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" < ~ ln1nK.luccii1n 

INTRODUCCIÓN. 

l-'1 c.'1stcnc1.-:i de las 1111ct•l. p ... -qu1..,\.L...., ._ nu":>.Jl.Ul-l~ 1..·111pri.:,a-. ... .: ;1..,lW.:la en -.u ur11',t."TI a la." act1 ... 1lbdcs de tipo 

c..i. ... .:10 n artt:-.;in;ll. Jl-l:""' <.:••11 el uan,o.ur-.o th: I<.•~ arlo-... ~ .. • h.1n dc~u1ol1:1d.u en 1.-:i tn<...-<lllb de la cap.;u;1d .. uJ 

d..:l p..11'. ~"'" In q1.u: p<--.kllt<h oh-.1,._•f\.,lf ... -,,111<1 l.1 '11'.:f•'· l"r.:q111:i\.a ._ '11..·•h3n.1 l.111prt.-..."\. n~• -.ul.u1l<:ntc 

c.c.-..1st1tu .. c 1.:I p1l.u ú .. • l.1 rl.u1t.1 pn.Ju..:tna • .-11 ,,._,.,¡.._.,_ '1n,, t.11nh1c11 en n111d1<•' •)tru ... P·ll'>'--'":'>. pc.""'r lo que 

pnnc1palc"" ,,,O..,ta.::ul<•-.. cntrr.: ••la•·~. que n•• le-. h.1 ¡...:11111t•d•• •111 •k--..1rn•\h1 1..'l.¡u1\1hr:l•.h• '.' :-.11111\.u al dr..: l;J..S 

gr.:indcs cn1pn·~1:s. 

acl.,,rcn al.1:~un<..,, punt••<> .. b-.cun1..; '.' d<..-.pq:lf un p•·x:4• 1.:I ..:::un1no h.1.i:1a ~u fort.-:ik·c1nucnt<• '.' dc~'l.rrollo. as1 

Cl-mlO -..ahsf.u:cr l.1.:-. rn .. ·..:c-.1J..1..J1..·-. J.c 1nf,1u11...1..:1l>n .:1u11quc lle n1anc:r;1 hn11t;u1:1 1:1 pr1..--...cntc trah.:110 d;.1 Ufl...I 

pnlput::!>ta 1nfonn.at1'a' dc ..,c1•1111n1L·nto f',cncral p.;ira 1,:1npl~""l.r cl tirwnc1arn11.:nto. rc,..oher las 1nl.:i-gn1t~1.s de 

el (.Por que") Y ,.Par..1 qu..:·• "''"'t ... ·n l;ts ~htCr..:ntl""> altt..·ruall'loa .... d..: lin;1nc1.:ut11..:nlll a la~ ..:u.1lc~ los cn1pr1..~1nos 

pueden n:curr1r, :l."' Cllll1<> ,_(·11~11.._-s -.._111 la..., 111.L..-. ;ukcu.ui.1-." ... :r--a que LL.<> crnprr..'"'>.:l'> tu .. ·ncn diferentes 

problcnl<.L"' que 1n.:u1...an ~u~ 111..--...:c..,1lL1de:-.. por h1 qu<.: p.:n.1 uht..:ncr un tin.:111c1anucnto dcho.:n tcn1..·r n1u".'- claro 

1,..-St.1...'i alh::n1.;1t1\";1.:;; que pueden t...:ncr del 111i-.nh1 ()tr:is d1H.L"l"- rnu:o- nnp1....,rt;1nh .. 'S a !;1.s que se d.."lrán rcsput..-sta. 

son ¡,En cuanto tu.:.rllpo .'>C liqu1d.ua un crc.J.1tn"'. ,,<)uc bc11ctic1n.., .'>C espcr:1n ohtcncr lk el'' y 1.L-ual s.cra su 

costo y nesgo'' 



XI ' .. fnfnNJucrilon 

En el pnrnt.-•r capitulo .... .- .._-,rx•ncn J.•.,; ..: .. irtr.:,:pt.,., ha!'11~.o·. p;ua 1dc11t1fi.:.ar .1 un¡1 1.·n1p11.·-...1 o.·n un contexto 

!~t!llt:ral. J...-fimrb ;.· J~'k·r '"''rllprl'.'nlkl ¡,, qu": l. ... Ufl-1 fllli."ft•, ,.._-.,111.·11.1 ~ 111nf1;111.1 ..:111Jirc...:1 

En el !<.C,gundn 1.·.1p11ulo. '>C .u1;1J1.-;ui J.•, d1ft·rcnlo.:..., ptt>hk·111.1-. ;1 1,,., que ...... cnflcn1.111 lt• .. pr<>fl!Cl.ir10-. de C<>lC 

ltpo de 1.·rnpn:-..1") tc11n uu .. 1 .:L11.1 1d...:.1 d.._·¡,,.,; clc11i..·11h•:. qw.: n .. h.u1 p._·r1111t1d,, .. u d ... -.... 1rr(1f/o 

En el lt.-"h:1...·r c;1p1t11lo ''-' prc'>cnt.-i la tieu1.1 .. kl tin.1110.:1.1nncnln' J.1 .. '-"ll'llJc1.H.1nr1t.·-. p.ir;1 1~n111fir su rclac1un 

con la l\.11cro, J', ... ,..¡u1.·ii;1 ~ ~1crl1a11.1 l·rnpr.._·-..1 \ "·il•lf;H ¡fl- ,-.. t.1 rn:1ncr.1 ¡,,, l><.·ncfh.:1t•'i qut· -..: c"pcran (lhtcncr, 

cs.cructur-.i fui:t11.:11.:r..i. el ;uul1~1" tin.u1c11,;11•., 1.:I c••-.t•• 1kl f1n.tnL1.u1111.:nt¡> 

r:.n el cuarto C.JJHlulo -.e c'pl1c-.1 d ahan1cu tk· al1l·rn.1t1\.1'> d.._· fin.1ri.._·1.1n11cnl1• 1n1 .. 1.unf<• e<•n la-. de c.:iractcr 

1nrcmo,. Sl!:tJl"-'nlfr, .._ . .._,n l.1:- c'tcrn."ls ..¡uc- cn J.1 :h.-t11;1/1•!.uJ \C 1•lrc.._.._·n I"''' p.1rtl· pr1r1 .. 1¡,.1l111.._·n1e de fa h;tnc.-. <le 

dcc;.;1rTolJ<.., y a 1r.1 .. c-. de Jo-. d1fcrcnlc~ 1n11.:rn1cd1.1rio-. fn1.u1ncro-.,; 

En el s.c ... to,. ul111no cap11ulo -..e pn:-.. c111<• L1 u•.·.._·.._-.,,d;1d. que •k·rr .... i.t.1 de l.1-. <-~•nd1..::1<>1K'> .._·o.:••n1•n11c.l.5 por Lis 

c~Jcs nuc~tro p;115 atr;n1.::-...'\. de ttat;ir l.1....; <l1ft._·rcnte-.; p..1-.1h1lid • .hk·-. qu..: ._.,..,ll'Tl par;.i rL~'>lnH:tur;u ercd110-. "ª 
ororga<los. ,. <le c~La 1n..:u1cra In"> cn1pn.:-..;u10" \.<.:r~c t-.._·11cfic1."!d•1-.; c.::..•11l•n11c.irncntc . .:.i,JI\ 1and.1 !>U C.'lí!',..."' 

fin:inc1era ~ de t.C'il~t fi:>rrn:1 Cflt._"(.)fllr;ir un arcnu;ltllC a 'u pr1,hk-Hl..:ltJc.'\ fi1i;1nc1cra 

r::.s OCCCs.:tnO 1nd1c.:.1r que Cfl f~I J>ll.: .. entc lfl'l.C'>t1¡.;;tC1<>fl. 11<> ._C prctcndc H.':-..tll\.t.."t C~I . ._.,.,. .._-..Jx..-C1fia1 .. de 

fin.'"Ulc1arn1eruo, ~;1 que..: en J;1 pract1<.:;1 deben rc~<ll\.l·r .. c- d..: ;1cut.·rd<• ;1 cntcru•" t~1n1h1c.·n c.,¡..._·c1fico ... que vanan 

.st..-gUn la 1mpor1.anc1a que ~e t•torgul·n ;1 las b.:L,cs c.k c\..;ilu:a:1<•11. c .. dcc11 a l.;1 pr1,fund1d.;uJ del estudio de la 

s1tuac1on finan..:1cra,. a !:1 \·anabal1d.i.d en la '>ll11.:1c1<>r1 ..Je la .:.._·onorn1a n.tcion.al. l.i-. ¡-.d111ca .. 1ntcni.-i...-., L'1C 

Nuc.<>tro ObJ'--ºll\O pnne1¡x1I es el de sc11.'llar e 1nd1car que dclx,,, .,, .._·ornu dd"><:n s.._·r an.111.J"..adas 'ª"" d!li.:rcntL--s 

ahenml1\.·as de lin.anc1arn1cnro por lc>'i 11,,.uano dcl crt.·.d110 o dc el a~cs..,r fin ... 111c1cru . .,,1 t1uc ._t.: J;i opuuon 

í'-"5J>CClo al ptt1p10 fin;1nc1.u111cnh>. o upo de fi1c-ntl· 1kl quc -.1.: trar..:: c;.c lle., ara ... ,.._·.1hc1 un.a a.dcc11ad.a .-.oluc1ón 

a sus problctn ... 'ls de c::ir.ictcr fina.nc1cro. pues de ckg1r~.: 1nadcc11;u.Lu11cntc una ahcrn;it1\·a dc fin.anc1arn1c1110. 

en lue--"'l.r de ta'-t•rcccrlo-.. tio..:.;1s1onar1:1 ~·no-.; prohlcnta·~ quc \.cnd11.u1 ;1 rnt.:rt.-,111.·11tar lll'> q11c !'>C pretendían 

soluc1orwr en un pnncrpu> 
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CAPITULO 1 

GENERALIDADES. 

1.1. DEFINICIÓN DE EMPRESA. 

C:L1n IJ fin~1lrd.-uJ de t.•nn;u un 1.:11rcr10 111;1' '>Hnplc d..:I ~1.1~rulic.1dt• L1c crnprc<;.,;1. 1,."'i ncccs.aru• adcnlr.usc en ef 

concl:pcu 1111~1nt1 d .. · .. ·st•1. p.u;1 J,, cual :o.e c11;1r;in a co11tn1u.1<.:1~111 dcfin1..:1tm<.:'> de d1fcrL-n1cs auh1rc'i 

El lnslnucu :\1c"1~uh1 de <"ont~1dor1.:s Publu:oo,¡ (El l.'\1('1") 1.:n d h-r•lclm ,\.'. dt..•fuu: 'lllC la L·n11dad '"Es una 

un1d.-.d 1Jcn11fic.1hlt..· quc 11,.·.111..-~ acll\1.J.11.k.-.. c1: ... 1n•1rr11•:.1-.. L"1•r1 .. r11u1d.:1 r)(1r C{•n1h1n.:1cu1nc'> de recursos 

Ja const...-...:uc1on Lle los fint...-.. p.11;1 1,,, ¡¡uc fue cn.-:.:1d.1 ·· 1' 

El Pr-ofr'."jor c;u11nliin V:lldi"·ia dctint..• :1 l.1 L·n1prc~.1 L"fl /(,.,, !.1¿;u1rnrc-.. ll"Hlllll<l.. . ..... l.1 1.n1d.uf LX:oni.n11c.a 

so...::1.1.l en la que el capat.-.1, d lr;1h.lJO" l.1 .J1rc1,.-,..:1on ~e C1,.><.•rd1n.u1 pJra l(•r.rar 11n.:1 pt1..Juc .. :1011 que rcspon<l.-. a 

los rcqucnm1cnlo'i del n1cd1o1 hurn.:u10 1..·n el q1Jc /.1 pn•JH.1 .:nipr1..·-,;1 .u.:-1u.1 ··: 

Otro unp<-'l1;:tnlc Autor /\J.:U\fin Uc·}r"' l"onir-1· d1,.·lin<..· a /.1 1._·;11prc .. .i conio 1111 L"lllL" .._ . .._.,n .. n1h.:o 1111t...·gr.ufu p.lr 

b) l lonihrc._, (Son el c.:lcnK·n10 cn11n.._·111 .. -n1cntc .i.._·rn u 1..·n l.1 t..·rnptc">--1 "' dc~d.: hJL'gP el de n1.1,1t1l.1 d1gn1d.;uJ) 

e) S1srcn1as (Si.>O rd.acrnn..:-s l·'if.:..thl...'s t...·ri 11u.: úcb .. _·u 1.·pord1n~ir.._, ... l;L'> d1\cr:o.a5 c1..•~.s. J.i.-. d1\t:rsa.."> pc.:-r">onas o 

estas con aquella.'>. por lo que -.nn h1t..."T1~ u1ni.:11cnalt..·s lo-. que -.L.·n;u1 el S1'ilLr11.1 út..· Pn1<.fuc-C11,.).f1 '.'< el S1~H.::rn.a 

de Orgart1.l'...ac1ón) Adm1111srr;ic1ún) '' 

El C.P. Arturo Elizondo Li1p....-1. dctinc ,1 k1 c.:n1prc~1 de l.1 ~1guu .. -11lc n1.;incr~1 

"Unidad 1dcnr1ficahle que ut1h.7.-. rci..:ursus 111..1tcnalc:-. ;. htH11.lll\,..._ deh1dan1 ... ·nrc Cl.Xlfdu1adl>!>. por una 

aurorid.-.d dcc1sor.1. con d fin de ohrencr ohJt...'tl\oS"".., 

Ahora b1cn. uniendo fp~ con.:cphl.S ;:u1!t...·norc~. se prL.·~.._·rua lln.1 <l1..·finrc1on 1k cn!ld;i.d. cnn10 la urudad 

cconOm1ca h.;is1ca cons111u1d.;1 lcg;:dnu:n1.: ~ir un corqunh• úc ri.:cl1t~o~ hun1anos. tinancrcros. tccn1cos y de 

inConnación. C<JOlJrdtn.:1d<ls a tr:J\·Cs d.: una ;iulond:uJ dccistlra p;1r:i logr.1r un obJd•"'·' d1.·rcrn11n.:1du 
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1.2. FUNCIONES BÁSICAS DE LA EMPRESA. 

En J;1 1 :n11nc-;.a .,;e u·;1/tJ'".:111 rn11ch.1-. .1cln. ul.1.Jc, que C(•ru..:c nru'.\ lurn 1;1 cn1prc~.ano El J<1n11n10 J1rcctu o 

1n<l1ri.:c10 de t.'Sl;-l' ó1<."l1\.HL1d1..·:-. .._., lt1 <111..: ~.__. t:••ll•l\.:C." c••ruo ad1111111:-tracu1n. f¡1 ¡1dn11111 .. 1r.1c1on de ctnprc~-.s e,. t.:I 

Cl.HlJunh• d1..· .._-,>111x:1n11t.·11tt•s ' h.1h1l1d.uko.; c¡uc 1~·r11111cn dc1n1u1.1r d1n_· .. ·1;1 o 1nd1rcct;.uncntc fr1'(f;1'> 1;¡., 

acll\.atbdcs :'- tr.111-..h:l'.1'''"··s de un.1 c111¡irc-..;1 l-1s ¡1..:l1\1d.;uh.-~ .uln11r11 .. 11;111,,;1-. ,:ul>r1..·n 1.:u.alro fJ:<.<...~ '' ct.."lp,J.-. 

d.:I pn'--l"'º adn11n1 .. 1r:H1\1'. .:cirru• ,¡._· 1!11-.11.1 .1 cunt1nu.a.:11•11 

"'TR~ 
picn.1~1 ~ 

-~---

El proc:1.."SQ .:ut:u1n1str;1tn.n ..... r..p11c uri.;:1 '.\ 011.1 \c.~.,..,, In 1.¡u .. · la~ cl~IP·•-~ cunlürn10v1 1.:I cu;lo adm1n1stratn.o 

¡ _ _.. ;uln11r11!.tr;u:1011 di.: una c111111c:-...1 ~IH}~C 1.:011 l.1 pl.u•c.:1C1l•l1 1111c1.:1l '.lo ~ dc.-..arr11lla ha_<>t•1 llc~~ar a !<.U control. 

pero no se J..:11...:nc a111, :-1n1..1 quc :-..1.: u111t .... 1 un hui.:n 1..··•rilrol para \ohcr a pl:inc.ar '-·º" Jo 11uc se rc1n1c1a el 

ciclo 

rn:ircnalcs (r..-c1u1pus. n1aqu111<1r1a. lalkr) \ J,,..., lrahi1j:1dorc.'> par,1 111~·.rarl<r.-; 

1111--(E(_'(_'IÚN 1 ~..., :icl1\ 1J.,.dc...., dc duccc•on con...,1~tcn. en h.:K'-'' que d personal trabaje par..1 que se lo!~r'-"11 

los propO<iJlo<. de la L"THprL....,.:l 

CONTU:OL ·Las .::1cl1\.1dadc~ de u1n1rol c'am1n;m s1 ~e cst.:111 l~c1cnóo cfu;.ov.} clic1cn1c en el logro <le los 

proposlfo!i. ÍlfaÚo'i en la pla01 .. ·.:.ic111n 

Las ac11v1d;1d1,..-s del pro1.:..::M-, adn11n1strall\O, plan¡._:;u:1l•n. orgar11.l'.:1c1ón. d1tecc1on} C<JtJlrol ::.e dcs.:J.rrollan L"n 

las área." func1<"'14'-I~ de 

1'-1crc..-.do1ccn1;1 
Pruduccaon 
F1n."lncicra 
Recursos J luman<.r.. 

2 
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1.2.1. FUNCIÓN DE MERCADOTECNIA. 

l~ el ¡\1~1 CHO.:;.Ut',ad;.1 d.: llc,.-:u h.,._ lu.::n1,.·~..,. .... ·r .. 1.:1<>!> del pu ... h1 .. ·tl>1 :11 ._.,)ll'.U1111Llt>r ~ 1k 1...-..ta. fornt.;1 ohtcncr 

ut1hd.:u.k."S y ac..lcrn;is ~-u1 ... t-;1cr.:r l.•" 111 . .-n .. --.uLulc~ d ... -¡., ... co11'>11111Hl111c'>. p..,r In qtH" ... ._. c"rn":c corno el are.a de la..'1. 

cu~1lnl ··¡•··. l'l~1r.;L, l'ro .... luctL>. l'H'ltll.lot.:HH1 •• Pr1,.·c1<• 

Pl.,\.;/.,\. l.;1 fu11e1i•n Cl•f1h.:n:1.il L:<•r11p1cn<h: d<"' .1.·11 .. u.LHIL'> tll11\ 1111~><J1t.1n1 ... --.. l.1 de L<Hnprar -. I~ de '1.L.-Otlcr 

El lcrnuno pl.1.·~1 punh: .. t ... ·tirur-,.e dc-..•k d1 .. cr-.n ... ~nfoquc-.. par;1 •. .-1...-.:lt• d ... : <.."!olL' t.._-n1.1 ~e define corno I.;:1 

..;...in1unto .Je 1x·r~••n.1.,. o ... -.. H1•.un11d.11e-. que t.·•;l;1n d1-.p11<..· ... 11.-. .1 .ul11u111r 1111 p11M.l11•l•• '' -.cr .. 1c1<,.; d1,..-tcrnun.;:u.~. 

rRC1Dl!{_:'°f'() I·-~ un.a r.:.1111h111a .. -11u1 d .. - car:H.:k·1i...11 ... 1-. u111.._L,.., .._·n un.1 f1>t111.1 ta..:1ln11,;11h: uk-n11tic.ablc, que el 

cornprador pul'.'d:i act;ptar .... ~•111<> .11¡•,<• qu,,; le.,,,,,,_. p.11;1 ..... 111..,f.ic41 -.u<, d ... -.t·''" •• no..·cc·~•d.nh.::'> 

momt·ntu d..1dn ..:u fum • .-14-,n a J;i LJ4·111.u1da 1k· un pu-.!ti ... ·to .• u!e1n.1_.., l:t po-.K1011 t:1 .. or;ihk: .._l lk;.,.favor.1blc de la 

1..-n1pn...-...a Ct•n rc~p...-cl<• .1 1., n)n1¡ ... :tcnt.·1:1. t"'>r t~Hlh• ,_.¡ p14· .. 1•) 11...:ru; uri.;1 1.-t•n-.1derahlc 1n1¡xlrt.-inc1a so:>brc las 

'1.t,;11l."\.'i .Je !..t L."TTlJ'f\.~.I 'l. ~U"'- ¡,.._·11~;jj,.;1t,... 

PU.().1\1()("1(°)~ F·.t.1 p.\r-tc -.e rcficn.:: al h<:r.·hn tk •i;11 .1 Chfux·cr d producto '.\' como profnovc:rlo en un 

fTICtC.-.do 

1.2.2. FUNCIÓN DE PRODUCCIÓN. 

Es el ;irc...-. cncarg.'ld:i d..: J;1 trarL ... ti.nnMnnn tk l • .._" nmlcnas prinias en producl0$ tcnnt.nados Algunas 

d~1~1onc ... i1uc Jclx· turn.-..r el 1.-"Tnpn;:-...1nu en esta árCJ. M>fl 

l .oc.-.hJ".ac1ón de la pbnta o t.-.llcr 
Tarn.:uio cJc la planta 
l\1atcnas pnrn.:L,.. 
1\--taqumana y Equ1¡xJ 
Prcx:<...·so Je producc1ún 
.-\.lrnaccnarn1cnto 

3 
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1.2.3. FUNCIÓN FINANCIERA. 

l_a_'i fin.ut ... .as. con~t1lu'\.1,:n 1111;1 tuncaon op .. :rac1n11.1I de }~ran 11upurt..-inc1a paró\ t',rar1 c.ant1d.;MI de aCll'l>·niadcs 

.;uln11n1 ... 1r-.1f1\.t-., Se- u ... -,:c .. 11.1 d111 ... ·ro p;tra '--uhrir ·''l)(.."Ctn~ t;iJ., • ., .. :orno núrn1na. p;Ha l.1 1.-<•rt1pra de rn.ncn:i 

pnn~t. par;1 c•1t11p1.1 d.,· n1.u¡u111.u1a f\.'<.jlll'l1<L1 \ ¡1.1r:1 \.cn .. l.:r ;1 J.,~ ... -hcntc';. ,,;-.¡>l-·rar el Pª•'.(I h.L ... l.t un.;1 fecha 

• C>h11.:11.:u1n u¡-,..11t11n.1 de 1<1'. ICl"llP·''" f111.1nci~11,.... par .1 qw..: -.e cumplan lo.; planes de la 

1,;rnprc-..;i 

1.2.4. RECURSOS HUMANOS. 

E~ d an .. :.;1 enc:.1q•;u.Lt d...: l.1 dir ... · ... ·..:1u11 cticu.:nl.:: d ... -1 pcrs<>n.al de la cn1prcsa~ estas actividades suelen estar 

:..:lac1nn.'l<L"l.~ con 

R'-·cl11c.1n11cnlo) Sclo..·..::c1nn de Pcr~ort.:11 
(º;1pac1t.;u:n•n - l\t••l1\.;1c11•11 dl:I Pcr,nnal 
Sastcnu de 11Kenl1\.<l.,, "I> rccon1pen~1.-'> 

Ru..."~·.o~ ~ accnkntt·-. 

En l:i ~11u.;u.:10n actu;1I, l.t adn11n1..,tr;1c1011. pn;.,.1on.;.u.1a P•·'r un nh:TC.."ldo actu:.tlnu..--ntc C.(Jn1pct1tt'l.·o por la 

:s1gn1ficat1Yo~. !>C h~ \. ISto prt..~·1s.ad..a °' forrnular una rx•lit1ca de personal capa; de 1-:lev;u al mit'li.IOlt."l la 

cfic1cn..::1a ~ economía t·n lo~ pr1.._x:c!'io!> opcral1\.os de la producc1on y conh.:n.:1al1,...;u:1on 

llado C!>h; 1·rcc1n11cnh1 .,,.l<.:ll"""-"Conúnuco. l.:1 .-.dnun1str;ic1on de pcr.,,.>nal Canh) apl1co:1d;1 ;11 !><."ctor público 

con10 el pn,,.·ndo tu:ncn un p;.1¡x:I dt.."Cl!>l\.O '-"fl la con~cuc1ún de lo-.; ohjct1vo .. de t.."!--1,; crcc1nucnto "I> v1t..-nc a s.cr 

una cond1c1ón vital para ;ilcan....-.;:1r la !>J,l<.:rn,;1t11".;1c1ún v una cfic1cnc1a ad1111n1!>1rafl\-a i: .. ni..·cL-.....-ino que hL'i 

crnpr~ C\.c•luc1<)f')Cfl ha....;ta C<Hl\.crt1rsc 1.-·11 or1~;u11-.11Hl:-. 11KJ<lr 1..-~tructurados \ '-"on un;1 at.hn1n1strac1un 

profesional que conc1he lo~ 1nh:n .. "!'>cS entre el crnprc:-.ano v tr.thilJador Por ello. el crnprcs.ano no dclx: dudar 

en tornar lo nicJor de la c'li.pcflcnc1a de otras cn1prc.."Sa..... en lo referente al ntanCJO de personal y lrnnsfenrlo 

en toda profl0rc1ón a la su} a 
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1.3. CLASIFICACIÓN DE LAS EMPRESAS. 

DESDE EL PUNTO DE VISTA DE: 

SU FUNCIÓN: 
PUBLICAS - ( >rgan1sn1n"i f>csccntr.1h.l'.;;ulo.,. 

()rgan1 .. 111(J"i l>csccJnccnlr;:ul''"' 

MIXTAS.- l·'.mpn:sa..'> Je Paruc1pac1ún Eslatal ~• rncnos del 100°/u 
Ernpn .. -sas de Par11cip;u:um E~1.1l;1I al J 00º/u 

PRIVADAS-

SUS FINES: 

Persona.. .. Fis1c.;L<,; 
Pcrson:L"' f\.1oralcs 

l.ucm11va..<> 
No l.ucra11va.s 

SU Rt:GIJ\.11-:N .JURÍDICO: 
INDIVll>llAL- Persona Fi~1c;1 

COLECTIVA- Soc1ctl.."ld C1v1I 
Sociedad f\.1crcant1I 
Asoc1a-.:1ón C"1""·1I 
Pa1"t1c1pac1on 

0RGANIS:\10S CRl-:ADOS POR 1.1-:YE .. 'i O UECRETOS: 

SU A<.-nVIOAD: 

Snc1cdadL-s rnu1ual1~"t.."1.S 
F1dc1conusos 

PRIMARIAS.- Agropccuanas 
Ganadera..., 
E:>ttractiva.. .. 

SECUNDARIAS - Industrial 
:\.1anufaclurcra 

TERCIARIA - En1prcs..-. con1crc1al 
Etnpri..-s..-i de Scn.·1c1os. 
De hcncficcncia. cii..·ntífica.s v Cultur.ili..o.s. 
De segundad social -
nanearías. 
De seguros y fian7.as 
Servicios puhlica.-.. 
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SU TAMAÑO.· 
l\-t1cu ...... 111prl.--s.:1 

l~n1pn...-S:t Jll'"t¡ucña 
1:n1pJ~t ntt.·d1an.;:a 
l~1npn .. ~1 J~randc 

l::I i...·nf(,que i.k da~11i..::.:tc1011 ¡¡ r..•mph:ar cn I~• 1n.,esl1t•;1c1c.· ... n. es el que t1p1fic.a n la empre~ dc...--sde el punlo <le 

"isla~ ~u 1.a1nai\ ... 1. d..:hhl~l a que C"!<. el que ;u.l4•pt~u1 loo,¡ oq.•,an1.,;111os ... ,1c.arp;uk1s Je bruid;ir a.puyo f111.anc1cro a 

la n11cru. JlCt¡u._,·1...., .,, n1ec.l1an..;1 c111prc..~1 IC'-(""':ct1.,·an1ente 

1.4. CRITERIOS GENERALES PARA DETERMINAR EL TAMAÑO DE UNA EMPRESA. 

E ..... 1sti...""11 ,;,no-. cl..:rncnto-. quc J1oCrtn1tcn ela. ... 1tic..11 ·" J¡1~ c111r11t.·· ...... a de acuerdo a ~u ta.rnailo. entre estos 

C) Área d.; ''¡x:r.1cn•n d •. .- l.;a .. -11111rt.-.,.;1 que 1•111.. .... lc ~cr ltw.;.;11. rcp,1onal. 11....,c1orul e 1nt,·rnac1~d 

l~slo s1g.1ufic..1 que h•s p111u.:1paks cnteru.,.., p.ira JU~!l',;tt el t.un.1i'u, d.,; u1i.:i cn1¡1f1..~ son <v 

?lo1agmtud del 
n1crcado qu.= -
ab"iorbc 
(Venta~) 

~---Fornui de cl;iho -

6 

r.ir un pnx.lucto 
(ruJ1nlCnlart:t, 

anc~1n.1I o 1a:-111-
í1c:1d.a) 

Mag.ninld de Rc­
c..."Uf'SOf/, c:con6mt -
<;OS (c.-rp1lal y 
mano de obra) 
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1.5. DEFINICIÓN DE MICRO, PEQUEÑA V MEDIANA EMPRESA. 

L .. "l Jcfi111c1ón de l\tu::ru. l"<.x¡uc1~l y l\te-.l1:u1a Empre~. en la ;1ctualu.l;ut s.c h:1.~ en h..-. param<.-tros rnarcadO!' 

por la s ... -crct;;uia de Cunn:u.:1u )- Fonn .. ·nto lndu,..tnal (SEC<>FI). ~ que tic acocrd., a un entena financiero y 

de n-.erc;.1dotL...:n1a. cunsulcran el nl111k.·rn de pcr~111~1I tw.:upadn y el 1n~1 ... ~n anual por "·cnla'i. que tln dclx...--n 

n:bas."lr el hnutc tiJado p<lr la n11~11i..:1 S'-·crct;1n:t Ln L·-..tc '-t..·ntid•• l.1'> c1fra.s de pcr .. on.al )- vcnt.."ls ser.in L.-i.s 

corrcspond1cntcs ;11 cierre d.::I ult11no cj.:rc1c1l• lk l.1 cn1,•rc.·-..;1 d..: quc o;c trate I~"> 1n1pt.>1t;ultc -.ci\alar que en 

caso de crnprL-S."l" ~k nuc"a crc:ic1ón l:i.o;. vcnl~1<> ;;u1ua1c ... ~e cstun .. "lr<ln t..11 ra..-or1 del nunicro d.; troibaJadorcs y 

de la capacu.LuJ productiva de la c1nprcs;1 

Cuadro 1. 

