Iniclo operaciones el 1° de julio de 1864, con un capital de $2,500 mil. Este establecimiento tiene
€l innegable mérito de haber introducido en México los primeros billetes de banco que tuvieron
aceplaclon general y circulacion estable. La primera emislon de! Banco de Londres y México se
efectud el 13 de febrero de 1865 y conslstio de mil 400 billetes de $6 cada uno. Por su
aceptacion, poco después se emilieron billetes de $10, $20 y $50; en 1866 se pusieron en
circulacion billetes de mas alta denominacion: $100y $600 y en 1867 aparecieron los de $1,000.
En la ciudad de México surgieron otras cuatro instituciones crediticias: el Banco Nacional
Mexicano, el Banco Mercantil Mexicano, el Banco Internacional Hipotecario y el Banco de
Empleados. Solamente el Banco Nacional Mexicano acluaba bajo una concesién oficial.
Posteriormente se fusionaron el Nacional y Mercantil, para olorgar al goblerno una serie de
sefvicios, como el manejo de la deuda pablica y la apertura de una cuenta corriente a bajo
interés, con lo que se asemejaba a un banco de Estado.

El acelerado crecimiento econdmico del pals y el torrente continuo de Inversién extranjera dieron
un formidable Impulso a las actividades crediticias, y muy especlaimente al desarrallo de la
banca. Basta citar el hecho de que en tan sélo treinta afios (1878-1907) se abrieran 39 bancos
en el pals, por lo que se decretd la Ley de Instituciones de Crédito que constituyé el primer
ordenamiento legal para e! sistema bancario.

Pero las condiciones econdmicas del pals se volvieron sumamente dificiles en los ultimos afios
del porfiriato. La situacién del Banco Naclona! de México en 1909 era bastante mala, ya que no
contaba con suficientes recursos en caja para hacer frente a sus responsabilidades.

El gobiemo dio curso forzoso y poder liberatorio ilimitado a los billetes que emiitlan y, a cambio, se
apropié de gran parte de las reservas metdlicas de los bancos, prohibiéndoles ademas canjear
sus billetes por moneda metalica. A mediados de 1915, el sistema bancario mexicano estaba en
la rulna, con gran disminucion de sus recursos, capital, depdsitos y reservas en caja, y con
créditos que eran préacticamente incobrables. De los 24 bancos emlsores existentes, nueve
estaban dentro de la ley y ios otros quince quebraron aparatosamente.



Tuvieron que transcurrir todavia nueve aflos mas para que el pals iniciara un despegue
econdmico que, a partir de Ja creacion del Banco de México en 1925, se mantendrla en
crecimiento ininterrumpido durante casi seis décadas.
Al iniciarse la etapa posrevolucionaria tuvo lugar la creacién del Banco de México; nacieron
nuevos bancos, y los ya existentes se consolidaron y crecieron. Durante los primeros afios éste
operd a manera de institucion comercial, fue hasta en abril de 1932, después de siete aflos de
fundado, cuando el Banco de México adquirid la estructura legal y las funciones propias de un
banco central, y se dio un rapido desarrollo de los grupos bancarios expidiéndose las Reglas para
el Establecimiento y Operacion de Bancos Multiples. Se constituyeron 33 bancos multiples,
resultantes de la fusion de 163 Instituciones de crédito.
En 1982, el sistema credilicio mexicano entré en proceso de nacionalizacion al expedise
decretos expropiatorios y de control de cambio de divisas. Fue expedida en enero de 1985 la
nueva ley bancaria, la Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares de Crédito, tanto
para las sociedades de banca multiple como para la banca de desarrollo.
A casl ocho aflos de naclonalizada la banca, en mayo de 1890, mediante una iniciativa de ley
enviada al Congreso de la Unlon, el goblerno mexicano propuso que el servicio publico bancario
fuera nuevamente concesionado a los particulares, (a iniciativa fue aprobada en jullo de! mismo
afio, en que comenzo el proceso reprivatizador al ponerse ala venta los activos de los bancos.
E! abjetivo del crédito bancano es:
+ Eldelotorgante.-
Apoyar a las personas fisicas y morales con los recursos que éstas necesltan para
satisfacer sus necesidades, slendo en el caso de las personas fisicas primordlalmente de
consumo y en las personas morales satisfacer requerimientos de la producclon.
Canalizar eficazmente los recursos que recibe de los ahorradores.
« Elreceptor.-
Obtencién de una fuente de recursos de los que la empresa no dispone para poder
cumplir en forma eficiente con las actividades productivas que desarrolla.
Los tipos de créditos bancarios mas usuaies son:
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TIO DE CREDITO

CARACTERISTICAS

DESTINO

GARANTIA

Tarjeta de crédito

Es un instrumento de identificacion
para que una persona fisica o moral,
a la que e! banco le concedid un
crédito, pueda ejercerio mediante la
presentacidn de 1a tarjeta hasta por
el monto convenido. El usuario
debe suscribir paganés a favor del
banco en el momento de ejercer el
Ccrédito.

Se destina a la adquisicién de todo
tipo de bienes y servicios.

Ef banco realiza una investigacién
para determinar si el solicitants
reine las condiciones para ser
sujeto de crédito.

Préstamo pama la adquisicién de
bienes de consumo duradero

Es un crédito personal al consumo;
se documenta mediante pagarés

considera la solvencia eeoﬁémia
del acreditado.

Adguisicidn de muebles para el
hogar, productos
electrodomésticos, automdviles.

Bl acreditadc endosa la factura
respectiva y la entrega a! banco,
quien la conserva durante la
vigencia de {a operacién.

Préstaro con garantia inmobiliaria
(antes préstamo hipotecario)

Es un crédito destinado a la
adquisicion, construccién,
reparacion y mejora de bienes
inmuebles. EI importe del crédito
debe ser equivalente al 50% def
valor total del inmueble, del 70%
para habitaciones de tipo medio y
80% para viviendas de interés
socis!

Adquisicidn, construccion,
reparacidn 'y mejoras de casa
habitacién y edificios de productos.

Con hipoteca sobre los bienes para
los que se otorgs el préstamo; con
otros inmuebles, o mediante la
entrega de los mismos bienes en
fideicomiso de garantia.

Crédito refaccionario

Es un crédito condicionado que
requiere celebracién de contrato; el
acraditante se compromete a un uso
especifico de los recursos
prestados.

Por sector de actividad el crédito
se desglosa en: industrial, agricola
y ganadero.

Con las fincas, construcciones,
edfficios, maquinaria, aperos,
instrumentos, muebles, y con los
bienes y productocs futuros de ia
empresa.

Crédito de habilitacién o avio

Crédito condicionado que opera
mediante celebracién de contrato,
en el que se especifica el destino
que se dara al importe del préstamo,
asi como la garantiz del! mismo.

Los principales sectores de
actividad que utilizan este crédito
son: industrial, agricola y ganadero.

Con {a materia prima y materiales
adquiridos, y con ios bienes y
productos que se cbtengan con el
crédito, aunque éstos sean futuros o
pendientes.
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TWO DE CREDITO

CARACTERISTICAS

DESTINO

GARANTIA

Credito en cuenta corriente

Es un crédito condicionado, que
requiere de la existencia de un
confrato entre ef banco y el
solicitante del financiamiento. E!
banco se obliga a poner una suma
de dinero a disposicién del
acreditado y éste se compromete a
restituir a la institucion la suma
dispuesta, asi como intereses,
gastos y comisiones gque se
estipuilen. En el contrato no se
define el destino especifico Jel
préstamo.

Facilitar a los industriales el
financiamiento de sus ventas a
grandes aimacenes o industrias.

El contrato o pdliza entre la
institucion bancaria y el acreditado.

Préstamo prendario o pignoraticio

El credito se otorga mediante una
garantia real que no sea un
inmueble. En general el préstamo
no debera exceder del 70% del vaior
comercisl de la garantia.

Para financiar inventarios. Permite
que el agricultor, ganadero ©
industrial no vendan sus productos
en condiciones desfavorables de
mercado.

Las prendas pueden ser materias
phirmas, mercancias no
perecederas, valores de renta fija o
variables de facil realizacién.

Préstamo con garantia colateral

Es semejente al préstamo directo,
sélo que se exige una garantia
adicional de documentos
colsterales; por ejemplo, letras de
cambio O pegarés provenientes de
compra-venta de mercancias.

Para resoiver probiemas
transitorios de caja del solicitante.

Aparte de la solvencia econémica y
moral del solicitante, se presentan
como garantia colateral facturas,
contratos de compra-venta y otros
documentos.

Préstamo directo o quirografario Para su otorgamiento el banco toma | 1guatl que el préstamo con garantia | La solvencia econdmica y moral del
en cuenta las cuslidades personales | colateral. solicitante de!l crédito.
del sujeto de crédito, en cuanto a
solvencia moral y econémica

Descuento El banco adquiere en propiedad un | Iniciar las inversiones de activos | No se apoya en garantias reaies; se

titulo de crédiio no vencido; el
acreditado recibe por anticipado el
valor del documento menas la
comisign y los intereses que se
generan enttre Ja fecha de
transaccion y la del vencimiento

circulantes o cubrir requefimientcs
de capita! de trabajo.

concede con base en la persona o
empresa solicitante.




Hoy en dia la politica seguida por el sistema financiero del pals es considerada uno de los
obstdculos para avanzar en la recuperacion, principalmente por fa banca comercial. El
incremento de la cartera vencida y la creciente insolvencia de los deudores, a pesar de |3 baja de
intereses, indica que el costo del dinero sigue considerandose uno de los problemas que
propiclan el detrimento de la actividad econdmica.

Una de las grandes causas que propiciaron el prablema de cartera vencida que viven los bancos
hoy en dia, fue el ofrecimiento por parte de sus mismos empleados de créditos a! consumo,
automotrices, tarjetas, hasta en los pasillos de los almacenes, en las plazas comerciales, sin mas
garantla que su propia ambicion de hacer grandes negocios; hoy en dla se estd pagando el costo
de esta polltica. Ademds, debe reconocerse que los bancos hicieron pésimas evaluaciones del
riesgo, se presentaron débiles garantias, o bien no se hizo una buena investigacion de mercado
para el otorgamiento de préstamos a clientes con determinado rango de seguridad. En tarjetas de
crédito se extendieron lineas crediticias sin comprobar los datos del cliente y se autorizé la
adquisicion de vehiculos a personas con escasa solvencia econdmica, por el simple hecho de
que presentaron una sollcitud y un anticipo de compra. Pero el problema de reparticion de
tarjetas por doquier, considerado una minita de oro, radica con anterioridad a [a privatizacién de
los bancos, pero la minita se termin, ya que con la recesion bajaron los ingresos y las personas
quedaron sin poder cumplir sus pagos. Asl, una buena parte de la llamada cartera vencida fue
generada por las tarjetas de crédito, aunque no la méas impostante.

Desde un punto de vista técnico, la cartera vencida, la cual representa todos aquelios préstamos
que no han sido pagados en el momento y plazos pactados, ademé4s de ser una variable bancaria
que refleja los estragos de la depresién de ia economla por la que atraviesa la nacion, se dificulta
su solucitn a ralz de las elevadas tasa de Interés, como las que se observaron en abril de 1995,
las cuales llegaron a ser hasta 350% por arriba de los niveles a los que estuvieron antes de que
eslallara la crisis a finales de 1994,

Anles de la devaluacion de 1994, ya ia cartera vencida superaba ia capitalizaclon, en promedio,
de todos los bancos. La cartera total crecid 11.05% durante los primeros meses de 1995,
incluyendo las ventas de cartera al Fondo Bancario de Proteccion al Ahorro (FOBAPROA).

A pesar de decir que la cartera vencida es menor que la del aho pasado, los bancos siguen
acogléndose al FOBAPROA para poder mantener su operacion, ya que mediante el mismo se
entrega a los bancos fondos a cambio de cartera. También las autoridades plensan apoyar
directamente a grandes empresas para que paguen sus deudas a los bancos.

De los 18 bancos privatizados, 3 han sido intervenidos por desfalcos (Banco Unién, Banca Cremi
y Banpals), 2 han sido vendidos (Multibanco Mercantil Probursa y Banco liwerlal) y los 13
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restantes viven de FOBAPROA. El 60% del negocio bancario ests en manos de Bancomer,
Banco Nacional de México y Banca Serfin.
Los pagos no realizados puntualmente por los clientes morosos y que se clasificaron en la cartera
vencida crecieron 142% de septiembre 1994 a 1995, el indice de morosidad, que mide la refacion
de la cartera vencida bruta entre la cartera total paso de 9.34% a 17.22%.
Se perdieron 2'667,467 cuentas bancarias entre marzo y septiembre 1995, de 13'393,463 a
11'381,996; cuentas de cheque 4'771,039 a 3'697,936, cuentas de ahorro 5'500,838 a 4'163,619,
de inversion a plazo se mantuvo por airiba de 3'500,000 cuentas.
La cartera vencida muestra:
« un pésimo uso del crédito (1)
» una catastrofe econdmica (2)
(1) Mal manejo del crédito, en especial cuando se recurre al mismo para financiar el consumismo
(satisfaccion de necesidades consideradas deseos o caprichos, que significa tanto como guerer
vivir eternamente por arriba de nuestras posibilidades), y por consecuencia no se uliliza para la
produccion. El abuso en el uso de este tipo de crédito ha jugado un papel importante en la
generacidn y crecimiento de la crisis.
(2) Es el ahorrador quien, por medio del sistema financiero, de manera notoria la banca, le otorga
crédito al Inversionista, El sistema financiero recolecta los excedentes y los ofrece al
inversionista, Con ello, 1o que se hace es financiar la produccion de bienes y servicios
anticipando una cierta demanda, de !a cual se espera generar no solamente un ingreso, si no una
utilidad. E!crédito a la produccion es lo que hace posible el crecimiento econdmico, los empleos
productivos y 1a produccion de mas y mejores bienes y servicios. E! crédito a la produccion tiene
una caracterlstica especial: su pago est4 garantizado con los ingresos que de la produccién y
comercializacién de algun bien o serviclo se generen. Pero mientras no sea utilizado para la
produccién no habra crecimiento.
Pero debe tenerse en cuenta que la cartera vencida es problema y responsabilidad tanto de los
banqueros, quienes ofrecieron crédito de manera poco escrupuiosa, como de los deudores, los
que aceptaron los préstamos con singular iresponsabilidad.
Una de las soluciones para aliviar e! problema de 1a cartera vencida es la reestructuracion de los
créditos, ya sea mediante;

»  Ampliacion de garantias;

« Modificacién de los términos del crédito, tanto en tasas como plazos.
Una buena parte de los deudores que han reestructurado sus créditos tampoco se encuentran
pagando segln las nuevas condiciones establecidas en sus convenios de reestructuracion,



debido a que si bien la situacion econdmica no ha empeorado en e pals, tampoco se encuentra
mejor, y por tanto el nivel de ingresos de los deudores, principal factor de impulso a la
recuperacion de creéditos, sigue fuertemente deteriorado.
Los créditos considerados de alto riesgo y riesgo maximo, por ser susceptibles de ser
incobrables, alcanzan una proporcion de 23.4% del total de la cartera crediticia del mercado
mexicano. A diferencia de enero de 1995, cuando 18 de cada 100 deudores deblan mas de
cuatro mensualidades vencidas, en enero de 1996 este monto llegd a 23.6 de cada 100, y se
considera poco factible que se reactiven o reestructuren los créditos en cartera de riesgo aito y
maximo debido a que muchos de ellos han side abandonados por los deudores.
Al abordar la crisis bancaria de 1995, y debido al fuerte deterioro de los activos por el crecimiento
extraordinario de las cartera vencidas, se ha elaborado un estudio conjuntamente con el Fondo
Monetario Internacional (FMI) para mejorar las normas contables que permiten una mejor
evaluacion de los riesgos bancarios, y asl eliminar ta expansion de ios bancos débiles, y con elio
observar mejores resultados en la reestructuracion del sistema bancario mediante programas
destinados a recapitalizar a los bancos y reestructurar los créditos ne redituabies que realicen las
autoridades mexicanas.
Actualmente fos créditos se clasifican de la "A" a ta "E", segun su probabilidad de pago:

A = riesgo minimo

B = riesgo bajo

D = rigsgo allo (elevadas posiblilidades de no recobrar el dinero)

E = irrecuperable
con reservas que pasan del cero al 10, al 20, al 80 y al 100%. En adelante existirdn niveles
intermedios para facilitar la calificacion y evitar brincos muy pronunciados, que, en algunos casos,
obligan a las instituciones a maquillar los rangos para evadir la reaccion de reservas.
Ponlendo en practica estas nuevas mecénicas de contabllidad ocasionara, para muchos casi
duplicar los niveles de cartera vencida (1.7 veces mas), en la mayoria de los casos habra una
variaclon muy grande debido a que, con excepcion de los hipotecarios, la mayorfa de los
préstamos en México son de corto plazo.
En Estados Unidos, cuando un deudor no cumple con un pago, la totalidad det préstamo se
considera en mora y los bancos deben tomar provisiones contra ese crédito de pago dudoso.



En México solo se considera que el pago de intereses esta en mora. Las autoridades bancarias
mexicanas dicen que los préstamos morosos representan alrededor del 17% del total de créditos
del sistema bancario, pero que si se usan normas contables mas rigurosas, el porcentaje podria
ser el doble.

Los banqueros mexicanos temen prestar mas dinero si no ven seftales claras de recuperacion.

1.C. FALTA DE AHORRO INTERNO COMO FACTOR EN LA CRISIS MEXICANA

L.a crisis encuentra enlre sus principales causas la incapacidad de la economia mexicana para
generar suficiente ahorro interno.

Mientras que en 1988 los mexicanos ahorrdbamos casi ¢l 22% del Producto Nacional, esa
proporcion fue reduciéndose, afio tras aflo, hasta llegar a menos de 6% en 1994,

El ahorro interno es uno de los princlpales recursos de que puede disponer la banca para
financlar los proyectos de sus clientes. En la medida en que los bancos van disponlendo de
recursos a largo plazo, pueden éstos pensar en colocar crédilos a ese mismo tipe de
vencimlentos; por el contrario, si todo el dinero que la banca capta es exiglble a corto plazo,
resulta imposible que ésta haga colocaciones de préstamos a plazos medianos o largos, ya que
debe asegurarse de contar con ios recursos que la clientela le puede exigir de un momento a
otro.