TAMAÑO 

MICRO EMPRlo:SA 

PEQUEÑA t::\-1PKi:SA 

ME.DIANA •:~PKt:..liA 

Dt:FINICIÓN DE !\.tlCH.O Y PEQUEÑA t:~1rRE .. 'iA 

r•:KSO:'llAI. 
(>CllPAlH> 

DE 1 a 15 

DE lhA 100 

DE H>I A 250 

V•:NTAS N•:TAS A~IJAL•:s 
{ULTIMO •:..Jll-:RCICIO ¡..·1sCAL O 
PROY•:cct<>N A 12 M•:..'i•:.."'i) 
•:N MONIEDA NACIONAi-

s l':\00.000 

s 1 5 '(X)0.000 

t, "l..S"OOOJ)(Ml 

Estos cntcnos sun modificados y 3Justados de acuerdo a las c1rcunstanc1a."i cconómu:as que prcvalczc:tn en 

el p:iis 
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\Jna .., ... ..,. que se c-.-.n(..._.cn el porque '.'-. para que los crih::rn,.,, Je clas1tit.:: . .;1c1l'>n de las c111prt..-s:.~. ~e anahr.arán las 

c.ar.11.."tcrislle.'1.:o.. "cnt;.1J.l.S "" di::s"1.,1t:11a:-. que d1f1.·11..·rt..::1a111.·'11tc -.1 a l.i J'l.11crn. 1'n¡ucfu1 y J'l.1cd1an;.1 t.·n1prc&a 

1.6. MICROEMPRESA. 

1.6.1. CARACTERiSTICAS. 

llUICACIÓ!:'i 

• Se cncuenlr;1 J1~t..,111n.ul.;1:0. en to .. t.t...,. y 1..·;u.!.a una de la'i pohl.ac1•nu .. -s n1raks del país 

()R(;ANl'/.A("IÚ:"ol 

• Fmprc.s..·1s ;1t·1..::-.a11ak-.. u 1nlhl'trl.l'i c..;1!'>1.•r;L" 

• l...;:1 aJn11n1:0.trac1<•11 e~ 1..·1np1rica. el du ... :ilo ... --.~ntu.t1 dircct;.111Knlc )' ~1n 11;:fc!'i. 111tcrn1cJ1cr.;. un l•.rupo muy 

reducido de pcr~on;1-. • .,,, r1..·c1hc .1 ... ud.1 ....... 1.-·n n1uc~1.--. •x;.1~10111.·-. de f;un1liarc ... '>U)ll"' 

• E'1stc una 1..·,.;:c-.,1 ... a 1111lucn..:1.1 t;u111!i;ar .... ·n lo .... 111\cJ...--. d1n·ct1'H•" 1111.:d1n di:: la t..,nprt..-...a. I<• que coloca a ta 

cn1prc~a l,1 d ... -:-. ... 1..·11ta1a rc...,p ... • ... -10 de ~u., cnrnp•.:t1don:-. qu1cni::s pu1......Jcn cki.;,1r 1..·I pcrs.unal 1Jo1u.-o para c.·ui."l 

puesto 

lºR.Ol>llCCIOf"oi 

• En la nwyor p.arti._: d~ c~la."' ..:1npr..:s.;1s l.1 n1.1teri.1 pnnt.:.1 ut1hl'.::1d ... 1 ~on hl"'< n.·cur~ ag11cola...-> para lo t¡uc se 

ut1h.r ... "lJl t11..:.1.:1os d..: p10Jucc1un conu• hcrranucnt.;L., art1..~a.11.1l..:'>. aplic.;Uldo un pn...:.cso productivo con 

tc.;nulug1a trad1c1on.al y ... -u:---o rt..-:o.ul1..;1Jn .... nn phxluctu:-. ..:lahor;1d•l'> de tipo agncola. tc,ttl. di.: alfari.:ri~ 

artículos de !o.1...~tcan.i ..:h.: 

J'INANCtl-:RO 

• Un 1...-rnprcsano 11".,....,.._-c totaln11.·ntc el cap1t.al de l.;1 cmpn ... -s."I 

• La plancac1ó11 )' nrgan1.rac1ún del nt..1.~oc10 no ri .. ·qu1cn::n de grand1...-s crogac1urn ... -s de capital 

• lnvu.:rti.:n la n1.;1:;. uria de sus r.:u1anc1a.o.; cn n,.;:ucn;.1 pnn1a 

l\-1EH.CAD0 

• l...01 fiJac1on de sus pr,,;c1~ :o.e h;,1s.;:1 en el costo Je la.. .. n1.atcn;L"> pnn1as 

• Tienen como cliente pnnc1pal al consunudor final 

• Efi::ctUan !>Us "cnt:as de contado 

o 



Gc.-nC"r.1lidadnr. t :.o C•pltnlu 1 

1.6.2. VENTAJAS Y LIMITACIONES. 

Vt:NTA.IAS UI-: LAS :'\1IC1UlEMPRt:St\S 

• Su..; ncc'-~1tUJ1,,_·"' tic ... ·.lp1t:.il "'''" n11n1111.1~. por lo que p1u·d..:n 111u:1ar y tk':!.arrnllar un ncgn .. .:10 

• Se .u\.""'ptan cun t:1..::1hJ;u.t a In.., .: .. an1h10-.: c .. trucllirak-. ..,.. t...:cnok•r~11.·o ... c' d..::cn a-.1nul;u1 con r.1pulc..r.: los 

can1htos 

• l'n'!l.1.'Cn t.:h:v., .. t;, 1.·;1['a .. ·aLul th.: ;ul1pt.i...:1••n a ¡,,.._ c.1nil11••'' 1>\kllt11n1•l.\.l.IC<;, Llcl ni1.·rcoul•1 

• U<>o 1ntc:ns1vo de 1n;11H• 111.· pbr.1 q1a· 0•11tr1h11'-c .1 11.:.,.<>h.1.:r 1.:l p1ohlcn1;1 dc dc .. cn1ph.-n 

• La'> rn.:itcn.L.-. prun;" qu•: 1.k·1n;111d .. u1 en -;.u 1n.r.nr p.1111.: c-.t .. · tipo dc ... ·111¡H1.:-.;1~ ....... ,11 produci1.L~ J1'<..1r la 

propia locnlu.Lul ..._..,... l.t 4uc .....: 11hu..::u1 

cucunst;\nc101s 

rcqu1crc de n1ucho p.t¡1'<.:kt.• '.'- 1.1 ... lu1Ku'11c-.' -.cr~1 .. ·11.•' n•• L·-.t..111 hur~oer.1t1.t".ad•,... 

• Pu...Juc..-:n ~1rt1cu\ .. ,., 1.¡uc ~·.1.·1Kt.1l111 ... ·11t...:. l-.t.111 .. 1 ... ·-..1111~¡1.\.•.., .1 •.t1rl1r n\..:1c~ui1.1-. h....:;1k·-, ' ...._,n li1cncs de 

Disponen .J..: 1..•p·ortu1u1.L1d.:-...' .. l..: l.1 \><.~,1h1hlLul Ül· .. :011,·<..·ntr;ir~ .... · '-'11 pn..Ju.::tu'> en ],,.., qu¡;: \10">-l..'C TTI.a.Xlnl..""' 

con1¡i...:t1t1..-1du.I tic ;1lti..1do """" 1., ... ti.:nd1...·1K1.1-, 1lc la d<.:n1:uuL1 

• Se cstahlc..:.cn cu t..11 .. 1.:1:-.a.. n.:~·.1Pnc~ f,<.."l•gralít.-.1-... h• .:u;il k:- ¡><..·n111ti..: c1.lf1tnhtur .11 dc...:1nolln n:g_uln;1I 

• E'1stc baja dcpcn1..k.,-1..:1a d1..·I c-...i..:ri.ll, '"ªque l.1 n1.1'<>f ¡nopor..._·,ou 1k fl..·cur:'>l•". insumos. n1aqu1nana y 

equipo son de prt.-ict:d .... 11..:1a h;1c1011al 

• Su Oc·•uh11idad op•:rau-.a, el cnno..:1nncnto de -.u.;; prt":c-.o-. pr1w..luc1i'º"' ".'- la ~lpaculad de adaptación. 

pcrnutcn articular......: o.;on h,... 1•.r;1nd.:;s c.lunplc..·1•" 1n1lu-.tr1ak-s. !'.• .. :ncrandok.-s" c"'>lt,... co .... tl>". nK;norcs 

• Obt1cn"-"Tl g.·u1.."lnc1as r1.:.d1Jcnl.1s 

• Su funcu.~n:un1cnto "'....: ad..apt~1 a b . .;; con1hc1onc~ de n1cr~uto. faltandolL-s 1n1c1au-..·a ~ niayor audacia en 

lodos los planos de "'us 01ct1v1d.uk~ 

• Cuentan ..:on '-·~,p1t...-il u111pcr.-.onal o fan11h;1r d cual i~cocr.dnK.11tc. no alcanl".a para obtener un efectivo 

despegue c...-ct,non11co ct,mt1 L'fnprcs<i 



e#" C•pilulo 1 

• Se cncuo..-.11ran rc4".ag:.ut:1s en ténninos con1poar.1t1vQ!'I: con las dent.\s cn1pn...-.;.."'L"i 0 tan10 t..'"1'1 la ~fer.i 

proJuet1\'<t. l·ottH) la lccnlllúg1e.;1 ) ;1Jn11ru~tr;1l1\';• 

• Su atlr111111~1r;1e1ún e~ cn1pinc;1 ) )~l.·ncr01ln-u.::111e la lleva a 1;;1ho el ,Jud\u de la ctnprl.-s:t. lo cu.al ;ic."l.rrc;a 

n1ucha..-. J;11b~ e 111clic1cne1as r..·n r..·1 proi...-c'u productivo. y;1 que el 1111erocn1prc~;u10 carece de 

conc_l\.:'11111cn1u .. de t1 gcs11ón ;utrn1111,ua11va y tic capac1d.ad de rn:goc1ac1011, 1:.1110 ante '-US cht..'Tllcs. con10 

ante sus pn•\o.."l..·tklfl'" Je tn~unu,..., s1tu<1c1011 .._ .. ,phc.."lhfl· por lo.,. rnonlo"' ptloCn cu11... .. 1dcrahlcs Je Vt..'llL"L"> y 

adl)lll .. ICH.lfll . ._ 

• ()11ic1I accc.,.,l \ f~1lt:1 d.:: 1nfumt."l.c1011 de JHllCC'>ll" tecn1cos. "'-'' cun1u de ~U'> act1\·1i..Luic~ y con1pct1d<.Hl.'S 

• l>csven1:1F1 Ct•n1~~11t1\;i frl·ntc al grado de •111tn111;1U4";1c1ún de la JHt"'-tuce1ún y la product1vHl:uJ 

• BaJu Jll\cl lle agr1."f111ae1ón y r..k n.-JUl."'!.enLall\ 1dad f1ente ot una lun11:ub atcne1on del E~ta.do 

• J t.:h1I Jxllkr <le nl..·~~c"".:1a..:u'u1 r..•n el \:ntorno tin¡u1cu.:ro. ccunon1K·o ~ pulit1eo 

• Se centra l·r1 .. u .. propias act1v1dadc..; y ,.._. <ll"!'-\1ncutu1 de i. .... l·cntro<0. de U1\·C'.,.t11!,..-ie1on y desarrollo 

tecnológ1co. l·un lo cu:ll se ~1guc rc«"a~·.ando 

• [k"SC<.:onún11;.1~ de c~cal•1 se rcfit.·rc •• que confurn1c >111n1l.,1te el 1:1nt.;.uio dc la pr0Jucc1ún, los costos por 

un1J.1d prod11c1d.1 1<.:nd.::r4'1n a rcJu1.:1rsc, ~a l¡ue un:t unul.ad ni.a.-. que !>C produr..c.a por t..-spcc1ah;..ac1ón 

tendera a -..cr t-•.encrad.~1 con rncnn"i c~fucr.tu. en traha1n e 1nsun1n'> ~ frcCUl."IllC uhli4"_.ac1on de modcl~ 

d1scf1adl1" por l•trtl .. est.'lhk-c1n1tl.'llll,... 

• Pur !>U propio l.:1111:111l> cnfrcnt.111 probk·rn:1' de d1\ers:1 indolc. Lanto de fin:inc1anucnto eonlo de recursos 

hunianos e Hlclu!>o J..: la. .. pl:u1t;.L"i de la con'>ln1ec1on y de tr.u1sporte'i. ya que en lo que se r-eficrc a las 

polit1ca . .,; e 1nstrun1.:nto'i de fi,nu .. --nll•. la c'pcnc11e1;.1 11:1 l...,,·1denc1.1Ju que han 1csultado 1nacCJ..-s1blcs para 

c:sc tipo de t.·rnprcsas 

• Son n1;.1s \ulnerahlcs a la fiscal1.,.ae1on' conuol t'.t1hcnian1cntal. ya •1ue s1cn1prc se cncuentr.:in temerosas 

a la v1s1t;:i de los inspectores 

• 1-"l falta de r.:curso-. fin.-ine1cros la.s hnuta, ~a que no llcnCJ1 taciJ acct.-so a las IUcntcs de financ1arn1cnto 

• ,.1cncn pocas u nulas pos1b1luiadcs de fusionarse u ahsorhcr otras empresa.."'; r..."S muy d1fic1I que pasen al 

rango de 1ncd1anas cn1pn ... -s~ 

• :\.1ant1cncr. un.t gran tensión polil1c.a ya que los grandes en1pr1.-sanos tratan por todos los medios de 

chnunar a esta. .. cmpn .. -sa. .. por lo que l;.1 hhrc comp..:tcncia se hnuL-i o de plano <k-saparccc 

• Inadecuados e mc"stentcs controks de calidad y su d1scununuidad en la pnxJucción c::susada por la 

impos1h1hdad financiera de mantener ""eles adecuados de IU\:Cntanos en función de un ciclo r:L?.onablc y 

pcmm.nr..."f1tc de producción 

10 



Gc-ncralid•dn e~ C•pUulu 1 

• Su íalt.'l c .. k hquidc..-: C'.'i gt.·n~r;1I dchtdn a su propia 1nlürrnahd.n.d y a que opera sm crncnos de n:nt.abilidad 

1.7. PEQUEÑA EMPRESA. 

1. 7 .. 1. CARACTERiSTICAS. 

\IHICACIÓN 

• Se cstabl1.:ccn en dt\.crs.ao;; rt.·g1on.;s ~~cogr;ifica"i. lo cu.11 les pcrnutc corunhu1r al d<.-~rrollo n.-gional. 

ORGANl:l' ... ACIÓN 

• 1::n1prc:>a"' JHl\alLI!. .~ 1ndc¡-.cnd1cnlc.."i en f".'lcr fa1n1l1a1 

• Fanuhan.<>s <L<;Um<-"TI dirccc1ún contcrc1al y 1écn1c:1 

• Poseen unuJ;.ut de rn;ul<lo. lo cual ks pcrnutc una adecuada v1nculac1ón entre las íunc1oncs 

adn11n1strat1vas '.\'" las npcratl\·:1.-<> 

• E'1:iih.: la rx~s1b1hd.ad de que el duciin cono ... c.;:1 ;1 todt:tS sus. trah;11a<lor<.-~. pud1<.-,l<lo rc.'1.0lvcr a..~i 10!' 

problcnaas confornM.: se le ..-a~an presentando 

• 1;;...._1!!>1C la fac1lid.3d de una gr;111 C(."nlralu·.acaon. no rcc.1u1crc de nn1c.ho papeleo 

ordcni..~ dchcn nornlalnu:ntc pa..c;.."l.r a tr.1\•Cs de i...~tl:tS ruvclc."' 

PRODUCCIÓN 

• f\.tatcna Pnma - l1t1h7 .. a 1n:-.un"tOS locak'S d1!>rx.m1bks 

• l\.tcd1os Je Pruducc1on.- l lcrranllL"'flla..c¡. aparato,. y rn."l.qu1nana simple 

• Proceso Productivo - Asimilan y se adaptan con fac1llJ."l.d a CC\:n<."'llogia de dl\-crsos tipos 

• Product~ clabor:\Jos - Son bienes de consun10 bá..c¡1co (ag,ro1ndustnal<.--s, \.C!>t1Jos. mu chics. r~patos, 

articulas Je cuero. don1~(1cos y de m<.--t..."11) 

1\-fERCADO 

• Pruduo...-n articulas que gL,1er:iln1cntc cst;in de:.t1n..:u..los a surtir n1crcado-. lc.lc.ali...-s '.'"" son b1CllCS. de consumo 

ba..-.ico. 

Producen y vi..,1dcn articulas a precios con1pc11r1..-us. ,_:1 que sus ga...,.los no son ruuy grandes y sus 

11 
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• :\f~u1'1l·ncn 1111.1 !'.r~1n llc,1hll1d.ul. ,..._,r ll• (jUc !<.C ,1J.1p1-.an con f,1c1lu.1ad 011 tarn.'lflo del n1crcado a11n1cr11an o 

• Pl•r f,1 !'."-'tll"l.il li11.u1u.1 ·,11 .u.._f11,1d.1d l'l•fl ll'"-11'"'.._" fl•ndo-. \.'."lr.;1 111-.t1taa.:1on.1k·-.. d.uJo q111,: l;1 ha11c.;1 en su 

c.1r.1o:ll"I d .. lu~-1111.: d .. · lin.111,·1.11111,·111<• l.t '-•>IP.1.l .. :1.1 11<• ·.u¡,·h• d._· ._-,._·d1t•• '\ '·''''' llt1li.r~1 lll..lft•.ui.;1l11u.::nrc !<.U!<. 

11._·cc-.u.1.1d..::-. 111.1" 11111wd1.it.1-. .._Jl· ... 111-,.f;1c1111._-.. rv•l1n:1._·111l• • ,,..,, •,11 ._·.1¡•.h"Hf.ul dL· rc1n1,cr..,1<•n. c1111 101 

1.7.2. VENTAJAS Y LIMITACIONES. 

VEN l'AJ.AS UE 1.A~ J>t:()l 1E~AS t- .. ,ll"IU·:S.\.S 

·r1cncn r.r-~111 c.1p.h·uJ.1d pa1~1 ~._..-n .. -r.1r ._·111¡•1 .. ·•1-... al>-,..Hl .... ·n ur1.;1 part..· u11por1..:u11<.• Je l•1 población 

• Scc't~1hl...·1.:cn ._·11 d1""-"'"·'' ''-T.H•ll1."'.'> l'l-••!·.r.1lil·;..,._ ¡,,cu.al k~ pcnn11c c1•11rrihu1r- al <lc. ..... "'\rrnllt1 fl'!_!Jona.J 

• l\.fanl1cnl:-tl 11n.11'.r~111 rl._·,1h1luJ.1d. P••r ¡., qu .. · ..,._ .. nl.1pt.1n L•111 l.1 .. ·1l1d:11I al t.unafu1 d.:l 1ncrca<lo. aumL'Tl~ o 

n .. -due.c..·n ~11 ~Cfl\ld..uf cua1uln 'l.' f1,;1c._· 111.·1...· .. --..;1r1c• 

• El pcrs.c..111:111....:ura~Jo por l.1 .__·n1pr1.·-.;1 ..__-~ ha/n. pc>r ¡.,cu.al d r"-·11.·11tc qut: 1•.l'ncralrncutt: es el duef10, conoce 

a los tr-;:1ha1ad11rc~ :" t:111¡•k:..i.h .... f,1 4u1.· k- p ... ·1n11lc rc-,.ol\cr t.:'(>rJ f~1c1l1d.:id lo.¡ prohlcn1as qu1: se le 

pr1...~"Tltcn 

los pruhlcn1a-,; que._.._,_. prcv.~111:111 -..e"ª" ,..__ . ._.,¡.,, h:11d11 .... t.rc l.1 rn.11d1.1 

• El con~u111•• 1u1cnnc<l1c1 de t1!'- !~r;unli.:.,. :-- 111._·ll1.1n.1 ... c111pre-...:l~. :t!'-1 Cl•r11<1 1.-. d.:rnand.:1 del sccl(1r pUbl1co, 

pan1culaíTTll..-"11IC l'll el L"'il.'Cfl;!fl(l de 1;1 d..::se1.·ntr.:1fi.!'-lL"IOfl. l''i nc,ohlc..· tanth!Cll para el lll.."l.flCJO di.; COSIO!i 

frL-ntc a las L"!>&.0.al.a~ d..:: prnduecu>11 

• Pr-oduccn \. venden ar1.cuh•' ;1 prl·crc1-. n•111p1.:t1l1\11s. :--.1 que sus !~a!<.lo-,; no s1.•n rnuv gran<lcs y sus 

g:in.-incras no S<•ll c'l..:...:-,.1\a~ 

iz 
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• l .os dui.·1\1.1-. g'"-·ncrahnc11rc 11c1u:n un !~r;111 1.:c>r11>c1n1n.·11tu del .tro:.~1 C"n que opc..·r;u1. pcrnuru.~rutok-s ;1phc..,,.- "'u 

1ngcn10. 1.1k·11ro '." 1.:.1p.1c11f.llfc...; pa1;1 l.1 adri.·11.ul.1 rn.111.·h,;1 d..-1 n<..rtt--·10 

• Por k1 prup1;1 1nc,1..::ri1.:nc1.1 dL·I duL·f10 L''>IL" .., •. lkdic.1 1H1 rn1111cro rn.\\l'I .. 1L· h1ir•1.-. ;11 traha10. aunque su 

rcndnn1cnto ru1 e-. rnu" .tllo 

1.8. MEDIANA EMPRESA. 

1.8.1. CARACTERiSTICAS. 

lllJICACIÓN 

• Se dc~rrollan '." c-..r;1hlccc11 c11 d1\ L·r~;1'> rq~1011..:s ,1.;1 país y contribu'.1-cn al do:....,.arrollo loc.·d, rcp;1onaJ por 

sus efectos mult1pl1c.ad1.ircs 

OH.GAJ'lriil:l°ACIÓN 

pan .. -nh .. "!.Co). la fi1n11h;1 no JUCga '."ªun papel don11n;111tr.: 

• El duciio emp1cJ.a a perder el ..:1.~n1ach-. cun l.1 n1:i .. un;1 del pcr-...uul, '."ªque 111.• conc.."'-"C todo lo que sucede 

en la empresa 

• Se pn .. "!<.cnr.a la ncc1...-s1c..t1d Je prop .. 1rc1un.11 cnno • .::irnu..·nlu.. tcL·n1t.:o~. ;u.h111n1!<.tra11"0..; de .:1lt~l gerencia. p:ira 

lo cu.al hnnda C."1pac11;1c1on. prirH.:1p;1ln1cn1c p._ ir d .. ·-.p:1L·ho~ t:on1;1hle .... ean1ara .... " .;1 .. <>c1ac1onL-s 

• 1.-.."l."i funciones se cspcc1aJi ..... an ~ '>C g1..,1cran 111"ch:-.. JL·r;11qu1~0'> 411c p1.:rn11tc-11 llc-..:1r una nk:JOr 

atlmln1slrac1ún ~ control de prt.>L'.C!<.(>~ .:uhn1111.,.tralt\.1.1..,.,. de pro..Jucc1(>rl 

13 
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1"11out1t 'C ·1os 

• !\I,, 1 l;RIA l'Rl!\IA • 1\.1.ah:nal 11n1H,rt.1dt• t• dd ¡1.1~. 

• 1\.tFl>IOS l>J· PHCJl>l;<"("Jc'>N · '.'\bqu111.1,, "''t:1l;u..:1onc' J1"~rra1n11..-r1t~1s nicc.."Uu.-.ad:Lo;. 

• PRl~( ·1:s1 > l'RC>I >l '( · 1 l\'f > - l 1..·•:nolog1.1 p11 •\•:1m.:nt..: do.: pal'•l."' mtfu..,tnah.-.oufo..,. '", '11..·n1pr1.: :1J..1pt.o1<la a 

• l'Rl)lll JCTt>S l·l.AHC>R~\I>( >S - lh· ,,,..._, 11nlu,1r1;1J (1111pll-1111 .. ·1110-.. .11·ri...-~•b-., r11:1r¡u111a-. sunplc'.'. mcdH~ 

FINA~CIEJH> 

• lngr ... ·'.'•I al 1n..:ri..-.1do d .. - l·.1p1tal.,.;-,, p1n.;uh1 .... puhiln• 

1.8.2. VENTAJAS Y LIMITACIONES. 

VENTA.JAS l>E L\ .'1EUIA:"o/A E:\tl'l·U·:.SA 

• l";..i.::nt;1n con una hucna cduc..:1.;1ún ~·ri:a111.-;u:u•nal. lo cual 1c .. pcrrru1,c an1pharsc y adaptarse a las 

<.·ondu.:1oncs d..:I 111c11...:ado ~ d..: la cn .. ·1..·1\.·nti..· pohlJ..::1l.111 

• "í1cncn 11n.1 t:r.u1llltl\1!1d~ul, 1x:nn111cn .. ll•l,,;s .un¡1l1;11 <• ú1sn1111u1r ... ·11,1111;:ulo de la planta. a'.'i como c..-in1b1a1" 

• Por '.'U d1nJn11'lnt1 tu·nL-rt !~randc-.. po-.ituluL1d1..· ... <k· crc,,;11111cnlo-.. pu1..-..k11 11.:l·ar :1 cun..,..:rtir!-C en ctnprcs .• -i...-. 

grand<.·s 

• Asirn1l;ut;.. .1d~1pt.an nu\.·va-. 11...·cnolog1;1-. i..·tHt rcl.un.a f.1c1l11J.1lf 

• S.: dl.~~1rn11l.111-.. l'"'t;1hh.:..::cn en d1-....:r~L.., r1..·vu•11,,;-. t!d pal'.';.. co11lr1hu"cn al d..:"-""lrrollo k...;.;1J ~ rcg1ona.J por 

su:s cfccl<ls n1ult1pl1c;.¡clnn;-. 

• ("ucntan con u11;1 hu.:n;1 adn11n1strac11•n. at1nl1u..: ..::n 111uc!Jo~ c;1:-.t..._ 111flul.·nc1ad.""1 por la op1n1on p...:rsonal de 

In'> dui..·i1o~ tJ .. .-1 1Jl·g1...::10 

l.IMITANTE.S l>E l.A !\1EIJIAN,, EMPJ.f.ES,, 



C-~cralida1h."" 1 - <.:'aµitulc. 1 

• S\JS g.an.;uH.:t;1"> no ~un 11H1" c:lc,;uta.... p<1r h• '--11-ll. 111111.:ha ..... .._. ....... • . ...: 111;u1tKnc11 1,.·n .._.¡ ll\.,\l"}~cn 'le l;.1 

opcra.:1ú11,. c;••n 111w:h.1-. t••o-.1h1l1<l.uk:-.. de ;1h.u1don~11 l-l nH:f\:.,ul<1 

l.:.,tlu!.J.d ~l•I\ 111\11\lll••-. ti 1H• ._.,,..,¡._-11 

"1.9. IMPORTANClA OE LA MICRO PEQUENA Y MEDIANA EMPRESA. 

;:u1tl:r1or t.!.c;hc .1~·.1c1• .• u·~c; -.u v.r;ln 1\..::,1h1\uL1d ¡•.1r.1 t•:-..p<•IHkr .1 "'"' ._-;u11ln,.o.; d.:1 111c;tL;ul•1. pues no ut11i;.,;in 

equipo inu~ c;on1pl ... .-1•• '.' '-11 ._--.1Tuclt1r:1 ¡•1t. ... h1t.·11 .... 1 k-. p..:111111 .. - .11 .. --11 .. kr .. -n f,n111.1 ••p-.•rtun.1. \:1 L1hn..::...-ic1011 ..._..,ore 

rx--d1do E~10-. c111pto..:<.i..lo-. p.u11..::1pan d11..: .. :t.;u11t.·ntv .. -n l.1 pr• ... 111 .. i.:i.•11 ' '..::111.1 d .... -.1i-. prudu1..:1._..,...,_ puc~ conoc1,...--n 

~hxk.::rn1,.~'"lClt.•n lnJu-..u1al' (·,,,~1cr .. ·1.1I del <;nb1c11H• Fcd .. r;1\ l..::1-. ._-1nprc-.. ...... J..: 1nc11t.•1 t;un.tlh• ct.•11-.t1t11'.'·._.,, el 

tq1do fund.anl\.:nt;1\ de l.1 a .. ·t1.,,1d~ul 111.1nut~1ct111 .. ·1a 

11\C(Hporar lill'll'.;t lk: 1r;1t1;1111 al 'cctl1r 1nanuf;.1ct11r .. ·1••. pr11':t.·dc111l: del ;1~',ft.)~f\1t.·,1c;:1nll c1.1ntr1bu~c .. \K-..r un 



C:cncralid;11I~ 

lado. a ck·\·;1r a un r;1ll!'•' ""•"1..:l;d d1:-r111ro ;1 ._ . ..,,._ .. ""l"1..'t11r de 1k·-......:upadu-. ;;1 ~r..·n111"1.·upa1Jn ... dr..·h11.lo :1 !;1 c.~p~1c1d .. "J.<l 

d~ l."t)111pr;;1 lfUL fr..· JH11¡1t•1r..·u•11..1 f,1 1111lu~1r1:1 .• 1 ff.l\C' el•: -.u -...1l.1r1,1 \ f1t;•r le•-. h1cr1c-.. que .1d...,u1er:1n ccor1 r..:I Pc1r 

orro l,1dtl. <.:t"flf11h11\c .t f1.•rn1.1r \ .1 1.: .. 1p.1c1tar J.1 n1;u1<1 ,le e1hr:1 •11'"-. I"'' J.1 •'.·.11111.·t111.1 cdu.._·.~c1onal. 

E.'il;;1do,.., llnult>~ U~· l\:orlc .·'\1u<·r11·.1. 1 1.111,·r.1. Al<111.1111.1 J.IJ"''" ,,_1, 1 .1 ,'\.fi-·r,•, Pl:q111._·ii.1 \ '\.h:d1.ui.1 cn1prc...:1 

. rr1.1r1·.111.hJ,,-. d, 1u· .. ,11•1 "''t•• (!..· .1111..:u/,,-. 111du-.tr1alcs 

l .• a !\11cru. 1'1._·qu ... ·11..1 \ .'\.fnf1.ut.:1 L:111prc._·· •• 1 c1lf1fr1h1J\•-''l .1 ek\;ll L:f rtl\cl d,· 1n¡~r...--.o-., de l.1 p..1hl.:ic1on •• ~J 

const1tu1r un n1cc..u11 .. rn,, 1nl1,1nhuuf11 de l.1 f''''f"l-..Lnt .:nrll: par1L:n11._·..., ~ .uJll}'.1"' qu;.: ~1•11 quH.:nc._ f1irJan un.a 

1dc~1 e 1nu;1;u1 un.1 ;;.H;ll\uf.HI rnd11.,.r11;1J L'rl p<._ . ._¡ul·f1.1 ... -.. c41'.1 dL· ... -•. r.1 r11.1no.:r.1. J.a .'-f1cn1. l'cqu .. :rl.1 ~ :'\.fcd1;vl..".I 

cn1prt.;r¡.."l. !'>-1.>fl un rnc..-r..·~m1-.n10 de .._·¡1pL:1 .. ·1on .J..: 1"'-·quo.:il1•-.. .;dunr.bfnrL·..., p.u.1 h.1<.·1._·rln-. prt1tJ11cll\•~'-. ahorrü!'> que 

de orro nt<)<.jo hub1..:ran l"L.:t1tt.:1nl.·c1d •• 11c11"~'s 
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CAPITULO 11 

~ITIJACIÓN •:coNÚ.~11CA ,\Cl llAI. u1-: LA MICHO, .... :(>lW~A y :"\-1•"DIANA 

t-:MPHl-:..~A. 

- J • .-\ MICRO. l'I <)llf·Ñ,\ 'r :'\.11·01/\N,\ 1 Ml'l<I· .... ;\ 1 ~ 1 l. Ct JN'l l·X lf l L'\.fPIU·.S,\HIAL l>l'.L 

l'AIS 

- PIHllJl.l·~fA"l IC/\ P/\kA 1-.1. Pl·.S.,\IOH >LI l) lll· l.,\ MICHO. l'H}I :t·N,\ Y Ml·.l>IANA 

l·!".tl'Hl-.SA 

- Pl:HSPFC-rlVAS l'Akl\ U. ll!·.S,\l(HOl .J.<> flf· l.A '-fl<"JH>. l'l·()l/ENA Y ~U·.IJIANA 
J·!".tl'Hl"SJ\ 



CAPITULOll 

SITUACIÓN ECONÓMICA ACTUAL DE LA MICRO. PEQUENA Y MEDIANA EMPRESA. 