La propension a ahorrar o a gastar de una sociedad es una cuestion cullurai y el nivel de ahorro
de un pais esté también en funcion del ingreso disponibie del mismo, ei nivel de ahorro intemo de
una economia puede ser influido tanto por reglamentaciones como por agentes que acaban
induciendo y motivando a ahorrar recursos y canalizarios al sistema financlero nacional, como:
tener facil acceso al sistema financiero, tasas de interés que superen la inflacion real, incentivos
fiscales, reglas e Instituciones que se encarguen de vigiiar que ia sociedad va creando fondos o
reservas para disponer de éllas solo en el largo plazo, induclr a la poblacion a la practica dei
ahorro para que ésta se convenza da qua ahorrar no es guardar io que sobra, sino separar algo
de lo que se recibe y ajustarse a vivir con lo que uno se propone.

Los recursos para invertir provienen del ahorro. Sin ahorro la inversion es imposibie, y sin la
inversion directa, el crecimiento y Ia creacién de empleos es también imposible. La falta de ahorro
interno provocd que ia inversion productiva no tuvlera el dinamismo deseable.

Elevar ei nivel de ahorro interno requiere de una serie de medidas orientadas a este proposito y
aplicadas slstemél'icamente y consistentemente en ei tiempo.



Por (o que se ha propuesto una estrategia integral para el fortalecimiento del ahoro intemo, la
cual se fundamenta en:
. Una reforma tributaria que impida que la economla siga padeciendo males, basada en un
sistema fiscal con exenciones y bajos impuestos a empresas, trabajadores y poblacién en
general, y de esta manera convertirse en el principal factor para que nuestro pals tenga un mayor
porcentaje de ahorro intemo bruto, ya que debe considerarse que mientras més elevadas sean
las tasas impositivas los contribuyentes buscaran poner en practica Ias mil y una maneras que
descubran para evitar al fisco, y de esta manera a mayor tasa impositiva, menor recaudacion y
menor ingreso disponible.
« Latransformacion de los sistemas de contribucion para pensiones y vivienda.
También se debe tener en cuenta de que los mexicanos no ahorramos porque de entrads no
podemos, ¥ no podemos por la simple y sencilla razén de que no generamos el suliciente
ingreso; mismo que a la gran mayoiia apenas y fes alcanza para vivit. Hay que incrementar el
ingreso de los mexicanos, y para ello se necesitan inversiones.
Al zhoiro se llega por 2 caminos:

« El del sacrificio

¢  Elde ta productividad
Ef ahorro interno esta restringido por el aumento del desempleo, Ia erosion de los salarios y la
ampliacién de la concentracion del ingreso.
El ahorro interno es vital para financiar la inversion productiva del pais, de la que a su vez deriva
principalmente el avance de su econoinls. Para elevar el ahorro se precisa favorecer el
crecimiento del ingreso percapita (por persona) y dar incentivos fiscales a las empresas en el
marco de una politica que aliente la creacién de empleos productivos y salarios remuneradores.
Y asl evitar que slga decreciendo como consecuencia de la recesion que comenzé desde
principios de 1995,
Un requisito fundamental para incrementar de manera sostenida el ahorro nacional, lo constituye
un amblente de estabilidad macroeconémica (baja inflacion), que permita mantener tasas reales
de interés positivas que no inhiban el desarrollo de a actividad econémica.
Deben realizarse ajustes necesarios que ataquen de ralz los problemas fundamentales de
nuestra economia.
La adopcién de un nuevo modelo o sistema fiscal para México, cuya orientacion sea, al mismo
tiempo, promotora y recaudadora.



Por lo que se refiere al ahorro interno, México ha tenido una insuficiencia crénica que limita
severamente su potencial de crecimiento, y ha propiciado la necesidad de recurir en forma
impartante a los recursos del exterior,

Esta insuficiencia de ahomo interno para financiar un nivel de inversion y crecimiento mas
acelerado, llegh a representar 7.1 y 6.1 puntos porcentuales del PIB en 1992 y 1993,
respectivamente, lo que llevd a la necesidad de flujos de capital externo en estas magniludes.

Se estima que para poder slcanzar tasa o crecimiento econdmico de entre 6.6% y 7% anual en
los proximos seis afios, el ahorro intemno deberla elevarse a, cuando menos 19.4% del PIB, frente
al 16.6% registrado en 1993 (cifra todavia moderada en relacién con la de otros paises exitosos
como Chile o los asiaticos). Mas aun, esto es suponiendo que el pals continuara recibiendo flujos
de capital externo de entre 3.0 y 3.6 puntos porcentuales del PIB.

1.D. UNIDADES DE INVERSION COMO CONSECUENCIA DE LA INFLACION

La inflacldn se conoca como la reduccion del poder adquisitivo de la moneda, slendo uno de los
fenémenos econémicos mas antiguos, por lo que existen varias teorlas con relacién a sus
causas, las cuales pueden diferir de un pals a otro, debido a sus niveles de desarrollo, del poder
de negociaclon de sus organizaciones sindicales, del grado de competencia observado con sus
diferentes Industrias, de la imporiancia del comercio internacional en e conjunto doe sus
actividades econdmicas, entre otros aspectos.

Una de las caracterlsticas que més se aprecian en los pafses donde hay inflacién es que los
gastos de sus goblemos son superiores a los Ingresos, para cubrir sus déficlt acuden a
financlamientos internos, asl como al aumento de impuestos.

Dentro de ias causas de la Inflacldn de afios anteriores en nuestro pals podemos menclonar tanto
internas como externas:

Causas interas:

» Produccién agropecuaria insuficiente. La agricultura contribula de manera decisiva a
financiar buena parte del desarrollo econdémico mexicano, ayudando al proceso de
industrializacion.

» Emislon excesiva de clrculante que no esta respaidado por la produccion,

» Excesivo afin da lucro de los comerciantes.

o Espiral preclos-salarios.



s Aclividades especulativas, asf como acaparamientos y ocultamiento de mercanclas.

«  Altas tasas de interés y deficiente canalizacion del crédito bancario.

Causas externas:

¢ Importaciones.

¢  Afluencia de capitales externos.

« Exportaciones.

» Exigencia en los centros financieros internacionales para el pago puntual de intereses y
amortizaciones de la deuda, la cual no se puede pagar, teniendo que producir mas
circulante y seguir pidiendo prestado para pagar deudas anteriores.

En México se puede acreditar la inflacion, entre otros aspeclos, a no considerar los efectos y
consecuencias en todos los sectores de cualquier acto o politica, como se pudo cbservar en el
ultimo sexenio, ya que lo que funciond a corto plazo a largo plazo no, y es que, al final. la
sobrevaluaclén del tipo de cambio no fue la manera correcta ni de contener ni de eliminar la
inflacién, ya que la devaluacion es efecto de la inflacion, y al definirse como un proceso de alza
general, sostenida y dispareja de los precios afecta necesariamente al tipo de cambio, que no es
otra cosa mas que un precio.

La sobrevaluacion no fue lo dnico, tamblén el enorme y creciente déficit de la cuenta corriente de
la balanza de pagos, que mostraba ei abaratamiento de ias imporaciones y el encarecimiento de
las exportaciones, situacion que se debla al diferencial acumulado entre 3 inflacion de nuesto
pals y la de nuestros principales socios comerciales.

También su origen se debe al excesivo crecimiento de la cantidad det dinero en circulacion. Pero
no todos los aumentos en el dinero en circulacion provocan inflacion, sino dnicamente aquellos
que no se compensan con aumentos en el volumen real de produccidn. Lo anterior quiere decir
que la demanda agregada (la demanda de todos los blenes y servicios producidos y
comerclalizados en 1a economia), crece més que la oferta agregada (la oferta de todos los bienes
y servicio producldos y comerclalizados en la economia), situacion ante la cual los mercados se
ajustan por la via del incremento en los precios, por lo que se dA el alza general de precios. Siel
crecimiento de 1a demanda agregada es constantemente mayor que 6! de la demanda agregada,
ademds de general ¢! alza de precios, esta serd sostenida. Independientemente de que 1o sea o
no (y casl slempre lo es, ya que ponerie fin a la inflacion impiica una recesidn econdmica, cosa
politicamente muy costosa) sera dispareja, Volvamos a io mismo: el excesivo crecimiento de la



canlidad de dinero en circulacion es la causa del alza general, soslenida y dispareja de los

precios.

La cantidad de dinero en circulacion la regula el Banco Central y son varias las razones de su

aumento:

Conforme aumenta e! volumen de bienes y servicios producidos en el mercado, el
numero de transacciones aumenta,

La necesidad de financiar con dinero recién emitido parte del gasto del gobierno y la
posibilidad que tiene el gobierno de obligar al banco central a financiarle, con emision
primaria de dinero (impresidn de billetes y acufiacion de moneda), su gasto deficitario. El
gobiemo puede financiar su gasto, o por medio de los impuestos, o a través del
endeudamiento, Si una vez cobrados los impuestos, o llevado a cabo el endeudamiento,
el gobierno decide gaslar mas, no le queda otra mas que recutrir al banco cenlral para
que ésle, con emision primaria de dinero, le financie dicho gaslo. El principal problema
con lal manera de financiar el gasto gubernamental es que el dinero que el banco central
emite pera financiarlo no esla respaldado, ni con Ia produccion ni con la comercializaclén,
de bienes y servicios. Es dinero que, una vez Inyectado a fa clrculacldn, se traduce en un
crecimiento de la demanda agregads, en el fondo lo que el gobierno obtiene es
financlamiento a cambio de nada

El aumento nelo de las reservas de dlvisas en poder del Banco Central.

La inflacion es en forma casi invariable, obra humana, concretamenle de quienes tienen poder

oficial, laboral y, en menos escala, también financiero. No por ello debe desconocerse que

pueden existir causas externas.

En épocas de alta infiacion, se presentan varios problemas entre los cuales encontramos:

Los preclos se tornan altamente impredecibles, ocaslonando que se compre cada vez
menos cantidad de bienes y servicios, por la continua disminuclén en e! valor del dinero.
La inflacién afecta no sélo el nive! de precios, sino también su estructura, es decir la
inflaclén suele ir por delante del aumento de salarios, rentas, pensiones y rendimientos
de ahorro y otro tipo de pagos contratados a futuro, lo cual origina pérdidas de poder
adquisitivo real a los sectores de la poblacion que reciben estos ingresos,

Inestabilidad camblaria, por lo que se da gran desconfianza entre los inversionistas,
fomenta la especulacion y, a la larga, caen la produccion, la productividad y el empieo,

Se produce incertidumbre con respecto al rendimiento en términos reales, de ciertas
inversiones, ya que si al vencimiento de las mismas la tasa de Inflacién resulta menor que

1a anticipada por el inverslonista, el rendimiento real obtenido por éste serd mayor al que .
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esperaba. Pero lamblén puede suceder lo contrario y, entonces el rendimiento real para
el inversionista habrd sido menor que el previsto,

Produce incrementos en las tasas de interés, para Incorporar una prima por riesgo para
evitar que la tasa de inflacion sea mayor a la de la inversion y de esta manera el
rendimiento real obtenido sea mayor. Por lo que las tasas de interés contienen 2
componentes: uno, el llamado real, y otro, el inflacionatio, éste encarecimiento de! ¢rédito
produce un grave problema que ahoga a la planta productiva y al cludadano comun en

general.

Cuanto mayor es la Inflacion més grande tiende & ser el componente inflacionario de los

intereses, y mayores, también los flujos de pagos a cargo de los deudores.

La inflacion en 1995 fue de 51.97%, y para los sigulentes affos se tienen las siguientes

proyecciones:
‘86 24.3
‘97 14.7
'8 13.7
‘99 12.6
'2000 1.6

£l que la inflacion se mantenga de 2 digitos implica:

Que con el paso de la inflacién se seguird perdiendo e! poder adquisitivo de nuestro
dinero

Dado que la inflacion es un proceso de alza general, sostenida, pero sobre todo dispareja
de los precios, el repunie en los mismos, y el hecho de que por algunos afios vuelva a
ser de mas de un digito, implica que se seguird dando la distorslon de los precios
relativos.

Por lo que el proceso de Indexar nace de la incapacidad de protegerse contra los aumentos de

los preclos, o de la incapacidad de proyectar, con cierto grado minimo de certeza, los precios
futuros en términos de dinero o, en olras palabras, debido @ una pérdida de confianza en el

dinero como acumulador de valor,

El objetivo de la indizacion es:

a) compensar las distorsiones en la distribucion det ingreso causadas por la inflacién

b) frenar la propla inflacion.
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El esquermna de pago en UDIs permite incorporar como principal (acumulable a la fecha
vencimiento del ¢rédito) el componente inflacionario del interés, permitiendo pagar inicamente el

componente real de los mismos en el presente. Y en caso de inversion, (0s intereses se calculan

a la tasa real positiva que 56 estipula en el instrumento respectivo y se determina en UDIs, dichos

intereses tampoco se ven expuestos al riesgo de pérdida de valor real.

LE. LA EXPERIENCIA CHILENA

En Chile la inflacidn se inicié desde los afios 50's mostrando un proceso de notable ampliacion,
por o que surgié |a necesidad de hacer frente a todos los efeclos negalivos que con ella trais,

originandose la indizacion financiera, la cual ha atravesado por tres etapas, y en la aclualidad su
simbolo la Unidad de Fomento (UF), es de uso generalizado en todo tipo de transacciones.

L.as etapas del proceso de indizacion financiera en Chile son:

.

En el perfodo de 1959-1964, en el cual la indizacién financiera estuvo inicialmente
vinculada al propésito central de promover el ahorro destinado a financlar la vivienda,
ahorro que habla sido severamente afectado por la situacion de recesion financiera
existente en el pals, y sobre todo, por la inflacion.
As!, en 1960 se crearon las Asoclaciones de Ahorro y Préstamos. Eran instituciones
privadas que recibian depositos de ahorro y conseguian préstamos para la construccion,
adquisicion, ampliacion y terminacién de viviendas de hasta 140 metros cuadrados, y
cuyos depositos y préstamos se reajustaban conforme al Indice de sueldos y salarios.
En la segunda mitad de los afos 60's, se observd un cambio cualitativo, se convirtid en
una estralegia gradualista que pretendié ir reduclendo la inflacion progresivamente, no en
forma brusca, y los propositos complementarios eran fortalecer y diversificar al sector
exportador chileno y promover el ahorro de largo plazo, por lo que surgieron dos
mecanismos de indizacion importantes:
a. Referente al tipo de cambio, Chile fue el primer pais que utilizé el crolin pep en
América Latina,
b. Se ampliaron los mecanismos de indizacion financiera, destacando las
sigulentes tres modificaciones:
1. En 1965 se indizaron las cuentas de ahorro del Banco del Estado,
estableciéndose un reajuste anual, de acuerdo con el Indice de precios al
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consumidor y permitiendo que los ahorradores: de esa cuenta pudiesen girar deuda
dos vaces al afio.
2. En 1066 la creacion de los certificados de ahorros del Banco Cenlral, con los
cuales se realizd financiamiento a la adquisicion de bienes y capitales nacionales.
3. En 1967 se autorizd a los bancos de fomento e hipotecarios para otorgar
préstamos reajustables a los sectores productivos por un plazo no inferior a tres
aflos y también emitir bonos reajustables a un plazo minimo de un afio.
Para facililar estas operaciones se cred una unidad de cuenta especial, la unidad de
fomento, cuyo valor se ajustaria trimestralmente segun fuese la variacion gue
experimentara el indice de precios al consumidor.

« Enlie 1974 y 1981 se inicia un proceso de profundas reformas en el sector financiero
tendientes a eliminar la tradicional represion financiera que lo habla caracterizado por
mucho tiempo y a elevar €l monto del ahorro y @ mejorar la inversion; se liberalizan las
tasss de interés; se alenlian las normas de control y supervisidn bancaria; se da una
apertura financiera al exterior; y se generalizan los mecanismos de indizacion, entre los
que destacan la autorizacion a la Tesoreria para emilir pagarés ajustables, endosables y
negociables en el mercado secundario. En 1974, se autoriza a las sociedades andnimas
para emitir bonos reajustables conforma a la variacion de la UF, y en 1965, se autoriza
para que todas las operaciones realizadas por los bancos a mas de un afio, pudiesen ser
reajustadas. Esle plazo de un afio se redujo posteriormente, en 1966, a 90 dfas, y se
elimind totalmente en 1981. Ademas, en 1979 se dio a los bancos la posibilidad de abrir
cuenlas de ahorro ajustables, que hasta entonces era el privilegio exclusivo del Banco
del Estado.

En 1967 la UF se reajustaba trimestraimente, en 1875 se establecié un reajuste mensual debido

a la inflacion tan alta y en 1977 se dispuso su correccion diaria, dado que aln el reajuste

mensual era Insuficiente para mantener al dia el valor de los crédilos y depdsitos expresados en

UF,

Originalmente se aplicaban los reajustes sdlo a los préstamos otorgados por los bancos de

fomento hipotecario y en 1878 se autorizd su utilizacion a los bancos comerciales.

Con eslas reformas la utilizacion de la UF se extendi6 en forma considerable. Cuaiquier saldo de

precio o apoite de capital que debla pagarse o efectuarse a piazo, se expresaba habitualmente

en UF, al igual que los arriendos de oficinas y locales comerciales, preclos de las viviendas, los
apartamentos o automdviles que se ofrecian a través de la prensa o de otros mecanismos.

Uno de los aspectos que contribuyd decisivamente a este uso generalizado de la UF, ha sido la

claridad, simplicidad y estabilidad de Ia regla de indizacion.
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Desde 1069 cuando se generalizd el uso de la UF, la infiaciéh chilena ha sido en promedio
mucho mas baja que los 25 afios anteriores.

iguaimente la indizacion sostenida ha demoslrado el rilmo de la infiacién de los ultimos § afios:
de! 27% en 1990 al 8% en marzo de 1995, lo que ha llevado a modificar fos mecanismos de
indizacion financiera.

La actividad econdmica crecié a un ritmo anual de més del 6%,

El 85% del ahorro financiero privado corresponde a captaciones o depésitos reajustables. Una
de las causas para que haya funcionado ta UF en Chile, es que nunca ha side ailerada o
manipulada para reducir la tasa de inflacion.

El uso generalizado de la (UF) en Chile tardé 8 afios desde su introduccién en 1976.

La Unidad de Fomento ha contribuido al crecimiento del aharro financiero privado y al desarrollo
det mercado de capitales, ya que se ha observado que entre 1961 y 1990 la relaclén entre el
aharro financlero privado y el PIB, se multiplico 16 veces. »
Cabe sefialar que han Influido otros factores para que el meicado de capitales tenga el desarrolio
que se ha venido observando, ademés de la existencia del activo financiero indizado, como son;
la creaclon de fondos de pensiones, que equivalen a poco mas de 40% PIB, y que son
inversiones a largo plazo y por supuesio protegidas de la inflaclén y que se estima que para el
afto 2000 esos recursos equivaldran a 80% del PIB.

Por otra lado, fa UF y la indizacion financiera, han representado un obstaculo para el controi de la
infiacién. Aunque ésta no ha sido mayor desde que se generalizé el uso de las mismas, pero
también para elio ha Influido fa aplicacion realista y coherente en materia fiscal, monetaria, de
remuneraciones y cambiarias y no de la ausencia de mecanismos de reajustabilidad financiera y
sin impedir un avance solido.
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CAPITULOII: UNIDADES DE INVERSION



ILA, CONCEPTO

Las unidades de inversion (UDIs) representan un mecanismo financiero dirigido a la
reestructuracion de los créditos o deudas contraldas por las empresas y los particulares.

Seran vigentes por tiempo indefinido, con el propésito de dar certidumbre a los inversionistas.

Su uso es voluntario, por lo que las operaciones mercantiles se pueden pactar tanto en pesos
como en UDIs, de acuerdo a la conveniencia de Ias partes involucradas.

No son una nueva moneda, su mecanismo de operacién no significd inyeccién de recursos
frescos al sistema, simplemente implicé una forma diferente de contar los activos (créditos) y
pasivos (depdsitos invertidos) que fueran elegidos, o medir el valor de las cosas, ajustandolo
todos los dlas por el crecimiento de los precios.

Pueden considerarse como un faclor de pago y cobro de intereses para los bancos. No van a ser
un instrumento con el que se puedan hacer pagos de economia.

11.B, OBJETIVO DE 8U SURGIMIENTO

« Necesidad de eliminar la incetidumbre en la toma de decisiones respecto al rendimiento
real de las inversiones financieras. Ya que el valor de las inverslones se mantendra
constante en términos reales, es decir, ho perdera valor por la erosién que ocasiona la
inflacion.

« Promover el ahorro de mediano y largo plazo, ya que su plazo minimo es de 3 meses.

«  Tratar de indizar ¢l rendimiento de interés segin fa inflacion registrada mensualmente.

» Garantizar la obtenclén de rendimientos por arriba de la inflacién y casi con seguridad
superiores al de las operaciones tradiclonales.

+ El programa de UDIs pretende apoyar la estructura productiva y competitiva de las
empresas.

+ Resolver la insolvencia provocada por. ias tasas de interés, y el consecuente
agravamiento de las carteras vencidas de fos bancos.

+ Toda vez que los intereses se calculan a la tasa real positiva que se estipula en el
instrumento respectivo y se determina en UDIs, dichos intereses tampoco se ven
expuestos al riesgo de pérdida de valor real.

« Los usuarios de crédilo, por su paite, pagan una tasa de interés probablemente menor en
términos reales. Eflo en virtud de fa eliminacion de fa prima por riesgo.
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I.C. PROGRAMA

EEl programa original serfa apoyado con $65 mil millones a través de la emision de bonos cupon
cero, estableciendo un fideicomiso para la reestructuracion de carteras.

Incluiria ademas $11 mil millones que serlan aportados de las reservas de Ia propia banca y $18
mil millones (que constituirlan un paquete para ia vivienda), que representan la deuda que la
banca privada mantenla con el Banco de México.

Posteriormente Ias autoridades pusieron el siguiente programa en vigencia, en el cual se puso a
disposician de las instituciones de crédito los siguientes recursos econdmicos;

. $76,000 millones para reestructurar créditos empresariales, que equivalian a 14% de la
cartera total de {a banca al 31 de diciembre de 1994, y cuyo monto de fondeo fue de $65,000
miflones.

86lo 17% atenderta a las empresas que tienen problemas de liquidez con ta banca por un monto
menor a los $400,000.

El otro 83% se aplicarla a las empresas que reportaban adeudos por arriba de los $400,000.

. 6,900 millones de dblares para reestructurar adeudos en moneda extranjera, con plazos
de 5 a12 afios, con 7 de gracia para el pago de capital, mds un margen de intermediacion.

' $32,600 millones para reestructurar créditos hipotecarios, cuya cobertura alcanzaria 35%
del total de la cartera hipotecaria. Las reestructuraciones se denominarian en UDIs a plazos de
20, 25y 30 afos con tasa de 8% para los montos menores a $200,000 y de 10% para los saldos
superiores.

Este esquema es el niclea del "Programa de Apoyo Crediticio a la Planta Productiva Nacional®,
suscrilo por el gobierno federal y la Asociacidn de Banqueros de México.

El proyecto de dictamen recomendd que se destinara el mayor monto posible para la pequefia y
mediana empresa. Al menos el 50% del total de la carlera que pretendia reestructurar la banca
comercial, mediante las UDIs, deberla ser de empresas medlanas y pequefias.

La Comision Nacional Bancaria y de Valores mantiene una estrecha vigilancia para evitar que la
banca privada utilice el esquema de UDis para beneficlar a sus empresas, y la Banca Central
(Banxico) es quien regula su funcionamlento y operacion.
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El programa ha tenido diversas ampliactones:

. El programa de apoyo a los deudores de créditos de vivienda tiene un monto de
programa equivalente a 31,250'000,000 UDIs, su monto de financiamiento es el equivalente en
pesos a 30,000,000,000 UDIs.

Los bancos deberdn distribuir prioritariamente los recursos del programa, que les sean
asignados, en primer lugar a los créditos hipolecarios otorgados hasta diciembre de 1994, al
comiente de sus pagos, documentados a tasa nominal variable, que no se encuentren dentro de
un esquema de refinanclamiento de interés y cuyo monto no exceda de $400,000. En segundo
lugar, se dard preferencia a los créditos otorgados hasta el aflo de 1994, al corriente de sus
pagos y cuyo monto no exceda de $100,000.00; los cuales seran reestructurados por el monto
total de crédito, siempre y cuando el deudor acredite la capacidad de pago necesaria. No son
susceptibles de reestrucluracion en los términos de este programa aquellos créditos que se
otorguen para la adquisicion de inmuebles adjudicados previamente por las insfituciones de
crédito, asl como los calificados en "E". Por otra parte, cada banco podrd ejercer como maximo el
10% de su participacion en el programa de Apoyo a la planta Productiva Nacional, para
canalizarlos a la reestructuracion de créditos previamenle olorgados, 0 a créditos nuevos para
proyectos ya existentes.

Dicho monto aplicard a créditos puente a construclores de vivienda, para su posterior
individualizacién y participacion en el Programa de Apoyo para Deudores de Créditos de
Vivienda. El plazo méaximo para efectuar la Individualizacién de los referidos créditos sera de un
aflo y medio a partir de la fecha de firma del presente acuerdo, tomando en conslderacion que
dicho proceso debera ser lo mas expedito posible, evitando en todo momento, préacticas
especulativas o dilalorias por parte de las instituciones de crédito y/o los constructores de
vivienda.

En caso de crédito individuslizados se aplicaran todas las caracterlsticas del Programa en
mencién, con la saivedad de que la tasa maxima aplicable sera diferente a lo previsto en dicho
programa. Las viviendas que se encuentren listas para ser individualizadas a la fecha de la firma
de este acuerdo, podran hacerlo directamente, sin necesidad de otorgar previamente un crédito
puente.

Adiclonalmente, al momento de Individualizar, las instituciones de crédito podran cobrar las
comisiones de aperiura para los créditos individuales de vivienda, con una comision maxima de
3% cuando se trate de pago en efectivo, o de 4% en caso de ser financiada,



Estos créditos nuevos, que son afectados en un fideicomiso especial, tendran financiamiento en
UDIS a tasa del 6.6%, serdn a plazo de 25 afios con amortizacion de capital lineal; y tendran una
tasa activa maxima del 11%.

. Dentro de las disposiciones aplicables a las reestructuraclones de créditos en UDIs en el
programa de apoyo crediticio a los Estados y Municipios sélo podran afectarse los créditos a
cargo de los Estados, Municipios y sus entidades paraestatales, que estén registrados ante la
Secretarla de Hacienda y Crédilo Publico al 31 de marzo de 1995, reestructurados y
denominados en UDis a mas tardar el 31 de agosto de 1995, aunque la CNBV concederd
prérrogas al plazo anterior, Unicamente en los casos en que las instituciones registren avances
significativos en las reestructuraciones. '

. El programa de apoyo crediticio a la Planta Productiva, hace extensivo la reestructuracion
en UDIs a aquellas empresas establecidas en el pais que tienen adeudos denominados en
ddlares. A partir del 21 de noviembre de 1995 se pudo disponer hasta el equivalente en moneda
nacional de 2,000 millones de délares.

Se ulilizara el tipo de cambio que la Bolsa Mexicana de Valores publique en el movimiento diario
del mercado de valores en la fecha en que se lleve a cabo la reestructuracion de los créditos.

Los créditos reestructurados se convertiran a moneda nacional y se documentaran en UDis a
plazos de entre 5 a 12 afios, con hasta 7 de gracia para el pago de! capital.

El monto mé&ximo de cartera susceptible de reestructurarse por banco serd de 20 millones de
délares por empresa y de 60 millones de délares tratdndose de grupos empresariales.

La banca identificard los créditos denominados en ddlares otorgados hasta el 31 de agosto de
1895 a empresas que, teniendo problemas de pago, sean viables al redocumentarles sus
operaciones en UDIs, en los términos indicados.

. Aproximadamente $160,000 millones, para efectos de programar UD!s dentro del plan de
retroactividad en las tasas de interés. Con esto se pretende que las empresas y personas fisicas
con actividades empresariales acreditadas de la banca, que reestructuren sus créditos en UDIs,
tengan beneficlo en la tasa de interés de la reestructuracion con efecto retroactivo al 1° de
Septiembre de 1995, siempre y cuando firmaran el convenio de reestructuracion antes del 31 de
diciembre de 1885. Para aquellas que si firmaron durante enero de 1996, el beneficio sera
retroactivo 2l 1° de Octubre de 1985.
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° I programa de reestructuracion de cartera vencida en Nacional Financiera (NAFIN), en
unidades de inversion, tiene un programa por $2,300 millones.

El esquema de operacion serd 50% como garantia para la banca comercial, con el fin de agilizar
la entrega de los apoyos a las empresas que lo requieran.

Dichos créditos establecen un plazo de amortizacion de 2 afios, con un periodo de gracia hasta 0
meses y la tasa de interés serd fa de las UDIs mas un margen de intermediacion.

En relacion a los créditos para la Industria de México, en UDIs para capital de trabajo se
considera un crédito hasta por 500,000 UDls.

Los montos individuales de financlamiento en UDis seran de acuerdo no sélo con el tamaiio de la
empresa solicitante, sino también con sus necesidades de nuevos créditos.

Se lomarén en cuenta los montos de los periodos pendienles y compromisos para fa adquisicion
de maleras primas de la unidad productiva de que se trate.

’ En cuanto al programa de apoyo a los deudores de tarjetas de crédito, el monto global
maximo de la cartera de cada institucion de crédito que podra reestructurarse dentro de esle
programa, estard dado en funcidon de la suma de los saldos de todos sus acreditados por
adeudos derivados de tarjelas de crédito, que la institucién dio a conocer en los eslados de
cuenta con corte a partir det 1° de septiembre de 1995.

Cada inslilucidn de crédito podra reestructurar con cada uno de sus acreditados hasta la totalidad
del saldo a su cargo por adeudos derivados de tarjetas de crédito, bajo la condiclon de que el
acreditado haya suscrito fa carla de intencion a que se refiere el Acuerdo de Apoyo inmediato a
los Deudores de ia Banca.

No se consideraron para los efectos de este programa, los créditos calificados como "E" y
aquélios en los que no se hubiese efectuado amortizacién alguna por un plazo mayor a 12
meses.

Los créditos se reestructuran en UDis a un plazo de 4 afios. Los créditos devengardn una lasa
de Interés real maxima anual de 15 puntos porcentuales. Una vez convenida ia reestructuracion,
los deudores podrén optar por pagar hasta el 30 de sepliembre de 1996 la tasa de interés antes
citada o la tasa de inlerés del 38.6% establecida en el ADE. Con posteriorided a dicha fecha,
solamenle ser4 aplicable la primera de {as tasas mencionadas.

. En crédito automotriz, quien realice una reestructuracion en UDIs lo haré a un plazo de 4
aflos y a una tasa de interés real de 15% anual. Si la redocumentacion se hiciera en pesos, la
tasa de interés se fijard a 34% anual.
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® El 1° de junio de 1996, se inicié un nuevo programa de beneficios adicionales para los
deudores de créditos para la vivienda el cual, como su hombre lo indica, tiene como beneficiarios
a deudores hipolecarios que estén al corriente en sus pagos y que hayan reestructurado en UDIs
o reestructuren antes del 30 de sepliembre de 1896. En caso de no encontrarse al carriente
podrd recibir los beneficios de este programa, si paga sus obligaciones vencidas antes del 30 de
sepliembre del mismo afio, pero sin la retroactividad al primero de enero de 1996. Si el deudor ho
puede pagar y decide devolver la propiedad al banco, podrd establecer un contrato de
arrendamiento hasta de 6 afos, con una renta que no supere el 0.8 por cienlo del valor de la
propiedad; al término de este plazo el deudor tendra derecho preferenclal para volveria a adquirir.
En caso de realizar prepagos, se lendrd un descuento del 10 por ciento si lo hace antes del 31 de
mayo de 1899 £I programa iniciara el 1° de junio de 1998, pero sera retroactivo al 1° de enero de
1996 para los deudores que se encuentren al corriente en sus pagos. El retroactivo se bonificara
al saldo del deudor. El costo del programa asclende a $27 mil millones, equivalente al 1.2% del
Producto interno Bruto (PIB) y se pagara a to largo de los 10 afios. Este programa consiste en
realizar descuentos a las mensualidades, los cuales se efectuaran a lo largo de 10 afios con los
siguientes porcenigjes:

Abo Descuento

1996 30%

1997 25%
1998-1999 20%
2000-2001 15%
2002-2003 10%
2004-2005 5%

Estos beneficios se aplicaran sélo en las primeras 600 mil UDIs del adeudo en créditos
hipotecarios,
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PROGRAMA DE APOYO CREDITICIO A LA PLANTA

PRODUCTIVA NACIONAL
Cartera total % de Monto de
menos cartera en cartera en el
redescuentos el Programs Programa
|BANAMEX 101,575 17.67 17,949
BANCOMER 104,791 14.27 14,622
SERFIN 70,229 12.30 6,637
COMERMEX 33,880 11.77 3,988
INTERNACIONAL 24,805 14,61 3,624
MEXICANO 30,338 13.20 4,032
ATLANTICO 19,136 15,02 2,874
UNION 8,409 20.00 1,700
PROBURSA 13,048 11.05 1442
CREMI 10,830 20.00 2,186
CENTRO 8,970 1219 1,003
PROMEX 10,242 14.43 1,478
BANORTE 17,030 10.56 1,799
CONFIA 16,685 9.94 4,660
BANORO 9,460 14.62 1,387
BANPAIS 20,442 1068 2,184
BANCRECER 17,183 10.94 1,881
BANORIE 3,267 13.07 427
OBRERO 2,759 20.01 652
CITIBANK 2,321 19.99 464
INTERESTATAL 636 10.97 127
INTERACCIONES 1,220 2002 246
INBURSA 5,352 18.99 1,070
CAPITAL 907 19.96 181
{NDUSTRIAL 1,385 9.62 136
PROM. NORTE 180 20.00 36
MIFEL 268 20.16 54
INVEX 118 20.34 24
SURESTE 680 10.12 130
BANREGIO 343 20.12 69
DEL BAJIO 108 20.37 22
QUADRUM 51 19.61 10
FIMSA m” 19.48 15
Total 533,083 14,23 75,909

* Cifras en miliones de pesos con datos a diciembre de 1884, no incluye a bancos intemaclonales
debido a que a esa fecha no tenian cartera crediticla.
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PROGRAMA DE APOYQ CREDITICIO A LA PLANTA

PRODUCTIVA NACIONAL ( EN DOLARES )

Cartera en moneda extranjera suscoptibie de reestructurarse,

(Con base en cifras correspondientes a agosto de 1986)

[ Distribucién del Apoyo

Cartera susceptible de | % de participacién | Valor de la cobertura

reestructurar * enel Programa | -millones de doblares-

BANAMEX 5,895.8 225 4504
BANCOMER 62500 20.1 4018
SERFIN 3470.7 133 265.1
INVERLAT - 1,736.3 6.6 1326
INTERNACIONAL 1,270.9 4.9 07.1
MEXICANO 1.700.3 6.5 1209
ATLANTICO 860.6 33 85.7
UNION 597.1 23 45.6
PROBURSA 286.6 1.1 21.8
CREM! 285.0 11 218
CENTRO 376.8 14 288
PROMEX 566.0 2.2 432
BANORTE 5317 2.0 408
CONFIA 531.4 2.0 406
BANORO 388.4 15 20.7
BANPAIS 949.3 36 72.5
BANCRECER 569.1 2.2 435
BANORIE 66.1 0.3 52
OBRERO 61.9 0.2 4.7
CITIBANK 1674 06 12.0
INTERESTATAL 7.8 0.0 0.6
INTERACCIONES 136 0.1 1.0
INBURSA 547.1 2.4 41.8
INDUSTRIAL 43.2 02 33
SURESTE 25 0.0 0.2
BANREGIO 43 0.0 03
QUADRUM 0.8 0.0 0.1
Total 26,170.00 100.10 1,000.90

* Se refiere a los saldos de le cartera crediticia en moneda extranjera menos cartera hipotecaria,
de consumo e interbancaria,

Fuents;

Estados Analiticos de Cuents, con excepcién de la cartera interbancaria de Creml y

Unién, en cuyo caso se emplearon las estadisticas de pasivos en moneda extranjera recopiladas

por la CNBV.,
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ILD. OPERADORES Y REQUISITOS

Todos los bancos tienen la obligacion de ofrecer el servicio de reestructuracion en UDIs, sin
embargo, existen algunas limitantes. Por ejemplo, los bancos deben cumplir con los indices de
capitalizacion que marca la autoridad (del 6% at 31 de marzo de 1995).

Las UDIs seran distribuidas a cada banco como porcentaje de su capital (es decir, las
instituciones bancarias tendrdn acceso a los recursos en funcidén de su capital y reserva
preventivas a diciembre de 1994), pero a ninguno le tocara mas del 20% de su cartera total. Sin
aembargo, an noviembre de 1895 se anuncid que los bancos que no las utilicen deberan cederlas
a ofras instituciones de crédito, mediante una subasta realizada por la CNBV, y que no podrén
cambiar su giro, es decir, si hay UDIs hipotecarias solo podran canalizarse a los clientes que
adquirieron vivienda y que enfrentan problemas de pago.