2.1. LA MICRO, PEQUEÑA Y MEDIANA EMPHESA EN EL CONTEXTO EMPRESARIAL DEL 
PAiS. 

l·n l.1 ~1+.:l11.1!11Li.I la :'\t1 .. r·> f'.._-.¡11L·ú.1 " '\f<,11.111.1 1 n11''' • .. 1 <"ll ,;/ ''"''' ,r,, n.1• 11>11.11 111•r.._· •• ,-n1.111 1·1 '>'>':·., dc.:I 

h•l~tl dl.· l.1--. <'rl1p:L ......... kl p.11'>, \ l.11!1·.(r1tn1l1<>TI .... .,, ,,,. '\l1Lí•• 'JS "., l'.:c¡11Lll.I 1 ! "., \ '\1,·d1:u1.1 (1 :-l'"'.; • 

. '\1c'lt:;u1.1 11 1·· ... '-<'fl<"<·t1l1.111d•1-..,· l.1 111.1\••t J'.Hlc vn 1.1 ... \.J,,-,,,,_..,,¡irv· .. 1·· 

,.;1npr..:• •• i-. " •:•••' .1t..:.._ Llll 1.:J 1h.·-..tr'' ,¡¡, • ,j'-· l.1 c •.• ,,, ><1•1.1 l.1 cu.11 ,,_. ,·.1r.1.._ !<-11.•.1 I" '' 11n.1 d.:-..1.:-..:k:rac100 d..:l 

1an1ar1t>"> d..:¡,,..., 111._·¡:1...:1<•'>. ¡,, .::u.1/ 1nt.!1<.:.1 ..:1 1•.r.111<1 d.._· r.i.·¡n1.1n1u._·11t•1 ¡><•r p.111.: d .. · ¡,,.,. 1111.·r•••.:n111r-.::-.aru .. •-; p..i.r;1 

l;1crnr 1111p••rr:1111-.· L . .,. c.:I 1...•1.,.I•• d.: 111.u1<> •k <•br.1. 111.111...·11.1 i111111.1. ¡ir11H:1p.1/111v11f4' -.11 L1 n111...-a>cn1prc..."S.-i. ~a 

17 



Siauac¡ón •:cunómic., Actual dl' 1 ... :'\1h.·.-~·· l•t·qud\"'-"-'-'-"-·•_i;_,._,._.,_..,_,1•_•c.c•_• _________ , _-_<_:•_,1•_;1_u-'h-•-'ll. 

Grnn parle J ... · l;is crnpn .. ""S<1s co111c.:rc1.1lc" 111Kll•' "' p .. ·quci1.1-. 11<1 cucnt~u1 C'111 rc-cur"º" p;1r;1 (:t1n1crc1;1h.l'.:u- sus 

J<troduclos. l'."11 ufl.<.l -.1tuac1nn a.:tu.tl ..:n quo..: l.1 .. :0111p •. :11.·1u.::1.1 -.t: h.1 :tlt"lltu;ulo"' 1.:I 1.:on-.111no -.e ha hecho ro.as 

l'>Cl~I•'-º P'lf p;1rtc dc..·I c••n-.u1111d••1 .. ·n ··11.u1h• .t JHl:1.ll• . ..::.lul:nl ~ l•I"' de p11-..lt1..,1l• 11c1..:o._·.,,:1ru1. p•lf h1 que en b 

pu:xluctu-. que "-C co1HCH:1;1h.-~111. poi lo q1a- \.1·, 1:111p1 .. ·• .• i-. 1u..:11d .. -n ;1 :unpli.lf ., 1o._·nov;u -.u u1u1po, 

ohs.t::n.ándo~c que 1.-sl:1 111.:·c1.·.,,1d..a.t -...· .L, 111.1.., lucflo.: .. .-11 l.L ... o._111p1v-..1 1T>Ltl1.111.1-.. ¡-...:ro.._ ... t.1111h1 .. ·n u111.·r1."'•,:1ntc que 

h . ..s cn1pr1..:.~:u10-. c:on~1d..::rcn que l.1111.a"'''' d1f1o._·11lt.ul I'·''·' .u11¡•l1.11 '' ll"l"'"'·" '·ll L-.¡111p•• •'I I"" el alto c;or..tt~ tic-

co111pr;1 •l rc-p.u-acn•n. adc-n1.1!> .¡.._-¡ ;1!->¡x-..:t<• 1k fi11.111 .. ·1arn1L·nt<• 

En la ;u.::tualid.1J l;1 111.1~nr p.ut•· •k J,.-. .. ·-.1.1hkL 11111 .. nh•-. q111.· a1.·tid..-n a -.nllc1t;u ,.,.._·d1tn-. ..,e cnnc\:ntran en 

lo'.'io f"l-..111cfu.1o; <-'TTIJ'fC~lfH•"i, que prL·..,.._·nt.111-. .. ti,11ulfc..,. :1 l.1 b.11K.1 ... ·onu:1u.1I .'\. la,.....,_.. -.e- puede apr1:t::1ar que la 

n11CH'"'Ct11p1cs.;1 no r1.·...-unt: al tin:uu:1.1111Knt<• l>.111c:iru• ¡><•r q11c le e·; P•"'-•1 ;1c .. ·c~1hk ... .._-~"lh'. ;uk-rn.\.-. que !-U 

estructura 1..·on1crci;.1l o,;..;; d1ICri.:11tc al d .. ·'''''' 1:11n.11"u• d1.-· 11.._·~:1...:1<..-. "' 111 .. ·1111 ri..:c11r11.- .1 t•lr;i-. altt.·rnat1 ... ·a..,. CtlfHO 

el cn .. "1110 1..k· pnh1..-...-...lc1t1."<; n huo,;c.;u n1t..·1••r .. --. pr .. ..:u1-. 

Por Ultimo . .:1ntc la s1tuac1on 1.·n•11 .. 111h.:.-i a .. ·111:1\ en q111.· la ... ~.....__.,._,,._...:t1\.1.., c.;1ft1h1,111 .. !".C ''"'C un rncrc.-uJo 

d1fcn .. "11tc ~ de nia~or con1¡X""h:nc1a. h• que .. o.: h.t Uat.hu.:1do en el f1•rt;1kctn11,·11to •k alguna .. <.. cmprcs.a.-. ) la 

dcs:ipanc1••n de otr.i.s. l•1s 1.·n1pr1..-..1rhN co1n .. 1<kran d1 ... cr-.t1.,, a .. ,...._ . .._.h,.,, p.-ir" ni.u1t..:-n1.·r:o..c ._. cn::ccr en el 

nx."f"c.-uiu. corno !;.Oll h...,, tactorc!. .._,nuK:1.ut.l:'- ..._,, hr> cu~1dtl~ '' 1 . .... >..J.:•.t. '8 

1-:. .. 1a .dnlt".u ... prot.·1rnr úrl r.\IU1ho r.-ah:n1/o 1•n / ',)90. pur .\'d< ,.,na/ V1n11ncu:•r11, r/ /n.\I0111n !'.'ac1onnl .Je 
J.;.o;:taJL\llco <i1•0,.:rnfin r /nfi>rmát1ca, 1 Jry.:t1n1.uflo ... Puh/11 '" y /"r11>·ndo, t·1nculod•"" c·on In 1n.\tnlnc1án .v 
oprrnc1on clr In ,\f1c:rn, /i.-qu1•IJt1 '' .\lrrl1<1nt1 Fmprr.'" 

'" 



~!~-!~.'!..~~~,:'_::~!!:~~~-!\li~n __ •._l_'r~••-•"-'"-•~Y~M-~_o1_;:.1_n_•_•_:n_•._P_,...._• ________ ,_~_c_·_• ... Pl;...•u_1_ .. _1_1 

CllAl>RO l. 
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ClJAJ>H:O ~'· 

M>H./\,,.tA MAS lfrlLJ//\f);\ l'AHA p,\IC ,'\ C< J!'\.:(X"EH l~I. l'IU >IH !C"í( 1 YI( J SJ·U.VJCIO 

(lll~-nuu1JCl()!\.i l"lHH ·1.r-...-1 t:AI ) 

CIJADRO 4. 

F!\.fl'IU·.SAS <}Uló 111\S NECl·SITAl>O A.'\11'1.IAk () HJ~!'.'OVAH Sll H)llli'() l'.N 1.os IJl.Tl!\.fOS SEIS MESE .. '-i 

(DIS HUIHJC'ION POH<'J·.N"nJAl .l 

N •:c·•:..o;;U>An•:s o•: !\l J.:JOH.AH. 
•:•. •:ourro 

j;,:~,;;~~~i.?-.¿;~-;::.::.~;.~·\·~·.'=;:).S(~· ~'-;. .>,..;_!\ollero·, .... ~> . . PcquC4a --~ .. M~~':·~ · ... ..,.;..'..:.·':·-..;.T~·· j 

::, .. = :_ -e - H }~~' U:.~~~ ~:~ ~ ;''''~::d 
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CtJAl>H:0.5. 
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2.2. PROBLEMÁTICA PARA EL DESARROLLO DE LA MICRO, PEQUEÑA Y MEDIANA 
EMPRESA. 

af(.._·cr;u1 'll .:fi._·1c11<.:1.1 ' •·•>11d1c••••1.u1 -.u .1\.111._·c. -.1 l•1c11 ._., Ltvlh• qu .. - l·11 -.u n1.1 .. 1•11;1 •''"'" 1!.11:111 el<..· 11c111~• 

.1tr.l.'. l.1-. t.'.•"ul1.·.,•1i..:-. p1•·,.1l•·• . ."ll."lllL"• ._·n 1 ... -. 11lt111u1· •• üh.-. l.1-.. !1.111 .1¡•.1.1\ 0 1d••. l'"-•r •·llt• -...: 1n1111crL"ll ._-..,trah:)'.1;1::-. 

,._·r\;1L111 f,,... ••h-..t.1•·1al .. -. ,¡11 .. : .11¡11•·1.111 .1.·-.te1111._·¡,.,, 1nd11-.111.il ··11 ._·.uL1 1111<1 d1.· ¡,,.. .1··1"'"-•."l<•·· de •,11 ''f"'-.r;;u;11>11 C••ll 

•·l fin d.· 1,·n.·r 1111.1 1•.ui.11.11111.·.1 !~1,,1._,1 d .. : -.u '11u.1.·1<•ri 

2.2. 1. ASPECTOS DE PRODUCCIÓN. 

1--:l!oo '11l'rt• l'.:q11."fl.1 ' '\t,·d1.111.1 l 111p1._·-...1. t•p•·r.111 1.:11 •·••nd1l·1t•11< •. , dt: l•.tJ;t pr1"-h1<.:ll\HL1eJ ' 1""1..·duc1.J,,.._ 

1') l.:1 l1.1¡.1 •·.1!1ti,·.1,·1t•n .J,· '11 1n.1t1•• ,J.· ••hr.1. qu..- .11,·.·t.1 l.! el'ic1c11.·1.1 ••¡-...:r.t[l\.t 

e) l .. 1 1..·arc11..:1.1 ,1,· 1nllH1n.11..H'll t._·c111c.1 1•.1r.1 -..1..·ln: .. :11•11.11 n1.1qu111.1r1.1 \ 1..·q111J><> 11 ad••pl.u 1111...-.JuL-i!-. parn 

clc"..ir l.1 p1 • ..Ju.:l1,hL1J. a~¡x::..:t<" 1..·~111.·1..·h.1111..,nt1..· 1el.K1t•n.ul•>"' ._ .• ,n l.a \.·,1111pro1 de h:Cíh)lt1gia \ ..::1 u~o di.: 

Cllfllrok:s ... ,1t.:r11.1111..·.1, de ..:.ilnJ.ul. 111 que ,.._. tradun.· l..'11 111e,1-..t._·ru.:1;i d1..· 111..:-1,.._1,~. fitlt;1 de ph~~ranl.."lClnn d..: 

1., pn>o.tu..:cH•ll 1n.u¡u1n.1n.1" .. ·qu1i><•'> 111.1d._· .. 11.uf.>.,.' •>h-....11.:i..-. •. 1ni.:fic11..·111..:1.1 .. ·n l;;1 funC.:Hln.al1lLHJ d.:I • • .:.qu1pt1, ~ 

una fucn .... · 11.·n,k11.·1;i ;1 l.1 1111111.n1-...11..·11Ht 

d) ¡_, 1n,ufic1L·n1c n:d de e.¡.lf1H1nu .. -~1.:1.111 .. -.,. " ,._-r\1c1t1'. 1,, que prnp1c1a h.a.J<1'i 111,c/cs de dt..~rrollo e 

1nlc~racu1n Lle-! 11x:1c.-id•• n.1c111n.d 

e-) lrni~1h1lul.:1d lle n1..·!~•...::l.H ~ c11111plu l.1-. ._·.,1ulu.:1<>nc-.. dc l;1s c.·HknoL"' de d1,tuh11cu>11 :"- rn;1\on<>l..:L'>. deludo 

a sus pcqucrlll!'- \<•lun1cnc.., de l'''"lucc11>11 

O Su hm11ada c.:1pac1d;ul tin;u1c1cr.1. quc la~ 11bl11~a ;1 cornprar 1n:o.11nu1~ 1,;11 el rncre<ulo .:1h11..·f10 (Ca.'iil s1crnprc 

al rtK.·nudr..•o). dond .. • ""'"' rn;1~ cart1,, de n10..:T11•r cal1d;1d ~ \.'.(>11 1>anac11111c .. c11ns1;u11~-!'. do.: pn.:cu1 



J:.) J..:1 c;:o;:c:1s;1 ,,.1rtu..:111;1c1 .. u1 tk• lt•.,. 11rt•gra111;1s (kl .. ._.l.-tt1r p11hl1ct•, tkh1do ;:1 J(,,. rr;un1h:s c'cc.'il'-OS y ;:1 las 

cdnthch•lk.:'i de pag•• '-•r.1..:nle-. 

h) l.un1r~ui.1 c.1p01c1d.ul p.u.1 <..011t:ur11r .1 lo-,. nu.·H·.1do, d<.: t."'<JW•r1;1(."1011. dclndo .1 l.1 1rr1.·1~11l.urd.ul l."fl volu"11..·n 

y c.-.Jul:1d de '>tl' Jlfl ... h1t."h• ..... 1 .. 1 t.'<•111•• .. u d .. ·h1I 1."••fllt.'ll"l.lh/.H:h•ll \. ,J l.1 t.1H11¡dq1<L1d ;j,_· 1 .... fr;111111t.- .. 

2.2.2. ASPECTOS ECONÓMICO ílNANCIEROS 

l..:1 0101\.or parfl· d~ 1;1 .. 1.·t11p1L· .. ~1 .. 'f1,·r••. l'cq1n·fi.1, \ ,,,.,11.111.1-.. .11r.1\1<-... 111 P''' "-•lfl'-l.1ntc~ fH(>hlcrn;L'i 

h) ()ft.:rt..1 lun1t:1d.1 , .. ,, pr1 ... lu1.·t..-. .,,111¡11 .. -." , .. .._,, d1l1.1•·111.1.hl<•"• 

1n.ufccuad~1s. <.'l'nn• el f1n.11Jo.:1.11111<·nt<• .1 pt••~c..-,f,,, ... ,' JHL",l.1n11·.1.1' quc c11..:.lf1.·1.·,:n ft,, pr..._·.,r.u1k.1,. dL'ft·r1nr;u1 

su cap;1cn.1ad fin.111<..:11:r;1 \. pon..-11 1.·11 p<..·li•'.•º 'º -...•l\.<."ll<."t.1 pu<"'\ cu .... ·.1:.1nn1.·., /.,, ll'rn11no-. d...:I cndcu<lan11cnto 

rcsult.111 c..•rKrl..,•>s 

ti) El cr...":.d1t11 nn ..,1cn1pre .._." ••p(>rfu110 :- 't.: 1~- ... 1r11¡">t•n ... · 1111••-. rc..·•1u1~11i.._ qu..-. .ulcn1ao;; d ... · i.;,..._·c..,J'-O"-. a n1cnudo 

JL~uh.an s1u11;1n1cnf\; c'1111pl<..·1,,._ 

e) l...;1 1n-,.ufic1cnc1¡1 <le l.·~1pu..;1I de tr~1h..i¡o. I<• que ..:••fl f1cc11cnc1:1. l;1s ohl1r.;1 a rcch..;tJ .. ;i.r nc1•uc10'i d..: 

subconlrat.ac1ón con la ... !'.randl.'."'> 1..·rnprc.,._..._._ 

f) L1n11l;1do u~o de apo:-1•" l.'." 1n1.·c11f1\o'> qu..: ofrece el "c..:tor ptJhlic<J or1g1n~uln p<.lr 1n.-.uli...:1cnlc 1nfi.nnaac1on 

cornpl1~tL1. lrarn11;1c11111 :- ccnlral1.•..;1c1on :1d1n1nrsrr;:1l1\.:J 

g) Rcsult..a rnn..:ce-..;1n<1 fi.•rn111tu i.:1•n:-;1dcr-acu.nc' .11np/1;1, ;10:...:rc..;1 de las c1u-..;1' de l,1 fal1..;1 ¡•,c..:11cr<.11J,...;ula d .... · 

h4u1dc.o: d..: los pcquciio~. nci~•>t.:los. las qw . .: "c d._·nt. ;111 111.1' qu..: d .... · '>U rc.;duc1d.1 d1n1r,:ns1nn. de J;L, 

hrnitacior'k:S prop1;L'> de :-.u 111fi,rn1.111d;uf, lo que l;unh1c11 1c~ult;1 n1;1n1fiesto co.; que ..._-... r.a con~ccucnc1:1 

se conl.'icrtc. a ~u \·c .... en uno de fo..; pnnc1pa/c., oh-.;t.iculo-> d1..· .. u pr .. ¡110 dc-.;urnllo. c~t;1hli.:c1erulo~l! un 

cin:ulo \•icaoso de compkj:J :'.Olu\.·1011 
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h) H:c~u/1:1 1nd11tL1h!..· quL· /:1 111i.·ri1 \ p<.:q11c1l.1 n11pn·-..1 I"'' J,. J'.L·ner;1/. t~p •• :r;1 .. 1n cri1cno ... ohJL"ll"'º~ de 

nt1pll1'1.:~"'-le1111.·-. \ ,,:11 ,.,:.1-.h•lh·-. ,·,•11f1.1p1•>tf11,·,·11fl''- .. ,,¡.,r 14,.j,, ,.,. ,-f conlc,1<• ,¡,. 1111.1 L"C••"••t11ia rntl.1..:11111.;111;1 

("un fri: .. :1u.·11,•.1 ,-J 111ur•• \ J><."•/11•-"'' ,-111¡1rl- ... iri.1 •h·-.,1•1u ... c •<•11 pr,-,,..,"'" ,,. </lll" P"'J><•••1t>11 c•l1l1L"llt"•1 

i) f'or 1~1.rt>IJl·-. d .. J t•·ll,lf" .._,...._r...._._..,,..,llH<t> .JI </lit r><·r/cll•t•· /.t lrt.l\"11.l .j,· /<>•, IHILI<>.._ \ J><."q1a·1).,.._ 

··n1pr.:-..tr1<•··- l.1 .... 11 ... ·rh.1.1,,111-.11lalf.."fh"l.t d.· )' .. H.lllll.1-. 1v.1I.·-. ••'fl .. flflj\l ,,, Ull.I d<.. f.1·- .... 1-.. 1-. J•IJ/Hlf'-11•· .. .J,·1 

111cl11 .. o rn~·d1.1n.1-. ,·111pr1 -...¡-.. 

2.2.3. ASPECTOS ADMINISTRATIVOS. 

lo'i llh•nfu, f11."-''' L••n-.1d, r.ih/,·.., d,- ',·u1.1 tk· .. u-. prc ... 111.::t<>-. ' ,J.- .1dq11"" ttllll.'.~ de n1.1h,;t1.l ... prun;1-> e u1 ... 11nu.-.. 

c'phc.;:u1 -.u l1:111l.1d.1 L·.1p.H:1d.ul 1ft: ll'-º!•,11,,.:1.1c1<•11 ._11 11111u111L·r.1l•lc .. ,.,;.1..,1<>r1L.., Ja., n11..:u ... ·111prt:~.t ... ;ifrur11~u1 

c1ertv .. · .. 1r;1t1!',U/,u111cnru. 1>-.c1/.u1d•• c..·nln.: 1111~1 111cd1.111.1 ,, J',ra11<f<' lºtllprv-..i 1/t1•· /._: '-uri11n1-.1r.1 J.,, 1n .. un1<-... ~ que 

l..: Hllpt_•fll.º ~u .. 1,_·1•nd1t."H>llL' .. ~ un.1 <,:n1pr..__ .... 1 r.rand .. - ,, ,,,._,f1.u1.1 •I"._· k .ult¡u1-.·1._· -.u-. pu ... J11r.:I••-. ~ 'llJ...:: t;11nh1..:11 le 

hJ lJ11:1 d-.: J;¡.., p1u11..:1p.11L·, l11111t.u·u>ri..:-. d .. ·/,,.., PLlJllC",-11•~ 1,_·lllflll.''-;aru•·· l.1 <."t•ll'-l1tu\c JHL"Cl..,,;1111 .. ·fllt.• l.1 rclflll.'H1:1 

capacid~11J de .. u ... P'"P••·t:11u1-. ._-11 n1:11 .. ·ri:1 d.: ¡•1,::.l1••n .1dr111111-.i1:t11t..1 qu1 .. ·11..: .. '-IH.:kn ..._-.u-.. ·._·cr de la." 

hcrrJn11..:nl:1.\ út.· ;u1.11r ... 1 .. 111:1.., ..._ft.:111.:ru:tl p;1r;1 c.1lLul.u ... u..,, .. ·1•:--.h ..... li¡.ir .,u, pr,·.:1<' ... 1k·c1thr ."t•brc el lll\cl de 

10\.'Cntaru>s o d..: 1er111111ar el pu111t1 de c..'t¡111l1t.11<1 en ~.u ... •>fh"l.1<.:1<HIL"-., ,1{uac1.u1 1¡1a· J,,... ._-,.h,...·:1 c..·11 un 



Situación 1-~unlunil·• Ac1u .. 1 th· la !\licrn. Prt¡urrla) l'\.h•tliana •:m1•!~----------'-•_c_··~•~•;_ru_o._,_11_ 

Otr.:t de hL"i e.;:uaelcn!lotu:.;:l-"' 1•.e11ctahJ;1tLL"i l" 1111port&1nll_ . .,. de 1nd.1lt• ;ut111uu .. 11.1!1\o que lur111.tn <."I ,ft.·-..1rrullo de 

la nueru •• P'"'lu'-·11.1 l"n1pa·-..l 111li•rrn.1I. la u•n ... 11111-.c la 1111•·r.·1u.:1;1 d•· C•>rl"'11kraL1onl'."' d .. · 111.! .. k: ¡....-r .. onal o 

fa.nul1ar en 1~1-. d .. -c1.,,1••lll""' 1h· P''"-111<.:l"lt•n 

d) F!lo n1.u11th.·.,,tn qtu.: f,,.. 1111.._r!l ~ P'-"•lttL·tlt•.,, c1npr.;-..u1<"- r11.ul11<.:11<..f! 1111.1 ¡>t.:l~·n·nc.:1.1 n.11111.il h.1 .. ·1.1 l.1 ;u;c1on 

nlantn;ne !loll c;;1p.1l·ui.-id 1nd1-.1du.1l :- o.;1n1pkr11 .. ·nte ul1K1.-rta 1111c1;1t1\.a_.., tk 111,..:r ... 1<•11 -. de •<•l.1bnrac1on, 

ahanJ.;1.s c!lolra1.::•·g10:.L<o quc 1n1·1d1.:n l."11 la l.·tic1l·nc1:a ~ J.1n•nip .. :1111 ... 111.ul1.:1•l.-ct1\.1 

t) ("on ... uJ ... ·rando qu..: en l1n.1 fH''l"'''l"ll•fl rr.:k· .. ;1ntL· ¡.,.., 1111.-r•• -. pt:qu.._·i"¡,,.., ,:n1¡1r .. ·,.1r"'" ;u.lqu1ru..:uu1 'iu 

c.apac1d.ad de trah.:tJO a tra\c:<; d..::I aprcnd1J.:1¡c farn1l1ar t• 1k "ll L"'f~r1<..·nt..·1a ._·n 1..·I trat>.11<• r<..·n111ncr.;.¡tl•1. ti.::ndc .:1 

prcsc..""J1t;1r!loc una !lo1tu;1cum de íL-s1slcnc1a al c.an1h111-. a l;1 c'¡1.1n-.11111 

Conviene :-.crialar c¡u.: l.:1 c-...p1.:ncnc1a a 111\cl nH111d1al a dL·n111-.1rad1• qu..: r~'ult.1 un;1 ah,1>lut;1 f::1l.--.c1a el 

suponer qul.· la cv11luc1011 n.11ural ..Se una nucnx.:rnprc_...1 l"' l.1 de .._-,•n\<..·rtrr~ .. ·n 1111~1 ¡x·1¡u .. :rl;1 l·r11pr.._·-..;1. corno 

l.:1n1b1én es ;1h~11lutarncntc fal-"'t• que una p .. :qu .. :fia dr.:I~ 11c.·<..·c ... ;1rran1.-111c 1r.ar1-.h•n11¡1r..,.._· .._·n 111l·d1an;1 11 un;1 

mcJ1an ... "l en 1~r.u1de 1--i.:-. t1.:11dcr1c1a.<o rcc1c111c .. rnuc:-.11;111 1111 <oc1111do 111\1.."t!lo-(• 1 .• 1 1•111111prc:-.cn1:1;1 de la 

obsolcsccnc1a rccnolog1c.'°l e~l.:1 nnpul..,ando a Ja.;; cn1pr1..·-.ao.; ;1 ll·d11c1r """ d1n1cn-.11iru..:" par;1 ... --...1;1r l."11 

cond1c1oncs de n1.antcnc1 su ca¡lacuL-.J de c11n1pelcn..:1.1. 111<..·Ju..,.1 a n1\cl 111tcr11;11..·1u11.:1J 
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1 .,, "crd.1d ... ·ra1n1.:nlc n·lc,.anti._· C'-' q111.: t.1 .... 1n11.·u•" p\.q1u:1i.1" ,._.111p11,.·-..1 ......... on1,01crta11 .. -n c.::111p1c .... a:. cfic.::1c11h:'i l·.I 

t•hf\."{I\\> \."fl SI 1111-..llH> 

O Pnr r.1,·•UIC'> 1.1111h1 .. 11 ... ·l.11.1111 ... ·111 .. · ._·,pl1,·.i1.r,·-.. l.1 tlll\lt• ' l"•[th"ll.t l"IJ>f'''-·· •• 1 111.11111cnc t1n:1 n·ducul~t 

.:~1p.1\.·ul.1d d.._· 1111l11 .. ·1u..:1.1 \d ... · ¡i.11li. 1¡1,H"H•ll .1•\n,1 ··11 ¡,,.., 111•·••.ul••·· .¡, .._,,11•.i11n•• Su .1ll1t111l c11 \."">ll' c;u11po 

,,·1111 d1,.·I d<... .... C•''" ••."11111\."nh• d.: ¡.,._ tr.u1111t.:-.. ' 11r(><."nl11111.._ 11!1•-. ... ·,nr .. "I" •1i.Jr, 111.._- ... -.111<1 l.1JT1h1,·n dc l.1-.. d1fi.:11lt;uJc.::, 

.:rnpr.::-..1-. 

h) E'i pcrf. .. ·.:t;u11cntc.:: h1 .. ·11 C•lnt..._·ul•• qu.: 1,_·11 ..:"lt>'> •·-.1rall•-.; .:n1prc-..tr1.1I\.'> L<•ll'>lllll,.._. un.1 pr;iclic~t !'.i.."ll1.-·ral1.r.;1da 

que c.::n nnH:I~.._ ca .... •-.. 1...·pn-.11111, .. • 1111.1 de l.1-.. r.1,'<111;.:·. l1111d.111i..-nt.1!,··. !"'' [.1 .. que d .1dn11n1q1ad.n d .. · 1111.1 rn1cro 

2.3. PERSPECTIVAS PARA EL DESARROLLO DE LA MICRO, PEOUENA Y MEDIANA 
EMPRESA. 

,.'\ún cuando no sc..1 i.an nccc,ario r..:,alr~1r l.1 1111p•11t~u1t:1.1 de l;1 :\1u.:ro. l'cq111.--i1;1 ' :'l.-1cd1~u1;1 Fn1prcs.a. st 

CtJTl\11cnc n1<.·nc1011~1r algurH•~ date.._ d1.-· '-'ti 1r;i.,.c1...·ud ... ·11c1;1 ~<M.'.••• .. :cc11u•n11c~1. p11c.,,to que ncl '>C trat..1, como a 

n1cnudo se cree. de un f.,;n{•111cno pr1•1111l do.: f,,, p.11~..:~ 1.-·11 ''ª"d.._· d.._·,;1rr11ll1> 

tnJustnah.r.-idos '.'-cuino cicn1ph' c~t.an el c.:.;'""' 1k I· lJ 'J;ap .. 1n 



ShuatcUu1 >:.:ooc\1uh.: .. ,\cfuoal dt..• la l'loticro. 1",·11ul"1la :t :\1t.."di .. _n., 1-:m¡in-~-----------'-'_C"aJJitulo !!. 

ll.ll·-1.·Jlll lh• e-.. 1.n.·~1 ..... :111.:!ll.1 JHll."-.. '''" l'~lllll>ot•·· ljlll" .... .i· ...... 1.111 .1 l.1 llUC\,I ,,_.,,.,,JiHH•ll h.:l.IH1l<•1~1c;1 h;1n 

punto..; qu .. · ..... -.. .. ·1l.1l.111 .1 ... ,,11111111.1 .. ·•· "I 

1n1c111.1c1t111.d. h.1\ 1111.1 ¡·r.u1 •'1'"'1111111!.ul d.- p<:11 .. ·t1.1r .1 '''""· 11i..:1,·.11!"" 1111p.,rt;1111<.·-. d..- "trª" p.11ti: .. del 

rnundo l'.ua ¡,,,~r.trl<1 h.1hr:1 quv 11.1!>.1¡.11 l11,·rll111,·11h" 111• ,,,J.11n1.nh- 1.·n 1nu•tpt•r.ar .1 .. ·-..1.1 '\.11<:111. l'u¡ucr\.a ~ 

;1pro .. c..-:h;u la-.. ''l"<•rll111HLu!..·., quc pl.111t..-.1 un.1 r11;1 .. c•1J'f'"'l'h1.1 l"fl 1,,., llh'fl.i.I<• .. 111t .. ·111.i.·1<•11.1k--. 

lfl-1.:"Cnlr .. ••.., un.a ''l"''rtur11d.1d .1<l1c1•1r1.1l 1•:1ra l.1~ ,·111r•rl .. ',..1'> 11w,1c;u1a~ 

ante d tratado 

nucntra-.. Jap••ll cubr1.: 1.:I !'I",. d1.:I r111..·r,·~1d•• de 1111port;u.:1on ..:11 .. -... 1.1~ l.·111..-..ti.1111.:~ ~h·,1L·n 1.:ubrc l'I -1~0. en 

prl-..."C-.O de 1.iatu-. .;111ton1a11.·.uh•'> J.1f"><•n i.:uhr,· l'I Jh",. ~ S1111•.;1pur ... ¡ :'O";,.., :'\.1i.:,i .. ·o ap•.:n.1~ el l'~ .. de e:o....: 

nJcrcad•> 

S1 anah.r..amo~ C'ito-.; d;11os es po'>1t1J..· d<.:tcrr11111.;1r .:-nn oh¡•.:tl\ 1.L1d .:u:il "-'' 1..·I 1.1111aiio d .. · la <>r,..>rturud.uf que cslc 

sector tiene) ~'es ..,ufic11.·n1,·111cn11.· ,.;,)n1p •. :t1l1\•• ¡•~1r.1 ;1pr,,, ... <.:t1~1rL1. 111tc¿•.r;1r._, .• 1 l.1 ,f1nan11ca d •• : L1 P''"lucctún 

y de la cxport.;1c1on c1.•n ello r.cncrar 111.;t)Or ra¡uc/"~1. r11.1\1•rL·:-. crnpil·o.,;. un.a n1qnr d1strihuc1on d .. ·! ingreso L'"fl 

nuL-slH• paÍ!> a partir d..:I d..::-..1rr<•ll<1 de J;1s 11111.,_ r)<.:qi1..:íi;1 .. 1.·n1pr1.·~a:-.. C<lllll• 1;,.., cn1c .. pH>duct1\1•~ ni.;.t!. 

num1..·r~r.- e 1n1p1•r1.anlc:-> 1..·n d pa1s 

h) El.E V AH El. N 1 \'El. l>E ('():\.-1 PE l"ITI VI l>A n - 1 ~1'> comllc1onc~ que dd>cn cumphr~e para di.:..,·::u la 

l. l..a cstra1cg1a qui.: adnplc c•uL\ e•.1.;1hlcc11nu:n10 par;.i n1cJnrar s11 pl.;1nc.ac1on . .;uirn11u<..tr.1c1on. prnc .. ·~o'i. de 

selección Je prc1\L·,.:úorcs. úc lo~ articulo!> que puc.<li.: pr,w..Ju1.:1r rnq1.1r) <le lo-. c.a.11aks par.;1 curnerc1ah ... ..arlos, 

2X 



Situación •:cnnón1icll Accual de l.it J\Ucn•. l"'°ouc.·i\".~'-"-'-'"c..'-•-n_•c..•·_·n_,•1_•«_~_· _________ •_•---'C._"•-'r•_l1;..u_k_• '--11 

n .• "Sulw ,.cJc\·anh: unpulsar c.·l c1-cc1n1u.~ntu de l.1 111"·cr">1011. c:I d111.1n11:'>1no del increado y Je las ac11vnL-.(.k.-s 

de 1n\oc:st1gac1on ~· lh .. ~•u11,llt• t..·1cnt1licc• y h:crh•I'°'~",_·•• 

11. l.a!'> c;u:1ctcr1 .. 1u .. ·:t-. del .1111!>11..·nll" l."n ljlll" 1•p.;1.u1 cn111t• 

pucrh• ... ~1L·n1p11crll•.,;. ¡•.c11cr•i. .. ·11•rl d.: -.11tlc1l·nt1..· 1..·rwt!'.'ª cl,:clr1< .1" l••l.1-. l.1'. pt•-.ih1l1d.1dc .. ; d.: t11tJ\.1l1.t'..ac..:1ún Lle 

n1crc.anc1~1.-.. lk J">Cr-..onal \ d.._• 1..·,11n11111-.'..1c1t•11< .. :-.. p.1r.1 p< •dcr ;1t .. •rtf.11 l"t•ri l. '1111 c:-.r.._· 11..·r., de la ClJrTt[l(..'"IHl\.'1t1;1d 

2.- l:lic.ac1:1 dt:I linanc1.1n1u:n1.1 

..J.- Hq:ut1cu••~·.,; gufx·nL-.11u.:r11.1le.,; 

4.· J)1spt•n1h1luLu.I Je rn.1111> d..: 1•l1ra ... -.1!1fic,;uf.1" .. -... 1.1h1l1d..uJ cc<>11t11111c..:i 

e) UE."iARH:Ol.I.(> fo:,'\tl"Rt:.~AH:IAJ •.. l·:111rc11;1r al 1~1..-::-.hH n11pn.·,.an.:1I. p,¡11;1 que ... -..,.te se dL-s..-innllo y 

t.>ucda c1ccc,.) cornp .... :111 11ucrn.:1..:1unaln1cntc 

l".lcccs1t;in1~ls h.:1hlar de c.1lid.uf rot.11. e'cclL·n..:1.1, pro~'.l'.:u11.1..,, do.: .1s,...11..·ru.·1.:1 técr11ca ... cn.1c1os profi. ..... 1011.alcs 

..:..._,,nr'<.·l1l1 ... o·., 1..":!.lo ..:~ ..,,cr ... ....-10-. profi.·...i,•nal ... -~ al ..,,cr ... 11..·1" ti~· l.1 1'.1Jt:rt>. P1..·qu1..·f1.1 ' !\fi.:di.-i.11.1 Fn1pn..-s.:1. de 

.:c.»1t.ah1lulad ~de lc~1.-s en c11L-..;1Jortt.:s ri .. c;1h:"'. dl· c1a:~11onl·-. dl" d1 ... n)11 de 1ng1..·r11cn.:1 ~ lodo aquello que 1t.:n1~a 

qu1.· \t..·r cori J;1 c.:1p.:1cuLul d..: produt..·o.:1i~n d..: un.1 l'tnpn.:s.1 p...·qul·ri.1 .., .. en. 1c11,..., prnfcs1nnalcs a lo' cu01lcs 

1,.ad1c1orw!n1cntc a la crnprcs.:i ,)l.· 1..·~tc l.:un.1flo l..: h.:i ~uJn n1u~ d1ti1..·il11K-rltc ;u.:udir 

J') 1"0.SllJILll>,\Ul-:...o.; l>t·: EXPOH:TAC"J(>N.- 1-t-' pn-.1h1lid.:llk'> de c'l.port.;1c1on '.'><..' rt..--spaJd.uan por l.1 

r.:on1<.:n;;:1.:1li.t'.1t.;1011 de un.1 fr;uu.p111..·1.1 d1..·:-...:un•ll.HL1 p<:ir ~AFI!"' que pt>dra ~' .:uJqu1ru.t1 por empres.-...,; 

p,.c .... ·1an1cn1c e..,ru<l1.u.J..:1s, ptlí 1..~fe organ1 ... n1<1. l.1 .. cual....":'> pt>Únan .1lil1;1tsc y .:1c1ahr de 1nn1cJ1:110 por 

L'OrL'>Ult;L'>. 111f(.lrn1at.:1l•n. cursoo,; dt..• c.:1pa..:1l..1eh>fl, \ 1du.J'> 111ll11111¡1l1\u'>, t.."l'lcon[,.;ar l111~a11..·o;; } f~c1l1d.-id~"S par.:i 

con ..... cnc1t1tK..-s. rcun1uno..."S. ser'\.'1c1os prof1..-s1onalcs 'l>' de consulton.a 

,., 



CAPITULO 111 

N•:Cl-:..'ill>ADt:s o•: flNANCIA!\llt:NTO 1u: l..h MICRO. P•:ou•:ÑA y MF.DIA.NA 
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t .. <"•11iculo 111 

CAPITULO 111 

NECESIDADES DE FINANCIAMIENTO DE LA MICRO PEQUEÑA Y MEDIANA EMPRESA. 

;\ctualrncr11t· o,;1 :-.t· .IL,-.,,,_·,1 que ~L'hrcv1va 11n.1 c111pr<..·.,;.1 o ... e rL·qt11<..·rc 1111c1;11 cc>r1 ... - .... 1r.1 un n<..·~·.•...:111 ctu1 ha.~!. 

~.t•l1da .... <,.: li..:n ... · qu,; .11 ... ·rul,:r p11111<nd1aln11 .. ·11t...· .• 1 l.1 ••t•t1..·1i..:i.>11, -.:.1¡it .. 1.:1<•11 '.lo .1pl1.:.i..::1<1n d1..· r<..·<..ur'.-.. o.., p.ua la 

{>prt1111J'.'l.:1on dc 11n ... ·r .... 1tl/h,.'S, Ju cu.11 llc\a ;¡ ,,_·,phc .. 1r 1.:I p11...._., . ..,,, del f1u.11H..1;111111..·ntt1 d .. : l.1 ... t.:111pn:-..a .... \.11crn. 

P~111ci\as ..,.. l\h-...h;1n;1:-.. p<..:Tn pa.-a h.:ncr un.l ulc.1 111. . ."1:-. cLua dt· Ju qu<..~ 1111pl11.:;1 t·I fin .. u1..:1.u111-.:111<1 " ..... u fu11..:1on 

.!entro .t..: l;1 crnprcsa . ._ . ..,. 11n:c~;uh• Cl•Jh...:•:r 111n•:-. <..•"1C•.:pt11., prt·"' "'" qu<..' ..... : ... 1.:f1.1l.1r1 c11 ..... :,~111.t:1 

3.1. CONCEPTO DE FINANCIAMIENTO. 

1·1-:H.l>(l:\1() _,1(lHE:'\() [).\ el !>l~',UICJllC c .. 1H..1..·pto de lin .. u1<..:1.Hl\l<..0lll" U>lll" . l.1 t•btllH.:IOll d1.: TCCUTSO'i de 

liu;nti...-s 1ntcn1..J.:. o c,1<..·1n.l .... , .t .:orto. n1t·d1.1110 " l.H!'º pl.1J'o que n:q111t'1Lº p.11:.i <,u "l"><.:racu•n nonn.11 ~ 

eficiente 1-. cn1pfl'"'"'" 1' 

Po..- su p-.rti.: llllNT '"'-"ILLIA.'1S Y l><>~Al.SO:"' . .; .... ponen lo -,1!~uu:11h.: 

FnJ..'1.nc1-.n11c-nh• e:-. el ,,_..,f11c1J'L• para rno¡1'l11C111n.1r h•-. fo11du-. tJllC' 

ta ... or-.blcs cond1e1t1n..;-. .o la lu.? d .. : lo'> l"lbjcl1,,>'> de J,,._ ncgti....·111., :, 

(;fo:..'iTE.\.1UEl·U;. l>LfirK al financ1an11cntn o•rno la adq111..,1e1on dr.: rc1;:11r-.o·; para ohtcner Ja." prop1c<ladL--s 

t."l.ng1hlc"' nc<.:1..., .. 1r1.1o,; ~ pcrfi:cc1n11.:::ar la organ1J' .. a<..:H•n, unir .,;u., L•¡...:r;u:u1nc" '.lo r-...:Tnutir "lU cont1nu1d;u1 h.a..<>ta 

que las c1npr1.:.s..a-. se :.o:-.tcne.J.n po,. s1 n11s11K1s .. 

Al fin.anc1an11cnln :<.C le pu1,.."'1.ic definir en un :.cnluJo n111'.I- a1npl1''· ,,:,1n10 cl c:-.Í11cr.?o dcs..a1rull;uJo. el medio con 

el qu.: cuentan ILI!> func1onanos de la.'> emp,.cs..'1.s p~1r~1 L•hli.:nL:r ,.c..:u.- .. o-.. al alkg:usc de fondo'> que le ~1n.·L-n 

1,:on10 n1cd1os de p;1er.1 piira 1.:uhr1T sus nc1.:.:s1d;1dc.:-. d...- 11ue,<.•:-. p,.ll)CCILIS o l.'\ adqu1:.1cr<..Ht d..: los b1c~-s 

:.ufic1cn1..::-. pa.-a d ;1d1...·cu;1d,, 1...·1nnpl1n11..:nto dr.: ~us ohJr.:(1\0-. 

., l'Janr11r1,;n l·1nanc1<·ru ¡>ara "f>'•·C"ll.• ""'""'' •. ,¡,. 1njluc1"" I·<: IX 1 pug _,07 

U /'/r?tl'U"/•l(/11'1/tt1•1<11 .J.- fo• .\
0

1'_1'.tH./1>• f<'lft• l' ("'"''/Jo• //¡'/""'" .l,,u•r1t<1"ll /Q7J. ('<1~ J 

JJ l·inc1nc:111ur1rnl11 .• . ldn11n1.•lru' ,,.,., d1· J.n1pro·.•11• I h· /· l: l.'.\. l. /"<IJ.: :r,f, 

'" 



El concepto <le tino.uu:1.;uuh.:nlo h;1cc re~;1h.1r l;1 1..·~cru.:1.1 de l.1 fu11uo11 fin.anc1cra en el o;.cntu.Jo <le 1n:.1ntcncr :i 

la L'"Olp~a aha.stcc1Ja de foudo ... sulic1ent1.. .. , ,. 11cicc..··-.;1110 .... dr -.u .uk,:uad1• l11nc1011.an1u.:.1110. ohtcnu·:n..kJlos de 

la mc1ur fotn1:t ~ h>lJ'' l.1, 111< .. ")llícs c,>1hl1c1t1nc!'> t"1-.1!1k ..... 1'>1 ct11tl<• de -.1>'.11.u 1:1 u•rrc1..·t.:i :1p11c~1c10n <le los 

fondoc; en las d1f ... ·rL·nh.:-. .1<.::t1-.·1d.ad1·~ del nL·t•.1• .. :H• 

Es 1nd1ulahl..~ t¡uc cu.1h1uu:1 c111prc!'>.1 111:1..L·'i1h:: th.: ;ilh..:1• .• lf'>t 1k h•ud .. , o d1..· n.::.:ur-..u ... 111h:rnc.,.. n 1.. .. ,tcrnc.~ pata 

lngr.u la... .. 111t·t.1:-. fl1;ul.1-.. 1•or l.1 1111 .... 111~1' P'"P"1c11u1c ,.,..., 11·11d11111cn1<.-. nccc-..aru•-. al c.;:ui;1!.J".ado~ en fo~ 

adi...-cu3d.:t. pa1:1 h•!'.rar 1.···h• 1..·-. 1k -.1t.1l 101 ..... ,.t.Uh 1.11..·l.1\,.•1.u un ¡1\;1n tinanc1t.:tn tkl111L,,n11..•ntc lfaJ.ado lk otr.t. 

nuncr.1 la c1nprcs;1 ~ufr1t;1 d ... --.. .. :qu1hhr1"-... lo 1·u.1l P"l1th.1 1.·11 ,....._·J1g1n l.1 s1to;1c1un fin;tncu ... ·ra de 1:1 rn1srn..., y la 

ll3.tal1/'.;.\c1ón 

3.2. OB.JETIVO Y CARACTERÍSTICAS. 

OHJETIVC> 

cn.":C11nicnto de la."> ac11-.1d.a<lc~ llr.: 1.1...-.. cn1ilr._·....;1...-.. 

CARAc....-n·:RiSTICAS nt:I. F1NANc·1A~1lENTO 

los pn=:sUinos 

3.- -ramaño del cliente.- 1.os pn ... -:-;tani<•' -.an (."ll rclac1ú1, a 1~1 capa.:11.J...,d del u~uano de ri--cursos En l'\1C,ico. 

4.- Vencimiento.- Pu~-n ~cr ;\corto. rnc .•. hano o largo pl.L-o 

S.- Garantías.- Se da en func1ún al tipo t...k prCst.'"lmn. )i\ '¡uc un 1in.."lnc1an11L-nlo a tra"Cs de crCd1to 

COITJCrcial normal~ntc no rcqu1 ... ·rc de ~;1rantias En el 1..".ic.o de las 1nstlluc1oncs de crU. .. hto bancarias las 

incluyen cuando i...."""1stc un nc5~o cuc~llnnah\c o cuando l;is ncci...~1tl.-uic:-; de tin.'UlC1a.in1cnto de la crnprc~.a 

exceden el monto pt).¡1hlc a otorgar 

.11 



rn.-.nlctH.·r -.aJd,,., fa\11r;1l•k-~. ,·11 ~u~ cu'-·111.:L-. 

7.- Ht..-n1hol"'o lit• Ju, pre .. 1ar110 ... - 1-:-. el pai~u d,: lP"'i 1irc-.t.:u110-. ohll"flHlo-. v que fueron u11lrJ..:uJo, p•ira 

flna11o..:1.UllH."fll<' 

•1.- {·u,1n,..- :-0•>11 1ntu..·r,·n1,·-. al 1·111.u1c1;u111c11lo. d1.:tcr1111nado~ por Ju-. ricst~O"'i ~ lo-. pl.1./'o' dcrx:nd1.._,ufo 

r;unh1cn de l.:1-. l.:1...._1.,. de 111IL'r1..·-. \ 1.:I llJ><• ole cro.:tl1to 1>htL·r11dn 

.J.3. OIFICUL TADES DE ACCESO AL FINANCIAMIENTO PARA LA MICRO, PEQUEÑA V 
MEDIANA EMPRESA. 

1:3 un:. rcal1oL1ú 111.::uc~f1c•oahk quo..: en l\.1c"'l.1c1>, J.1 gr.u1 111.l\1H1a tic 1i ... 11'l.·11uclHl" 1..·.,tahlcc..:1n1h.:111o--¡ 

o.:mprcs.:ari.:1k:.': .10 11cn.:n .:ice,--.,, rc~~uJ¡11 ;¡ J,.., rrK-c.;1111!.nMJ' c1u1\c11c.·1on.:.h.:-. Ú•.: cr1..-..J11,, l 'n.1 pohtrca de 

finan..:1..lnucnln d1..- 1.k:~urn/10 tjUL" pr1..·h:nd.:1 cfi.._·ct1\;trn1..·111c .1hr1r t..•I a<.:c4..'..,l1 c ·~·uaLu oportun1d.adc:-. 

J..:hc tnn1.:11 cr. p.1rt1c1dar con~1dcr.1•.:1ún l;1s l11111t;11..·u>ncs 1..· ... 1rucrur;¡Jc~ de un ~"'1cr11.1 fin;11H:1crn que h~1 ~•do 

diseñado par;1 • .i•.:nd .. :r lo, rcqu...:r11111cntos cr..:d111c1t_""' de l:t~ 11l\."• .. han.:i~.;. ..,obre tt ... to d..: la ... !'.r;1ndc•, en1pr1,.·-...1:-. 

En 1Crn11n1~ gencr;11L·~. tL-. :-.1g111cnlc.,. 'ºº a nucsho p;ucccr, algu11.1...' d1..· tL.., pn1u.:1palc~ l11n1t~11.:1onc~ que C(JT1 

nt.:1~ur o n1enor 1r111xlrt.:1nc1.:i prc,ak•l.·L-n en n1JL~>1r1> pai-. 

Para dcs1;1c.;1r 111\.]lJr Jo.., c11..·1npl11~ ~ s11puc.,too.;. se h.1r;an ..-cfercn..:1.:1 .1 l1i-. ll.u1c._,... c<-lltlL"rc1ak·:-., rcc1•nt_>eten1h1 

que, c.on '.'>US -n1--...lal1d1úc~. c .... t.a:. ci1ns1dcracu1nc."'i p111,.-..lcn apJ1¡,:,.--.r~c ~• t1 ... to tr¡x> dc 1n1ermc.d1an1i-.; 

A) Lo'\ J1ntrc<"1lc:-ntc:-~ crt.•dilicio~.- l.a.'i J\11cro v Pc.c¡111..·11as crnprcs,;1-. qui.: acuden por prrrnera \e.r. cn hu~c..--. de 

crédt10. suelen rccrh1r una pruncra rcc11ntcndac1011 por parte de la Jns11tuc1ú11 financ1cra en el s1,.·nt1do de 

cfccluar en f(iro1;1 prc\1~1 un dcpú ... 1111 de rct::ur~•:-. lrc~c.o:1s e 111\1,.·r~1on ~ :1hnr un:1 cucnt.-a ..:orncntc con el 



N~e~id¡ufr" tlC' t-•in;11nciami.-nlo dr la l\ticru. l"r•1ut.·1l.¡¡.) :\1'"di•n• •:111pf"T"'l.4 _________ ,_._c_·_•o,_l_ru_1_ .. _1_11 

objcro Je ac1111111!.1r, duranlc un c1crh> rJo.:ru1do, un ;11111..·c,·J .. :ulc.: t:l\nrahlc que pcrn11ta 1nfcnr al n1cnus L,J•il 

es el flujo rc.11 de 11..·,:ur~p:-. <111c g1..·11t~r.1 !'U rH.·f•.t-...:1 .. 1 ~• ..,11uplc L1lt.1 de .1nt1..·1..t..·•lcn1t:-,. -.e conv1c1tc t..:on 

frecuencia 1..'11 1111;1 liarf\:r;1 1nha11quc.ahle p.1ra 111111.:ha-. n1u:r1•' pequci"i;1, 1..·n1p11..·~;1,, <..r1.:;1nd1r-.c un 'crd..;u.Jcrn 

11) El 1110010 th.• r-1..·11u1..•r-i11111..·11tu'll. fin:nu·i1..·..-u ... l '11 "'-"t'.llll•I•• t>h-.1;1.,111<• ... ··.1r11clu1:1l ¡., c••fl!-.lltU'l." el n.xJuculo 

n1011tp del prirn<..·r r1..·q11 ... ·1111111 . .:11h• f111.uu.:1 ... ·r•> ... ,,i,,.._. l• ... h• d, l.1 '"" n••.:111pr1·•-.1. qtK ""' dud.1 ..... ,11 .. fllJJ\.e 1:1 gran 

rcsulL·uJos de op1..·rac1un Al tr;1J;u.,_c d<..• l"<•'•t<•' fl11•-. .... .., L"\11knh: que ni l.1 1111.: .. !i,Lt <..'ll .¡111: '>C r1..-..h11.:c el rnonlo 

de la opera1..•1on cn:d111...:1;1 .. '-. ¡~cncra llfl.t ¡1r•·•,uH1 h.1c1.1 el .1!.· .. 1 .·n .._·J 111aqTn tk 111t ... ·rrn,·.<l1ac11>n. ~ en 

pnn.:1p;1J del 1ncur11phn11...:uto 

2.- ,\J an.d1/:H l.1 (Hlflll'ra o¡h:f;l<.."u•n ..:ru.11111.:1.1tk1111 ..,,,J,.1t.u11 ... - 1..·I h.UK<• ti.._·rH.: n•·( .. ·-..u1.11u..:11r ... · qu..: partir del 

supuc'.'ih.l pcs1n11st.:.1 de qu..:- .... -~. !:1 pr1n1<..·r.1 :-. un1c;1 ,.,x:r.1•·1t•ll. -. q11 ... · ¡-...ir I•• t.1nt11 c .. !.1 di..!...: !-H..·r r1...·nt;1bk por <;J 

nusnu. 1nd1..•pc1ufientcn11..·nr..: d..: l.t pcr-.pect";1 d..:I ncr.<...:11> futtuu 

3.- E.<. a fin .. -.1 de cuL"nt;1 . ..,; un.1 111 ... ·ra Pflo\.:ra..:1<•11 ar11n1ct1..:.1 l.1 t¡u..: r-...:rnnh· .1 !<•-. li;111.:o-. n.:duclf ~''"' rn.11!•.c111...--s de 

1n1crmcd1ac1<>n :sin afectar su" C"P•·:ct.1!1,.as de r..:nt.:.1h1!1 ... L1d 

Por esta..«; ra..,-_oncs de d1n1cn..,uin ~ d1.· pro,<..·cc1or1 de un 11'-"!'.<>l.'.lo gl••h.11 i..·:o. 411.: lo-. h.111..:0 .. ;1pJi1.·.;u1, ¡)l._1r lo 

CL""Ticral, ta..<>a.-.;. de 111tcré.s L"n 1111:1 rcl.1...:1t>n 1n1..1.:r ...... -in1c11li...: pu•porc11Ht.;1f a la. .. d1n1..:n:o.hJnc~ :-. .. ulun1enc-; de 

opcr.:1c1ón de las cmpr1...--s;1!'> P.1ra l.a n11cnll..·n1pr..:-..."1. la lt1111t.1..:u•n deriva del 1)(:que1io n1onto dd pnn1cr 

rcqucr11n1cnlo linanc1cr1...• ljUe -.udc ~r el oh~t~1..:ulu. r11a-. d..:1 ... ·rn1111;111tc para ;1ccc,kr al '>l!<>lCtna b;1ncano ('on 

fr-ccucnc1a los ha.neos 111 -.iqu1L"r.1 ;l\,;1n-'"-"' .1 las f;1~1.·.,, ,uh, ... ·1..·u,·ntc-> del pn1-...:c1t• d.: u1v1..-r"i1on. u..._. an.-.11-..-. d..:I 

nesgo y dL" /¡1_..,; cap;1c1d;u.Jc.., cr11pr1..·~-• .;1n;if.._ . ._ " en t..._:.1.,11•11c-. tar11p .... -u llq;.;u1 a c:1lifi..:.;11 .,.11¡u1cra Ja calid.i.d dc 

Ja.,. gar-..inti;L<; ofrccu.J•L" 

C) Las garanlÍa!li.- l .a 1nc:1pac1d;1d p;1r;1 cun1pllr con In-> n..::qu1..·r11H11.·n10' d .... · ~'.•IT•11111a:-; que cst;ihlcccn Jos 

bancos suele ser i..·n !\fi:,1co. el oh~t~1culo ;1J que-...:: <:••nct.:de l.i ni.:1'\.1111.:1 1111i"ut..:11H.:1.1 :-.<1 que.....-.: h;u.:c nt.-i~or 

referencia 



Nl."Crsid.11tl\"!lo de ..-inanci.11n1i("nto de- l.;11 l\-1ic,.u. P.:•111("1"\oa "-'-'''-"'-'';.::;ª""-ª::...:.•:oc"c:''"-',....:.'...:ª~------'-'-';...'...:ªl:;.';..c.'";..'.:."...:'.:.:." 

No C!'- c'tr;ulo c!'-c\11.:h;u al prop1L"f~U10 de un~' 11rn.:1•-..·n1¡HL'!'i.:I o..¡ucj;u-.c de quo..~ ;1cud1ú a 1111 han<.·o en hu~ca tk 

crCd1ln para linanc1ar -.u pll•:!>L'·to do..· ">O 11111 ,...._.,,,...,-. c,phc.;11 qtic le '>uhc1t~uPn tJuc pu.: .. ·1an1cnlc ctt:ct11;1r un 

tk:1x-.,s110 dc r ... ·curso~ fre-.c••' 1;11 1n .. o..·r-..uu1 l"ll 1111 111<•11!•1 n¡u1 .. aJ..:u10..·'> al ..,!)",.del e,,,,,, de ... u pn1 .. c.1,;hJ :!o qui.: 

hanCtl ... li.: ,., ....... 1.111 UIU>;.UlK"lllL" a llll•o..·111._· ... pt1C•len tk1n ..... t1;u •¡uo..: lll1 IKCe'>ll.111 ,.¡ ... ,._·.11t••"" 

¡•ara rc-.p.1hL1r "' !''""'-''·' ••¡-.:1.t<.:H•n 

I>) l.a iníor111ai:iun tl11t·u11t<"ntal.- 1-1 f;1h.1. 111·.i1lic1<.11u.1 ,, d1.,,lc•l'd•>ll dc l.1 1nt.>1111.1n1111 d<>1.:un10..·n1;1I c.., ..,.,1 

nu:c~1n1:-n1<•'> d1.. i111.111e 1.un1•·11l•• lt>11n;1I l in;i h1a·11.1 p.utc d ... · la-. 111u.:n•c.:1n¡n1.·-.a-.. o..: 11iclu''-' de la ... pequ<..-1\a .... 