ILE. OPERACIONES EN QUE SE APLICAN

«  Las UDIs sirven para expresar el valor de:
« Un crédito,
« Unainversién o una
« Transaccién comercial

considerando la inflacion.

Es decir, es un instrumento que mide el valor de los bienes, ajustandolo todos ios dias por el
crecimiento promedio de los precios.

+  Encréditos bancarios, incluyendo:
« Empresas (grande, mediana o pequefia) consideradas viabies.
Empresas que tengan deudas bancarias inferiores a $400 mil, podran tener de modo
automético ! derecho de reestructurar sus deudas con base en UDIs, en caso de
que sus obligaciones no hayan sido declaradas incobrables.
Aquélias con edeudos a la banca comercial de hasta mii pesos, entrardn
autométicamente al esquema de reestructurar sus deudas con base en UDIs, en
caso de que sus obligaciones no haya sido declaradas incobrables.
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Aquélias con adeudos & la banca comercial de hasta $300 mil, entrarén
automaticamente al esquema de reestructuracién denominado en UDIs. Los plazos
seran de 12 afios, con 7 de gracia; 10 afios con 4 de gracia; y 8 aflos con 2 de
gracia, para el pago de capital,

+  Personas flsicas (hipotecarios y de tarjetas de crédito). La seleccion para ingresar a los
esquemas de reestructuracion y definicién del plazo dependerd de la capacidad de la
persona fisica para generar el flujo de recursos para pagar el crédito, asl como las
garantlas que tenga la operacion.

NO podran redocumentarse en UDIs los créditos clasificados como incobrables o

"E" salvo previa autorizacién de la Comisién Nacional Bancaria.  Aquéllos

clasificados como "D" tendran la opci¢n de reestructurar a plazos de 10, 7 y 5 afos,

pero sin plazo de gracle para el pago de capital. En caso de reestructuracién de un

crédito de estas clasificaciones debera hacerse constar en el contrato.

Los creditos otorgados por la banca comercial serdn reestructuradas eh UDIs,

independientemente de que sean vigentes, vencidos o nuevos. Ello dependera de

la clasificacién de riesgo que haga cada Banco.
La reestructuracion de los créditos a cargo de las empresas se sustentara en el financiamiento
que el gobierno federal otorgue a la banca comercial a una tasa real de 4%. Los intereses que
devenguen estos pasivos seran capitalizados mensualmente y el capital se pagara al vencimiento
del titulo.

«  En depositos
Todas las operaciones de ahorro e inversion, con la Unica restriccion de que sean a
plazo mayor de 90 dlas, con el fin de ir promoviendo e ahorra de mediano y largo
plazo, y asegurar el alargamienio de los pasivos de la banca.
Las cuentas de cheques no podran denominarse en UDls por ser un instrumento de
pago.
La UDI, como instrumento de Inversion, requiere de una inversion minima que varla
dependiendo del cada banco, con las que el ahorrador gana, ademas del premio de
una tasa que determina cada banco, el pago de la inflacion mensual y con ello su
inversion no sufre deterioro alguno.

34



Otra opcion es en la mesa de dinero, por medio de la cual los bancos ofrecen diversas
alternativas de inversidn y ahorro, para tener acceso se requiere de un capital de
$500,000, en algunas instituciones.

Las mesas de dinero bancarias, ofrecen:
A Valores gubemamentales

CETES

BONDES

TESOBONOS

AJUSTABONOS

UDIBONOS

Que suslituirdn al actual AJUSTABONO, por io que seran bonos
ajustables del gobiemo federal y titulos de crédito de largo plazo,
respaldados por el sector publico y denominados en moneda nacional; su
primera emisién fue por un monto de entre 100 y 160 millones de UDIs y
se aplicard a plazos de entre 3 a § aflos. El valor nominal de cada tituio
serd de 100 UDIs; |a tasa de interés reai que devengue sera fija y los
intereses seran pagados cada 182 dias, por lo que su rendimiento
dependera dei precio de adquisicion de los titulos, de ia tasa fija de la
emisidn correspondiente y del valor de las UDIs.

Los tftulos se colocardn mediante subasta, en la cual los participantes
presentardn posturas por el monto qua deseen adquirir y el pracio que
estén dispuestos a pagar.

Por estos valores se pagard un cupdn semestral de rendimiento, que
puede ser adquirido por inversionistas nacionales y extranjeros, 0 bien
por las Administredoras de Fondos para el Retiro (AFORES).

El goblerno federal garantiza una utilidad superior a fa que marca el
indice de precios del Banco de México.

Los valores gubernamentales seran clasificados en ia deuda interna del
goblerno federal y estardn plenamente respaldados por el sector publico
emisor,

Cada emision tendrd su proplo plazo, habiéndose previsto para las
primeras emisiones un plazo no menor a 3 afios.

Con el objetivo de dar mayor liquidez a este instrumento, el gobierno
federal podra colocar UDIBONOS emitidos con anterioridad, con el fin de
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que el mercado cuente con un mayor numero de titulos con la misma
fecha de vencimiento.

B. Pagaré bancario

C. Papel Comercial

D. Papel con tasa garantizada

E. Reportos

Las mesas de dinero de los bances ofrecen atractivos rendimientos, ya que en su
mayor parte las tasas pagadas por los litulos gubernamentales se encuentran por
arriba de {a inflacién.

L.os pagarés bancarios pueden iniciar con una inversién minima de $2,000.

Ei mercado de valores tiene atractivos y se requiere para participar un capital entre los
$1,000 y $3,000.

Transacclones mercantiles como la venta o renta de bienes e inmuebles, que siempte
serdn liquidables en pesos.

A parlir del 21 de noviembre de 1985, lambién podran redocumentarse en UDIs los créditos
delerminados en dolares de los E.U., teniendo cada institucién como méximo a
reestructurar 20 millones de dolares por empresa y 60 millones de ddlares cuando se lrate
de un grupo empresarial; solo se podran exceder dichos limites previa autorizacion de la
CNBV.

Los bancos podran disponer hasta el equivalente en moneda nacional de 2 mil millones de
dolares, de los recursos eslipulados en el Programa de Apoyo a la Planta Producliva
Naclonal, de los cuales Banamex, Bancomer y Serfin concentran mas del 50%.

Para el calculo, se ulilizara el tipo de cambio que la BMV publique en el Movimiento Diario
de! Mercado de Valores en la fecha en que se concrete la reestructuracién. Sélo podréan
reestructurarse los préstamos otorgados hasta el 31 de agosto de 1885,

Los créditos reestructurados se convertirdn a moneda nacional y posteriormente a UDs, a
plazos de entre 5y 12 aflos, con hasta 7 afios de gracia para el pago de capital.

La cartera en moneda extranjera susceptible de reestructurarse asciende a $26,179.80
millones, la cual estard comrespondida por un Instrumento de cobertura cambiaria que
emitira e} Gobleno Federal.
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il.F, VALOR DE OPERACION

Su valor inicial fue $1.00 y se ha ido ajustando en forma proporcional a la variacion del Indice
Nacional de Precios al Consumidor (INPC), aunque con un breve desface necesario, ya que se
determina de conformidad con obsetvaciones de precios ya realizados.

El Banco de México se encarga de publicar el valor en moneda nacional de las UDIs, para cada
dia, en el Diario Oficial de la Federacién, de la siguiente manera:

a. A mas tardar el dla 10 de cada mes publica el valor correspondiente a los dias 11y 25 de
dicho mes.

b. A mas tardar el dla 25 de cada mes publica el valor correspondiente a los dlas 26 de ese
mes a 10 del mes inmediato siguiente.

Si bien se publica quincenalmente, se elabora diariamente con la muestra de precios que recaba
todos los dias el Banco de México. El valor de la UDI tiene un ligero rezago, por el tiempo que
tarda Banxico en recabar y procesar la informacion. Sin embargo, este rezago es cuestion sélo
de dlas y no afecta ia revaluacion real de las UDis.

Las tasa de Interés de los UDIs la determina el mercado y su nivel serd implicitamente en
términos reales,

La tasa establecida por el mercado es la que se aplica al valor de un crédito o una Inversion,
ajustado por la Infiacién, por lo que garantiza ser una tasa positiva en términos reales.

La tasa de interés es fija por el hecho de que es denominada y modificada por el mercado. La
tasa de interés activa que se aplica a los acreditados serd fijada en UDIs mdas los puntos
porcentuales que en adiclén establezcan los bancos y acreditados. Se estima que la tasa de
Interés real aplicada a las UDIs oscila entre un 10 y un 12 por ciento anual, al Inicio de su
operacion. Se espera que, graduaimente, la tasa de interés real baje y sea mas moderada.

Cada banco tiene la libertad de determinar la tasa de interés real que mejor e convenga
(incorporaré un margen de intermediacion razonabie), aunque subordinada a las condiciones del
mercado.
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VALORES DE LAS UDf's

DIA 1995 1896

ABR MAY JUN JUL AGTO SEPT oCT NOV DIC ENE FEB MZO0 ABRIL { MAYO
1 1.067545 {1.133800 {1.175352 {1.207168 |1.228306 |1.249621 {1.276328 |1.304179 {1.339150 {1.391520 {1.429005 |1.461529 {1.498803
2 1.071026 }1.135333 ]1.176338 }1.207927 |1.228004 |1.250856 }1.277199 |1.305367 |1.340464 |1.393167 |1.430242 }1.462901 |1.500564
3 1.074518 ;1.136868 {1.177922 |1.208686 |1.229682 |1.251691 |1.278070 |1.306558 {1.341780 |1.394815 |1.431480 {1.463879 {1.502327
4 1 1.078022 {1.138405 {1.179209 {1.209446 {1.230371 {1.252728 [1.278941 {1.307747 {1.343097 }1.396465 [1.432719 |1.454858 [1.504083
5 1.001818 [1.081537 {1.139044 [1.180498 |1.210207 {1.231060 [1.253765 {1.279814 [1.308938 |1.344415 {1.398118 |1.433853 }1.465838 {1.505860
8 1.003840 [1.085063 |1.141485 {1.181787 [1.210968 [1.231749 }1.254803 }1.280686 {1.310131 11.345735 |1.399772 {1.435200 |1.486818 |1.507629
7 1.005766 [1.088601 {1.143028 {1.183079 {1.211729 {1.232438 {1.255842 {1.281560 {1.311324 {1.347056 [1.401428 [1.436442 {1.487799 {1.508401
8 1.007695 [1.092151 [1.144573 |1.184371 {1.212491 {1.233129 |1.256882 [1.282434 {1.312519 [1.348378 |1.403086 {1.437685 [1.468780 {1.511174
-] 1.009628 [1.005712 §1.146120 [1.18586865 |1.213254 }1.233820 }1.257923 ]1.283309 |1.313715 [1.349702 |1.404747 |1.438929 }1.489763 }1.512950
10 1.011564 }|1.099284 |1.147670 [1.188961 |1.214017 }1.234511 |1.258964 {1.284184 {1.314912 {1.351027 |1.406409 {1.440174 |1.470745 {1.5147z7
11 1.013882 |1.100858 |1.148993 |1.18794G |1.214647 |1.235103 |1.259714 [1.28503Q [1.315911 |1.355294 {1.407498 {1.441164 |1.471908 |[1.515536
12z 1.016205 ]1.102434 |1.150317 {1.188838 [1.215277 {1.235696 |1.260463 [1.285895 |1.316912 |1.354861 |1.408588 |1.442155 |1.473071 {1.516545
13 1.018534 [1.104012 {1.151643 {1.189927 |1.215908 |1.236289 }1.267214 |1.286751 |1.317913 [1.356782 |1.409679 {1.443147 11.474236 {1.5174E5
14 1.020868 {1.105593 [1.152971 [1.190918 {1.216539 (1.236883 [1.261964 [1.287608 [1.318914 [1.358706 {1.410771 {1.444139 [1.475401 {1.518366
i5 1.025552 {1.107775 {1.154300 |1.191909 [1.217170 |1.237477 [1.262715 |1.288466 {1.319917 {1.360632 [1.411864 |1.445132 {1.476567 |1.519276
16 1.027902 {1.108761 {1.155631 {1.192901 {1.217802 [1.238071 {1.263467 |1.289324 }1.320920 |1.362562 {1.412958 |1.4456125 |1.477735 |1.520188
17 1.030257 }1.110348 [1.156963 [1.193894 {1.218434 |1.238665 |1.264219 |1.200182 |1.321924 |1.364494 }1.414052 |1.447120 |1.478903 {1.521100
18 1.030257 |1.111938 {1.158297 {1.194888 [1.219066 }1.239260 |1.264971 {1.291041 |1.322929 {1.366429 {1.415148 |1.448115 }1.480072 |1.522013
19 1.032618 }1.113530 {1.159632 {1.195883 |1.219699 |1.239855 [1.265724 |1.291901 ;1.323935 |1.368366 |1.416244 |1.449110 {1.481242 }1.52292¢
20 1.034984 [1.115124 |1.160969 |1.196878 11.220332 |1.240450 11.266478 |1.282762 |1.324841 {1.370306 {1.417341 |1.450107 {1.482414 {1.52383¢
21 1.037355 {1.116720 {1.162307 {1.197875 [1.220965 {1.241046 |1.267232 {1.253623 {1.325948B [1.372249 [1.4184339 {1.451104 [1.483584 {1.524754
22 1.039732 {1.118319 |1.183647 {1.188872 {1.221509 {1.241641 {1.267086 {1.294484 [1.326956 {1.374195 {1.419537 |1.452101 |1.484757 |1.525668
23 1.042115 {1.119520 {1.164968 {1.1996870 {1.222233 {1.242238 {1.268741 {1.295346 [1.327965 [1.375144 {1.420637 {1.453100 {1.485931 {1.52658«
24 1.044503 }1.121523 {1.166332 }1.200868 |1.222867 |1.242834 |1.269496 {1.296209 |1.328974 {1.378095 [1.421737 |1.454099 {1.487105 {1.527500
25 1.046896 }1.123129 1.167676 |1.201868 {1.223502 |1.243431 |1.270251 |1.297072 |1.329984 [1.380049 {1.422839 }1.455098 [1.4882817 [1.528418
26 1.050310 |1.124647 |1.168952 |1.202624 |1.224187 |{1.244460 {1.271118 |1.298254 {1.331290 |1.381682 |1.424070 {1.456072 |{1.450029 |1.520318
27 1.053734 ]1.126168 |1.170229 }1.203380 |1.224873 |1.245491 {1.271985 {1.299437 {1.332597 |1.383317 [1.4253C2 |{1.457045 |1.491780 }1.530221
28 1.057170 |1.127890 {1.171508 |1.204137 |1.225559 |1.246522 |1.272852 {1.3G0621 {1.333905 |{1.384954 {1.426536 |1.458020 |{1.493532 {1.531124
29 1.060617 [1.129214 {1.172788 |1.204B94 }1.226245 |1.247554 {1.273720 {1.301806 |1.335214 {1.386592 |1.427770 |1.458995 |1.495288 {1.53202¢8
30 1.064075 [1.130741 [1.174069 {1.205651 {1.226932 {1.24B587 }1.274589 |1.302992 {1.336525 {1.388233 1.458970 {1.497044 {1.532832
31 1.132270 1.2064C9 11.227519 4.275458 1.337837 {1.389876 1.460846 1.533837




A continuacion se presentan ejemplos para entender la mecdnica de calculo del valor de las UDIs
en las diversas operaciones:

En casos de depdsitos:

Supongamos que se realizéd un depésito por $30,000.00, a un plazo de un afio, y a una tasa de
interés real pactada con institucion financiera de 12%, a partir de una lasa de inflacidn anual del
52%.

L.os pasos a seguir para conocer su rendimiento al final del perlodo serén los siguientes:

1) Se actualiza el valor del principal de la UD! de acuerdo a la tasa de inflacion del 62%,
considerando que al iniclo del perfodo ésta tiene un valor de un peso, es decir:

UDI (t=0)= $1.00
UDI (t=360)= 1.00 * (140.52)= 1.52 (valor de la UDI en pesos)

2) Se caleulan los Intereses, a partir de la tasa de interés real pactada, del 12% anual.
I=Monto en UDI * Tasa Real= 30,000 * 0.12 = 3,600 unidades

3) Se calcula el monto total mas los intereses en pesos, a partir def producto del valor de la UD)
por la suma del principal mas los intereses en UDIs.

M § = ( Valor de ia inversidn en UDI + Intereses en UD1) * Valor final del UD,
sustituyendo:

M $ = (30,000.00 + 3,600.00)* 1.62 = $51,072.00
Como se desprende del ejemplo anterior, se obtiene un doble beneficio al haber realizado un
depdsito en UDIs, ya que, por un lado el monto de su inversion en pesos se ve Incrementado de
acuerdo al crecimiento de la tasa de Infiacién, y por otra parte, los Intereses que obtiene le
representan un 12% anual por encima de la tasa de inflacin: es decir, su inversidn se ve
totaimente protegida de cualquier eroslén en su poder adquisitivo.

Sl se quiere conocer cual es la tasa nominal obtenida, se tiene que seguir el paso siguiente:

Rn=[(51,072.00/ 30,000)-1) * 100 = 70.24%
Rn=70.24%
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L.a cual representa el rendimiento nominal obtenido. Esta cifia es equivalente a multiplicar la tasa
real pot la {asa de inflacion observada:
ROn  =[(14Tn}* (1 +0)-1)
={(140.12)* (1 +0.52) -1} * 100 =
ROy =70.24%
Donde:
Tr = tasa teal

i = tasa de inflacién anual

En casos de créditos:

Por ejemplo un crédiio de $150,000.00 a una tasa de interés real paclada del 16%, a un plazo de
3 afos. Se asume que la tasa anual de inflacion sera del 52% para el primer afo, y 26% y 15%
para los dos afios siguienles, respectivamente, y que e! crédilo es con amortizaciones parciales
iguales cada afo.