1.•trns c.1~,... 1.1 111h•r111,11..:1<•n dc que d1-.¡><•n1.·11 rl··,ult.1 ._·l_1ro1n1...-nh: 1n~11fíc1cntc p.11.1 q11c un .u:r1._·cdor. 

cualquu.:r.;.1 qo...: ... -~1c •,._·.1. pu .... l.1 t!vte<.:t.;:1r <..kn1 ... ·nh•" q11<-" k 1• ... .:rn11t.u1 rL""•l"'Hul...·r .1 l.;.1._ ''!'.111'-'nto..:.., trc<;. pri.:!~•Jnt.a~ 

has1c.1s quc 1-::lO.la 1n...,l1tu._·u>11 111h.:r1111._·d1.111.1 -.e ll1rn111\.1 p.1r;1 ••IUIJ'..1T 1111 i.::1.__d1h> 

'· -1'11...,.,c L"I ... .ui..::n.;.u1lc );1 1.;1p.u.:ul.1d tn:.:-nic.1 \. c,¡ ... ·ru.::n<..1.1 ct11pri.::-....ir1.il 11•1111111.1 Cl~lnu p.11.1 !-.uponer que. t.:n Ja 

111\.cr,.1on q11t..: prcto..:nU.:: !lo..:\ ar a o..·4il><1' por lo eu.il ,._i1ic1!;1 hn.u1..:1.Ht111.:11t" . ._·11.·._-1 ... ;an1crilc p11 ... ·d.;.1 lograr lo que 

s.c pr(•ponc"' 

,,-1·1cnc 1..·I pro .. i:o..·to de 111 ... 1.·r .. u•n. p;ira cl qu<.: !-.C ...,.,11.::11;1 tinanc1ar111c11to. una ad1.:cuad.'1. -.u ... tcnt;1c1on tc.cn1c..;1 :!o 

una .. 1ah1llt.i.J.J L'cononuca r-a..-onahlc y rc.;:1h~1a" 

,,1 ... ograra el !-.lllH.:1lanlo..: alo..:.aru.ar ) n1.u1letH:r u11 111\d n1iu1rno d..: ,.__·nt.1h1!1d.o:u.t dur;1ntc !;1 L"JCCUCtou y 

opcrac1<•n de :-11 pro:!>co..:lo de 111\cr!'.1on '.\ go..·ner;u u11 llu¡o de.:: rc.::eur...,,1., -.ufic11.:111c .. corno para h.;:lccr frente a 

!>US ohl1!~~IL"1t.•ncs' o..:._1t~1r la nccc,;1d:1d de recurrir al r~·spaldo Je 1;,.,, ¡'.aranli;,s"' 

l:n i.,.. c..;1:-.ti ... L"ll qui.: el ..... 110..:1t~u11e de un pnn1cr cri:d1to d1spon1.:: dc lo!-. rq~1stros contable :!o ~1dn11111strat1._..,.~ 

sufic1L-nle'>, se pre:<.Cnla 1111;1 s1111ac1on al;urnanle frecuente que e!- aquella que los anlcc~·dcnt<.~s n111cs1ran que.:: 

la cn1prc~ pierde ca:;i de Ol.iUt..:ra ~.1-.1..::111~1110..:.:1 .• 11¡~1.'l.dci1;11 que ... u c,p.1n<:;1ún. 11K·l11!-.t1 MI c.1nt1nuac1ún. P<lrecc 

nojustrfic.¡¡rsc en lo ;1h~olut<i l .. '1.s sol1c1111des d..: o..·rc.::d1lo :-on rcch;v;ubs pc.irquc !;1 d•JoCU111entac1ún <lisporuhlc 
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que c,pJ1c;1 el t.·t.1rnr>c.>rt.;111u1.·11to rccu:ntc dc J.;1 c•nprc~1. fH) p1.:rn11tc 'ur"H1flcr un.1 c~1p.1cuL1d de ¡1dr111n1•.:rr;1c1un 

cfic.;u n1 dcm<J~ff.sr el th110 tic 11.·curs1r. p•ira h.nTr h1.·n11.· a 11111.·\ ª' obl11~.;u.:11>111.·' li11.:u1c11.·r.:1." 

aceptar ,.upuc. ... r..1 ... t~11lt1•' 111 11wr:1s ali1111.;1c1.u1l-..., ..,1.·rt1.;1IL"'> .., "11clc11 1..1•11Ll111r 1¡uc '>I 1111.1 t.·1111•r1.·,•1 ...,,,., puL-.:t..: 

E) l.u~ pr11crdit11ir11to~ ) práctica!!. d1• urc:r"' 111 cn·tfirn. ,.\1 pruhkrn.1 .J,._. l.1 1:1/r.;1. 1n.,.ulie11.:nc1a o 

J1ston.1on de l., docurncnf.1t.·11>n ,.,,brc J.;1 1•J>c.,"r.;ic1•111 •I•· l.1 ... 1111cr1•'> \ P•qucr-1.1' •,;111¡•r1.·,,1.,. fl\JC(ic ªl~rq~:1rs.c 

con10 11lro de ¡,,,._ l•h!.l.11..:ulc1..., n1."1, '\01g111fil:~'11\1•-,;. J,,., nqu1.:r1t111l'llh•" ,_;,, . ._ . ..,,\,,... de 111lorrn.1<.::1011 ~ el 

lk..--scono•i:nnu...-110 por p.11tc Je !-11:-> JHl•p1ct.1111•"'> \ .tdn11111 ... 1r.ul1HL"'> de lor. 1111.·1.·.1111'"''''.., tr;11111tc!'o p.1r•1 .1i..:1.·c......-u 

al cru.1110 ftumal 

Por supuesto el 1•h ... 1.-1cul•1 no p.;irccc deli1ut1..,1• puc-.; p ... 1r:1 ... u1,...;u1.1r~•.: 1.:••11 111f(H111.ic11.r1.., 01Knt..tc1on Jl>:>T 

panc del banco. su1 cn1h:ir1~0. c.-..1.a r~-ir<.·;1 atl·11d1d.;1 1k rnan~·r;1 trad1cH111:1I.., ~ n l<•rrn.1 111d1\1d11.1I UH.:rcrncnta 

los co-stos d .. ·J bauco :o, h..:1-.·c 1.·J rulu..::1do ninnlo iJcJ pr1111cr rl·(~lJ1.TUllll'llro.., uch..t ;1 ..,1irg1r 1.·(•11111 un t>b,L1culo 

prác11ca.ntcntc 1n~J..,.·;1hlL· 

3.4. CONCEPTO DE FUENTES DE FINANCIAMIENTO E IMPORTANCIA. 

Las f"ucntcs de tinanc1~11cnro ~on aquclb .... c¡uc JlH>porc1onan .;1 un.1 pcr ... ona l"i!-.1C.'l o n1oral f;L"" pos1bil1dadcs 

de obrcncr lo-. fondos rn.x~s;1nos <.•n l;is más 1;1\1.>r01bh:s cond1cumes para el mc1or dL~,rrollo de sus 

Par.1 cubnr sus nc~1d.'lJL.~ de fundos. J.;1 empre~ p111 .. "tk: rccurnr 

1.- A sus propios rccur~os. <..--sto C.'> autofinancrarsc 

2.- A sus prop1clanos o S<>Cl<JS 

3.- A rccurm>S de otras pcr,.nna.<; )- entidades baJl> '" forn1a de crCd1tlr.!. o lo que es fo m1snl0 a f"ucntcs 

Ctli:tcrna." de fina.nc1;i1n11:n10 
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3.4.1. IMPORTANCIA DE LAS FUENTES DE FINANCIAMIENTO. 

l~s 1nu~ 1nlJxl1t.u1tc qu\." cu.1lqu1\.·t .u:l1\ HL\d th:bc \."",t.u 1•l.11n:.ul.1 t:uuLu1.,~.u11c11l1~. th: l.1 1111"1t.1 liHn~1 dctx.:n 

rc.ahJ".'lf'i:: I;¡ ti.u11:i.•n fi11.11u:1<:ra. '1 ... \.. quwrt· a·.•·1·.111.ir '1.1~t.1 d.1111.k ... ._-_, p•1 ... 1hlc cl <k .... 11 r•>llo dc 1.1 1.:mprc~1. ya 

que t;ic1lr11 .. ·n1c ... e ¡n1<:dc llq~.H .1 1.1 111-.t•h.1.·1K1.1. 1111¡x"1.IH ._.¡ ,·11,:L"unu.:nh•' p,,,,,.._·.u ¡><..:uhd.1.., ... uu1 !.C n.:.::tl1.l'..:1 

tra'l.c~ ,i,.; tuo .. 1.1 -.l1 ...- ...... 1 .. ·11\.1:a. ,_..¡¡., 111q•\H.1 1111.1 l.1l-...>1 dL" '-..<.:h.""1...C1t>11 d ... · l.1-. !111.·1111· .... q11•· ¡•ut·d.111 ¡•T<•f><llCIOHark; el 

l';.1n1bn;n (..""S fl\.X:l;~.1rhl la t~1l1.·.1..:1<•11 do.: 1111 l"'-..tt1d11• <k 1,,..,, plano.:.._' , ·b¡dl\•>"' de· l.1 cn1p1._·-...1 t¡uc n•...; pcrn11t;.ln 

d\..."tcr1111n.a1 l;.1 cl~l."'C o tipo dc tinan\.·1.n111L"nlt, n .. ·,.-.: .. :iru1, ª"1 n•111•• 1.1 c~1nt1d...:ul u .. "<1ucrul;i ' 1..·I pla.l'o n11n1mu 

En la a .. ·1ual1d.ad tinan..::1cra .... c t1cn<..· un.1 1ntlu'-·11~·r;1 do.:c1-.1".1 ... 11 <. 1 llf•t~~r..:">l> P lr.1..:~1 ... n d~: un:1 ctnprcsa. 

puesto que el d.:...-..;urullo qu..: c-.t..:1 .ik.u1 .. ·c.· d<..'l"-"'hkr.1 d...: lo ;1ll·11.ulu ~k "'º" d<..'c1<...1nn..._·., e" 1tando el caer en 

s1tuac1oucs pch~·.rns..'ls para ~u crc .. ·u111u1111. r11.u11c111c11d,) L""fl l'º"'''-·1t•n 111,0.:lad..1 lo~ rccur~o~ n1onct.arH:>s con 

que cu..::nt.a 

3.5. FACTORES PARA SELECCIONAR LAS FUENTES DE FINANCIAMIENTO. 

3.5.1. NECESIDADES DEL FINANCIAMIENTO. 

Las ncu..-su.Jadc..-s de fin;u1c1.in11cnto ~urgo.·n c11ar1<lo lo-.. fOru.Jo.., }'.1..·111.:rallo-. por la~ operaciones dc l:i propia 

opt.:r.ic1onc..-. norn1;1k-s :- llc ... ar ;.u:.;;1lx• <l1\cr~,,.,, pl;111c~ ~ii~1huh1'> p11r la d1rccc1•>11 de l:11:111p..-csa 

"' 
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Las nccc..-.1d-idc:s d<.: financ1;1n1u .. -1110 p.1r;1 l.1.-.. nucr11 .. 1~·qucfia .. <0 ~ nu:di.ui.;1_, pucJcn ha-.ta l.'.1c..-10 punlo ser 

s.-.11~fc.-..:ha..'> por c..·ualqu1cr.1 di.: 1., .. 1.:k111t.·1110-. d1.:I capit.ll qm.: v.1 a ..,.._., 111 .. t.·1t1do, e-. 1kcir, h1cnc,, e.linero o 

11) .·\dq11i<;;i1.·i(o11 dt" nC"li,, º' fij...... 1'.u.1 /.1 .. 1dqu1 .i.·11•n d .. : 1n.1q11111.111.t. p.11.1 l.1 • •¡><.:r.1c1t•ll de cqurp .. ,.. de 

cc.~n1pulo. 1r;u1 .. pott<-·. efe ,, h11.:n p.11.1 < ••ll'>llll•·•-1<•11 .• 1dqu1-.1.._11•n 11 rc11H"k·l.1cHH1 dt.• ru .. •:'> 11iJu,u1.1k-... .. 

fuerte~ 11n .. .._-r-.111nc .. 1.-n /,,.., ,111<1-.. fl-..:1c111c-.. n1u .. :h.L-. .. -111¡1rc• .• 1 .. -.c h.111 cndt.0 1HluJ11 C<>ll cn:dllo'i dc cortu pfa.'o 

para financ1.1r 111 .. er-.uuH;~. d.: l..Jr~•.o-.. ¡><.:r1t>o.h•-. <l.: rt..·1 .. :11p1.:1.i...::1<•11. fl1t.·d1_111tc el nl<_.._·.1111•.nl<• dc ,.._..._ .. ..,tructur:..tcHJll 

1 - De c..,p1t;tl interno 

2 - De capital cxtt.·rr1<> 

()tro f!..-Upo de fl<-"C"-"~1d.:.u.J..:<..; !-.oll ;11.~ucli;L' 1¡uc -.....: prc~cnt4111 en l.1 .. -. .._-n1prc<;.;1o¡ nucu""'. pi...· .. qucñ..L..<i ~ nu.~h;lna.. ... son 

las que :1 p......~u dt..· trah;11:ir a l.a capac1d.:uf opt1n1:a de -.u:-. 1n-.1al;1c1011c.<. no puL"C..k .. -n surtir J;1 dcntand."1 

1ncn."tl1CJ1tad..1 c.1uc c'1~1c por -.u, p1t"l!11c.:tt,.... l·.n C!-.li.; c4L-.o la J1<-"Cc~1t.l1d de capilal es taJllo para h."lccr 

ad1c1C.>nL"S al ~\ctno F•Jo. con10 p.1r.1 clr.;\;H en c·aprt .. tf dt.· ·r..-;1hJJO que h;tr;i frL-r1t.: a h•'> nuc'''" 111\'cli...-s de 

produc..:1ón 

Una cn1prc:..a h1cn d1ng11.Ja ~ .. -on 01111b1c11.-.o-. prngrarn .. 1-. de pcrn1ancc..cr ...:11 d con1c ... 1n ccnnnn11co del pa1s 

buscar-a. s1c1nrnc una ntf..."Joi- pcncu·;1c111n en la rania ... ·n que p.1111e1pa. c:-iln rt.·qu1er.: n1;1~orc"> .. olúrn'-"-ncs de 

capital par.t financ1;1r L"So"i pn'1'.ran1;1.-; en l;L-. nuc ... as u1 ... e;r ... u>nc-. pn,..c..:t..ad.:L"> 
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3.5.2. INFORMACIÓN FINANCIERA. 

!~l,•hal1.-.uJ,ua. 11.••11·.11t111d.1 I'•" l.1 1nt •• rr11.1< ""' f111.111 .. 1<.:r.1. 111.·!J,·¡.vtd<• .1 .. 1 lt• t¡1H.: 11.1 1...:urr1d•• cn la ~,1tut:1J 

d11ran1i: 1.·I tran-., "'"''d._· 1111I"'-11<>of., dv .11.·11,,1d.ul._ ... " •P••· 11...1" .1 a p.:r.·u11d•> ..:n 1.1 111.1~·.n1lutl \ c•.trul:lu1.1 de ~•u 

n1onel.lf1<"· \ -.1.· ... ·unHllll._·.1 .1¡,, ... 11•.11.ir11•-. .. 1 lt.l'-l'• .!._· h1-. 1 -.1.uf,..,. l·111.1n,.·1,·rt•·· 

dctl'IOlltl:llllC tk l!Hflll• l<•ll. l"ll l.1 l••/11.1 .J,· <fl'l.'.l'ol<•fll'• ,J, 11'.ll.lfl<r• Fllll'Trl•>'. fl'lt>¡11._·t;111t>'i \ J)1re1.:ton.:-.). a.. ... i 

.;:0010 de l•·r..:1;ro-. ·'J'-''"'" qui.: r"•lr•.111 ,·•.t.11 tl1·.pu ... ··.1<•-. .1 pu•p..,r..u>n.11 1.I 1.:.1¡,11.d lh.•:1...·-.....n10 para L1 l:"'pan ... 1on 

d11.:l 11t.."1'.l'•l."10 ·'\J.·10.1-.. -..11 .... ll••r fe.ti··•· .u¡utl.1!.11.1 l'll r.t."<lll d1.· l.1 .uk·.·11:td.1 apHT•.1<.1<•rl f1n:int.:11,;ra ~uhp.:t1 .... t por 

par1<: de un 11.·u.<:to. I"''' ¡,, lanl•• <kt .... • t.•1n.1p .• ; •·11 < Ucnl.1 1.·l p11nh11.k· "''-ta d..: qu1cn lo r•·.ah .... a 

l'.'\.1POU.TA:"'<iCIA [)F 1.0:-0. FST.,IH>S Fl~A."o<'IFl·UJS 

lm~1gu"tL--n-..c11 p..>1 1111 n1<•n1l·11111 qu1.·. l·••Tlh• d11._·l1<>-. d~· ''" lll'l'.<>l I<> q111t._·ri.;n t.:~•nk·-..1~1r~c :llguna.' prcgunt.L'i, 

con10 por CJl'Utplu 

'· ("u.u1to n1c deb .. :n llll~ ..:l1,·11h:-. 1:11 hH.:11" 

'· Fs ad .... ·cuaJo el n1 ... i.:I d .. · uni.:r1t.:ir10" d..: 1111 ni.:¡•,1...:1<>' 

'· Esto)· apro,.1.:i.:h.:u11J11 •urr1.·i..:t.:1n1i.:111 .. · nu' acf1\o-. fiJ1·.,·' 

c·u.:1nto J .... ho p~1g,;ir .... ·n i.:1 corlo plaJn·• \. ,. ·ri.·ndt..: lo"i 1ccur!>os suficscntcs para cu1npl1r con estos 

con1pn1m1'0(1S., 

'· Cuánto c...":'>ln\. !'.anando" (. Es sullc1cnlc o ~)!,_ln:t ser rna.-.·' 

Con la 1nfunn.ac1on fin.'lnc1t..·1;i en ta nt.ano. c .. po-.1hk t:n11tcst~11 C'!>Cls ~ n1ucha.s otr.i. .. prcgunla..,; rclac1on:u.J.as 

con la s1h1.:1c1011 tin.:1ncu.:ra d1.: l.:1 cn1pn:~.:1 

Es esa la ra.;un por la l::u.11 !'.C resun1e Ja 111l\•nn.u:1on de h"'-1.:t .... la.'i opcr;1c1on..:s rcp,1str.:1d.ls en la cuntab1hd.ad 

de un negocio p;tra prtxluc1r 1nfi11n1:1c1ún ut1l en l.1 l•ln1a de d.:c1s1on.::~ 

Aunque no lo crean. c-.,;istc..."Tl n1uch . .-:as pcr!><:>n.:.L-.. rd.:1c1on;.u.ia .. -. c:,on una c;n1prcsa que nc..:...::srt.an de cst.:t 

infonnac1ón para lon1:1r dcl::1s1oncs rn.:.·L-. :uk·i..:11ad:1.'i l:on rc:-.pcietn a tu nci~o..:1u. l"ll este c.."l:-.o :-.e cncuctrán los 

b."lnCOS. cht.11lcs. pnnci..~urcs. aerc'-.:dorL~. \ ;u.:c10111-;(;1s. entre otros 
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·rodas c:-.1;1s J"'-"~'ln.;1-.. ~· conoci.:n co1110 U'iU .. Hlo .. tk· f.;1 i11for111;1c1on. y 1-. 1nínrrn.:-1c11'•n ut1I pa,-:1 J¡1 lnrn;t de 

dc..::1.smm .. ~ '.'>C JlanM INl·()J(~1 .. \C"J(
0

)N J"JNAN<'ll'.HA, 1111 ... 111.1 que .. ·~1rnpr1.:""ndc e11.:""rf•"> docurnentc.""' bá..•ncos. 

los cu.;1lc~ !o>C dcn<1m111:1n J-.s·1·.-\J)()S FINAN< "11·.l.f:fJS 

c::on10 !'.<..' p111 .. ·den 1111;1¡~111 .. 1r. l· .. ub 11-..u.111<1 11r1J1,. .. 1 l.1 111flnn1.i.;1011 p.11:1 1..·••rilc~t:1r d1tl:rt·n1c-. pr1..·~'.1111l.1'i Por 

CJt.·rnplo. n11c111r:1-. :1 ¡,,., h.1111,.,t•-. ¡...., 1utc1t.-:-...1 -..:d>1:1 !>1 P<"'-lr.1n p;1p.;1r J,, t¡uc dcl....-n l"ll ft1rn1•1 op••rtuna. :1 lo .. 

acc1on1.'it;1~ k·s 1nt..·rl·-..1 :-..1f>1..:r l..t1.1111t• 1.:-.1.u1 ¡•,.1n .. 11ulo o pcrd1..:111Jl• l'll ~u nq~oi..·10 

lkbtdo :1 que ,·~uJ.;1 u'u.;1110 -.."'>f .. 1 11111..·rc~.1d11 l·11 d1ti.·H::11h .. "'ó :1•.pc.:4.:lc..,; de J.;1 l"tnprc'i..a. e•, 1<>~'.IUI JX'U"-~lr en cl:ihorar 

estado" fi11..uH·1c.:rtl., u111i..·., p.1r;1 1.·:1tL.1 11.,;11.uu• 1A1 ;uucr1<1r t:'i pr.il:l1t. .. an1t..-nlc 1n1pc:"1blc. de ;11Yl tJUC c'<1.,;t.;1n 

c-.:o.t..""ldo'i fi11a1H.:11.·h,.,; pin .. -.. 11..1.t c111¡1rc ... 1 1¡11c 1nc.:lu"1.;u1 t•-..1.1 J.1 1nf••1rnacu·1n ni..·t..:1..·· •• 111.::i ¡1.ua la 10111.;1 d-..· 

dcc1s1ones e.Je ..:u:1lqt1ll'."I u:o.u;uu• J•t..n ello, c.:'il .. 1 111fon11.1c1•11t c.Jchc ~cr orrlcn~1d.1 ' prc'-t..·nt.u..1.1 en form:1 

con\.cnc1on.01I ~ 1..'t¡u1p.1r.1h/c de 1111.1 -..·n1prcs.;1 ;1 1..'rra 

1-:STA.l>OS Fl~ANCJEIHJ.S Jl .. \.SJ("(}S 

1..-os p,-1ncrpak .... 1..·<st;1d<.., 1·111anc1cr1~ q111..· ;1.,u1.L1n ;i 1.."<1111x:cr J;1 srluac1ún fin;111c1cra e.Je un.a t.-n1prcsa son los 

s1gu1cntcs 

J.- Estado de Siru:1...:1t.111 F1n.anc1cra 

2.- Estado de RcsuJt;ido!. 

..l .. - 1--.:Stado de Cainb10~ en la S1tuac1un F1n.;uu.:1cra 

4.- Estado de c·amb1o<> t..'TI d C;1p1t..1I c·onto:1hle 

Estado d~ Situación Financit;"ra.- E.-. d cst.uto financiero que muestra los a1...-i1vos. pasivos y el capital 

cosuablc de un;1 t...7npn.:~ a una fecha d..:tcrnunaJa. en este estado fin.:l.nc1cro ~ n1ucstra cómo cstiln 

d1.stnbu1dus Jos bi..;1cs <le un.;a cn1prc.:!i.;t (;1etl\ns). 4.::U;into se Jebe (p.1...,;1,,·o), si las deudas ~ de corto o Lugo 

plaz..o.o;;. cuanlo drncro han 1nvcrt1do lo'i. sc.x:10~ cu la crnpri..·!i.;t (c.ap1t.al C(""Jnt..-..hle) J'.tc 

CCKno puede suponcr~c. la situación tir1.;111e11.:ra de una cntprc~1 c.-unb1a <lra ~• d1a c 1nc.:luso. C..""UL1 Vc.t" que se 

n::alrza una opcrac1ún. por lo que se dehc tener cu1<l:uJn al tont:Jr dcc1s1ork.-s b.:ts.'"ld-l~ cn 1...-st;ldos fin .. ""U1c1cros 

que no sean rcc1r.:nr~ 

EJ Esr.ado de Situación Financ.1crJ c.s con10 una fi.Hografi;1 lir1.;111c1l·ra de la crnprcs.;:1. es dcctr. al dia en que !-e 

cJaboró la cn1pr~"1 tenia C.'iOS ~1ctrvos. pa.4'1\·o" y c:1p1t.al conf¡tblc, pero al di;1 !»1gu1e111c L-sf;1 ~1tuac1ón pudo 

habc,- cambiado por la.o; opcrac1oncs que se rcafu.;uon ese nusrno dia. 1...-s decir ..:s corno cuan<h> nos lontamos 

"' 



un.a Íoh'1~r.1li,;1 1111 d1.1 " al d1.1 ._,,~llll·ni.· 110._ i.:,;u11h1aJ11<1..,, dt• rc•pa. dc-.pc._·111;11JP-.. (._"IC S1 "º"' l(•n1áranu,.,; unot 

11111.··va h•l•lJo~r:11i.1. 1.:-.ra '>t.."11.1 d1IL·rl·n1t· 

Esratfo dt• H~~uU:uJo .... ~ I'.-. l·l l·-.r.ulo f111.uH·rvr., qia· n111l·~11,1 i. ... u11•1l-'••• .. \ q'.•l· .. o-.:; 1k 11ri,;1 crnpn.•.;1 cn un 

llo.:r11 .... l<1 1k1~·rn1111.1d<• 

n1ucs1ra l.1 canl1d:uJ di.: 1111•.r1.·...,, .. ' C¡'.H . ..,,,... d..::-.d•· d prir111.:1 h.1 ... 1.1 ··l ull1n1<• d1.1 tld pcrll"'l" lflh; ,1harc..;1 

lns C.."1.n1h10" 11..:: un:i 1.·n11uc.,;1 1.·11 1.·11.1111•• ,, f.1 d1-.tr1hu.·u•11 ti<· -.u·. r1.···11r-.,,,.., c,_.,,ru•1111.;,r-.. a~• corno '>U!> 

u1111tb<lcs ;icumul.uf.1"> . .J1 .. 1dcn(h~ pa1~;ult,..., ._·1...: 

Al w.ual que d 1 .... 1.1do d..: R.;;~ult;1Jo-.. \ ._.¡ 1 ... t;ulu d •. : (",11ntu,, .. 1.11 l.1 ~1111.ic1nn l·ucuH.:1cra. 1.-. un estado 

Ílnanc1cro d1n;ln11c,(•, '--~ ú..:e1r. nu1c:-.1ra 1,,.., ..:;unhH•..,, <.,ufr1d,~ en 1111 i,,_·111>cJ,1 d...-1 ... ·rnuri..u.J,, 

3.5.3. ESTRUCTURA FINANCIERA. 

J .. a c .. tnn:lur;1 linanc1l·ra d..: un;1 ernpn.::sa t1 lorrna ..:1 p;l....,,1\·o' d cap11."ll. es di:t:ir la pan1c1p.ac1Un de Jos 

.;1cc1ont!<.l~L"'. pHHl'C<lt1r1.""' acrl·c11or..:-.. dl\\·r..,o!. que 11.._·ncn lfl\.cr-..nnc..,, rl«1li.·•ula.o; en un.i crupres.a En olra...: 

palallra ... Ja c-.1n1l"1ur;1 ftn;1nc1cra e-. U"llo ;u¡ul·llo qul· <•rtg1n;1. rnuc\ .._."' cL-1 \id.a ;1 la l"n1prcs;i 

El e..,11u.J10 d..:I 111\·cl de 11n..:r .. 1<•n. C'•rnp;uando l'I p;t.'H\'O con l,;i part1c1pac1on de capital. constnu~c el 

pruhlcn1;1 ccntr;1I de t1 csln1ctur;1 fi11anc1l·r.1 

l\nlc." tt,_. con11nuar \-S unpt111anlf...· que ~ n1no.·1.· .. 1 J.1 d1fcrenc1;1 que c'\.l~lc entre c~lruc1ura financ1cr.t y 

eslruclura Je cap11aJ ( "u;.anJo !.C h,;ihla Je l.~trui.:tur.1 Ílnam.:1cra sc rdicre ;11 lado derecho del 



E..<itado de S1lu;u:1ó11 F1n.:u1c-1c1 .1. e-. .kcir la ft111n;1 d.; fi11.uu:1.11111.:11to o rccur .. o-. ~u.h¡111ndo-. p(H" la cmpres;1 

En can1b1u, l.1 ...-~lnu.:tur;a lle c.:1¡111,1\ e' L·I fi11.1nc1:111111,_·11tn do.: c.o:u,1ch:r pc1111ancnlc de l.1.,, cr11pres.-i. 

n:prcst.."tlL:ula prine1p;1hnentl· I"" 1,,., ,.,,..,, .. ,,., ;1 J.1rg•• i•l.1/•• .• u.::..:umc-. prl:h.·H·ntL·-. " ;1cc1onc-. cn1nuncs. 

c'c:cptn el P·'-"''º ;1 l•Hto l'l.1.'l• Por 1 .. 1;111111 l.1 l·-.tt11lt11ra th: l·.1p1t.1l 1.111 -.olo l."' 1111.1 p.ull: de la c .. tructura 

finan..:1cr.1, de alu ~11 d1 .. t111..:i. •11 

Esta-. dcc1~11•11cs -.on nHJ\ 1111¡><•1t.111h:-. ¡•ul·, h•·· ,·fLTlli.. dc c.1ll1 r1¡KJ dc fa11anc1an111..·nh• 1ntlu\C rnul-fK, en la 

cstrut..-tura ti11.u1c1cr.1 

C.') l.a 1n .. crs1(>rl úc a...-11 .. ._,... - '-~t.1 1ll\l'rs1(lll l""> 1kll:r1n1n.1nt1..· dl· l.1 c-.1ru..:tura fin.:uu.·1cr.1. para un.a 11-.duslna su 

1na~nr 1n .. cn;1(•f1. ~''" .11 .. :11'''' 1·1JL'", p.11a lln c~uncrCh• \.'!l act1''" c1rc11l.u1tcs 

Algunos de l~•s 1;1..:ttnc,.. quc ¡x:111u11.:u 1n.;u11<.:11\.·1 1111.1 cstructu1.1 lin;ui..:1c1~1 C4U1hbrail.J. ;11 1nc.:no-. en cslncta 

tL"Ol1.1. e~ dL-c1r Cl)llt><.::L·r ,... l.1 •lur:u.:1cu1 dt: l.'..:uJ.1 1111.1 dc l."l .... \_·1.1 ..... _., de cap1t;1lc ... puc~t.a.-. a <l1c;;¡:x•s1c1ón de la 

CTllprcsa c:orrc~pond.a.n a !;1 dur.u.:u•n d..::I •i1fcrcntc crnpll·•• 1¡11<" l.1 c111prc...._'\ a lu:clu1 de c;:uta uno de estos 

A) COl\-1PATIHll.ll>.,I>.- Sc rdl1..·n.: .1 quc lo' tipo.., dc fo11<Jp-. cn1plcad._-,...; t..-sten aoHd\..-s con la n.aturalc7~ 

del activo que ~ fin:.u1c1a P1>r c1cntplc• 1_._,.., r\ct1\.0"i. ("1rculanlc~ dcbcran fin.---u1c1~u~ c.i1n pa~:1vo a corto 

pla.70. la r.izon es con ob1ct1\0 de pn•p1..:1ar l.;1 pr. ... tucl1\td.ut de l.1 .._-n1pr\..-S:t, '.loª quc loe; acu .. us c1rculantcs se 

recuperan a corto phu..t"l y ~• c11 al~·.un n1on1cntu ~ufn:n 11n.1 cnntrae..::1011. h.;1hr.1 un L''c'--·~o de cf.__·cu-..o en la 

cmpr\..-sa. el cual M: L,1contral'a oc10'0 cn l;1 c11\.·nt.a de c~l.Jª '.lo ;uk'lna.c;; -.e c ... t;1n.J. p:1gandn al acreedor a largo 

pluo. si es <¡uc lk c~tc ~e uhtu .. ·H:nm lo-> fümlu~. un mtc:n.: ... por d dmi.::ro qu..: ntl c~ta ut1h1".a111Jo~c (,o<;. 

Ac11 .. ·os F1JoS JchcTan fin;u1c1arsc con l'a~l\o a 1 .... -iri:o Pla/t1 " c·ap1t.al {"ont.:.iblc raJon que L"Stnba en el 

hecho de que .... ~tos se rccup-..;r.1r;u1 :1 tsrp.u ptlJo, n1c .. h;1ntc el unp .. )rtc de la ... -. ut1lid .. 1dcs ~ el caTgo qtic se h;\CC 

al e<."'JSto d.: lo-. pnxluclos por d ... ·prcc1;1c1011. por lo tanto "i.craa J"W.>co h~1lnl pronu:t .. ·r pagar a un acn.x.xlol' que 

·11 
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ll) l.f.IE .. "(;().- l·I n..::".''." ~•"'"':1.ulo 1,:011 l.1 t..lnuJ;t ..,e th:J1"1.;1 1k lo" f'~ll;<'"> pc11,.>elic(1-. qu1.: ... e ,·p11t1:tr;1ron ..::nn <:I 

:u:ri.."\.·d,>r 1ndt.·¡x.·11dh.:111 .. ·11i..·nrc dd 111"\.L·I .k 1111l11t.uk .. d.: l.1 ... ·n1i•rv ... 1 lJn.1 dL· la'> t.•111t;1"' d ... - n1t.·.-.11r t..I 

l~Ullo lh• pur1.JL·11 lufttid.11 .. e .ti l11.·n1f"I• L"•lll"l.•"111<1<•. "'"'lhl<• 1111 1rK1JlllJ1!1rr1r,·nl•• el <"t>r1rr.1!1> 1.<..·kbrad<• p<•r J,,.,, 

acn-...:tl••'r"". ''""' ,·11.1k·.,, p1,.lr1.111 ... ,,,~., .. ·J p.11~<> d1.· J.1 1kud.1 llc~.u1d1.• 11Hlt1-.1.,t.· .1 l.1 1.·111¡or, ... 1 .1 l.1 l1quuf.1t.:1<>n. 

n;cupcr.u:u1n d..: lt.•' fc.•n<.l••"> 111 .. crtulc.1~ 

(') ('f):"'""I J(()I .. f·I .l'-llfH•• "••hl..: ..:1 1..·t>11IJ11I d..._· l.1 ;1,l1111111·.11.1cu•n ik l.1 vnrprc-..1 ,._11.1 alrl·dcdt•r tlc la 

:alll·rn.111 ... 1 d1.: ,·,1111p.1111rl1• ,\1 1..·1111C1r 111.i.·, ,,,-,_. .. ,, ... _..., 1..•>1111111t.· ... ,_.11 ,-;1n1'11u .., piden ft>od••'• p1c-.t¡u.Jos par;1 

pcidcr 1..·ont1nu.;ir ,,,..._.,;u1d••. no~ ¡x·rU..-r;1 en n.1d.1 1..·I ''''ll''" ""''"L. la .1d1n11u .. tr;1.._·u.n ok·I ncr.•...:••'- "ªque lo:<. 

·"'=n-~t.1n.-s 1i.1 f1t.·11cn 1n1crL·nc1.:1 ,,:n la a.Jrn1n1..rr;a._·"'n," 1..·-..r.1r1.1 .1-. .. ·1:Hr.111dt1 ...:l <••ntr11/ .,,,hr(.'. l.1 .1d1111111!>trac1un 

d..:I nci:oc:10. J"lt.;fu ;uirn1..-"lll;tr1..t 1..·J 11._·-..~:c.• de no ¡-w>ekr p.u·.11 l.1 dnul.1 \ L"flfj1rn,.:c.., pl·rtkr l<'<l<• .._.1 control. ;iJ 

t.-ntrar IJ 1.:1nprL·~1 .1 l1,¡u1.L1r .,u.,; actl\<l4' p.1r.1 ... ;111.,f;1c.._·r /<,.. rc..:l.1111., ... •k: ¡,,.., ;1c1.._-._,._J,a,:·. 

' '' ll"J'll.11>~\.l)E.S.- Ln C!>t..: 1;1<.-101 l.kh..: a11alu~tr.c d ..._-f,·.-1,• que r1nw11. b.'i d1fL·rcnk ... 1111..'.'<.:l;L" .Je rc..:ur:-.o-. 

prc-.p10!> '.\> a¡cn<~-. c11 la .... u11lid.ul..:s 1k Jc.1..,, pr1•p11..-t.:1ru1-. (,\1._·L"l<>rll!>f.L.,) 1.;·,f<•.., cf1..·c:h,... ..,,._. 1..'lllllp11..:nd1._.·n rncJnr !>I .,,l. 

L""'pl1c., lo que'-"" el k·n!_:u;111..· fin:tnc1crc.• -..e conoce c~•nul p.1ku1c..1 lin.tn..:11.:ra l..:1 pal;iru·..:1 li11.-inc1L·r-;1. e-.. cl u:-o 

que J¡¡¡cc l;1 Lrnpu.::<.;1 de le,.. rt.·1..·ur!>("" .11cno.,, en n;lac111n al dt.· lo-. • •• ...._.,,,.,, di.'." t.:1/ ti.1rrn.1 que 1.k·c1n10:<. que a 

rna'loor pn1p .. 11..:111n d..-1 f'ª""'º ri..·sr-....·c:to al ... ·.:1p1t.:1J co11t.:1hlc c .... ,..,1c una n1.:1''" p.d:u1..-.;1 fin.1nc...-r.1 o l.~ rri;1~or la 

de cndcud.an11u1ln de (;1 c111prc~.:1 ~ podría 

no p.ar.:1 1•pcrar norn1;1h11cnll.' l.1 cn1pn.:~;1 11;1~ cn1pu.: ... 1:- qu~ puc .. J...·11 ''J><..:rar .._-,11<1....:11n1..·nr1..· t.•••n p.;1~1'\t.lS 
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superiores O:l su capit;d l;:unbu:·n pu1.-dcn lene.- b oportunid•ut de ohtcncr nt.;1)oufC'i rnár¡~cncs de utilidad '.'>I 

t:) ¡.·t.EXllULUlAD.- Este f;u:tor !.C refiere a l .. 1 fanhdad de a1u-.1.;1r la.. .. hu.:ntcs de tondo~ a 1.;L'i ncccs1J."\.dc.o¡ 

ca1nb1antcs de la c111prcsa Se bu-..c;1 t1c"h11u .. t.ul con ..::1 lin de ohtcncr un nt~'Y'H núrncro de ahcrnahva. .. 

ab1cnas t.'"Uando se n1..-ct...-s1t.;1 una cont1:u.:c1u11 o c.:'1'•111-.1"11 lle londo-.. l'or C)ctnplu :o.i la CTnprc..-..;1 ?<.C h•1 

cndf..-ud..'\do t.-n dcnt.."l.-.ia es 1('1•.u:u que cuando 1c,¡u1cra hu1do-. p.1r:1 una cxpo1n~1on o c.un1pro1n1so que se le 

presente tenca dtflculL-ui para consq•,111rlo~. dclnllo .ll 11c,eo que rc¡Hcscut-~ un 111c1cnu .. "1"1tu <le deuda po.- lo!\ 

acreedores o prov1.·cdort .. "S de fondos. por lo que es rccu1nc11~L1hl..: que -.e rnantcnt~•• u1i;1 rl::!.Cn.·a de capac1d.3.c.J 

de obtcnc100 Je pa.'i1vo:oi. de n1oc.lo que si. en c11.1l~p11c• n1ofHcnto C'!i. ma~ CC.lf1,,.cn1cntc uhlu.ar la deuda o el 

financi:unit.""nto '-'tc:nKl t.""n vc.r. de fuente-. proptoL'i pero l .. , l:T11ptc.~1 ~ L"tlcucntra en libertad de hacerlo 
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Nn:nidadc• de 1-'inandamíc:-nlo de Ja l\1icro. l"'-"•ruci\•) !\h•dian.• __ •_:m~•~•n-_••--------' _·_c_._P_;,_u1_.,_1_1_1 

3.5.4. COSTO DEL FINANCIAMIENTO 

El co~to del fin¡uu:1anucn10. dd>e valor;u._c p.11~1 dctcrnun.u ~u 1n1p.1<.:tn en la corriente tic utilidades de la 

cn1pn .. '"SJ y ev1lar daiíar la l."'>tr11cluro1 fin.u11.:1cra \ I"'' l 011dc t.1n1h1cn 1.·I ,.1lt)r 1fc la c1•rnpo11li;1 

Para lo CIL"ll l."!. necl."-"lfll• d1.:fin1r un clcn1c1110 que C\l.-ir;1 prc .. l..·ntc en fl>d~1 \aluo1c1<•n financ1cr.1 El 

IN"l"ERf:.. ..... que""..,. el du1cfl• que ..::'•htan loo; 1ntcrn1c<l1;u·11• .. P••r el 11..,n 1h: h .... r..:cur"'''· '"••fl\O'i del crcd1to El 

ir1h:ró;; l.-S uri;l n;l.1c1on de \:.:.uHl"' t~u;tu11..:~ q111.· <.."n cl ... e l.."nl.·11cntra11 1111plic1to" ~ el cual \lcn1prc c .. t.ar.i 

El ... t:MENTOS Dt:L INTt:H..::..°' 

A) <:APITAI..- Es la canl1d.ut 1¡11c le otorga una r,.,_.,,on.1 a 1•ft.1 1.:n c.1hd..J.J 1k prc~t...1mo t.k.·num1n.."lda 

L"1IT1b1Cn valor p1c~-nrc 

0) TIE1\1PO.- Pla.a> '-TI el cu.:tl es c'11~1bk cJ pago de caprL'"ll e 1ntcrcs 

C) 1\IONTO.- Tan1b1Cn llamado •oalor futur<l. cs l.1 cant1J.::uJ final qu.: el deudor debe pagar ni acreedor y 

que contiene el cap1lal e mccrcs 

l>) INTERF:..~.- Es el dinero 4uc cohran los mtcnncc.11.:uu,.. financ1cros por el u~ del dmcro que otorgan a 

un tercero, el 1nlcn:: ..... ~ cxprl.~l a lra .. ·Cs d.:: la C'P''--s1011 por..::cntual (~;.) 

Tiros DE INTERf:S. 

a) lntcr~ simple 

b) lntcl'Cs compuesto 

•) INTERlt.'i Sl1\1PLI-:: 

r:.s aquel que~ calcula sobre un capll.al fijo, dur.in1c un l1cmpo CSJX..'CIÍlco ~· a una LL..a dada E .. -. decir que 

este tipo de mlcrCs se da. cuando los 1nlcn; .... cs no se cap1bli..-.an. por lo l:l.tllo no gcncr.in nta) ores anlcrcscs. 

simplcrnc..."fltc se pag...-m al final de un periodo pactado La formula para obtener el mlcrCs simple es : 

i= C1r•I 

100 



l>ondc 

11<.:rnp .. • 

cAl.("llJ.() IJJ.:I. J.' 1 El<E.~ SJ.'\11º1.E 

Por 1..·1..:-n1plo • ._Cu.1/ 1.:-. 1.:I HHL·rc-. s11nplc.: que ~~~ucr;1 un c.:ip1fal 1n1cial de SJ0.000 u una tasa anual de JO% 

dc...ranh: 1r1-· ... a1l1• .. ' 

~\phc;uu.Jo la f¡>t111ul.1 \ '11-.r1tu~L'fHhl 

10.00:J ... Jt) ... 1 

10<1 

J.ooo 

IN"l EIU·.S ("0.'\1J•t J ES'I O 

El 1nlcrc.s con11nh . .:~1t1, "'..:- b;1-...;1 en un c.:1p1WI. que ~ "'ª 1ncrcrn.,.:11t.uto confr•rrnc "ª" "enciendo loe;: 1n1cn..""SCs de 

acuerdo a 1ntcr".1J{J•. c~lahlcc1d1...,; JJ1cho rn!crvalt• ptH..·dc ser ;111u;1I. "''-·n1c~tral. truuc"'tr.r.I, mcn ... ual o d1ano. o 

b1t·n otro pcnc.xJo L·n que .. ..:- d1"uta el arlo. es <lcc1r que el 11111.:rl.'.~ i.:•rn1puc:-.t<• '-'C "·' c,;1p1t.a.11;-.;1ndo al cabo de 

c1•:rto t1crnpt) ~ por lo t;1ntn. ~~cncra n1a\ ore:<. 111t1..•1c-.;cs l _1 fúnnuJ¡¡ d1.: 1nfl.·r1.··, 1.·l•1npu1.,-.lo es 

P= C (J + if" 

donde 

P -=- capll.'11 o n1onlo tUruro 

e =.. cap•t~·· 1n1c1;1J 

CÁLC"_"(ll~O l>EI. INTt:H,::s CO:\J,.llF.Sl'O 

Supongamo .. 4uc ... .._. c.;ip1t;1li;-.;u-an anua/nu:n1c 'º" mrcrC'."CS al ,,·:~sobre un cap1laJ de $100. ¡,A cu:into 

asccndcr&i el u11cn::s c:ompuc:i.111 dcspué .. e.Je tres .:u1os'' 
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lllh:r.;-. .il t111.il d.-1 '•l"!"lilHl•••IÚt• (~i(lh 00 >,; 06) 

INTFKES COMl'lJl-:S 1 O ..,.) l'I fil · ~ll)O 0() ,., 10 

p 100 (1 1 º'" t 

P 100 (1 1•notr» 
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En 1:1 ~·"'L:ll•fl anlL:rn>r hcni.•" ..:1..:ri1pl1tic.:11J.•• /;1 <.:01up<,...1C1<)n ;1nual del 1nt1.·rc~ co111puL-..h1. ~rn .. :.on much.., 

frcc:ucnchl cl 111h:rc:. •,.; <.:••11•pnn.: d..: llC"'""-Jo-. n1~1~. Ct>rto-. ,;:.orno pucd..:n ~r -. .. :n1.:~tr.d. lr&nte..,.lral. rn..:.n.-.ual. 

scn1an.al o d1.;J.nam..:ntt· 

Compo..,,icjbn '-•·rn1.•,tral.· l ·u:111úo ,,.¡ 111tcrc-. ..,..._ . .._·0111pon1.· ~1.."TT1c..,tr;_1ln1cn1.._·_ 1..·,1q.._·n do.;; pcriod<-tS de 

compos1c1on en cl .ulo 1:11 \C/ de p.1gar la 1..1:-.;, d..: 1111.._•rr ... c~tahlcc1d..:1 un.'t \.C~ al arlo. ~· p.a~· .. , la m1ta•I de 

du;;ha t¡i...~ d.-,.., \1.:CL""" al ;ul11 

(~omposición lrinu•c<.tral.- ('u.uuJ.1 <-'f 1nh.:r1..-.. :-.l· C<•111pon..: tr1rnc .. lralnu:r1l1.', .._.,,~¡en cu;atrr• J--.Cfl<)(JOS 

cor-rcspond1cnu ... ~ 1.-n cl arlo lin.:1 1.:u;u1;1 parte de l.;¡ t.;l-...:1 de 1nteT1..'-.s c:-.t.:thlec1d;.i 'C par:1 cu:lth• ,, .... c..._-.. al aiio 

l>cbc qucd.'lr claro, ;1 p¡u11r de f;ls compo:o.1c1nncs ;ullcrion •. -s (s<.'TllL""Stral ;.. tr11ncstral) qu..:: 111 ..:;.., igual al 

nunlCl"O de "e~-.. en que !'>C cornpc1nc d 1nh.•r..'.:s ¡x,, ario. por lo 1.,ntn nut...""!-.lra fónnula de n1ancra g1..·ncral para 

pcnodo<o n1c11nrc:o. ;1 un arlo. qu.._·d,ar1a de l.'l ~11~uH.:n1.._· fi.•rn1a 



CÁl.ClJLO JJEL ISTl·:ui::s C0'-1Plll·:s·ro 1"01< l"EIHOUOS '-H'.."'OJH·'.S A 11:"1.' Ar'iO 

Supon~;unus 'lllC ~e 1.·~1pit.il1.-.u.111 1) ,1.·nn·.,f1J1I" 2) l111ru· .. 1n1l111c·111r. ¡,,, 111ll.,l . ...,.., .al X" .. -.ohrc un c.;1p1UI 

de S 100 ,J\. cu."u1tc_• ., .. ._·,,:11d .. :1.1 1.:I 1111..-rc-. .. ·,1111p11,·-..1,, •IL ~1•11c_", ,h: d.•·, .1n• ,..., ' ._ 

1) §l."llH"Strnln1r11h·: 2) tri1111.· .. 1 .. ah1u-11tt·. 

P 100 (1 • OXI.: '_. 10(1 (1 • ltX) 1
.: 

p 100 (1. () .. 1) 
1 I' !OH ( 1 · (¡_>¡ )'! 

1' J(11J(I 1711,..;) 

P T 1 7 11, 

INTERl:S c·o\.tPl 11.:s·1 () J f. 'N INTJRl·S{.<)\.1Pl'ISI<> 171h 

{"on10 con!>ccu.-nc1., d .. : h• .. cc_1t11;.'(,;p11.-. ;u11t.:ru•rc, . .,,._. d.:n\ an .J,,., ll· •. :n1c~1~ rcl;1c1ona<l:L'i con el "·alor tc1nporaJ 

úcl d1rn.-ro. <:••nin"º" c_·I \alt•r fi.11u1(1 .. 1.I ... l11H p11.·,1._·11t...: l .• 1•. lL'•llH.: .. L" d.: '1.alor p~cntc ~ \.alor futuro son Je 

11nporta.r1c1~1 en l.1 c"~1lu.1c1on del \.ah1r de l.1 t·n1pn.:· .• 1. 01111<1 d..:,,,., h• .. :ru.:fic11.•~ u nhll~•_;1c1<•n1...~ futura.,. que 5C 

espera r-r..::suhcn de cierta~ rncd1d..t...., '' 

\'Al.OJl. Fl.tTliHO 

El "alor futurn •c h.t'kl cn f;1 ;1plic:1c1<ln dd conc-Tplo d1.· 111h.-rL-.,. cc.1n1p11c<;to par:i 1n1._-..f1r 1.:I \.-.lor de un.a 

c.anru.J.ad act11aJ de dinero cn cu . .:rtn l1L·1np.l fuluro, LL-iú;l .:1t..:rr., t;,.,,, ,i.._. 1r11l:rl:<., c-uando .. e_: ...:••111ponc c_:I interés. 

el pnnc1paJ o c.::ip11.al 1n1c1al L'll uu pcru ... Ju ,1urHo c••n ...:/ intcr.:• uh1.-n1do .. obre ..:1 ;.e con .. u .. ·110.: .__,.1 o,;J pnncrpal 

1n1c1al del s1gu1cn1c periodo, ~ ª"' <;uec"I\ a.JTH;ntc 1 1 1n!cr•·" .. ..: pu1..:d..: co111poner ..:ad;1 ai10. ;..cmcstrc. 

lnnlCSlrc. me..'>, d1;1 o 111clu'<1 de rn:1nt.:1;1 Ct111t1nua < ·11;tn1fu n1.1•. frL·.-111._·r1ll' '1._• ctnnt"'-"'!~·' 1._·I 1nlerc ... 111:1~f1r ~erá 

13 cant1d..-.d futura que ~e ;1...:11n1ul.1ra. p••r I" qlK. l.1 f<•tr11ul.1 p.11.1 dc1..:r111111.1r t.:I ""l1•r f11Cur•1 de alguna 

(1pcrac1on sci-a l.1 1111!-.nt.;1 qu.__· ;.1._· ut1l11".;1 p:tra d c;1k·•ile1 d .. :I 11111._·r1._·-. u>fllJHh·"'" d;.: n1an...:r:1 !~cn•·r:1/ .., 

VAi.OH PHESENTI-: 

El valor prc• • ...:ntc c••rP,l1!1z-.. e .-1 Ul\.l.'r•,,, del \·al•lf lutu11i ,\J d<:t1._·r1nr11.1r 1._/ '·ll••I .1c1u.il d .. : un ll1tl11lo luturu, :-.e 

C?.t1n1a qur...: c~u111.J.ul d..: du11..:rc1 '..:ri.1 ..:t¡11•,,~1kn1<..: h"" .1 J.1 1.::u1111fad li1lur.1 d;11Ja. con ... d1.·r•11Hh• ..:1 hecho de que 

se puede !~'l.n.-r o p.1¡~..ll cu..:n•1 n:11d11111c11tn o 1111l.:rL~ .,,,brc l·...i1.· d1n<..·n• 1k 11• anlcr1<1r ~·· c.Jcr1 ... t la s1gu11...-ntc 

lóm1ul .. 'l que ~ cn11..;1d..:r;1 i:cncr.il p;1r;1 ohtc11cr d .... 1lc '' prr•cntc 



' .. C•r>hulo 111 

.. 
e 

( 1 • i ) 11 

CALCt:l.O l>El. V/\J.01.f. PHJ·:SENTE 

Supong.tn10 ... <-¡lH.: .... ,b .. :un•-,. que...,,_. 111, .. cohrara al lcr-n1u10 de Hes otilo~ la C.."'lnlltLW Je SI I'' 1016 y que se 

aplico un;t t.1:-..:1 d .. · 111k·r._·, 1,.-on1put·-..1n J,_·I t,'~ .... • tnu;1J •. <"u.-1.nto <lchcrcrnos s0Jrc1etr p.:ua que de acuerdo a Jo~ 

dalo<; cont...:1d.._).,, .,,._. no•, .._ • •hrc la t.-,,;1ntuJ.uJ ante-.. 1111..·nc1on.:ula·1 

119 l<•lt• 

C= 

( 1 • Ot>)' 

11 1> IOlt> 

1 ll,IJOlh 

C = SIOO 

pT"cscnlc ) valor futuro, aunque ce; nca__~tno aclarar que k1y un cierto núnl(;rn d1: aphc1c.1<•nc.,, 1n1pc.•rtanlcs 

A.:WORTl7 .. ACIÓN DE PRESTAMOS 

Esro ~e J"cficrc a la dctcrnuna..:1ún d..: Jos pa~~os o,;ohrc un prc!'>t;uno ;u1ual. n...:c..:s.."lrio p.1r;1 propor..:1onaf" al 

prcsta1111:0.t.'l d rcnd11n1ent~1 d..: 1n1c11._....,, c ... rx;c1ric.ado :i- p:tg.tr el ..:;1p1tal pr .. ·st.ado c.·n un det...'rn1111.1do t11..·n1po El 

proceso de an1or11..-.. ac1on dd pn.:::-;;t~unu eornpn·nd..: l.1 d..:1i.:rn11na1.:1011 d..: pago~ fulur<•., ('obre el tcnn1no del 

préstarno). cu~o valor pn:'.'>1:n1c .:1 J;1 t;L"'-"l de 1nco..:1e ... ú..:I pri.'.'.'>t .. ::u110 1..-.._ 1gu.:1I a kt r.:.'l.n!1d.uJ del c.,p1l..:ll u11c1al 

prestado.~ p.rra h;u..:cr ~·-;1hk c ... tc r.:..:1lcul1• ~i.: :.u...i11u:'>..::11 lo1> ~al1>1'-'1> c1111oc1do·-..; 1 .. :n l.1 1>l!'.111<.:111i: f\•nnula ""' 

.. , 



f ... Ca¡,;ruln 111 

.. 
,., ·-

FIAVPt...n 

l>c Jor....Jc 

funnuLL" par~t d1.:IL:rrn111.u- d f-'¡11,.-Cor de lntcrc"> d..:I V.-il••r l"ri."'!>L·ntc ~ el F:.clot de lnfcJ"O del Valor Prcscnlc: 
p.:ara un~• ..\nualrd.1d. rc-.rx-.._·tf\ .• -in1L"Tltl'." 

• • ( 1í1 ' l.. ) 11 
• ~ l t 1 •l.. ) 11 

• FIAVP ~." 

CJ\LClil.O JJE l..·' A\.101.f:TJZACl<)N l>E PHE.ST,\.\.10S 

cornpkt..1n1cnh: ~ t •• ooo 00 .11 loº ...... ohrc un pre ... tarnd en ... 11 .. -11..: .u),..,, L.;1 1~1hl.1 del FIAVP i...u 1nc.f1ca que el 

Oc fo que n.""!iult..-in.-i un pago de pn:st.an10 anual Je S J ,2J2 5-1 

/..-1 .. n·1u.,•J (;11rru1n· <-'r <"JT. l'ng /03 

/JIJ/_)J•_\f. /'a>-:\ /OO. /()/ 

'º 



3.5.5. ANÁLISIS FINANCIERO. 

sulica·rJll"'"· p.ua 1..h·ti..:1111111.11. , '"*' "'-"' ,; 11111..·rf"' t.u l.1 .... 111.i. T• •n 'l. ,-... 1nu .. -111r;1 fin.1n1....11..·1.1. fl .. , .• 1J1.111do J...; 

pnih!..:rn.i..-. li1,.1111..·i.:1P-. q11~· l.1 .1r,·, 1.1n ,·11 "" .i.1<>11,··. d, l11d<> .1 l.1·. ·'I'", 1.u ... 1<>/h'.'> ·.uh¡1..·11 ... 1-. (1.:nt..:11.1 di..: l.1~ 

p,:r"on;1..-.) qui..· p111..di..:11 1111..·111r1r 1..·11 • ''''rt..: .... 1.. I r1..·-.111!.1tl•• -.,·1.1 • ••JH 1.. n11.ul•• 1..·u 1..·J prun1..·r d1~1gn•1..,llC•• fin..:Lnc1cro 

S1 ,.._. rc~1l1/.t u11.1 .1p1<1'-llll.H.ll>fl .1 ¡,,, ,,h¡1..·I•\•'" • '·['• • 1ti1..••·· qu•· P• ''"l'.11<: 1.. I .1n.1h'>1-. d...: ..: ... t.ulo.., ti~1c1cio•. 

ll·r ... tr1.u111..J-. 

(sol .. 1.:nc1.1) 

H) l>cti.:rnun..u l.1 1..·..:1p.1i..:1<l.1d pr ... h11.. 11 ... 1 d ... - l.1 • rnpr~ -..1 1.. •. ,!,·, 11 -.1 .. ·-.1.11110-. u111!.·.ui..Jo 1u11..· ... 1ro·•, ~1..:11 ... 0., 

prc....Ju1..·11 .. ·t~ di..:c 1111.1 111.111 .. :r.1 .Hk, 11.u!.1 

C) l>ctcn111n:u !;1 i..:.1p.1c1d.1d di....· r.:nf,1h1l11L1d d ... · l.1 ... ·111p1 •. :-..1 

I>) l>ctcrnunar l-.1 pro\1..'C<.1<>n íin.1fl<'11..·r.1 •k l.1 .. ·n1pr1..·-..1 

IMPOH l'A;"loCJA 

Radn: .. "l furufan1l'l1t;li1ri .. ·nli..: ..-11 qu,· ..,,,_. .,,,.;1 .1 podi..:r Luhrir r11.t ... 1..·(1i...11..·11[Ln1 .. ·11tc con 1,:I ,~1clo fin.:u1c1cro de la 

cuales no:-. prPpnrc1011aran 1uu.:10-.. de .,,,.;i/,n ,-.,·l·rca d,· /.1 '-•l11.11.:un1 ti11;111c1i...r.1 d..: t1 crnprr.;-..;t p.1ra fk-.h:r n~!1r 

las polttlc..L-.. fin:1nc1cras. t..:•nrc1•.1rl.l'i' pr•"1..·ct:1rl.:1•. 

El ,,·alor de kr. n1..:1ndo-; d.: :1n..:11i-.. .... radi..: .• 1 .. ·n la rnf11nn.1c:.:1 .. 11 qui..; ... un11111...ir.:n para ;nud:tr o h.:1ccr cc•rrc...-ct.:L,,. ~ 

dcfimd.-is dc..:•~•~,n .. ·~. 11• q111.: ..... :1:1 1n1¡».•-.1hk ..,111 .111al1-..1 ... 

E.'l.1'>1cn <l1\1....·r-.;a" ll..:cn1co.1~ p.v.1 .1n.alr.-.1r f,,.., .. ·-.1.:uft,.., fin.u11.:1 .. ·11•-... p1..·t•> /,1 .1pli..;.:u:1t>1J di.... un d...:t..:r111111:1do rnctLlol.Jo 

no~ hn111atn•.t. ''"ºpor .-1 i...Pntr~1110 ._..._. d,:tx·n :1plic~u 1i ... 1., ... ,. c .. 1-.1 lt...to., 1,,... .u1.1h...i .. poi In ..._·u;il ~ol:u1i...:n1..: 

s.<.·ci n>enc1on.:1d1t:-. ¡,,., rna .. rnlf'><•rt.:1111,·-. 

Cl.ASIFl!"AC.IÓ~ UE l.,,~ 1 Fl':'\.IC'AS IJJ<: ,\;\...\LISIS FJ:"'o.·\.~C"IEJH) 

El anal1s1s fin:.uu..:1i..:cro ~e puu.J...: cl.t.'>1fir.:...tr di..: acw.:nlo con d tipo d1...· 1nfornw..:1un con que !>C c~La lraha_1an<lo. 

asi, por c1crnplo. h.ac4.·n10-.,; an1íli:o.i'> .,,,.1.·rt1cal .. ·u;irulo tr.:1ha1;u11l,... t..::\•n Jo-. c-.1;id,1-. firt:1nc1cn•o.,; de una c...·n1prcsa 



-------''--'-~"J•ituk• 111 

fin.-.ncu:ro~ dl: ,,,ru.•.., ali<•' 

~u con1¡'<.•rt~u11 • .._·11h• l11 .. l•ll1<..•• 

("O:"tiiCt-·.1• 1 OS (.l\ :¡.: IJEFI ;rr....:;rr.. 1 .\SI l l :,\.( 'I< J:"<. Fl:"'OA:"ii< ·1 El< .. \ UE l.¡..,,\. L'\11'1.CE~.\ 

1 •• pr111h:ro qu.._· h.a.·.._· ,·I 11u:dH •• , . ._ r11,drr h•·· ·,11•11o•·· L 1t.dv-. d,·J p.1.._ 1.·rit.· ·h· l.1 n11•.r11;t 111.111.._·r.1. p;n;1 •:ornK..·..:r la 

.. 11u~u::1on fin.u11.:1cr:1 d .. - 110.1 .._·111pr .. ·· •• 1 ... ..:: ,¡, b ... -n ,,¡,.,,.r, .1r ur1< ,._ , 1.·rt• ... •.1¡•11• "· '11.1k .... que '"'' 1n.l1.:;;1ran ~1 l.1 

\'l '>Ca \."n ...:1Lul1'11• L"fl d l.H)~'' pl.1.•••' 

m1c.k IJ canllt.!.1J d..: d11u:r•• ..:11 .._-i.:.._u"'' .t.: un.1 ..:111pr..:....:l. ,, l.1 f"'''ilulul;id .t .. : g1,:ncr.1rlt) 1-~1a 1.:.anl1•L11J 

~cncralnu::ntc 'i.:: 11t..ult1cnc 1._·n .._-1c.._1n.u por r.1.·••n.._- ... d.: ''-Tt1rid.1d (cn1..:q•...:1i...:1.L-o.J. p.ua c ... pccul.H (,lprtn.1.:ch.J.r 

of.:rt.:L-.;) o s1n1pkn1 •. :nt..._· p.ira n.:.111..-.;u las .._,p ... ·r.1c1<1111.." .. n•>r1n;1lc"' d..: 1111 n.._-!'-"'':10 

E~cnhilidad.- F" l.1 c;1p.1t.:1d.1d d..: un.1 crnpn.· ... 1 p.1r~1 111.111t..:n..:r'>c l.'n 1,.·(•nd1e1on._-.,, fin.1nc11;ra." ~.1n:t~ durante un 

pcricxJo dctcnn111ado 

l~~ta C~\ractcri.,11ca ._ . .,, llllf><.•1t.1nh;. "ª quc d .. : 11.u..l.1 n,,._ "H._..._. :-..:1h .. ::1 qu.._ l.1 <,1tl1.10.·uu1 linanc1..:r;1 a..:tu;1l d ... · un.1 

cmprl.'.':-:1 ..._...,, bucn.1 .,,, '"' ... 1ho.·nn>.,, cuanl•• 1...-ni¡'k> pu .... ·d1.-• d11rar 

f{cnlahilfd:uL· :\1ufc J.1 ca1111d.1d •k r1.-·.:111<,o'> !'l·n1.-·r;u..los por las un .. ·r~l\>r11..-~ n::;1li.r . .adas en un pr~ccto 

d\..'1.cnn1n.ido 



1 • Capitulo 111 

d1ag.nc.>St1c..u ~te_~ .,,gno .. -.11.1lc-. 1 ~ lo t..pH.· .. .._. h.lLI.': ... -n l.! n,,¡-¡ EHl'R.J-.T~\ClíJ:'>J IJE ESTADOS 

FINANCIFHOS. que con~1'\.fl"n en ··.::111111r 1111 ... 1 ••pir11011 .i.1.·1.:..1 de la -.1ru:1t.:1<•n fin.-.nc1cra de un.1 cntpn•-""--. con 

base en lo~ d.·uo~ ohlcn1d•"' en 1111 .1n.1l1"'1" prc~u,·· 

Mt:TOI>OS DEL ANAl.ISI~ VEH rJ("AI. 

fin.-in.;:tcr.i. .. o raJont.:!i. -.1111rli.-•» '~• que.: ¡1o1:rn1111..-n .._ .• .,)<.., . .._., el t.].._·, ... 11r••ll<J l"in~ui.t..:1cro dt: t1 cnlpn:'4-a ~ fas 

C'!'X"Ct.'.111\.:1.s f111anc11:r:Lo;. p;ira c.:I furur ... P"'' In nx:n .... 1._·11 d t:nrto pb.-.~ l.~1 r:tJ.(111 c .. ljuc t:~ n~ f.:'lc1I tratar 

de cst1n1.-ir las <:<H1d1c1on . ...-:i; d1..·J nnt" L.1t1.._- dd l.111:0 pl.1.-.•. Jlo(•t 1.-. .. o,;1111.lC1onc:1. tan c.1n1t~1.111tL·~ de la C..:<1..>fl<>nu.-. 