Los resullados finales se presentan en el siguiente cuadro, y el procedimiento de célculo se

describe posteriormente.
ARO VALOR TASA DE VALOR SALLO SALDO PAGO A PAGO DE PAGO PAGO 5ALDOD
INICIAL A FINAL INICIAL HICIAL CAPITAL | INTERESES YOYAL TOTAL FINAL
DELUDI | INFLACION | DEL DI ERLDI [{1] ENUD! ENUD! ENUD ERS unl
ANUAL

@ @ (] “ (3} @ [0} (] 1] (10} n
1 100 | B200% | 182 | 160,000 | 150,000 | 50000 | 24000 | 74.000 | 112480 | 100,000
2 162 [ 2800% | 190 { 100000 | 162000 | 50,000 [ 16,000 | 68000 | 126400 | 60.000

3 1.00 18.00% 2.0 50,000 95,000 50,000 8,000 58,000 | 120,440 0

1) Se calcula el valor de la UD) al inicio y final de cada afio, en base a la capitalizacion de ia tasa
de inflacién, como se describe a continuacién, a partir de las columnas 2, 3 y 4 del cuadro:

Afio 1: UDI (1) = 1,00 * (4 + 0.62) = 1.62
Ao 2:UD) (2) = 1.52* (1 + 0.25) = 1.90
Afto 3: UD) (3)= 1.80* (1 +0.15) = 2.18
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2) Se determinan los montos parciales a pagar del capital en UDIs, a partir de dividir el monto
total del crédito entre el nimero de aftos, como se presenta en la columna 7:

Pago a capital = 150,000/3 = 50,000

3) Se calculan los saldos del capital, Iniciales y finales en UDIs (columnas 6 y 11), a partir de
restar al saldo inicial en UDis (columna 6) ef pago a capital en UDIs (columna 7):

Saldo Inicial UDi (1) = 150,000 - 50,000 = Saldo final UD! (1) = 100,000

Saldo Iniciat UDI (2) = 100,000 - 50,000 = Saldo final UDI (2) = 60,000

Saldo Iniclal UDI (3) = 50,000 - 50,000 = Saldo final UDI (3) = 0

4) Se calcula el pago de intereses en UDIs (columna 8), a partir de multiplicar la tasa de interés
real (16%), por el saldo Iniclal en UDIs (columna 5);

1(1) = 160,000 * 0.16 = 24,000
1(2) = 100,000 * 0.16 = 16,000
1(3) = 60,000 *0.16 = 8,000

5) Se calcula el pago total en UDIs (columna 9), a partir de sumar el pago a capital en UDls
(columna 7), mas el pago a intereses (8) en UDls:

PT UDI (1) = 60,000 + 24,000 = 74,000

PT UDI (2) = 50,000 + 16,000 = 66,000

PT UDI (3) = 50,000 + 8,000 = 68,000

6) Se calcula el saldo Iniclal en $ (columna 6), a partir de multiplicar el valor inicial de la UDI
(columna 2), por el saido Iniclal en UDIs (columna 6):

S1§ (1) = 160,000 * 1.00 = $ 150,000

S1$(2) = 100,000 * 1.52 = $ 152,000

Si§(3)= 50,000 1.80=$ 85,000

7) Se caicula el pago total en $ (columna 10), a partir de multiplicar el valor final de la UDI
(columna 4), por el pago total en UDIs (columna 9):

PT$(1)=1562"*74,000=$ 112,480

PT$ (2) = 1.90 * 66,000 = $ 125,400

PT$(3)=2.18* 56,000 = $ 126440
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IL.G. RECANICA OPERAYIVA

L.a banca identificara los créditos en moneda nacional otorgados antes de 1995, preferentemente
a empresas medianas y pequefas, que teniendo problemas serios de pago, sean viables al
redocumentailes sus operaciones en UDIs, en los términos indicados.

La banca deberd crear fideicomisos para cada plazo de reestructuracion de los créditos, en los
que el fiduciario y fideicomitente sera cada banco, y el fideicomisario sera el gobierno federal. La
banca entregard su carfera al fideicomiso, el que fondears la cartera por medio de valores
fiduclarios que adquirira el gobierno federal.

Posteriormente &l gobierno emitira bonos que deberd adquiric la Banca, mismos que no podran
ser susceptibles de ser enajenados ni reportados.

Al final de este proceso, el goblerno se queda con el riesgo de tasa de interés. mientras que la
banca solamente absorberd el riesgo del crédito. Esto es que, el gobierno federal otorgara un
subsidio de manera indirecta para la banca, al absorber el riesgo de tasa de interés reflejado en
la tasa variable (CETES 28 dlas), que debe pagar por los bonos.

Con respecto a los créditos hipotecarios, la tasa de fondeo con el Gobierno Federal se
establecera en UDIs + 2%, el margen de intermediacion serd de alrededor de 6%, es decir UDIs
+ 8%, y la reserva en el fideicomiso sera del 10%.

La banca reserva el 100% del margen positivo que obtenga cada fideicomiso, para absorber
posibles pérdidas.

El aumento en el volumen de UDIs disponibles para la reestructuracion de los pasivos de las
empresas, dependera de la captaclon directa de los bancos en este instrumento.

Para aumentar el monto de los créditos reestructurados, es necesario compensar o anterior con
un crecimiento similar 0 mayor en depdsitos de UDIs. Los ahorros en UDIs constituirdn los
fondos con los que se va a poder prastar, por lo que la aportacion del Gobiemno es sdlo un
esfuerzo inicial. Aungue al principlo los fondos no son cuantiosos, hay fuentes importantes de
fondeo para los bancos, susceptibles de convertirse répidamente en UDIs, como son los créditos
vigentes que el Banco de México les tiene concedidos, siendo aproximadamente 18 mil millones
de pesos,

Sl el nivel 6ptimo no se da, se establecid un maximo equivalente a 40% del capital de los bancos
como sobregiro o recursos no equilbrados y que los bancos deberdn buscar corregir, i no
desean ser sanclonados.

La sancion se sujelard a un mecanismo semejante al que rige para los sobregiros dlarios en el
mercado de dinero, con castigos de 2 veces la tasa de los CETES a 268 dlas para el balance
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semanal y de 4 veces los CETES el Trimestral, contra la cuenta tnica que cada banco tiene con

Banxico,

La utilizacion serd voluntario.

ILH. UNIDADES DE INVERSION DENTRO DEL ACUERDO DE APOYO INMEDIATO A LOS
DEUDORES DE LA BANCA (ADE)

Los mecanismos de reestructuracion de crédito siguen siendo los mismos, o tnico que cambid

es que se condonaron los intereses moratorios y se redujeron las tasas de interés. Este
programa tiene como propdsito liegar a algun arreglo en el manejo de la deuda que tenga el

cliente en su banco, mediante la frma de una carta de intencién por parte del deudor.

Dentro de sus caracteristicas generales encontramos que:

Incluye a todos los deudores de la banca, ain los que ya han reestruclurado,
privileglando a los deudores al corriente.

Se buscd reestructurar el mayor nimero de créditos, ofreciendo allernativas nuevas para
los deudores en cartera vencida.

Beneficia a personas fisicas y a empresas, con adeudos menores de los $400,000.

Hay una reduccién de las tasa de interés para créditos otorgados hasts el 22 de agosto
de 1095,

Hay una suspension de acciones judiciales.

Se condonaron los intereses moratorios.

No hay exigencia de nuevas garantias adicionales, a excepcion de deudas mayores de
$400,000.

Entre los tipos de créditos beneficiados:

Todos los créditos en pesos o en UDls,

Tarjetas de crédito.

Créditos A, B, C, D.

Créditos 8 empresas y personas fisicas con actividades empresariales en cualquler rama
de a actividad econémica.

Créditos de uniones de crédito, arrendadoras y empresas de factoraje.

Créditos Hipotecarios.
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Tasas de Interés:

La tasa de interés que paga el deudor es la que se establece en la siguiente tabia, estos solo seran aplicables durante 13 meses (estos intereses
stlo fueron aplicados a créditos otorgados antes del 22 de agosto de 1595, en aquellos que se generaron a partir del 23 de agosto pagan intereses
que se encuentren cotizados en el mercado):

TIPO DE SITUACION DE LA MONTO AL QUE SE TASA INTERES DESDE HASTA
CREDITO DEUDA APLICA LA TASA ANUAL
TARJETA Cartera en incumplimiento | Primeros $ 5,000 38.5% + IVA Cecnvenio de Sept 1956
o litigiosa Reestructuracicn
AL CONSUMO Y | Acreditados ne a! Primeros $ 30,000 4% + IVA Firma de carta de intencién Sept 1935
PERSONALES cormriente sujeta a convenio de
reestructuracion
Acreditados al corriente Primeros $ 200,000 25% Sept 1995 Sept 1986
en pesos o en UD!'s
EMPRESAS Acreditados no al Primeros $ 200,000 25% Finna de carta de intencitn Sept 1988
comriente sujeta a convenio de
reestructuracion
Acreditados en pesos o Primercs $ 200,000 6.5% reatl el primer Firma convenio de 12 meses
VIVIENDA en UDI's afo reestructuracion en UDVs después de la
8.75% real afios reestructuracisn.
siguientes




En cuanto a su vigencia:
= Del 23 de agosto de 1995 al 30 de septiembre de 1996.

+ Encréditos hipotecarios: 12 meses a parlir de su reestructuracion en UDIs.

Tregua judicial:

Se suspendieron acciones judiciales y mercantites y civiles hasta el 31 de enero de 1996, las
cuales se reiniciaron el 1° de mayo del mismo afio, en caso de no haber firmado la carta de
intencion.

Condonacién de intereses moratorios:
+ Se dieron automéaticamente al llegar a un acuerdo de reestructuracion, por ejemplo: en
caso de tarjetas de crédito se condonaron aquellos intereses moratorios que aparecian
en el estado de cuenta anterior a la finna de Ia reestructuracion. Esto ayudé a que el
saldo del crédito sobre el cual se iba a aplicar |a tasa se redujera.
En los sistemas de pagos constantes, sl el deudor paga en UDIs el monlo establecido, el saldo al
final del plazo de payo serd cero, por lo que el deudor lo Unico que tiene que considerar en ese
caso es, sl ese pago mensual en pesos, ajustados por inflacion, fos va poder realizar.
En cuanto a los beneficiarios del Acuerdo, éste esta dirigido principalmente a deudores medianos
y pequefios, y beneficia a todos los deudores de la banca, denominados en :
+ Moneda Nacional
« UDIs
L.08 deudores, sin importar el tipo de crédilo que se tuvieran (hipotecario, de tarjeta, de consumo,
empresarial, quirografario), que se encontraban al corriente de sus pagos, recibieron ios
beneficios del ADE a partir del 1° de septiembre de 1985, en forma inmediata y automatica, Los
que tenlan adeudos vencidos tuvieron acceso a los beneficlos, si se pusieron al corriente en sus
pagos. Aquélios que no tuvieron para ponerse al comiente debleron firmar la carta de intencion,
con ia cual el deudor expresaba su disposicién a negociar la reestructura de crédito,
Los deudores podian reestructurar en los programas propios de la banca o en los programas en
UDls, para obtener nuevos plazos y tasas de Interés,
Debido a que se podian realizar en UDIs, ademas de comprender el Programa de Apoyo a la
Planta Productiva Nacional y el Programa de Apoyo a los Deudores de Créditos de Vivienda, se
di6 a conocer el Acuerdo para tarjelas de crédito y para créditos destinados a la adquisiclén de
bienes de consumo duradero y personal.
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En caso de reestructura de crédito hipotecario, debido a que se tenlan que cumplir con las
formalidades que seala la ley, hubo la necesidad de acudir nuevamente al notario, por lo que la
banca absorbld 50% de los honorarios y de registro de los créditos para vivienda, y ofrecio apoyo
financiero al acreditado por el restanle 50%. £n este tipo de crédito, ain cuando el deudor se
encontrara al corriente de sus pagos, si deseaba gozar de los beneficios del acuerdo, tenia que
reestructurar su crédito en UDIs.

En caso de reestructuracidn del crédito de tarjeta, ésta se podia hacer bajo los programas
propios de los bancos o bajo el programa para tarjetahablentes en UDIs; en este Ultimo, es a
cuatro afios con una tasa de interés real del 15% anual.

Se estipula una tasa de interés fija del 21% anual, que se aplicard a los intermediarios no
bancarios por los primeros $200,000 del saldo total de los adeudos descontados con la banca
multiple y de desarrolio en el marco del ADE,

El Gobierno Federal cubrird la diferencia que resulte de la TIIE mas 2 puntos porcentuales,
menos el 21% fijo.

En caso de que esa diferencia exceda a los 20 puntos , las instituciones bancarias afrontarén la
diferencia. Para que esto ocuira, la TIIE habra de escalar mas del 43%.

Las Instituclones no bancarias tendran como beneficlo la suspension temporal de embargos, una
tasa fija del 26% anual y la condonaclén de intereses moratorios. Esto seré extensivo solo a los
créditos otorgados por los intermedlarios financieros no bancarlos, independientes, que no
formen parte de un grupo financiero bancario.

Para las arrendadoras representa séio $4,000 millones, una quinta parte de su cartera. Para las
uniones de crédito es un alivio del 80%; mlentras que las empresas de facloraje estiman en nulo
este beneficlo.

La cobertura gubernamental se hard mediante un crédito que le otorgue a la banca multiple o de
desarrolio, seg(n sea el caso, via papel de deuda a cinco afios, con 2 de gracia.

Los Intereses a pagar por esta deuda serdn calculados con base al CETE de 28 dlas, pagaderos
mensualmente y capitalizables durante los 2 primeros afios.

Para el caso de los créditos descontados con FIRA, via bancos privados, Banrural y BNCI, ia
tasa de Interds fija que se aplicara al Intermediario no bancario serd del 23% anual por los
primeros $200,000.

El goblerno cubrira la diferencia entre la tasa de Interés convenida con FIRA mas un margen de 2
puntos, menos el 23% fijo.

Para su Incorporacién, los auxiliares de crédito debieron suscribir una Carta de Adhesion antes
del 15 de octubre de 1995.
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El fideicomiso absorberia el monto correspondiente a capital vencido mas intereses en el perlodo
de enero a julio de 1995, de los créditos contraidos por las empresas y personas fisicas con ia
banca comercial y, al propio tiempo, se programarla la recuperacion de estos saldos en un
perlodo de hasta 5 afos, aplicando como maximo |a tasa llder de interés registrado en noviembre
de 1994,

El ADE evita dafios mayores solo a partir dei 11 de septiembre de 1995, pero en relacion a los
dafios ya causados el ADE no puede hacer absolutamente nada, por lo que a pesar de que los
intereses bajaran a partir de la puesta en marcha del ADE, los intereses a pagar en pesos y
centavos por los deudores, que se atrasaron en sus pagos en los lltimos meses, pueden seguir
siendo elevadisimos, ocupando una proporcién mayor de su presupuesto. Menores tasas de
interés no garantizan que los deudores estén en posibilidades de pagar ios intereses total y
puntualmente, sobre todo porque ahora, por aquello de la capitalizacion de los intereses que no
se pagaron a tiempo, el capital se ha incrementado y, en no pocos casos, el incremento del
capital ha sido considerable.
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CAPITULO III: APLICACION DE LAS
UNIDADES DE INVERSION



A, CASO PRACTICO 1

« EJEMPLO CREDITO TRADICIONAL A LA FECHA
DEL SURGIMIENTO DE LAS UNIDADES DE
INVERSION (UDIs)

¢« EJEMPLO CREDITO UNIDADES DE INVERSION
(UDIs)

»  COMPARATIVO CREDITO TRADICIONAL VERSUS
UNIDADES DE INVERSION (UDIs)



Principal

Plazo
Amortizacion
Tasa de inflacion
Tasa real

Tasa de inlerés nominal
Fecha de pago de capital e inlerés

ESQUEMA TRADICIONAL
{en posos)

200,000.00

12 afios, con 7 de gracis
§ pagos anuales iguales

30% anua!
10% anual
43% anual {*)

Al final de cada afo

INDICE ARO  CAPITAL INTERES PAGO TOTAL  SALDO PAGO TOTAL
NOMINAL NOMINAL  NOMINAL REAL
1.0000 0 200,000.00
1.3000 1 66,000.00 86,000.00 200,000.00 66,163.85
1.6000 2 86,000.00 86,000.00 200,000.00 60,887.57
2.1970 3 86,000.00 66,000.00 200,000.00 39,144.20
2.8661 4 86,000.00 86,000.00 200,000.00 30,110.99
3.7129 5 86,000.00 86,000.00 200,000.00 23,162.30
4.8268 6 86,000.00 86,000.00 200,000.00 17,817.16
6.2749 7 86,000.00 86,000.00 200,000.00 13,705.50
8.1673 8 40,000.00 86,000.00 126,000.00 160,000.00 16,446.27
10.6045 9 4000000 68,800.00 106,800.00 120,000.00 10,259.80
13.7858 10 40,000.00 61,600.00 81,600.00 60,000.00 6,644.49
17.9216 11 40,000.00 34,400.00 74,400.00 40,000.00 4,151.41
23.2981 12 40,000.00  17,200.00 67,200.00 0.00 2,455.14
TOTALES 200,000.00 860,000.00 1,060,000.00 279,838.77

* Esta tasa de interés nominal es la correspondiente a una inflacién de 30% y una tasa real

de 10% segun se desprende de la formula siguiente:

Tasa nominal = [( 1 + tasa de Inflacion ) (1 + tasa real }- 1}

Sustituyendo:

={(1.30x 1.10)- 1] = (1.43- 1) = 43%




Principal

Plazo

Amortizacién

Tasa de inflacion

Tasa real

Tasa de interés nominal

Fecha de pago de capital e interés

ESQUEMA CON UNIDADES DE INVERSION
{Al momento de su surgimiento)

$ 200,000.00

12 ahos, con 7 de gracla
5 pagos anuales iguales
30% anual

10% anual

43% anual {*)

Al final de cada afio

Valor del UDI al inicio del afo 1 $1.00
AMORTIZACION PAGO TOTAL SALDO DEL CREDITO
VALOR DELA UDI| ANO DEL CAPITAL EN DE INTERESES | |
AL FINAL DEL ANO uDis I s uDIs I $ uDIs . $ unis . $
10000 0 200,000.00 200,000.00
1.3000 1 20,000.00 26,000.00 20,000.00 26,000.00 200,000.00 260,000.00
1.6900 2 20,000.00 33,800.00 20,000.00  33,800.00 200,00000 338,000.00
21970 3 20,000.00 4394000 20,000.00  43,04000 200,00000 439,400.00
2.8561 4 20,000.00 57,122.00 20,000.00 57,12200 200,000.00 571,220.00
37129 5 20,000.00 74,258.60 20,000.00 74,256.60 20000000 742,666.00
48268 6 20,000.00 96,636.18 20,000.00 96,536.18 200,00000 965361.680
6.2749 7 20,00000 125/497.03 20,000.00 125497.03 200,000.00 1,254,970.34
81573 8 40,00000 326,292.29 20,00000 163,146.14 60,000.00 489,438.43 160,000.00 1,305,169.15
106045 9 4000000 424,178.97 16,000.00 168,671.99 56,00000 593,851.96 120,000.00 1,272,639.92
13.7858 10 4000000 551,433.97 1200000 165430.19 52,000.00 71686416 80,000.00 1,102,867.93
178216 N 4000000 716864.16 800000 143372.83 48,00000 660,23899 4000000 718,864.16
232981 12 40,000.00  931,823.40  4,000.00 93,192.34 44,000.00 1,025,115.75 0.00 0.00
ITOTALEG 200,00000 2,850,693.79 200,00000 1,181,967.31 400,000.00 4,142,661.10
* Esla tesa de interés nominal es la correspondiente a una infiacion de 30% y una tasa real
de 10% segun ee desprende de la férmula sigulente:
Tasa nominal = [( 1 + tasa de Inflacién ) (1 +tasareal ) - 1]
Sustituyendo:
=[(1.30x 1.10) - 1} = [1.43- 1] = 43%
Pago Total
~4@--Ubls
~8—ENS
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COMPARATIVO CREDITO TRADICIONAL Vs, CREDITO UOI's

Pagos Total Nominales Pagos Total Real
Afto | Tradicional UDl's Diferencia Ato | Tradicional UDI's Diferencia

1 88,000.00 26,000.00 { (60,000.00) 1 66,153.85 | 200,000.00 | 133,846.15
2 66,000.00 3380000 (52,200.00) 2 §0,867.57 | 200,000.00 ] 148,112.43
3 86,000.00 43,94000 | (42,060.00) 3 39,144.29 | 200,000.00 | 160,855.71
4 86,000.00 §7,12200| (28,678.00) 4 30,1099 ( 200,000.00 | 189,889.01
§ 86.000.00 7425860 | (11,741.40) 5 23,162.30 | 200,000.00 | 176,837.70
6 86,000.00 96,536.18 10,636.18 G 17,817.16 | 200,000.00 | 182,182.85
7 86,000.00 { 125,407.03 39,497.03 7 13,705.50 § 200,000.00( 186,204.50
8 126,00000 ] 48043843 | 363,43843 8 1544827 | 160,000.00 | 14465373
9 108,800.00 | 59385106 48505186 9 10,259.80 | 120,000.00| 109,740.20
10 9160000} 716,864.16 | 626,264.16 10 6,644.49 80.000.00 73,356.51
kA 74,400,00 | 860,236.99 | 785,836.99 1" 4,151.41 40,000.00 35,840.59
12 67,200.00 [ 1,026115.75 | 967,916.75 12 2,455.14 0.00 (2,456.14),

1,060,000.00 4,142,661.10 3,082,661.10 279,838.77 1,800,000.00 1,520,061.23

La diferencia equivale a un: 201 % La diferencia equivale a un: 543 %
del pago tradicional, del pago tradicional.
Saldos en términos Nominales Saldo en Téminos Reales
Ao | Tradicional UDlI's Diferencia Ato | Tradicional UDI's Diferencia

1 0.00 0.00 0.00 1 0.00 0.00 0.00
2 9.00 0.00 0.00 2 0.00 0.00 0.00 .
3 0.00 0.00 0.00 3 0.00 0.00 0.00 i
4 0.00 0.00 0.00 4 0.00 0.00 0.00
§ 0.00 0.00 0.00 5 0.00 0.00 0.00
6 0.00 0.00 0.00 6 0.00 0.00 0.00
7 0.00 0.00 0.00 1 0.00 0.00 0.00
8 40,000.00 | 326,282.20( 286,292.29 8 6,374.65 40,000.00 33,625.35
9 40,00000 ] 42417997 384,170.97 9 4,903.68 40,000.00 35,006.42
10 40,00000 | 66143397 | 511,433.97 10 3,771.98 40,000.00 36,220.02
11 40,000.00 | 716,864.16 | 676,864.16 1 2.901.63 40,000.00 37,008.47
12 40,00000 | 931,92340] 891,92340 12 2,231.94 40,000.00 37,766.06
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Comparativo gréfico del crédito tradicional versus el crédito en UDIs

Saldo del crédito en pesos

1,400,000.00 -

1,200,000.00 )

1,000,000.00

800,000.00

400,000.00 -

200,000.00 |

® CREDITO TRADICIONAL & CREDITO EN UDIs

Pago total en pesos

1

1,000,000.00 ||

800,000.00

400,000.00

~

200,000.00 +

0.00

®CREDITO TRADICIONAL 8 CREDITO EN UDis
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I1LB. CASO PRACTICO 11

+ EJEMPLO CREDITO TRADICIONAL A LA FECHA
DEL SURGIMIENTO DEL ACUERDO DE APOYO A
LOS DEUDORES DE LA BANCA

+« EJEMPLO CREDITO UNIDADES DE INVERSION
(UDIs)

« COMPARATIVO CREDITO TRADICIONAL VERSUS
UNIDADES DE INVERSION (UDIs)



ESQUEMA TRADICIONAL

{sn pesos)
Principal 2(00,000.00
Plazo 12 afios, con 7 de gracia
Amorlizacion § pagos anuales iguales
Tasa de inflacion 30% anual
Tasa real 10% anual
Tasa de interés nominal 43% anual (")
Fecha de pago de capital e interés Al final de cada afo
INDICE ANO  CAPITAL INTERES PAGOTOTAL  SALDO PAGO TOTAL
NOMINAL NOMINAL  NOMINAL REAL
1.0000 0 200,000.00

1.3000 1 86,000.00 86,000.00 200,000.00 66,153.85

1.6900 2 86,000.00 86,000.00 200,000.00 60,887.57

2.1970 3 86,000.00 86,000.00 200,000.00 39,144 29

2.8561 4 86,000.00 86,000.00 200,000.00 30,110.99

3.7120 5 86,000.00 86,000.00 200,000.00 23,162.30

4.8268 6 86,000.00 86,000.00 200,000.00 17.817.16

6.2749 7 86,000.00 86,000.00 200,000.00 13,706.50

8.1573 8 40,000.00 86,000.00 126,000.00 160,000.00 16,446.27

10.6045 9 40,000.00 68,800.00 108,800.00 120,000.00 10,260.80

13.7658 10 40,000.00 61,600.00 81,600.00 80,000.00 6,644.49

17.9216 11 40,000.00  34,400.00 74,400.00  40,000.00 4,161.44

23,2981 12 40,000.00 17,200.00 §7,200.00 0.00 2,455,14
TOTALES 200,000.00 660,000.00 1,060,000.00 278,938.77

* Esla tasa de interés nominal es la correspondiente a una infiacion de 30% y una tasa real
de 10% segln se desprende de la férmula sigulente:

Tasa nominal = [( 1 + tasa de inflacién ) ( 1 + tasa real )- 1]

Sustituyendo:
=({1.30 x 1.10)- 1] = {1.43- 1) = 43%
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ESQUEMA CON UNIDADES DE INVERSION

{reestructuracion con beneficlos del ADE y del programa adiclonal deudores de crédito hipotecario)

Principal

Plazo

Amortizacion

Tasa de infiacion

Tasa real

Tasa de interés nominal

Fecha de pago de capital e interés

$ 200,000.00

12 ahos, con 7 de gracia
6 pagos anwuales iguales
30% anual

6,5% para el 1er ano, 8.75% anual

41% anual (*)
Al final de cada afo

Valor del UD) al inicio del afo 1 $ 1.249621
Los pagos tendrdn un descuento.
AMORTIZACION PAGO TOTAL SALDO DEL CREDITO
VALORDELAUDI| ARO DEL CAPITAL EN DE INTERESES ]
AL FINAL DEL ANO UDIs l $ ubDls I $ ubis , $ ubls . $
12496 0 160,048.53  200,000.00
16246 1 10,403.16 1690000  7,282.24 14,830.00 160,046.53  260,00000
24119 2 1400425 2957500 1050318  22,18125 16004853  338,000.00
27454 3 1400425 3844750 1120340  30,768.00 160,048.53  439,400.00
36690 4 1400425 4998175 11,20340 3998540 160048653  571,22000
46398 6 1400425 6497628 11,90361 5522983 160,048.63 74258600
60317 6 1400425 8446916 1190361 7179878 160048.63  965361.80
78412 7 1400425 10980990 12603.682  08,82891 160,048.63 1,254,870.34
101935 8 32,009.71  326,20229 1400425 14275288 4141266 422,14065 128038.82 1,305,189.16
132616 9 3200971 42417997 11,203.40 14846289 41,062.45 544,010.82 96,029.12 1,272,5630.92
172271 10 32,00971 551,43397 840255 14475142 3839164 66137611 64019.41 1,102,667.93
223952 11 3200971 71686416 6560170 125451.23 37,611.40 084231539 3200971  716,864.16
204138 12 3200971 931,92340 280085 8454330 3481055 1,013,466.70 0.00 0.00
[TBTALEB 160,048.63 2,950,693.76 136,441.37 1,037,121.40 269,861.83 3,813,921.85
* Esla tasa de inlerés nominal es la comrespondiente a una inflacién de 30% y unalasa real
de 8.76% seg(n se desprervde de la férmula siguiente:
Tasa nominal = [( 1 + tasa de inflacion ) ( 1 + tasa real)- 1]
Sustituyendo:
=((1.30x 1.0875)- 1]=[1.41-1)=41%
Pago Total
- @~ Uls
~8~ENS
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COMPARATIVO CREDITO TRADICIONAL Vs, CREDITO UDIs

Pagos Total Nominsles Pagos Total Real
Afio | Tradicional UDls Diferencia Ao | Tradicional Ubls Diferencia

1 86,000.00 11,830.00 | (74,170.00) 1 66,1563.85 ) 160,048.53 93,894,68
2 66.000.00 2218125 (63,818.75) 2 60,887,571 160,048.63 109,160.95
3 86,000.00 30,768.00 |  (55,242.00) 3 39,444.20 | 160,048.63 120,004 .24
4 86,000.00 39,085.40 { (46,014.60) 4 30,110.89{ 160,048.63 129,037.54
5 86,000.00 6622083 { (30,770.17) 5 23,162.30 | 160,048.53 136,886.23
6 86,000.00 71,788.78 | (14,201.22) 6 17,817.15| 160,048.63 142,231 37
7 86,000.00 08,628.91 12,828.81 7 13,705.50  160,048.63 146,343.02
B 126,000.00 | 422,140.65 | 296,140.65 8 16,446.27] 128,036.82 112,602.55
9 108,800.00 | 54401082 | 435,210.82 [} 10,259.60 ] 96,020.12 85,769.32
10 91,600.00( 661,376.11 569,776.11 10 6644491 6401041 §7,374.92
" 7440000 | 842,316.38| 76791539 1" 4,161.41 32,000.71 27,858.20
12 67,200.00 | 1,013 466.70 | 966,266.70 12 2,455.14 0.00 {2,455.14)

1,060,000.00 3,813921.85 2,763,921.85 279,938.77 1,440,436.74  1,160,497.67

ta diferencia equivale a un: 260 % L.a diferencia equivale a un: 415 %
del pago tradicional, del pago tradicional,
Saldos en términos Nominales Saldo en Términos Reales
Afo | Tradicional UDIs Diferencia Afio | Tradiciona! UDIs Dilerencia

1 0.00 0.00 0.00 1 0.00 0.00 0.00
2 0.00 0.00 0.00 2 0.00 0.00 0.00
3 0.00 0.00 0.00 3 0.00 0.00 0.00
4 0.00 0.00 0.00 4 0.00 0.00 0.00
5 0.00 0.00 0.00 § 0.00 0.00 0.00
6 0.00 0.00 0.00 6 0.00 0.00 0.00
7 0.00 0.00 0.00 7 0.00 0.00 0.00
8 40,000.00 ] 326,202.20 | 286,202.29 8 6,374.6561 32,008.71 25,635.05
9 40,000.00 | 424,176.97 | 384,170.97 ] 4,003.58] 32,000.74 27,106.13
10 40,000.00 | 551,433.97 | 611,433.07 10 3,771.88 | 32,009.11 28,237.712
1" 4000000 ] 716,064.16 | G76,864.16 1" 2001.53] 32,0097 29,108.18
12 40,000.00| 931,923.40 | 891,823.40 12 2,231.94(  32,009.71 20,777.76

87



Comparativo grafico del crédito tradicionat versus el crédito en UDIs

Saldo del crédito en pesos

1,400,000 00
1,200,00000

1,000,00000 {

W CREDITO TRADICIONAL # CREDITO EN UDIs

Pago total en pesos

1,200,00000 |

1,000,000.00

W CREDITO TRADICIONAL @ CREDITO E£N UDis
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HI.C. CASO PRACTICO 111

+ EJEMPLO INVERSION TRADICIONAL (PAGARE
BANCARIO)

o EJEMPLO INVERSION UNIDADES DE INVERSION
(UDIs)

o COMPARATIVO INVERSION TRADICIONAL VERSUS
UNIDADES DE INVERSION (UDIs)

+  EJEMPLO INVERSION TRADICIONAL (CETES)

« EJEMPLO INVERSION UNIDADES DE INVERSION
(UDIs)

+  COMPARATIVO INVERSION TRADICIONAL VERSUS
UNIDADES DE INVERSION (UDIs)



09

Esquems tradicionat (inversién pagaré bancario)

Capital inicizl de la invarsién $ 2,00C.00
AfRo Mes Inflacién Tasa de Ssido Intereses Saldo
mensual Pagaré b io inicial Pagarsd bancarioc finsl

1 1
2
3
4 3.62 4.49 2,000.00 88.00 2,088.00
5 3.14 3.90 2,088.00 81.43 2,169.43
6 2.69 3.40 2,169.43 73.76 2,243.18
7 2.24 3.00 2,243.19 67.30 2,310.48
8 1.88 2.60 2,310.49 60.07 2,370.586
] 1.70 2.50 2,370.56 59.26 2.423.83
10 1.57 2.90 2,429.83 70.48 2.500.28
11 1.65 3.70 2,500.29 92.51 2,592.80,
12 1.60 3.50 2,582.80 90.75 2,683.55

2 13 3.26 2.80 2,683.55 75.14 2,758.69
14 3.59 2.60 2,758.68 71.73 2,830.41
15 2.33 2.80 2,830.41 79.25 2,909.67
16 2.20 2.3C 2,809.587 66.92 2,976.89
17 2.84 2.00 2,976.59 59.53 3,035.12




Ubis

Capita! inicia! de 1a inversién 2,000.00 UDIs
Afo Mes inflacién Tass pageré Vslor inicial Valor finaf | Saldo inicial T interasas Saidc finsi
t I i UDi upt unt | Ut s | (1] { s uDt 1 B

3 1
2
3
4 3.62 6.9 1.00 1.04 2,000.00 2,006.00 138.00 i43.0C6 2,138.00 2,215.40
5 3.14 8.90 1.04 1.07 2,138.00 2,215.40 147.52 157.66 2,285.52 2,442,682
3 2.69 4.20 1.67 1.10 2,285.52 2,442.62 95.99 105.35 2,381.51 2,613.68
7 2.24 3.30 1.10 1.12 2,381.51 2,813.68 78.59 88.18 2,480.10 2,760.41
8 1.88 2.3¢ 1.12 1.14 2,460.1C 2,760.41 58.58 84.68 2,516.€8 2,876.99
9 1.70 2.20 1.14 1.16 2,516.69 2,876.95 55.37 64.37 2,572.05 2,950.26
10 1.57 2.7¢ 1.16 1.18 2,572.05 2,990.26 69.45 82.00 2,641.50 3.719.22
11 1.55 2.7 1.18 1.20 2,841.50 3,119.22 71.32 85.52 2,712.82 3.253.08
12 1.60 3.20 1.20 1.22 2,712.82 3,253.08 86.81 105.7€ 2,799.63 3.410.80

2 13 3.26 4.40 1.22 1.26 2,799.83 3,410.90 123.18 154.97 2.922.81 3,677.07
14 3.58 3.20 1.26 1.30 2,922.81 3,677.07 93.53 121.82 3,016.24 3,930.97
15 2.33 2.80 1.20 1.33 3.016.34 3,930.87 84.46 112.63 3.100.80 4.135.19
i6 2.26 3.00 1.53 1.36 3,100.80 4,135.19 93.02 126.78 3,193.82 4,352.95
17 2.84 3.0 1.36 1.40 3,193.82 4,352.95 95.81 134.30 3,289.64 4,610.87
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Comparativo gréfico de ia inversidn tradicionai versus la inversidn en UDIs
Pagaré bancario

Saldo de la inversién en pesos

WEnS mEn UDIs



Eaquema tradicionsl (Inversién CETES)

Capital inicial de la inversion § 600,000.00
Por un perfodo de 4 efos.

Se calculan retiros del 5% mensual

Aflo Mes Inflacién Tasa de Saldo Intereses Retiros Saldo
| CETES Inicial CETES final
1 1
2
3
4 3.62 6.30 500,000.00 31,600.00 26,6756.00 6504,925.00
6 3.14 6.4% 504,925.00 27,618.41  26,622.17 605821.24
6 2.69 6.80 606,821.24 29,337.63 26,757.94 508,400.93
7 2.24 6.12 608,400.93 26,030.13 28,721.66 507,708.50
8 1.88 4,60 507,709.60 23,354,64 26,663.21 604,610.94
9 1,70 4.10 £504,610.94 20,684.95 20,269.79 498,936.09
10 1.57 3.80 498,936.09 18,959.67 26,894.78 492,000.88
1" 1,66 3.30 492,000.88 16,236.03 26,411.65 482,826.06
12 1.60 4,10 482.826.06 19,705.83 26,131.04 477,489.84
2 13 3.26 2,70 477,489.84 12,802,23 24,619.10 406,862.97
14 3.59 2.70 465,862.97 12,678.30 23,822.06 464,619,20
15 2,33 2.70 454,519.20 12,272.02 23,339.66 443,451.66
16 2,20 2.70 443,461.66 11,973.19  22,771.24 432,663.61
17 2.84 2,70 432,663.61  11,681.66b 22,216.76 422,118.50
18 1.82 2.70 422,116.60 11,397.20 21,676.78 411,839.91
19 3.00 3.20 411,839.91 13,178.88 21,260.94 403,767.8%
20 3.00 3.20 403,767.85 12,920.67 20,834.42 396,954.00
21 3.00 3.20 396,854.00 12,667.33  20,426.07 388,095.26
22 3.00 3.20 388,095.26 12,419.05 20,025.72 380,488.59
2 3,00 3.20 380,488.69 12,176.64 19,833.21 373,031.02
24 3.00 3.20 373,031.02 11,936,99 19,248.40 36h,719.61
3 25 2.80 3.00 365,719.61 10,971.69 18,834,656 357,856.64
26 2,80 3,00 357,866.64 10,736.70 18B,429.62 350,162,72
27 2.80 3.00 350,182.72 10,604.68 16,033.38 342,634.22
28 2.80 3.00 342,634.22 10,279.03 17,646.86 336,267.69
29 2.80 3.00° 336,267.59 10,068.03 11,266.28 328,069.33
30 2.60 3.00 328,059.33 9,841.78 16,886.06 321,006.08
N 2.80 3.00 321,006.06 9,830.18 16,5631.81 314,104.43
32 2.80 3.00 314,104.43 9,423.13 16,176.38 302,3561.18
33 2.80 3,00 307,361.18 9,220.64 15,828.69 300,743.13
34 2.60 3.00 300,743.13 9,022.28 15,488.27 294,277.15
35 2.80 3.00 204,277.15 8,828.31 15,166.27 287,960.20
38 2.80 3,00 287,960,20 8,638.61 14,829.44 281,769.27
4 37 2.30 2.80 281,769.27 7,889.26 14,482.43 275,166.10
38 2,30 2.60 276,186,110 7,704.66 14,143,64 268,727.21
39 2.30 2,80 268,721.21 7,524.36  13,812.58 262,439.00
40 2.30 2.80 262,439,00 7,348.29 13,489.36 256,297.92
41 2.30 2.80 256,207.92 7,476.34 13,173,717  260,300.55
42 2.30 2.80 280,300.65 7.000.42 12,866.45 244,443.62
43 2.30 2.80 244,443.62 6,844.42 12,864.40 238,723.54
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Esquems UDis finversién CETES}H
Capital inicist de ls mversidn
Por un periodo de 4 afios.