Para que i..l.'i r;i¿oncs tn1ga11 ~tlt~un .,1gn1ficuJ,•. <k t .. ·n .. .._, d. fcr111111 ... ul.L4' cn!11 do .. '' n1.1s .._.,,,1.:1._·ptos c.u-.a 

g.;L"los de .u.irn1n1str:icuin 

cncoolr.:ir cond1c1oncs ~ 1cndc11..::1.L'i que rJt..) puc<lo..:n -...::r cnc(>fllr;uL1 .. ._, -.e 1 •h-..cr -..u1 1n<.J1-. 1dualn1c11tc c.1d.1 •111< 

rnalo. sin i....-n1h;1rz~o • .,;1 se dice que 101 cn1pr1..-....'l debe S .1.0oo OO. " ~ol.11tk.:ntc [1<.:nc ~ 1.000 OO. cnlon1._.·.c.-.. si '•L 

debe pn.."ocupar el a.dn11n1~1radur de l;a en1pn.:">;1. :-·a 4uc analu4-.nd<• l.1 1cl;1c11>n 1._·ntrc l,l 4uc se t1cnc' k.1 que 

se debe, puede -.crs.c que no alcan.-.. ara para pagar lo que se dchc: 

AJ n::ahLa.r cslc f1pu de an.-il1s1i.. es ncCl....-s.ano rcncr u11 paranacrro de con1p.irac1on de 1,...-; r:v0111..-s fin.-anc1cra.">. 

por lo que podcn1os c.:.,rnpararla.., contra las r;v.:x~ tina.ncu;ra.s de ai10 .. ;Lnlcnorcs. IJ.s raLoncs finaJ'lC1cras 

que tcsuhcn de la pla.ncaeton o bu .. "t1 de ra..•ont...-s financ1cra.o,¡ de olra t...."Jflpn_..-....:i dc Ja nu'!-rn.a industria y de la 

misma. rama de acu"·u.fad cconórri1C3 



1nu.:ntra-. q1n· 1111.1 L,,, .... -... t.1 1111L·rprl·t.1 ... 1••11 p11,d ... '-l11.1l.11 .al¡•.un.1-> •.1111.1.:-1<n1c•. cla\l"'• quo.: 111<.:rl"L"l-n un~• 

("álculo r intr1 pr-.-tat '"" tlr la .. l-l.¡1,1nn--.,. l· 1n;11u u·,-,., 

P~ua un ll><.."l''' , n!L"l"l11111d1!• • 'l. .1¡>\i...1<. n•11 dL 1.1-. 1.1 .• ,,,,. '• t"1n.1n<-"1L J;t'", ....... h.u1 dl'I. 1dul<• v .. t.1•. t.:11 i..:11.;i.tro grupos 

1.- J-l.a1ru1r' llr :0-.oh.~·n("ia. ~•Hl 1.1·. •¡u._· rl>Hl<..11 1.i ...__:1¡1.1~1d.1d ,¡,,_. 1.1 L"llJi'IL""C>,I p.ir;i 1,_·11n1pl1r con """" 

ubhgat.:110!ll"' ·k L-(>11•> ¡•l.1.·•· 1~1·. prlllL"ll'·ll ... -·. f.l."l•ll<..'- ,¡, ... ,.,,,llLl.I ... ,,,, J.1-. 'lf.ll!..:111.._.., 

,., ) R •\/(l .... I .'-' 1 >I 1 ll)l ·11 >!·/ H_..._·l.H u>r1.1 ,_.1 ,1, 1 ''", • ... or, 111.1111<.; '"ºº l-1 !'·ª"!\" .1 Lo11t1 pla.n• <lL· un~1 cn1prcs;1 • 

.._(,n el ob1.._·tu d.., '-"l>l•<"<.:,·r " c..,1.1 <.:11 ¡ ... 1-.:hilul.1.I, •• <k p.11'.tr lo q11L" ....... d'- t.._· en t.:I -.·,•no pl.11"0 Sr t.:I rc.,.ultado no 

es "4.lll..,f.1..::I"'"'· h.1br,1 .¡11<.. ¡><..11· .. 1r L"IJ 1111.1 '"'hlL"'ll p.tr.1 "" J<'Lll l.1 -.11u:1<:1"n fin.111<.-1,·ra {)btcnL·r csla raJ" . .011 

es nnJ;- t~c1\. lo u111..._·n quv ..,1._. lH.:n<.: q11~· h.a..:~·r ,--. di\ 11ln 1. 1 ·\~ tl'I." l ,~ ... 11l.u1t,· 1.-11tr._· .._.¡ l'.l<;;l'l.tJ ~1 Cortn Pl.L'o 

1=:1c111plo 

1•1•1-~ ;.;,·.1•s .... 111•.···1.11_ ... ,, 1 77t.•1 1,._,,,.., 

lnlt.'T/>rt•fc1'.l<•n 

S1gn1fi..:..;.1 qu.- , .... r 1..'"•ui;1 p·.:~o qu.: dd'kl p.t~~~H ¡,_-fl i.:1 '"'"''º pla. ...... ..:-ucntu con 1 x21:; .. 1 77,,q pesos. 

n .. -spcc:11,.am.:11h.: !·.-.: ••. ¡><•r J., !'Sn.._·r:d, .,;•, l•111.·1n> .• 1u1n1u,- ¡1111."lk rt..-.,,ultar ... -,._-...-si"'''' la ..._-1npr...:s~1 11-.'nc un.1 alt~• 

<llflCfO d1',p01Uhk· Cll ;a/!'IHl JllO ... l."Lftl Jcl\t.lhlc. dt_"lllrtl <1 flll'f,l d.; l.1 L:Jllj)JL-...:l ()Ir;¡ lljl'Cl-.>O ~t_"fl,I ff:ll~lr de 

y se <lcsharia de la liquukJ" L""'l.ccdcntc 

U) PHUl:BA DFI. ,,f"IDO - Con .... 1 ... tc en n.: ... 1ar ;11 Ac11v<• ('1rculamc el lra-.·nt;1no ~ d1 .. u.J1r entre d Pas1,.·o a 

Corto Pl;vo 



l~jCOtplo· J•1'1~ {'$"t.'\'.!OO.OOO-IX'OCI0,00(1Jr/!'IHlll IUlll l 1,•10•1 pe..·"('"• 

19<1.f ( l""i'·S"lX.:°'11 J ¡-.·IX 1.rd "o)/ O.'"" S l .., ! 1 O (10X'/ ,..._ . ._,,., 

(por '-'"fl"d ... ·rar l.1 po.,.1'11.· ddi.ufl.uJ ,J,· ._.,.,,, •. 111rl"" •11 drti..:r••) <'\hknr<rur1111· 11<.._ LI .1 d.ir un.:1 ra.·011 n1a<i 

P.,:•JtlCÚ~• l'n 1.·:0-.tn<..·fl• ..,,·ntul•• . .., rH> H"'>l.11.1111<•·· J,,.,. lll\l'fll.H1<,. •. '>H"nrf'1< .111.1 qu,· f""'-lri.1111<1'> fl·•t~.1r l.t'> d1.-·uJ.L<; 

<.·nn ...-JI,,._ 

lntt:rf'Tl"/tlCl<UI 

1n\.·crt1<Jo en .i.1~~· • prn.ftKI 1'" '• 

cu:no que nP -.e uc-ne 1 O,..,_..._.,._ p .. r c.u.J.1 p..--.11 que ..... _. d<·h•.:. t.1n1h1c-r1 c..·.,. n<·1t" qtH' .... d"·hc con:o.1úcr;ir que :"iC 

"ªa v<....-nJcr parte J..:: 1,,.. Ul\.1..·nta11<><; :- .._·011 ..:~-·· p.1,•;11 ¡,, qu•· ~c .t ... 1-...: e·,,,.,,, ... c p1n·d..: oh.._ .... ,'-.lr. ¡1! h.'lhlJr c..k: 

sohcnc1.1. nt• rrah~•J~Hnn"> c..c.on el p.1~'''' .1 l.1r1~·· pl.1.-0 l.a r.1.•1•fl pr1n ... ·1p.1I c .. qca: i.1 ... <..'<>n-.1d..:r;1c1<•n"·s ~J-•rc 

sohcnca~t 11cn1..""11 "<.:nt1do cu cl corto pl.1/'n ( 1 ~ n1e!-~~ •• n1.._·rl<.i...) '" fl•I <"fl d l.11~«• pl.i...-.., pe •rquc f.1 \.Crd.uJ fll) 

s;1b1,:rno-.. lo quo..· Jl~"l.-...ara dentro <.Je un ~uio 

Ahor¡i \asnos ¡1 'l.Cr cual e-.. J;i ~1ru:1c1.u1 lin.1.nc1era 1..k J.1 1..""rnpr.:'.'>¡1 t•h'l.T\.:u1do J;i n.:IJL'"'" ..:nrrc d din.:ro que 

t1c:nc..·n ''~ ~t.i.:1os 1nvcrt1cM> ~ Jo <1uc Jl.""I><.: el nq~•-...:u1 y en ,J,Hllf.:. 1..· ... t¡\ 111"1.·r111I•• 1..·/ <J11JL·r~· 

b) ,.l.a L-Structur;t 1in~u1c1cr;1 c-.1.1 J'-· ....... ·qu1l1hr:1da dchuf,, a un e\.C<.:::>l• úc pa .... 1\ti... ¡1 l.1q~n p/.'lJ.o. n11cntr..is que 

el pa.51\"0 a corto pla;.o l.""<> nmy ba10'' 



t\)OH:HJI N DI l",\1'11,\I 

J•>•h ,..,fj'(l(>0.000/ .. ,, -100,000 o 70'1.' p ....... .. 

1•1•11 111"'''' ;_ ._-, H.\J '.J7.'.011 1 10.'" 1~·:-,.,...._ 

E~t;t ra.·•••1 ,,.,.., 1r11lu:.1L11;11111• 1111..crt• 1k·f"-.: l.1 1.:111prL-...1 cori1¡1.u;ult1 (."on d d11'k::ro 111\.'Cfltdo por lo-. ~IOS 

()b~ .. :n .. --....: ,·.,111. •," 1 •10-.. ,·-.t.1 111111.:ho 111<.:J•lf J.1 t·111fJ1t·~1 .. .-u L''"-" :....:ut1tl1•. '."ªque se dclx· solanlCnlc 711 Cc..."Tit3\.0-.. 

por c.i,J.1 p, . ..,,, 111\, r11d.1 P••' 1, • .., ..,,,.,_."'" S111 L~r11fi.1q",n l"fl r•1•J·I ~ d1..·t11a j,. J JO pnr c..-u1.1 pc!".o 411c lcn1an !"""-

c>ehrd;u11 .. ·n1..: d1·.tt1~u1Hf,..,, t"l1frL" ¡,,._ :1cr,· •. :d••ri.:-. ·\d .. ·111..1.-.. l.1 1.:.ur,.1 ti11.1nc1.,,·ra put·dc ~..- t;tn oncr.-....,;¡ que la 

nLl~t•r parli: dt: l.1~ u11l1<tadc .. ._,. dc:-.t1m.: .ti p.1rt• d..:¡.,., 1111<.·tc~ ... -. .1 11•:'. .1 .. ·rt"t.·dun-s '.'> º'' qu<.-.Jc rl;td.1 para lu~ 

lfl. Pa.·o"·,,., a l..;11p,t1 PJa ... c• / (º;1p1t;1J ("ouLahk 

E.11..-rnplo J<IJh $1X"llOO.()()(Jl:<i6".J00.000 ~ l'JI~ p.::."'4.,c; 

Esta.' do:-. ra¡on<.::<. M• "~" par.1 d ... "1<.·rn1111;1r d po<.1'1lc nc:o.~·,o Je quiebra o de que los acreedores se puedan 

llCU61r a qu<..."L1rs..: l:Otl l.t cn1prc..._.1 Consccucnlcn-...·nlc.·. c.,, e.aso Je.· que el pasi"·o a largo pliLl"o w:a n1uy alto, 

a..°'i corno de un.1 ... :lcv.-uJ.;, <.ol\.cnc1;1 cuculanlc. Sl.:ra cnnu .. -n1cnlc i.,·valuar l;1 Po'-JSib1J1d.-ut de r1.--c!!lructurar las 

d...."Udas d..· J;1r¡~o pl.1.l'O para l1qt11darl.L-. en c.·! 1.·nr111 plaJ..t:l 



,\.,11n1~111,._ t•n l"I c.--..•.o ,k ,¡11L· c_·I Pª'"º ;1 cur1<• pt;,.,.,, .,,.,:.;1 11111\. .. 1l1t• '· pnr di·•. n•• ...,,. 1.:11culc con un.'\ !<.olvcnc1:a 

.hl1.:Tu•ut..1. c•u .... 1~1 l..1 pu .... 1lul1d .. ul d ... _. ll-1te>~'...:1.11 l..1~ .1 .. ·11d.1-. ,, ,,,,,,, pl..1/u '."" '1.1 .... rJ.1..., \.·-..1~·.1t.l1.·" <-'TI el lareo pla.l'.o, 

p.ua f\.·ncr n1..a-. IJl·rnpo dc pl..111 ... ·.11 \. -..111 ... ·.u 1..1 .·n1pH-,.1 

J JC111pln 

F•JO"') o -.1 ~ lll·nc 11n;1 1r1\.L·r-.1<>n 11111\. alt.1 1..·11 al¡•1111....l .. u•,:1·. q1" ... ·...i.111 1111¡•i.f1<_·11d.i \.·! ... ·r\.·c.1n11cnlo del tK.."COCÍO. 

l.11.t.1 r;t."A.>t\ !>1g111ti ... ·~i <.:u.u•I•• 11.1\. t11\.l'rt1d<1 cn .1..,·t1·.,, .... li1,,, P•>t ... 1.1;1 P•·''"' qu..: ...... : h.1 u1~ctt1do por caJ.a socio 

(~OIHP ...:11 l.1 nt.1\.t•r1.1 .i.__ l.1·. 1;1.'••n._·., .1ntL,fn•f•'"· l.1 111i..:rp1c1.H f••I> d...: v-.t.1 1.1,·1111 d.._·¡x:ndt.: dd tipo Jc L1nprc.!kl 

/nl1.'rf'rt•l•U·11u1 

En 1.."!>tC c;i:-.i:» t.:H l'J•JS JMH c.1d;t p ... _. .... ,, que 1cn1.ut rnvL:rtnl<• f,,..., '.<--.i.:11 ....... -n l.'l .. -rnpr..-... 1. h7 C"L,ll..t\.l,... C."iL.-:th;u1 

J11 ... ·crt1Jl.._ C'fl bu.:nc .... tfL• a<.:11 .. 0 fiJ\l O hu:n._..._ ljllC .. llp11L"q.U1ll'flfl' lll'Tl\'H 1111 <'.11.ICf,·r <k f><-·rnl.;tllCUCl;t t.:n la 

En l'.>94. ~ ,>t,-....·n.a qu .. · l¡..._I<• el duu .. ·10 n1 .. ,.,-11<ht p...•r 1,, .... _,.__._-un11 .. 1:1.'> ~-n l.1 ... ·1np1~·-..t <.:'>tab.1 1n .. L·rtnJo 1."ll 

act1 .. os fiJt1'1i ... <¡u<:. ;u.k:n-i.;1.s. X 1..·l."11t.a .. o-. de cad;1 J"-""' 1¡u1..· J._·1,ian c:.tah;1n 111 .. crt1d•r.. ,·11 .u..:11''-" fiJoS 

Corno oh~cr .. arnO"'> que r.r~1n parte de la lfl\.('T:.Hlfl ,je 1 ... , .. ;U.t.'f(>f11:.la ......... 111111 .... 1.t.1 p.11.1 .:1 lin:1nc1a1n1cnln Je 

activos fiJ<~. pc~icnKl:<> p....·n:..;u que se lfata d..: un.a ..:-n1p1 ....... ;1 1rklu<>tnal o 1111.1 ,·on1crc.:1;il qu .. : 1n\.·1n10 cn .-:tCtl\.'(~ 

fijos que no eran rcalrTK·ntc nccc...,tr-Hr..o. s111 cn1b.1r¡~n. h:1hr;1 411 .. • Ph'><.'n,-.1r ,.¡ rn .. nh• d1.:I c41p1tal vnnt.ablc para 

poder 1ntcrprl.-t.ar <..."Sl~• r;1.n "' 



C") V1\I OK un. ( ·,'1•n 1\1. (C,\Prl Al.("( }!'\j rABl.L I ("Al'ITAL SOC"IAl.J 

EJl.-rnplo 1•i•1-. ~..,,, .Joo.ooo/.10·0110.0110 1 -1100 p<:'º"' 

I '''' J .¡ 1 . ·l l ,' .fl 1 1: .' I "(" 111 l •~ H 1 1 \f•X' ,....._..._(,.. 

k-.ta r.11·ún .. ,n.,.: p.11.1 <kt..:1111111.11 ,·11.1111 ..... , ...... .,, '-L' h.u1 1• .. 1n.uln por 1,_·.111.1 ,..._ . .,º qu<.: •.1.· ha 11l\l:r11dn Se -.u1K1nc 

que O<l !-.C h..1 rL·lrr.ul•• n.td.1 d<.: 1111lul.ulv ... \ •111v .,,,_. lk'Fllllll fr.1h.11.1nd•• <.:n <."I 1n:¡'.1W.:u1 S1. p<.ll i.:1 l..'.onu:u1<•. -..e 

rctH.Hlln ullluLuh.·"'· 1..·f\IPl!u.·., l.1 1;1....-t111 t:.1n1l11.1 \ ._L. dcht·t.t ">111t1:1r ;tl l·.1p1t..1I ..:.,11t..1hk: I<> qu.:: "ª -..¡; ll.1:110. p;uil 

S..'"lb•:• l<l qu ... · rl·.1!111«fll1..· -..<.· h.1 ~'.u1:1<f,1 d .. -.. d.: q111..· -.1..· 111\ 1rt1<• lll <. J nq~,.._.,,, 

En c~IC c~1-...•. p<.'<.l<.llU'' ¡....:11-..11 1¡111.: <.'ll l'l'I"> l1.1b1.1 u11 fl"ll<h1111<.·111t• .1«11111ul.1tl•• .t..: (1 :,, t••.::a~-. l"><H" 1,: .. ad.1 peso 

1n,·i.:rt11lo. 111 <.·u.11 pt1Ldv !-<.'r h1H..·n•• o rt1al11. d1.:p ... :ntl1<.·ndn tk l;1 f<·,·h.1 0.:11 q11<.· .._.._. t<.·...111.·o l:1 1n .. 1.:r-.a•n 't" l;ln1h1l:n 

c!t.: In' r1.'\trtl'> í''""'""' •k· ._·.1p11~t1 n d1\1th·ndu•, qu..: h.1\a11 ck•·lu.ul11 l1J'> -.p .. :11•., 

1\.I íC'.'pl..'.Ch> ... :! l•:luf11lll<."lll<> qu._· punk: e>.._._. d._!-.....; , . .._,'l<·r.ll l '- ... H1.1hl..:. r>t,:fcl lt> 1111t111110 .._.._. lf..:h._· l' .• Hlar C"> lo que 

pn"'lfuc:1r;1 t.'I dr11..:1u ... ·n .._.¡ h.Uh:o. rn.l'> 1111 crcrio porc..:n1:iw p.11.1 l:nrnp.:11<,;J.t ._.¡ rll"'f.o de- 1cncr el tftncro 

3.- Ra.i:onrs de l'roductivillnd.- '1uk la cli..:u . .:11..:1;1 l"~•n qu._· un., cn1prc~a u11l1..-.a sus u.:cu.-sos 

A) ANAl.ISIS DF NIVU. I>E VE~TAS 

l. Ventas Ni.:ta~ / C;ip11.1I C'or11.1bk 

Ejemplo 

E."'ta r.u.ón a~ud.:.ir~·, a Jctcnn111ar '.'1 lt1 ljUC ~ L~ta -..cnd1c11do e'> :1dc..:u:u.J ... 1 CC.J1tMdcr.tnc..ln el e.apical rnvcrtuJo 

en el 1t1,,.'goc10. <.-S decir. <.."!'>ta i-:1.rón 1nd1ca cuanto~ fX'º"' dc -..,cnl..:l'.'> ~t•n gcncr.;ukts por cada peso de capital 

propio que se tn::nc 1n"..:111do en el m.:goc10 



J:n 1...-...tc c.:.1-..1. d .. · u11 ;1iM• .1 ••t11•, 1,.·'(1-.t.· 11n.1 \.ilo"1,1..:u•11 d .. ·._·~'"'~ 1 \11. /o l·u.11 '>lf'.lllfic.1 1111 111.uu:10 1n;1s cfic1cn1c 

Jcl u ... -p.111.1111cntu .. s..- \.1.:111.1-. p.11;1 1•1•J·I que p.11.1 I'''''>. 11 11n.1 111.11.1 11tilr?.1c1un 11.._· lo.., r1..·l1H-.o'i L"fl ar~1s no 

, .. ,.,.., ~lt •. 1 .. 100.0001· 

.t •1'<.,-. 1 J ·l.' '' 1 ~. -..-1.• · <;, -, 7.' .•o, ¡x····•·· 

("apical Je 1r;1h.IJl• .;:.~ d d1nt.·10 .. -on quc .. -u..:11t.1 un 11q•""'-'" p.ira lr.11>.q.11 .._ .... : i.:.akul<t con10 la <l1fcrcnc1a del 

act1\.o carcul~ultc n1..:11••\ ,_.¡ p;1s1"'' a ._~,,110 pla..-(• 

1-'.!l t..."SIC c~1.-.o. L1-. ra?1n1 .. ~-. ..... r.u1 uHI) d1:-.p•1r~1d:1-.. J,, que ..,1r.n1f1 .. ·.:.1 que en l'"'' I ~1..· utilt?--i.ba ma. .. 

adccuadJ111cnt1..· el cap1!:1I d ... · tral•~•J••. "\:t qu..: I"''' t.:.1..t.1 ~,._ . ..,.,, de c.1p1tJI <l..: trat •• 11••. ~: vctuJ1:1n ca":>• .;,4_ 

nucnlr•l.' 1¡11t..' ... :n J<,q-. ~·•l.1111 .. ·ntc :-.c ...... -11 .. J...·11 ·I :•., 

En c:o.ti..· .. :a~••. 1.:I prohkrna rad1c.1. :11 1gu.1l 1¡uc cn la r.t.•••n .uU1._'r1t•r 1._·11 un.;1 nt:1l.1 11t1f1.•.;u.:u•11 dl'.' ¡,,...recursos de 

la crnprcsa '.'>·' <¡111.:. en l111~ar de 111,crlulo..., en ruhn• ... J',t-ncradorl'.'.., 1k "<::nla'.'>. :-oc quc,L1n en el h:1nco o en 

cl1c111t .. ' o l>C ucncn 111\.l"!ll.'111••.., 11111' :rll••"' . ...- ..:~'' .._ . ..., ¡,, qu~ h;1\· qui._· ._ . ._,l,1r 

4.- 1-(azonC"~ dC" J-<rnlahilid:ul.- f\11d .. ·n l.1 1._·ti~·1t'"fh . .:1.1 d .. · l.i :1d1n1111 .... 1ra<..-1t>n d .. · l.1 crnpr1._· ...... 1. 1.-i. cual ~ ve 

rcflc11d .. a en l:i"" uhlutaJc-. 1k l.1 t..·rnpn:-..1 

Esla ra..-.on 110-. 1n..lu.:.;1 cua111u-. pc."il~ ..... -.1an10'> gan.;uu.Jo p~-.r C.'ld.a ¡-...:"""que ti..:ncrnos tn"\crtu.Jo en el "'-t;OCio. 

~·J 



(}h...,.·n ... • .. l· l."ltnh> ··n !<J•J-, .. ,. 1·a11.u1111 1 7 LT11f,l\1• .. pnr cu!.1 !"'-...,•' 111.,.,,_·r111l11. Jo o.:u;d n .. -prCSCt1L;1 un 17".!'-~. que 

d..:I><: 1.:on1p.ua1 .. .._· l<'fl lt• qu ... · ._,. }'.•lr>.sr1.1 .._,., ¡ h.111•·., 111.1·. 1HH· .. 1u1 .,.,.._·]dn. 111.1-. un cierto porcc.."flL'"IJC csurnado 

E1 ... ·n•11lt• 

J•.•1.¡ .•'J.' / Xi•1l "/.' .¡,,-..-.x.1 (J 11."J \pe,_....,., .• 

("nr110 .-. .. : pucd..,· \<.:f. J., .. ,¡,,..,. ulrn11.I', r.1.·1>1i..._'•, .,,,11 rnu-. p~quv11 ... -.. l'<'f ¡,, qu .. - ...... t1<.:1t..:ll que ri.;.,.1s.:.H Jo .. c._ ... 10~) 

g¡L._,,..,. o lt». pr,·~·10.., d..: \.Vflt.1, p.u.1 ni, 111.i·,,·.u -. ·.uli'-.111.u .-1 ,·rr1•r 

l~1..:rnplt1 l<l•h, ~·J"/•10.111H1•1t.·1·7r11)l)t>11 O(J°'><J-lp(.. ...... •-. 

E-.t.a ra..r<H1 rlt1" dic .. - ... 11.11111>-. pt:'·••'- !'.-111;1111 •• -.. '"'' •• 1d.1 qoc .,. ... ·nd.:ni.1~ C'on clb. no-.;; podcn1os dJr una n1c1or 

('onk.I !!>C pucd..: \L"r. 1.:11 l•J•J<; !--C 1'.-111aro11 n .. ·r..-~t ,k· h ei..·nla"º" fl'l'' c;u.b f>e'iu de u::nt.:1. n11cntr:i.s <1ue en 1'~04 

se g;-tn."lhan 1"" t:enr~1 .. ,,..,_ fl<:•r lo que L"ll 111•>"> (1 ..,1.: .1111n ... -n1.::iro11 /o., pr..:c10-. Je \CnL"l o se d1..,n11n11)Cron los 

co .. ln"> o g."l'i(o'> S111 ,-111hareu. c•.1.1 1111l1d;1d .•;1j'llL' .'>11.:ndo h;11a. ct•n1p.1r:1d .. :1 <.."<~n el n11n1n)(l que dcbcr11,,_,~ garur. 

por lo tju..: h~ihr~1 que h .. · .. ·1-..;;1r el porque de l''il;I "lu.11.:1011 



S.- c-¡clo Ecnuóruico.- <.>tro .t ... J'<.'\..lt• 111rp••lt.u11c l!lll· '·<" j•lh.'llt. .111aJ1..-;11 fU<.d1.1nrt.• ... 1 fll<.'l•"-J,, 1k r.t?{HU.:~ 

JlO,lo.lcun"' 1"-·ll'...ll qu1.· l.1 tlur.h1<•ll d,·1 c11.I•• ••••llurnH<• 1··· .11,,n11l·r•• dr d1.1c, q•1t· lr.111·" urH"ll dt.·•.tl,· que -.e 

e) l·-.1.a. cl producl•' .. .-n pH..._ ..... ,¡, 

(·orno~ punk Urt<l 1r11.1rrn.1r. t. I t..1l<.·t1l1> dcl nun1<.·fl• d1,_· d1.1-. n1 .¡uv lin.1111.·1.111 t> qut· pcnn;111c• e a..:I 111vL-r1t.ann 

Este c;alcuh• ~ .. · r .. -.1!1,·_1 lo.1,tc.u11c111i,: ..-11 ,·11:1lr11 p.L' .. '" 

1.- J)..:h.:rrn111~r l.1 d11r:1<.u1n d.._·J .;1.._-¡,, d.: c.td.1 ,·,•nG•:plc1 qu ... 1f,,:1;1 J.1 .tu1.H·1••n tk) ..:rt·lc• l'<:Prl<.orllt~• t.Jc una 

Par.1 el c.;.ilculo t..h; l.1 dur:u.:H>11 d..: ,·.1d;1 o;:a:I<•, t>. nct.•·,;1ri11 t...1kul.u cl pr.1111<.· .. fh> d..: .. -:uL1 ..:-••nct...--plo en el 

pcnodo <flH.: c-.h.:nu" :1n:.ll..-;111dt1 p;1r:1 1,, cual -.era -.ufi<'h:rllt" -...- -.urnt.: t·I ~1lt!o 1r1,;.:1..J/ \ f"ín;il l.k c;1da nn:~ y se 

d1\<llb1:ntn.::U ..... 

Ro••ción c.J,. C"Ul"flCR:<. por cobr:tr - f>;1ra rc.1Ji..-..;ir ~st;1 i•fl<:r;u.:1l'll, ~· lorll-•r~I Cüllhl -.upw.;-.(u d..: que ar tol¡tl de 

las "·cnl.as OL"t<I'>. el X(1";, '>l.: rt·;1l1~·i1 .1 ~·rcdrlt• 



1•)•).., 1~1·7"0.00011.-.·ooo.ooo x -,x.10 v .. -..... ·:-. 

1'>')·1 I07.~"!7.·1XX/ X"(ll .... 11·1 I \ '11 •'> V ... ,.l . .., 

i•J•J_", l ltJ""'Pfl.000/lll"XIHl.flOO 11 lth-IX \:n.:t:~. 

l·n c:-.tc L'ª"º· ~-l torn•• .. -1 ..:o ... h• •k \l·111.1 ... dL 1 ,-,1.ulo tk n--..ult.ulu-.. ' -..e d"nho c:nuo..· t:I pr<Jn1cc.liu de arliculos 

h:rrn1n~1do-.. p.H.I ... ·Jln fi.il· 11 .. · ... · ... ·-....:trh• -.11po11L·r que. •kl ruino de trl'\l"lll.1110'.'> que :1p;ul."cc en el balance general, 

hnenr.1110~ ;1111..:11l<• l~ffllHl;1do IX"OOOJ>i .. ) 'Cl !o(I lil"XOO.tH1!1 

H:otación d<- n1alcria' prir11:1': 

111•1... 11 ·100.000,'7·:-on.ooo 1•1 •FiK1 \.'n: ... ·-. 

19'>-I h:!" IOO.'l-1X/h" J (,_\)<·lh IO IJ'>l-1 VL·i.:..:., 

a) <.)110.: l;i 1n;tl..:n.1 prtn\;1 c111pk:.ad..1 fue 1..kl t.ll" .. dd i.:u ... tu d.: "o..·11t;1s. por lo qua.: M: 111.:nc lo s1guu:ntc 

I '>">.;, Co ... to J.:; Vcnt~L" , o hll 1 J •» ..;,oo.uon , 11 r.o 71 "71H1.ooo 

h) Que el U\\.Cnt;1nu de maten.a pnni;1 de final úd afio fue úd -Hl'~;. de 1<1 cifra c¡uc aparece en el Balance 

(icncral en el nJhro de 111\cnt¡¡no .... :"-•l quc ..,e !-.Upu-..• t¡uc d olro tol1";, er;1 d ... • ar1iculo•<,; ternunados 

11>9...., lnn:ntano", O .so 1x·ooo.ooc1, o -so 7·}rn1.1tC)ll 

R.otaci{1n de cuc111as por paJ!ar-: 

Supon1enth1 quc 101...'> L't~n1pra-.. ncta ..... ;1 L"fL·d11,1 de 1•1t)<, fucrl•ll de S l]()"()()(),()(Kl y que en 1994 fueron de 

105"()()(1,fH)(J tcncmo., 

1.2 



J•l•l<I 10""'000.(100/Jt•t.·l·l.to,"'.l t. ~O:-<~ Vi..·n.·.., 

.3.· lktl·rr11111:1r l., C•>1t\l.·1t1h1l1d.ul d •. : l;1<> c110 .. :11l.1s p•ll ct>hr:ir .. 111\tl.'flf.HI'>-.,; y c111.::nf;ls pc'r pag.;ar 

l l;1sl..t a.hor;1. -..i.: h.1 1..·.1kul;ulu l.t-. fot.1 ... -i.>ri. .. ·.., ,i.: h..._ c11.i1n1 cnno.:ptP'i fund.1n1c1tl;tk'> par;1 1..:l c.;1lo:ulo tic lot 

dur;tc1un de la n•1.1cu>11. ¡><.:••• l.1-., , .... ..,p11t·-.,1.1-., .,,,¡,, 111.11<.111 •·11.1nta-.; ,, ... ·ce..:' h.:1 d.ul•• \IH:lt.a el 1t11.al dc cad.;1 

concepto 1...-n cl ;1iiu l'.ua po~tcr ir11i.::rprt·l.;1t 1, • an1cr1or ru.·1 ... 1:1c1Jnu.:nh·. es ncl.·c-..:1no c-\rnc...arlo en d1a.<;, por lo 

que se d1\1d1ra l'll 11,.;;, d1;1:-. " ... nrr ... · J,1 11•l.1c11.•n ••f>ll·111•b. <..:•>n lt> 1¡uc ~<..: tiene el r ... ·.,,ultado de l.;1 rt•t;sc1ún 

r~-d1c..1a en n1"uucro de d1.1:0. 