Se calcuisn retiros det 5% mengual

£00.000.00 UD!s

ARo f [ i Inflacién L Tasa roa! l Valor Inicial Vaior fina] E Saido inicial T nteroses T Ratiros 1 Ssido finnl
1 mernsust uDt i U uDt uDt 3 ] _wor | O 1 Ut i [ i udt i 3

1 1
2
3
4 3.62 6.80 1. 7.04 500,000.00 500.000.00 4,000.00 4.14480 2620000 26.172.24 478.800.00 496 13255
s 3.4 0.80 1.04 1.07 478.800.00 496.132.56 3.630.40 409369 2313152 25790.24 458498.88 42001457
6 2.89 0.80 107 110 258.498.88 49001457 3,667.99 402557 23.108.34 25361.08 439058.53 48188045
7 224 0.80 1.10 112 439.058.53 481.860.45 3.512.47 3.9431.23 2212855 2482977 42044245 47176553
8 1.88 0.80 112 114 420,442.45 471.765.59 3.363.54 384508 21.190.30 26,223.99 402.815.63 4£0.255.37
£l 1.70 G.80 1.4 118 402.815.69 46025587 3,220.93 3.744.64 2029183 23.591.24 385.544.78 448,233£2
0 1.87 0.80 116 118 365.544.78 446,233.62 308436 3,832.17 19.431.46 22,945.65 3€9,197.68 435967.40
11 155 6.80 1.18 1.20 369.197.68 435967.40 295358 3,531.80 1860756 22.313.35 353.543.70 423.953.3¢
12 1.60 0.80 1.20 1.22 352,543.70 423.953.36 2828.35 3.445.89 17,818.60  21,709.12  338.553.45 412.473.38

2 13 326 0.80 1.22 1.26 338,553.45  412.473.38 2,708.43 3,407.36 17,063.09 21,468.37 324,198.76 407.861 0%
14 359 0.80 1.26 1.30 324,198.78 407.881.07 2.593.59 3,380.03 16.339.62 21,294.16 310.452.75 404,589.08
1 233 6.80 1.30 1.33 310,452.75 404.589.08 2,4383.62 3,312.13 15646.82 2086641 297.28956 398,461.73
16 2.20 6.80 1.33 1.36 257.289.56 39648172 2,378,32 3.241.47 1498339 20.421.27 284.884.48 388.004.05
17 2.84 0.80 138 1.40 284.684.48 388,004.08 227748 3.192.19 14,388.10 20,110.78 272.613.86 382.104.3%
18 1.82 0.8 1.40 1.43 272.613.86 382,104.81 2.180.91 3.112.47 13.738.74 19.608.58 281,055.02 372.5€3.0%
19 3.00 0.80 1.43 1.47 261,055.03 372,563.01 208844 3.069.92 13.157.17 1934049 249.986.30 367,46932
20 3.00 0.30 1.47 1.51 249.936.30 367,489.32 1.999.89 3.027.95 12.593.31 19,076.07 239.386.88 352,445 20
2 3.00 0.80 1.51 1.56 239,386.89 362,445.29 1,915.10 2,986.55 12.065.10 18.815.26 22923687 357.485.92
22 3.00 0.0 156 1.61 229.236.87 357.489.94 1,833.83 294572 11,5583.54 18,568.02 219517.23 352.602.24
23 3.00 o.80 1.61 1.65 213517.23 352602384 1,756.14 2.905.44 11.063.67 18,304.29 210.202.7C 347,78i.58
24 3.00 0.80 1.65 1.70 213.209.70 34778156 1,681.68 2885.72 10.594.57 18.054.04 201.296.81 343.026 69

3 2€ 2.80 0.80 1.70 1.75 201,296.61 34302669 1,610.37 2.821.05 1014536 17,772.62 192.761.82 337,673.88
26 280 0.80 1.75 1.80 192,751,827 337.679.86 154208 2.777.08 971520 17,495.20 184588.72 332.476.3¢
27 280 6.80 1.80 1.85 184588.72 332,416.38 1,478.7% 2.733.73  9,303.27 17.222.89 176.762.16 327.234.34
28 2.80 0.80 1.85 1.90 176,762.16 327,234.34 1,414.10 2.691.18 890881 16954.43 169.267.48 322.134.26
29 280 0.30 1.0 1.96 168.267.45 322,134.26 1.354.14 2.849.23 8531.08 1669C.1€ 16203051 31711300
30 2.80 0.80 1.98 2.0t 162,090.8% 31711309 1.296.72 2,607.94 B.162.36 16430.01 185.217.87 312.170.38
31 280 0.80 2.0t 2.07 155,.217.87 31217018 1,241,784 2.567.29 7.822.98 18,7391 148635663 307.30432
32 280 o.8c 267 213 148.536.63 307.304.33 1,389.08 2527.27 7.491.20 15921.81 134233444 20251431
33 2.8 9.80 213 2.18 14233443 20251431 1,138.68 2487.68 7.173.66 15.673.63 136.299.46 297,
34 280 2.80 218 2.5 136,299.46 20778836 1,09040 244910 686943 1542837 13052038 293.757.11
35 2.80 0.80 2.25 231 130.620.36 283.157.11 1,044.15 241082 857823 1518882 124,986.30 288.527.5%
36 2.80 0.80 2.31 2.37 124.986.30 _ 288.587.61 99983 2373.34  6.299.31 14,952.07 119.686.63 284083.3%

Z 37 2.46 0.50 237 243 11068668 28408938 95750 2327.26 603222 14661.78 11461215 27B.572.535
as 240 0.80 2.43 245 11451215 27857300 81690 228207 577645 1437704 109.75280 27335372
3s 240 .80 2.49 258 109,752.60 273,163.7% 87802 2237.76 5531.53 14.087.87 10509303 287.353.60
a0 240 0.86 255 2.61 105,099.08 267.85380 84073 279431 5,295.39 1382412 10064289 262.658 4
a1 2.4c 0.80 2.61 2.67 100.542.89 262.652.27  BOS.14 2.151.70 507240 1355576 5637563 257.558 2%
az 2.4¢ c8a 2.87 2.74 $6,375.63 257,558.21 77101 2369982  $857.32 1329243 2228830

R & 220 08C 2.74 283 9220220  252.557.05  738.31 206835 465138 13.03437 B3.37628




inversidon en UDis

i versus 1a i

inversidn tradicional
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Se observa que un principio el esquema tradicional generaba mayores rendimientos

debido a las tasas que imperaban en el mercado en este tipo de inversén.
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CAPITULO1V: EXPERIENCIA MEXICANA
CON LAS UNIDADES DE INVERSION



IV.A. MANEJO EN LAS DIVERSAS INSTITUCION!’:S.DE CREDITO

Cada Institucion de crédito tiene diferentes requisitos para reestructurar e invertir en UDIs.
En inversiones:
Por ejemplo, Bancomer maneja en las inversiones de Pagarés en Plancomer UDIs:
Plazos: 6 meses
1 aflo
2 aftos
Modalidades: Renovacién automatica de capital e intereses
Reinversién de Cepital y abono de intereses a Cuenta Eje
Abono de capital e interés a Cuenta Eje
Rangos: Del minimo hasta 49,899 UDIs
De 50,000 hasta 249,998 UDIs
De 260,000 hasta 899,999 UDis
De 1'000,000 UDIs en adelante.
Las tasas de interés se manejan de acuerdo al rango de Ia inversién; por ejemplo,
para el primer rango se maneja una tasa del 3%.
Requisitos: Un capital minimo de $10,000
Tener cuenta Bancomer Maestra, productiva o de inversion
inmediata.

Banca Unién en este mismo tipo de inversion maneja:

Plazos: 3 meses
6 meses
12 meses

Rangos: $10,000 a $200,000
$200,000 a $500,000
$500,000 en adelante

Tasas: Van de acuerdo con los plazos y rangos, por ejemplo:
se manejan en el caso del rango de $10,000 a $200,000 ,
por un plazo de 3 meses, 4%; en 6 meses, 4.6%;y en
12 meses, 5%.
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Tasas de pagares en UDls:

Banco 81 364 Banco 81 364
dios dias dias dias
Bancomer Inverlat

De 10,000 50,000 4.00 5.00 De 4,000 25,000 6.35 7.36
De 60,000 250,000 6500 }6.00 De 25,000 50,000 6.50 7.50
De 250,000 2 un milln | 550 1 6.50 De 50,0002 100,000 | 6.60 7.60
Mas de un millon 6.00 }7.00 De 100,000 a 250,000 | 6.70 7.70
De 250,000 a 500,000 | 6.80 7.80

En BANAMEX, por ejemplo, en caso de una cuenta de inversion en UDIs maneja desde un monlo
de 2,000 UDIs, no se requiere tener una cuenta anterior en el banco; 10s plazos van desde 92,
120, 163, 181, 370 y 720 dlas.

Las tasas van de acuerdo con el plazo y capital Invertido.

En SERFIN, por ejemplo, se maneja un plazo de 80 dlas como minimo. El capital minimo
depende del tipo da cuenta que se tenga en el banco:

Si se tiene una cuenta de inversidn creciente a 1a vista se requiere, para la cuenta en UDIs, un
minimo de 2,000 UDIs,

Si se tiene una cuenta de cheques, el minimo que se requiere es de 1,000 UDIs y en caso de una
cuenta dinamica sa requiere de un capltal minimo de 2,000 UDIs.

En reestructuras:
Depende del tipo de crédito, su clasificacion y las condiciones econdmicas de cada uno de los
deudores y ios elementos estipulados por los programas de reestructuracion en UDIs.

Se pueden realizar prepagos para reducir el plazo pactado inicialmente y el saldo del crédito. El
deudor podra evaluar sl puede reaiizarios ya que con las UDIs conocera con certeza sus pagos y
saldo mes con mes de manera anticipada, desde ei primer pago se empieza a disminuir su saldo
en UDis, por lo que los intereses que se estén generando cada vez son menores.

Si se programan pagos adicionales o aumentos en los mismos, se pueden obtener considerables
bajas en el piazo originalmente pactado, el cual aumenta en ei momento de la reestructuracion.
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v.B, ACEPTACION EN MEXICO

Al principio surgieron diversos puntos de vista por parte de los clientes, tanto negativos como
positivos;

Para algunos firmar la carta de intencién era reconocer la deuda que los bancos dicen que
tenlan, era aceptar el cobro de interés sobre interés, era aceptar el Incremento de 80% de la
deuda que se dio con el quiebre econdmico de diciembre de 1894 a la fecha, era renunciar a!
derecho de pelear en los tribunales contra la usura y la ilegal capitalizacion de intereses.

Para ofros la carta era un gesto de buena voluntad entre el banco y el deudor, para sentarse a
platicar y llegar a un acuerdo de reestructuracién y dar una espera en cuanto a las acciones
judiciales que ambas partes pudieran pratender durante ese plazo.

Otros consideraron el ADE como un programa para acomodar UDIs a la fuerza. Otros que lo
tGnico que se gand con el ADE fue tiempo, para buscar otros apoyos legales y fiscales, y reactivar
a las empresas, y también ganar un poco de tranquilidad.

Olros que reestructurar en UDIs era como deber en délares.

Que era una Injusticia, ya que su deuda Iba a Ir de la mano con la Inflacién y que el Ingreso no.
Una mala copia de programa de Chile, ya que en ese pals esto no ocurre.

Una reestructura en esle slstema seria etemo ya que los plazos no deblan ir mas all4 de 20 afios.

Las diferencias entre los factores de premios entre UDIs y CETES las hacen no competitivo, lo
cual ha contribuido a la lentitud en el desamolio de este mecanismo de captacion.

Pero apesar de todo esto, hasta el 15 de marzo de 1896, los bancos captaron un total de
$11,847.80 miliones con el programa en UDs.

12,262 empresas han sido atendidas en la reestructuracion de sus adeudos con la banca por un
total de $33,997 millones mediante el programa UDIs

Al unirse los datos de ia banca comercial y la banca de desarrollo, € monto total reestructurado
con UD!s, mediante esquemas diferentes, fue de $211,667 miliones.
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Al 2 de agosto de 1995, en Monterrey, el dirigente de la Camara de Comercio informé que tan
stlo 6% del comercio organizado de un total de 18,000 negocios que enfrentan problemas de
cartera vencida, hablan logrado reesiructurar sus adeudos por medio de las UDIs, debido
principalmente a la complejidad del sistema. Eslo se debe a que ei procedimiento de las UDIs ha
sido demasiado lento y muy requisitorio. También sefalé, que si blen la inflacion provocd el
incremento de las tasas, no es un factor que deba ser fiquidado al 100% por los empresarios, de
tal manera que el Goblerno Federal debe de instrumentar algin mecanismo que equilibre el
incremento de la carlera para que el sector productivo no tenga que pagar todo el dafio
provocado por los allibajos financieros registrados en el pals.

Aunque se ha registrado una aceptacldn mas réplda de éstas para la reestructuracion de
hipolecas bancarias que para las empresariales.

Dentro de los programas de reestrucluracion, destacaron por su importancia los destinados a
apoyar a las empresas, a los Estados y Municlplos, a los deudores de créditos hipotecarios,
tarjetas de crédito, y los destinados a la adquisicién da bienes de consumo duradero.

Se estima quo el costo fiscal de los distintos programas en UDIs serla, en valor presente, de $17
mil millones en 1995, lo que representa el 1.0 % del PIB proyectado oficialmente para ese afio,

El informe de la Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) reportd que los programas
més exitosos de reestructura fueron el de Apoyo a la Vivienda y el de Estados y Municipios, en
donde se han agotado el 87 y el 84 por clento de los programas originales, respectivaﬁ)enle.
Debido a eslo, el programa de apoyo a la vivienda se incrementd recientemente en 12 mil
millones de UDIs. Asimismo, por lo que se refiere al programa de UDIs para la planta productiva,
¢l monto utilizado a través de las reestructuras es ya de $31,602 millones.
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1

REESTRUCTURACION OE CREDITOS Y CAPTACION EN UDf's.

Acumisdo total e s Banca del 3 de abril de 1995 al 15 de marzo de 1996,

3130 de juric de 1995 | 3129 0e septde 1995 | al31dedicde 1985 | al15 de mzo de 1966
No. créditos Monto Ne. crédites | Montc No. créditcs | Monto | No. créditos | Manto

miflones $ $ i s millores $
| Bencs Comerciat
UDis Planta Productive 1,458 1,433 7.518/ 13.856 10,624 27,859 12,262 33597
UDts Estados y Municipics 1 40 a3 12968 118f 15013 153 15,425,
UDts Propias 70 365, 343, 1.008 289/ 3.433 525 4,193
UDts Apoyo a ta Vivienca 30313 5444 167.784] 40591 211.631; 54083
UDIs Apoys a la Vivienda (Puente} 3,074 1.283
UDis ABCD y Personales 645 25
UD!s Tarjetas de Crédito 554 3,067
Plama Productiva (Dotares) [ Totnien on miles USD 7 24709

J0¥o incluido en totates en kil

Suttotales 1,529 365 38268 33373 173,055 86,896 228,288 112065
'Esqu-m- Propros de 277,689 23922 2423830] 44663 475,204 73.250; 570.223] 73,430=‘
{ 36N (*) l i !
Totat Bancs Comercist 279,218 24,287 452,098 78036 654,258  150.145 738,571 190,495
Benca de Desarrofio
UDIs 591 3.170 101 3.297 110 3,300
i Propios 22250;  11.984 29355 17529 28 867 17.771
GRAN TOTAL 279,218 24,257 434407 ©3,191 683,716 131,072 768,488 211,566
{Tow captacién en UDIs 2572 8.021 41,843 15434

* Ssquemas Propios de Reestructuracion incluye todo tipe de reestructuras
Creditcs de consume: hipotecano. tarietas de crédito. auto. ctres,

yoié =
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Reestructuracidn en monto de los créditos en la Banca Comercial y en 1a Banca de Desarrollo

(Monto miliones de pesos)

50060

—&— UDis Planta Produciiva —8— UDis Estades y Municipics -8- UDls Propias
~&-—UD!s Apcys a la Vivienda (Puente) —&— UDis ABCD y Personales ~&——UDis Tarjetas de Crédito
—8—UDis ~&3— Esquemas Propios (Banca de Desamsiio}

Esquemas Propios de Reestructuracidn incluye todo tipo de reestructuras.
Crédites de consuma: hipotecario, tarjetas de crédito, auto, otros;
y créditos comerciales: empresas.

—&— UDis Apcys a la Vivienda

- .

E Propics de i&n

1. Créditos ai 1° de abril de 1985.

2. Créditos ai 20 de junio de 1985,

3. Créditos al 29 de septiembre de 1985.
4. Créditos al 31 de diciembre de 1895.

5. Créditos al 15 de marzc de 1996,
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Reestructuracion en Monto de los créditos en la Banca Comercial por Programas y Esquemas Propios

Tarjeta de Crédito

1. Créditos al 1° de abril de 1995,
2. Créditos al 30 de junic de 1995.

(Monto miliones de pesos)

Estados y Munlciplos Propias

Esquemas Propios de Reestructuracién
incluye todo tipo de reestructuras.
Créditos de consumo: hipotecario, tarjetas
de crédito, auto, otros; y crédites
comerciales: empresas.

3. Créditos al 29 de septiembre de 1885. 5. Créditos al 15 de marzo de 1896,
4, Crédites al 31 de diciembre de 1995.
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Reestructuracion en monto de los créditos en la Banca de Desarrollo
{Monto millones de pesos)

UDIs Esquemes Propios

Captacion de UD!s

monto en millones de pewos

1. Créditos ai 1° de abril de 1995. Esquemas Propios de Reesfructuracion incluye

2. Créditos ai 30 de junio de 1985. todo tipo de reestructuras.

3. Créditos al 29 de septiernbre de 1995. Créditos de consumo: hipotecario, tarjetas de crédio,
4. Créditos ai 31 de diciembre de 1995. auto, otres; y créditos comerciales: empresas.

5. Crédites al 15 de marzo de 1996,
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Porcentaje de reestructuracion de ios créditos en la Banca Comercial y en la Banca de Desarrollo
{en monto millones de pesos)

@ UDis Planta Productiva
UDis Estadss y Municipics
& UDis Propias
UCHs Apoyo a ia Vivienda
®UDis Apcyc a ia Vivienda (Puente)
UDis ABCD y Perscnales
® UDis Tarjetas de Crédito
| Esquema Propics de Reestructuracién 37%
8 UDis
& Esquemas Propios (Banca de Desarrolic

1% 1%

Como puede observarse los programas de mayor aceptacion son los de UDI's Apoyo a la Vivienda,
posteriormente los Esquemas Propios de Reestructuracién de la Banca de Comercial ( los cuales
incluyen todo tipo de reestructuras, créditos de consumo: hipotecarios, tarjetas de crédito, auto,
otros; y créditos comerciales: empresas.
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Reestructuracién en No. de créditos en la Banca Comerciai y en la Banca de Desarrolio

500000 - e

100000 .

~&— UDIs Planta Productiva —- UDis Estades y Municigios ~&—UDls Propias
—3—UDIs Apoyo a la Vivienda (Puente) —&--UDis ABCD y Persomaies —8— UDIs Tarjetas de Créditc
—&—UDis -8 - Esquemas Propics (Banca de Desarraiic)

Esquemas Propios de R ion incluye todo tipo de reestructuras.

Crédites de consumo: hipotecaris, tarjetss de crédito, auto, otros; y créditos
comerciales: empresas.

~8 - UDIs Apoyo a ia Vivienda
- Propics de F

1. Créditos al 1° de abril de 1985.

2. Créditos al 30 de junio de 1895.

3. Créditos al 29 de septiembre de 1385.
4. Créditos al 31 de diciembre de 1995.

S. Créditos al 15 de marzo de 1996,
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Reestructuracion en No. de créditos en la Banca Comercial por Programas y Esquemas Propios

Apoyo a la Vivienda

250000

1. Créditos al 1° de abril de 1885.
2. Créditos al 30 de junio de 1985.

Estados y Municipios

200(’,{_» . ’ S ,-‘ e

3. Créditos al 29 de septiembre de 1995.
4. Créditos al 31 de diciembre de 198S.

Esquemas Propios de Reestructuracién inciuye todo tipo de reestructuras.

Créditos de consumo: hipotecario, tarjetas de crédito, auto, otros; y crédites comerciales: empresas.

Propias

S. Créditos al 15 de marzo de 1956,



8L

Reestructuracién en nimero de créditos en ia Banca de Desarroilo

Esquemss Propics

1. Créditos al 1° de abril de 1995.

2. Créditos al 30 de junio de 19985,

3. Créditos al 29 de septiembre de 1995.
4_ Créditos aj 31 de diciembre de 1995.
5. Créditos al 15 de marzo de 1996.

Reestructuracion de créditos Planta Productiva (Délar)

monto en millones de délares

Esquemas Prapios de Reestructuracion incluye

todo tipo de reestructuras.

Créditos de consumo: hipotecario, tarjetas de crédito,
auto, otros; y créditos comerciales: empresas.



Porcentaje de reestructuracién de los créditos en la Banca Comercial y en la Banca de Desarrollo
(en nimero de créditos)

@ UDis Planta Productiva &% 2%
®UDIs Estados y Municipics
|UDIs Propias
UDis Apoyo a la Vivienda
:';; — = UDis ApoyG 2 la Vivienda (Puente)
F=- 5¥3  UDIs ABCDy Personales
S -
I ¢ ®UDs Tarjetas de Crédito
= ® Esquema Propics de Reestructuracién
e |UDIs
— g )
TTt pwue v Esquemas Propios {Banca de Desarrollo
e

] Como puede observarse los programas de mayor aceptacién son los de UDIs Apoyo a la Vivienda,
= . posteriormente los Esquemas Propios de Reestructuracion de la Banca de Comercial ( los cuales
- incluyen todo tipo de reestructuras, crédites de consumo: hipotecarios, tarjetas de erédito, auto,

otros; y créditos comerciales: empresas.
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CARTERA DE CREDITOS
FACTORES ECONOMICOS DE REFERENCIA
Total del sistema

indice de morosidad Cartera de crédito total

oo = Sl R T A ROV
ter im 85 2dotrim 95 3ertrin 5

4tc i 85

0 Iy e z \
fertrim 95 2dotrim 85 3ertrim 85 4totrim 95 1erinm 26

Cartera de crédito vencida Provisiones preventivas

o ki ‘ IR,
tertim 95 2d0tim 95 3errim 95 4o nm 85 tertrien 96

Nota: La reduccién en el monto de ka Cartera vencida, es el resultado del Programa de Venta de Cartera al FOBAPROA
implementado a partir de junio de 1995. FOBAPROA adquiri Cartera Vencida por: $ 38,631.1 millones.



IV.C, VENTAJAS

Con las unidades de inversién se propone resolver diversas problematicas, mediante las ventajas
incorporadas:

« Se disminuye el crecimiento potencial de la carlera vencida en fa Banca Multiple. Elo
fotalece su posicion financiera, debido a que requiere menos creacion de reservas.

« Eliminan la posibilidad de que el valor inicial de un depdsito o un crédilo plerda poder
adquisitivo; es decir, dicho valor no es erosionado por la inflacion, y asl el capital invertido
mantiene su valor real.

« Aligera la carga financiera de los usuarios del crédito al impedir el pago de una elevada
prima de riesgo. Debido a lo anterior, las UDIs contribuirén en cierla forma a resolver el
acuciante problema de liquidez por el que estén atravesando los usuarlos de crédito en
los momentos actuales, aungque ho asl el problema de solvencia.

» Evita la amortizacién acelerada de los créditos, toda vez que los intereses e calculan a
la tasa real posiliva que se estipula en el instrumento respectivo y se delerminan en
UDs; dichos intereses tampoco se ven expuestos al riesgo de la pérdida de valor real.

* At denominarse los instrumentos financieros en UDIs, podria extenderse el plazo de las
inverslones en los intermadiarios, permitiéndoles a su vez otorgar crédilos a més largo
plazo.

« Los ahorradores en UDIs tendran un ventajoso tratamiento fiscal, ya que se gravara el
16% del componente real de la tasa de interés; es decir, sobre el total de la tasa de la
UDI, pero no sobre los ajustes Inflacionarios. Obtendran rendimientos reales.

« Permitird al usuario evilar la parte del costo por interés, por lo que se reducira la tasa de
interés a pagar.

o Permitird a las instituciones financieras mejorar el flujo de efectivo de los usuarios del
crédito (deudores), aunque primers hay que ver si el flujo de efectivo actual da para
pagar.

+ Pueden ayudar a que bajen las tasas nominales, ya que se conoce la inflacion y la tasa
de Interés real. Enla medida en que baje Ia inflacidn, disminuird ia tasa nominal.

¢ Puede darle estabilidad al mercado financiero, en especial al referido a créditos y
préstamos.
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Las instituciones bancarias delegan el riesgo tasa al gasto federal, gracias al mecanismo
que implemento dicho ente para la operacion de los créditos en UDIs. Los bancos se
quedaran con el riesgo del crédilo.

Son instrumentos disefiados especialmente para el manejo del flujo de las empresas en
palses con alta inflacion.

Los intereses generados por las inversiones en UDIs son reales.

IV.D. DESVENTAJAS

A pesar de las ventajas existen ciertos riesgos:

Implica el riesgo de indizar la economla, es decir, mantener altos y constantes niveles de
inflacién.

Riesgo de liquldez, que surge cuando el plazo de los créditos en UDIs es superior al de
los pasivos en esa denominacion,

Riesgo de variaciones en tasa de interés reales e inflacion, ai no corresponder al plazo y
condiciones de precio de ios activos con el de los pasivos denominado en UDIs.

Debido a que el valor nominal de los créditos crecera diariamente por efectos de la
inflacién, el apoyo de las UDis se limita a agentes econémicos que conyunturalmente
perdieron capacidad de generaclon de flujos da efectivos.

Las Instiluciones bancarias tienen en Gltima Instancia la capacidad de decidir que
empresas son viables en e largo plazo.

La discrecionalidad puede hacer que las empresas mas necesitadas (medianas y
pequefias), pueden ser jas menos favorecidas de estos esquemas.

Tienen un gran fiesgo, ya que las UDIs van creciendo al ritmo de ia Inflacién y, por lo
mismo, los pagos en UDIs ai convertirse a pesos se van incrementado, lo cual implica
mayor desembolso en los pagos totales en pesos, y esto, mayores gastos financieros.
Las reestructuraclones en UDis afectan el margen financiero a la banca comerciai,
porque cuando el crédito se pasa a UDis va a una tasa real y por lo tanto se hace mas
transparente el margen.

Los programas de arranque carecieron de ia suficiente informacion y capacitacién entre
los funclonarios bancarios.

Respecto a la proporcion de créditos, las UDis no fueron inicialmente aplicables a los
clientes de miles de deudores de tarjetas de crédito. Siendo el sector més afectado por
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¢l aumento de tasa de interés (superiores a 120%), y de mayor solvencia y carlera
vencida.

Después de firmar la carta de intencién para reestructurar un crédito, el cliente debe
esperar entre 30 y 60 dias para concluir el proceso.

Entre mayor sea la tasa de inflacién mayor serd el valor de la UDI, lo cual implicard
mayor desembolso en los pagos totales en pesos, y este, mayores gastos financieros y
estos, mayores precios, y estos, mayor inflacion y as! sucesivamente.
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CONCLUSIONES

. PDebido a la crists econdmica por la que atraviesa el pafls, surgio la necesidad de hacer fuertes

ajustes econdmicos encaminados a tranquilizar los mercados y lograr el crecimienlo. Dichos
faclores se incluyeron dentro del Programa de Accion para Reforzar la Unidad para superar la
Emergencia Econdmica (PARAUSEE), entre los cuales se encuentran el programa de las
unidades de inversion (UDIs), que son un inslrumento financiero que permite que los valores
iniciales de depésitos o créditos no pierdan poder adquisitivo.

. Los antecedentes de la unidad de inversién se ubican en el modelo econdémico chileno, donde

actualmente se emplea una unidad de uso y caracleristicas similares a las UDis conocida con
el nombre de unidad de fomento (UF), que elimina el efecto de Ia inflacién en las lasas de
interés y en el tipo de camblo de ese pals contra ofras divisas; as! mismo, es uno de los
principales factores que estimula el ahotto intemno dentro del mismo.

. Uno de los elementos dentro de ia eslructura financiera, del cual no se puede prescindir (por

la globalizacién de los tiempos modernos y para propiciar el progreso dei pals) y que es
indispensable desde la antigledad, es el sistema bancario, por lo que la solucién de la crisis
en que se encuentra es considerada uno de ios pllares para la recuperacion de la situacion
econdmica actual, y es que una nacién vale por lo que valen sus instituciones y su imercado
interno, debido & esto el gobierno ha apoyado a la banca con cuantiosos e importantes
recursos, ya que es necesario una banca operante para lograr una recuperacién sélida de ia
economla. Estos apoyos han costado alrededor de un $83.900 millones def producto interno
bruto (PiB)de 1895 y costaran airededor de $120,000 millones del PiB de 1996, que todos
pagaremos: los deudores, los contribuyentes, los accionistas de ios bancos y todo aquel que

produce.

. La principal causa de la crisls bancaria se encuentra en ef problema de la cartera venclda, una

situacion que dificulta su solucién a ralz de la efevacion de ias tasas de interés, ademds de la
politica monetaria restrictiva, y del proceso de indexacién general de la economla, a
excepcion de los salarios que quedaron rezagados.

. La Inflacion trae consigo la descomposicidn del dinero y, con elio, el tinico medio capaz de

potenciar a ia economla. Tres son las actividades econdmicas que permiten potenclara: el
ahorro, la inversidn y el comerclo; y ninguna de elias se puede realizar de manera 6ptima si el
dinero estd sujeto a un proceso de destruccion.

. En estos momentos de crisis lo Unico que se buscé fue que disminuyeran [as tasas de interés

del mercado primario, se redujera la inflacion, se eliminara el contenido especulativo en las
tasas de interés y se estabilizara la paridad cambiaria del peso frente ai délar, lo cual se logra
por medio de las UDIs, pero se debe también considerar que las UDis no son la solucién para
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todos los males de fa economia; aunque en las actuales circunstancias son instrumentos
necesarins y Gtiles, ya que es un programa de alivio temporal, no una politica integral para
enfrentar el problema de insolvencia del sector productivo. Ademas, son la esperanza para
que vuelva a ser viable el negocio bancario en México y no resulte un programa mas que al
final no tenga resultados positivos. La experiencia en México, de décadas pasadas, indica que
en los periodos en que otorgd un premio por arriba de la infiacion, la caplacion financiera
aumentd en términos reales. Con la modalidad de las UDIs se estimula el ahorro, sobre todo
el denominado a mediano y largo plazo.

7. Se deberan considerar y observar las diferentes reacciones que dentro del desarrollo
econdmico se experimentan después de cambiar de una estructura ortodoxa (en la cual se
pretendio lliegar rapido a un crecimiento alto y mantener una Infiacion baja) a una helerodoxa
(en la cual se contribuira a alimentar la inflacién e impedir que baje tanto).

8. Las UDIs son una alternativa de crédito e inversion con las cuales se puede conocer el valor
real de los mismos, ya que no plerden el poder adquisitivo al considerar la inflacidn porque
tienen ajustes en base al crecimiento del Indice Nacional de Precios al Consumidor y su valor
es publicado por el Banco de México en el Diario Oficial de la Federaclén.

9. Como se observa en las tablas comparativas de un crédito, las UDIs permiten que en el corto
plazo no haya pagos tan elevados por parte de los deudores; sin embargo, en el futuro, los
pagos son méas elevados que bajo el sistema vigente; sdlo aquellas empresas y personas
fisicas que sobrevivan van a estar en capacidad de cubrir sin problema sus deudas.

10.En cuanto a las tablas comparativas de las inversiones, se observa que las UDls ofrecen
mayores rendimientos. Ademds, se incorporan aperturas de Inversion con bajos montos bajo
el esquema de unidades de inversién, porque se busca atacar el mercado masivo y no debe
olvidarse que uno de los talones de Aquiles del pais es y ha sido Ia falta de ahorro intemo.

11.Las unidades de inversion son, ademés, una alternativa de reestructuracion de créditos, ya
que al banco lo que le interesa es que los deudores salgan adelante y que se reactive ia
economia poco a poco, y es que para nadie es favorable una adjudicacion, por lo que es
convenlente llegar a una reestructuracion que amplie el plazo y mejore las condiciones de
pago de los créditos. Por otro lado, no se debe olvidar que los bancos tienen una infinidad de
planes que ofrecer; este no es el Unico mecanismo mediante el cual el deudor puede
reestruclurar su cartera vencida e iniciar un proceso de liquidez que le permita alcanzar una
capitalizacién. Dentro de este mismo programa la banca y el goblerno, conjuntamente, han
elaborado planes de accién que se han puesto en marcha, como:

1° Quitas o reduccion de la deuda (nuevo programa a partir del 1° de junio de 1996)

2° Disminucidn de las tasas de interés (ADE)
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12.La banca mexicana ha empleado parte importante de sus recursos humanos para alender las
reestruciuraciones, dedicandose a buscar soluciones para desahogar esta crisls. En forma
coadyuvanie, la iniciativa privada y los entes gubernamentales han inlegrado equipos de
trabajo y 4reas de recuperacién de carlera, pero a pesar de ello el publico aun no conoce
como funcionan las UDIs. Por otra parte, los tramiles siguen siendo complicados, porque se
requiere la celebracion de un nuevo acuerdo anle notario publico que debe pagar el
interesado,

13.Para que las UDIs funcionen, es necesario que los bancos mantengan sus margenes de
intermediacién bajos y que no pidan garantias adicionales.

14.Por el bien del sistema bancario, es necesario buscar condiciones econdmicas apropiadas
para el cumplimiento de las obligaciones de los deudores, reconociendo el importante
deterioro que ha sufrido la economlia del pals, lo cual solo se logrard por medio de
mecanismos efeclivos que tomen en cuenta los ingresos reales de cada persona, para que no
se les conduzca a la ntina. La cuestién estriba en que el cliente se acerque a platicar,
negociar, exponer su problema particular, para que el banco le confeccione un plan acorde a
su situacion, ya que posibilidades las hay y solo es cuestion de ir con su banquero y enfrentar
la situacion.

15.Mientras el gobierno siga praclicando una politica fiscal superavitaria y una politica monetaria
restrictiva (reflejada en la recesién y el desempleo), ningin programa de recuperacion tendra
un efecto significativo sobre la actividad economica.

16.Existe una gran variedad de créditos, debido @ ello no es facil establecer esquemas
comprensibies que a la vez convengan a todo tipo de crédito, por ello es recomendable
analizar adecuadamente cada reestructuracién sin pasar por alto ningtin punto que pueda
generar duda, asesordndose debidamente hasta subsanar esto y asl estar seguro que el
nuevo plan se ajusta a su capacidad de pago.

17.Por otro lado la banca debe ser extremadamente cuidadosa en el proceso de reestructura de
su cartera con problemas, ya que ante el panorama recesivo de la economla mexicana, se
debe analizar eficientemente quiénes de los acreditados susceptibles de reestructurar en
UDIs, tienen la capacidad de generar los elevados fiujos en términos reales derivados de este
esquema, en el mediano y largo plazo, de lo contrario la banca volvera a enfrentar en los
proximos afos, el problema actual de insuficlencia en los niveles minimos de capltalizacion y a
la creclente cartera vencida.

18.Para la Contaduria Publica esto representa una nueva altemativa para poder brindar un
adecuado asesoramiento tanto para personas fisicas y morales que requieran un punto de
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vista profesional con el adecuado analisis y actualizacion que el tema requiere, confiando en
1a formacion dlica de quien va a brindar este servicio.

Para el Contador Publico esto es una nueva altemativa en el campo profesional sobre el cual
requerira estar debidamente actualizado, reafirmando su disciplina profesional y ética para
ofrecerios como base de un adecuado asesoramiento, asl como un andlisis pormenorizado
del tema a quien requiera estos servicios.
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