C."onvrrtihilid:u.J dr curnlao;. por cuhrnr-: 

3fi:'i / Rota.c1un de Cucn1.;1s por < "nhr.u 

lntcrpr1..."tando c~ta.'i con\-crt1hrlu.J.;1Jc~. ~ puede J1'.:f1:-..ar 4uc 1...,1 1 ~9:<; se tiene un Jin.;mc1amu: .. -nto rnayor que en 

199.J, 1...-s d..:c1r en J<)<'5. lt1.'> d1cnt..:'i 1;ard.:1n .i 1 di;L'> en pagar, ci;:1mparado con 199·1 en que en prom(.'ÚJo se 

financiaban 27 día"' En c:slc a...,,p..:clo. se c~1ahJ n1c¡or en l l)94. '!> se llt.."TIC que 1nvt.~ll¡~1r las c:1us.a..c,¡ de csw 

s1tuac1ón. que puede ~cr un.:1 polit1ca crron(.•.a de \.Cnla!'> a cré:d110 o un rn.ancJO 1ncfi..:1cnlc de Ja cobr.i.n/..a 

Con,,..rrtihilidad de in,,..C"ntHrio.,, dr Rr1iculo..,, lt•rrninado.,.: 

365 / Rot.ae1ún de Art1culos Tcrnun.adu.., 

J 995 · 365/1 1 06-IK 32 tJX74 [)1.:L" 

1994= 365/11 2127 - 32 '"\'.S2"i Día_, 

lntc.•rprt.•tac1c>n 

Estos n;:suh.ados Sl!!_ntfic..""1.11 el 11cn1po pron1c..xJ10 que pa..<i.;1.11 los productos '!>a temun.:1do<s en el alni.accn anh."S 

de ser v-..-ndid<X 

Se puede pcns.ar que es rnucho el ln .. -n1po pro1nctJ10 que 1..."!'>lfu1 lo'> ,articulo~ en el alrnacén de prcxluctos 

tcnninados Es ntás. ha.o.;ta podnan dclcnorarse y si !o.e 1nanq.:1m11 produclu~ pcn:cc<lcrus, 1...""Slos !>C echarían a 

perder. 
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< ~ C•pitulo 111 

l'Of' lo antcru.1r, l..."!oo Jx>Sablc ~uc '-"'-ISIOI un cnor c11 el rna•x:-JO di.! 11n;c111anos (en cuanto a h.."llhtud en el 

crnharquc o falt.;1 de 111f11rn,;1c1ún h;1c1;1 el 1kpar1.;1111cnlo de \1Cnt¡1!., L"IC ) o puL-tlc '-Cr que los vcodccJor~ no 

sean n1uy L·fic11 .. ·111t..-s o 1¡uc el dcp.art•uncnto de: proc.lui.:..:1ún fi1h11quc a1t1cuhr-. que no lk:hcn producir. por no 

hal...:11,, !'>t•l1c1t;1Jt.1 c..~I d ... ·p.11l¡1n1cn111 1lc "'"-''11.;1:-. "' .._·11 ult111kt 1n-.1.u1c1a. l"'lí f;1lt;1 de cornun1c.;1c1on entre el 

1kpartan1..:-nh• oh.: "'""·nt:1-.' el de pruduccuu1 

·\.I 1ntcquc1.;u ._- ... 1;1 ra.-on 'e piensa 1¡uc .. ...,. dc1nas1;1do alta hn.,~1nt.,1st..11 •}UC s1cn1prc que se conlpra nmlcna 

p11n1.a, c?>o.t.a 1..._·11!•.a q11 .... · pa..;;u .l6 dia!'. en el .al1na~11 .ou11cs de su uso 

(

0 t.lflS<--cucntcnu.:nlc. "º -..e luvn que l,;1hcr co1nprado. 110r que el hacerlo cucsl.a dulero ya que se tiCOC" que 

p:igar i.:1 fin.anc1.uu1c11to de la 111:11er1a pr1n1a su1 ut11'l'.;uk1. pero ~¡ se huo por aprovechar un descuento o 

porqu..: 1ha :' -..uhir de JIH-'Chl h1 1natcri.l pruna. h.ahri;1 i¡uc "cr la co1n•cnu:nc1a do.: con1prar n1ucho n'latcrial. 

(~•Jnvertibiltdad d~ cuc-nta~ por J>:IJ:ar: 

)h:" I B.ol.ac1ón de (~ucnl.;1s por Pagar 

ln1t·rpr1.·f•l.__.1,í11 

l·.n t.'""!'>tC caso c,1!'.h: una d1fcrcnc1a Slf~n1íicat1"'·a OhsCrvc.-..c Q,nu.l 1.:n 1'>94 los proveedores íina.nc1aron r...11 un 

ptorncdm de '57 d1as. nucnlrd..'i que en J 99~ súli1 firmnc1aron por 1 X d1as. por lo que habr.i. que investigar a 

que !'.C debe esta ... 1tuac1ó11 y nmy JX•s1bl..:111cnh.: la f.-11;1 este en d arca Jc con1pras. por lo que ser.) n~-...."'1.rio 

negociar lo"i tt..::11111110~ de pago, para ohl1..-ncr un ltt."l)or pla..r.o de financ1an11cnto 

Fm;1Jmcntc. se puede relacionar la e<un·crt1b1hdad de l;L..¡ cuc..-nta..'i por cobrar. para suntarlc t."1.nlc> la 

cnnvcr11h1hdad d..: lu~ uwcntarius de productos tcntun.a.dos. e<Hno la et.1t1\·ert1l111id.ad de los 1nvcnLanos de 

nmtcna pnn1;1) rcsl¡arlc la convcrt1h1lu.f.."ld de cucnt~1s 1xu pagar 



Nttt""'idadt"<ll "'º •·in.an1.·ianticntn de..• 1.a r\tkn1. P11.•11ur1\a .~'-~-1<_.i_;_•n_._.:,_m~p-~-ª-------•-•_c_a~p~;-•u_10_11_1 

4.- Calculo dc la d,11;1 •. :1ún tlcl c1eln ... ._.,.,..,1111eo 

Mis c<1nvi.:1t1h1hd.ul de uncnt.ln•,..,, d.: art1eu1t ... ll·1111111.adc .... 

Mas C•'""-crt1h1lul.ul d.: cucul.1._ p•H <.:t•hr.ar 

El rcsult~u.to obtcn•d•• ''>~n1fic;1 cua11to., t.11;'---' '"e C'ot;111 fi11~1nc1and1.• Jo~ productos ante<;. de cohrou1os En l~S 

~llene q1H.: fin.u,..;i.ir n1;l..<.; t1e1np .. • h•-.. ph..J1H.:tt)'.» qtK en 1•~>·1, ~ L'"!<tu purquc. por un l;uk1, los chc....-nt.cs cstiln 

t:u<l.-indu n1a.'i l.-"'l'l P·'l~ª' y. f"K>I c.trn. lo._ ¡ir<-n.c..:.1011.·'i ..:-..t.10 d.;u1du nn.;no.., cn~d1to E-..ta carcun. .. tanc1a afee~ 

J"K"lfquc si no ~t.: ,.h .. ponc de d1neru p.ua 1r.1ha1;u -. .,c pak un crl'tl1t•• ~11 banco para financiar la... .. OJlCr.lClone:s. 

~e tcndr~u1 1,_¡uc p:l!_',;n 1nh:r ~.._ . .,por ''2 th.1., 

Por lo t.-intu 11n~1 buen.a ;u.in1n11 .. tr~1'--h•n f1n.u1..:1._·1.1 ~'.._·ncr.1 1111:.i 11u.:11<H .tu1.u:1n11 del c1do ..:conon11cu de una 

ctnprcs..;1 )o por cnJ.::: un n1cuor C'-'"l" f111.m..:1cru 

H) Mt:TOl>O l>E POKCll·:NT<>S l:"tTE(;i.lAl.f.:S: 

Ahora ";uno .. a \CT un 1nc.;t< ... t•l tic an;1l1~1~ quc · nu1-..1~t1..·11 c11 ;u\;1l1~.1r la s11uac1lJn fin.."Ulc1cra dc una crnprc<k'l. 

bas.á.ndo .... i.:: L"'l'l su C'>tructura financu.:ra 1ntcm;1·· 

1.- ,,De dónde •-.ale'-") d1ncn) que o,.c t1cnc traha1a11do cn la cn1pn::s:.1'' 1-.:o. J..:c1r. ,,que p.:.)ra.."'l'll;tJC sale del capital 

contable. del Pª'"·U a O:>rto pla..to-.. Jd pa:o.1-..0 .1 brp,o pl.;vo'1 

2.- ,,Cón10 -.c cncu...:ntr-a d1~u1hu1do el t.hncrn qui: -..c u..:n...: trab.1Ja1ul.' ..:u 1..·I rn.-et."M.::10'' 1,E.sta en actnoo 

circulante. tiJO o d1!<:ndo·1 n dicho J...· utr:i r11.1rn:ra. 1.cu.d c~ l:i n1c.·cl;1 dc actnn-.. u.•n quc L"">lil trab..,Janc.Jo l:i 

c...."n'lprL-S."\'! 



.A d11i·re1u.:.1..t tf.:J 111dt"4Jl> tk r;uoncs ~uupJe:;. el rut'todu de pu14·t:11f.tll'...' 1nlcgr;1Jc-.¡ f•cnc do~ c.u;u.::1t.·risl1c.:t.-. 

lllU"!> l"'flo.:Cl.t!L~ 

J:JL"lllp)tl 

,\4•{t\,H(lll•l/.Ut!l .. ,.,_, 1•>·•~ 1•1·>~ 

B:tn4"0" ""º·ººº -;o,ooo C,()_(¡(I{) 

l•>t.11 tk act1\•1 c11cul.111tc 1 ·000,000 7.;;0_000 "'ºº·ººº 
Pt•r4·cn1;111.: lk h.u1<.:os J<.::-¡>\.·clo 

al h•l;d tJc ac1n.o i.:1rcul.1nlc '\';;, "t.7" .. JO"., 

('ornt'!' -.e pu•·Jc ..... ,. n11..:nir.1"' ...:1n1on101n\crtuJo en h;111,.;,1, en lo•. rr...-..,. ;111••' e-. 4·1 n11..,,n10. van;1 el pol"ccnt."lJC 

do.: c ... tl.'.' ruino c.:••n rc..,¡>\.·cf•• .al 101.aJ d ... · :u:l1\o .... ~ úu:ha \:ln;1c1011 "'' put.·d..: -.cr C"l.pl1c;:uJ~1 p.<1,- c~mh1os en el 

rnonco en hant:o'.'.. :-.ni•• 1~.r uri.1 r11u,:\;1" d1fCrcn1c dr~tnl•ut::1ú11 de ¡,,.,, rccuJ"~Js dcnlh• del nt::goc10 Po,- lo 

anh:nor no c~ n·c1lfll<.-"f1tl.1hk· h;Kcr 4·on1paracrora·.,. de cs1;11Jo.¡ finarn.·1cro .. •k \ ;irlo<; ;1{Hr>. p.i.1r co.¡f;t r.1.•U.1, 

c. .. r.-'in<l..:in::. lJ,:1cr1nu1;..uJ." llll."d1;,11irc .: ... 1;uJ1 ... c1c.:1!>. qu.: ..,t::' pu ... ·d..:-11 Ct•11-.q~111r ... -n la:-. .. -;u11a1.L.., o a .... •>&.:1;1c1oncs de 

crnp,-c~1:-. dt::lllro <lc !;1 1111 ... 111:1 111du-.1na 

As1n11~rr1(• . ..,e ¡•ul.·d..::11 h.ll.l"f <.-"••r11¡1;ir.1..::u111...:" Cllll lt•!> C!--1.ado'.'. li11~v1c1t:rl'"' q11c ~ ha,.an prt..-supuc.t.-idu. pal"a 

J,;tci.:ur <lcfic1 ... ·nc1.1s cr• l;i 01...._·,-;1c1ur1 1' adn11111,.lr:1c1<111 de l;1 cfllJHL"!>a 

'"' 



l'or- i..·1cn1plo. h..1y que 1ni;1.-.1n.u~ q11c ~ dc1..:rnu11.1 un'·º"'º l!..: ,,·uta-. qu..: uu ddlC .._,., "illlx..·r-u>r al llO"~ ~ al 

ti11~tl del aí\n. ~ cncucnt1.1 'I'ª; cl <.:""'"'.le "\::nt.1-.. luL· ,h· 1111 711 •• /<."·;, 1 ... l--,,1.1 u11;1 •\llL·n·1u.:1.:.1 1JTlfl"1rt..·1ntc que 

que rL·pu.·~1...·nt~1 ...:.:ul.1 rubr•• Lt•H ll·-..p<.:Lll1 ;1l l••t.1l Lh '-ul.1 ,,.n,;, ¡•I•• •jll• 11<1·. 111lcr .. ·-... • 

c·on1 .. 1 L0JL·1nplo '-''-' In anll-flt>f, p .... 1.:111L•·· <.;1\><;1 'I'''· P••'\"'''-•••ll th.I h1:.1I .1 .. :1 .1 ... 11 ... , ._ .... Cllt.:ul:u1tc. ll que 

L'.:-,,l.ldll ... fit1.UICICfll'o. L'll L') 111'-l< .. 1<11!.._· f("dUCl.:1<>111l.: •'ol.1;\,,., 1111.llJc'ICtlr., .1 p<HL.L'lll~IJ'--''> <> ITl..:l<"l(IO d..; rw:1t..:Ctll~IJI.;._' 

Asi, por CJ<.:rnpln. su(K1111·.~1111.,.., q11,· l·I tot.11 di.: a ... 1, .. ., .:-. ~1011.oou" ... -11 h.-irll:o-,, tin1c1.u110.,, \:'"i.ooo. para 

s .. ;:il,.;r qu..:: p(."lfe>.:111;1Je r..:pr,.;,,;nl;1 .. -1 Tuhro t.k· h.1n .. ·o-. o..tHJ ll'»J"-'CIP al l<>t.11 d.: .11:11-..,, ... _ -.i.; 1t:ndr1;1 que d1\o·1dir 

:!5,000 cntn:: 100.000 ~ 111uh1pl1~-.Hlu por IO()_ l·1·11 dlu t.,11dr1.1111n" In -.1¡-.u11..·n1..: 

2.5,ll00/100.000 f) 2-. 

o 25, 100 2~·:.-~ 

,,Que s1gnific..'1. L--Slo·• 

S1unifica que pur cada 100 1,.,,_.!-.o-. qu...: h.::n~~o t.k a..:11,n-... 7.::, •. .--.tan un...:rt1do·s en el hanco 

Ahor.i supongan1n.,, qu..:: 1.:011 ¡,,._ 1n1smos $100.()00 d1.: ;1ct1-..u tot.;,1, 1u"11::ranlt.'tS S'\t•.000 en el renglón de 

invcnt;.ff10~. $1:3.,000 111vcll1ll<>~ en tern .. -rlo' '.\.11,000 en -..-...hfi..:10. l.;L-. operac1onc.-. que se tcndrian que 

rcah.r.ar ~..::rian las !-.1gu1..:nh:!-. 

INVENT/\H.IOS 

(3<1,000/100.000)xlOO 36'~;. IA~ lllVL"nl:tnos rqucs..:ntan un 1<•'!;, dd total 1..k activos J~ decir. por cada 

cien rcsos de acu'º· ~h JX:!-.nS L-~tan u1"1o·crt1dos en nn·cntanos 

(,7 



;,."'iL·f.:c'id!ld.-.. dl" ... in .. nri,,.ntit•nfo dt• I• /\1icro. P~111rtla ~ MrJiana t:n111rri.a ' ~ Caplrulu 111 

( 1.l.Oi)(J/1()(1.0CJl)h l<>ll J ;"., l.1> que s1grufic;1 que P••r c;1da eren J">l.."SOS de •1crr1.:o. 13 pl.."5t~ c:<.:L"ln 1n\.·cr11d<1~ 

.. ·11t1..·rr1.."Tl•'' 

U>IHCIO 

f.•1.01111:¡1HJ.f){l(1),ffH1 ... 1 .... S1~~r11fil·•1 qu..: 11't" cada ct1..·n p..._~ que tcngv de actnu. "i..:1nt1uno \.."!>Lán 

un .. :r11J1•-. .. :n l:d1f¡, . .,,.., 

l .o rn1~1110 -..~ .. - ... d .. ·r1.1 ... ,,,. '-' p.1-.1\.<1 " c..1p1r.d cnnr~1hk·. en cu~o c..t. .. o. el fllt.al M::ria 1~1 .,;un1;1 del pas1\<0 m.is el 

1...1¡11t,1! ~nnr.1blc " n1 ... , r.:-.r.ulo d1..· r..: .. 11/c~ufos ,,. dcf"loC ,·on-.1d..:rar que l;Lo,; \t.·nt.a<; r11.·t;1~ !loon r~:ualc:o. al 100 por 

P·\.SJ\."() ,\ ««>H"I(> Jºl.AZ() 

.-\rrt.:11.!.:u111.:111(• fin.u11.::1cri• 

StJ.'\1.,\ DEI. l'.·\SJVO A f .·\RCiO l'L.·\ZO 

SlJ~f.\ 1~1 J>,"\Sl\.'0 

CAPI rAL CO:".TAUl.t-: 

Sl5.CIOO 

X,000 

S7.1.00o 

SJ2.000 

'J.000 

$~ J.{X)O 

.S.,f..-1.()(10 

41% 

lJ11hd~uJc .. del 1..·1e11..:11..·111 --".:.."-"-"-' ------"-º-·" 
SlJM;\ u. (',\PITAI .. co . ....:·rAIU.J: $lt •. ooo _1r,·~;. 

SUMA U. p,\SIVO .'\t,\S 1:1. CAPITAL CONTl\IH.L ..c$:..l:..:<:.:.H.:..>.!:::"oc".:..'-------'l-'""<H.::.lº.;.;,-;. 

l::n cslc c.i.5o, l1ts porc..:nl:IJl.:'.'- que ;.1pan .. -ccn a la <krccha de c;1da c.-in11dad. n .. --sultan de Ja d1\.·1sión de cadol 

canlid;.id cnlrc la surna del pa!>.l\U n1.1s 1,;I capital co111~1blc ". ~e rnuh1phc.aron por cien 



pc.•r ._-;itl:1 cu:n p<.·-..1,... 111\ ... ·1t1dP' <."ll ._·I 11,·1~,.._.,., (.'-a ........ 1 <k In·. ··< .,,_ I"" " p1._·.,,t.i.h1), t•·I I"- .... ,., '" • '-• '" d._- Jo, '"•:u" 

\,("''lo 1.u1lc1 hah1;i •JU<.º p.11• .• 1rh•·· ~tll'lill d1.1,' .¡,. c-.1,,·. ,,; lh'·•'" .'; h.1'> 1¡11 .. · ¡•.11•.111·•·· •·11 11h"IH•'• de)} 

n11: ...... : .... \ -11 ._·11 1111 pl.1.-•• 111.n1•r .1 I .' 111.··.<." 

..._,, .:1 p.t .... 1d11 (1111l"L1d d .. · 1·¡,·1 .. ·1,·1<'" .u1h·11<•1c.,)' '"I"' 1•1••\.1,·1h11 tk: u11ll•Luk··. 1·~·p._·r.1<1.t'- l'll ,J p11.:•••.:nh.: 

c11;u110 ;1 .a._·r ... -..:...l<1r ... ·~ l),,,.,.,,,..,, ... :11r.11h·.._., dnuhn;1n1<1-. l '>,t11111 ··nlfl" .' •.O(Jfl \ l-1.,!Jli•I ,:11fr<. ':; !•1•11. C<•n lo que, 

.ti rnult1plrc.arlo l"'r 11111 1,·ndr1.trn••' 1, • .,, '1.1•1111·111<.: 

15,000/.".1.:JOO h) .' I",. 

X,000/21,flOO l.I 7•1",, 

La ~1plic..1c1un d.: .. ·stc 111"-' d.: 1·.1k·uh>, c .... 1;.·or1<"4..'.1tfo t.:•111111 '"p~>rcc111;11.:..., 1nt.:~~rah;., ¡i.nc1.1!.._·.,, 'ª q1u.· l.'C'>l.unc..>-S 

<lctenn1na11do la propiir<.:.1<•11 q11c 1..:prc .. ..:nta un 11.-·ngl••n qui: 1nt..:.Pr;1 p.ir._1.1lnJ<..·nt .. · u11 l••l.11 JL. ... p .. _· •. :10 .1 ülro 

uHegrante pat..:1.11. e~; d ... ·..:u. c.:I lol.il dl'.I pa~"" a ,·,lito pl.1 .. ·••. l . ., p.1rt;..· (111l<.·!'.':1n1 .. · p.ir..:1.i/1 d1.:I p.t.-.1\o h>tal. 

l la~ que oh~n .. ;u conu1 lfl\ ,ir1.1hk·1n._·nl<.:. l;i .. un1;1 d1.-· '"" p<>r1.- ... ·11!.1¡~·-.. lk·h.._· ..,,., 1¡•11.ii .1 J tltl .... , d1.-·..:ir. ;tf h;1hlar 

do.= pt.Jr<.:.L"tll.a¡c' ~H:rnpr.: ~.c dd...: li.;n.:r .:n ..:u .... -nt:t qu..: .... ..., ..-.1.1 d .. ·1..:irn111a11d.1 1111 P•" ( 11 :°". t<>. pnr lo qu..: l;1 

<;;un1a de los porccnt~111.·..,; 111d1\uh1ak:-. •k·f~ -.cr 11:11;11 .1 Jllt•. o¡,, qu._· 1.··· h• n11<.1no ·._·! ¡,,..Jt, ... ~. 1!'.ll;il ;1 l.1 ~111n.a 

de sus parte<> ... <le no -.cr ;L.,.i, -.1gnlfi1.-·a qu..: C'-1"-ll.: al,•1111 ..:1r111 ._·11 lo-. ..:.:11..:ulo" 

l .. a ut1h.r . .ac1011 d..:l 1t1ctndu de p•11cc11l;1¡.: ... 111tc!:1ak·-. 01 d l.'.'>t.1d<> d..: n;,ul1.1d•...., ,., 111u, 1!111. \.1 t¡u..: tH•'> .t~ud.a 

uno de los n.:nglon1.·s ..!<.'. ¡..,..., cl>'-ll,....' ~·.•1.._,h,.... entre._·/ 11•1.il ti.: \cnl.""l' 11<.:t;L-..,, 11111lt1pl1c.1rJ,,., JhH ,·1n1 



1 • C11plrutu 111 

··1•1\l'ELEJÜA J l. CllS, S A llE (' V .. 

EST1\l>O l>I·'. 1u:su1 TAl>OS l>H. J J>L l·:Nl'.J{() AL l I l>E l>ICIEMllRE l>E J<J95 

Venias 

lkv. y 1 )\.,-se ~·hrc VL;.1s 

Vcnt.."L.; NcC1!>-

(~ostn JL· \.Cnt~u. 

lll1hdaot Hrut.;• 

(ias1m. de Vcnt~ 

(i:t!>ot1l'°' d;,; AJn111ll!>tr.:lCh•ll 

lJI ;\nh.'" de ISI<" p·1 ll 

S.IOK.000 

10100.000 

(7:1,..,00) 

(7,000} 

( l}.000) 

7."iOO 

1 oo o·~~ 

7 O'!,'.. 

1:'0% 

7 .... ~ .. 

:::·on10 ~puede \~r. ~• -.unple \.1 .. t.;1 !<.C pw.:dcn c,,n1c .. 1.1r n1uch.1:-. prL·~·.unl~•"'· c••nH, por CJC"ntplo 

,,C'uanlo rcprcscnla el co.,lo de venias cun n.._O.SJ"CCto .1 l.1!'. "1.:nt;L. ... , 

1.llc dúndo.. :-..;11•· d dinero que !<.C 111,_·nc tr;1h<11ando en 1;1 .. .-nipn .. ....,a·• 1·, d..:c1r. ,.qué porccnto.11c sale del capital 

cc:>nlabk. dcl p.;:,:-;1\.0 a largo pla..-o'' 

1,C'úrno se cncu..:nlra d1.,rr1h111dn el 1hn .. ·ro que !<.C l•cnc rraha1anJ...., en d r>..::goc10? 1.Est.."'\ en activo circulante. 

fÍJCl o diferido·• o. dicho de ~·lr;1 rn;mcra, ,.cu;:·11 e!>- la mc;¡,;J.1 de acl1\.o .. con que esta lrJh~Jando la cntprcsa? 

No c"'L;.1 de n~;1.;. r1:e;1lc.ar el hcchu de llUC c~tc es !>-Úlo un '"":1<,..Jo ~1hern;1ll\.'O ~ no e"' curn.cn1cntc aplicar esté 

n1éto<lo P~'lr.1 un an;1li!<.1..; l1on;nnt.al. ~a que :-..e puL-."<.ic caer en gr;1\.L-"S ..:rron ... -s Je 1ntcrprc1;1c1011 

11 ... - ANAl.l.SIS llCJl.UZONT/\J. 

('ons1"llC cn relacionar " con1parar un nu .. 1110 rubro o conc1,.,-plc• de cslados fin41nc1cros corrcsíJc..•nd1...:ntcs .a dos 
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A> ~,n.iJr .. 1s '-k:: lct1Jc;nc.:1+1 ... 

,\) A'.'0,\1.ISIS l>E l"l·::"\oI>E:".<.IAS: 

i:~ el 11u.·t1.."'-lu d .. : .u1.d1 .. , ... qu .. : 1..·Ptl"l"lL· 1.·11 oh ... ...-n.:1r c.:I 1..·(•n11~-'f1·1n11cntn de h"' d1fcrL·11t<..: ... n1h1n ... dd Halanc.:'-· 

1•.1..·111.:.-al' d...:l F~t;1.J,, di.: n· ... ult:1dtt·•. p.1ra d1.:tl'...:t.tr :11~·.uno" l".u11hu1..¡ :-.1gn1fíc.af1\.o·, ljlH.· p1u .• lcr1 11.·ncr ~u on1:'-·n 

en crrurc~ .uhn1111~tr.1t1"1.<'" 

la_.¡ falbs 

H) AÑO BASE E iNl>l("ES Uf-: Tl-:r-.il>EN('I 'S; 

l,.;.1 aplrc.ae1on d..:: c!'-ti.: n1..:todo r1..~¡1111..·r1.· d1..: la d1..-cc1nn d..._· un ;ul,, ha....,e que ".:.i .1 ..... -r\u c .. >1110 r..:(cr1."'Tlc1a o punto 

de par11da de Jo,. c.""\Jcul,,... para pc ... k-.- oh~1.·r,ar l.1 r~·n.kr1c1.1 qu1..· c..¡t.1 .. 1gun..·r1úo e~ul.l 1.: .. •ne1.:plo 

Para ..:~'lfl..~uf.H ~o~ C..""ln1h1t'" :-.uf111..h•" 1.:11 i.:~1'1;1 ruhrc1 u11.1 \\..'/ 1.kt1..·rn11nad..:a la ha. ... ...-. -..11l;un .. ·ntr.: ..... :debe d1v1d1r el 

s.."lldo ha"e '.\. 1..·I rc.,;uJt~uJ,, ...... ru11l11pltc.1 po.•r 100. con'" que.......- '-'htcnJr:1 un n.., ... 1111~1.Jo C1..•11 .. ...:ufo corno ind1C(..-s 

Jc tcndo..-'fJesa.s 

JNl)JCr-: DF Tl~"NDE!'ll "IA SAl.f>O l>l~I. /\~O l·.N Clll·STIÚN 

X (IOO) 

SAi.DO IJLL A:'..'0 BASI· 

C) 1\.11.;:-.-ouo GJL\.FJC'O: 

Una '\-'CZ (-.b1cn1dos los indice..,;. es muy convcn11.'tl(c graficarlo p.ira \.CI"" con clal'"idou.J cc:>mo se esta 

comportando la cmpl'"Csa finar1c1cr.inK..'t1tc 
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conc'--ph•s. JXH• IH> .._., ,._ • .._,,11u.::n1.-L1hl1.-· que,._. 1•11.-·• • ..:111,,, 11111 .. lu•·· L<•lh<-J'I'"' L"ll l.1 1111"'11.1 1•.r;11i<.·.1. "·'que~.._. 

!•l•i{I ''"'.110(1 

J1>1JI X•l.OPíl 

,•,1<J:J 7X.OOO 

Jr,.ftcc de t..:n<kn1.:1.1~ tk !•><JI (X'J.O(Hif711.(ll)(I)' lf){I 127 

ir ... hcc ,j1,_.• 1r...·11d .... ·11c1.1" 1k l•J•J.! {7X.000/70,000), 1011 111 

J•JX'J 100 

l'J•l2 111 

A conl1nu;1.;1on . .,.._·rr...·11u1~ un r...·1crnplo de ohr<-::ni..:100 de 11uJ1<.·o.:s de lcn<lcnc1as a partrr de algunos dalos de los 

csL,dos financ1cro"" 

indices de lcr.c.icnc1;1~., consuJcr.1ndu 11JXX c11n1oaf111 h;1~c 

(J rr l':J,.mpfo /ú1 ft•n ·"J!UIL"l'1/r l. U1Jrl1/ffl) 



Ejentplu no. L 

CONCFJ"J"O l''HH I''-"''' '''''º 1•>•>1 l'JtJ? 

('u1..·nt.""\~ ¡-.>r l."<.•IH.1r Xll,0011 lt1.',-tno "1 .. l(Jf) l·l·l.110!1 l"'}.000 

Alr11a .. ·1..·11 7"'i.llOll X·l.OíHl 10 .... 00!t I0:'.7itJ 142 .... 00 

Acll\O ..:ucuLu11c lf•.~.0011 17 '. ~ 1(1 !Xh. Hlll :'OX. 1JXI! } JX.700 

,.\cll\~• tiJn •. l"\.(100 ; ;.1_,,-.0 " '·º"º ;.11. '""'¡ ·HH.t,.'iíl 

P.L .. l\o a corto pl.1.r•1 ., ... _1100 '/t> .... 110 ''º·.,"º 1(1:'.flllfl lfh.000 

Pa.-.r\o h•fal ·11-..tJllO ·1! l ·I'º .J•1X.Oll(I 7~·2. 1011 r:u._7_.,,,, 

C';ip1tal c .. 1n1ahk .'(l.IHlll '''·l!llJ 1 x.xuo IS.·Hlll J•) •. 1(10 

Vcnl.i'i 1 .11110.ono ''º'"ººº 1 '.'CJll.CHll1 .>.:.ic10.ooo 
C~o'ilo de "<.:111~,!'& 7Xfl.()()(J t.111}.h\10 ~..,X.fJll(l 1. 1 l ~-"'"º ..:!.12'),·100 

lJ11hd.1d hru1~1 -'º·ººº .'l.'.0(1(! .' 17.XOO .•x1.,11011 •• ,l .xoo 
C:ia~h~ de o¡lf.·rac1. u1 l .'0.00/J 1 ;11.X!HI f.J'>,.'CIO IKO.OOfl 704.000 
U11hdad ncl;i 1110.000 1 •.'.fll)() 1 1.'.0CJ!l 111,0f){J IJJ.000 
,.\.1'10 ha!oc JCJSS. 

iNUICE .. ~ l>t-: ll·::'liil>E:'liCIAS: 

C:ONCEPT<> J•JMJC l')S'J '"'''º '''')J J '>'J::? 

Cucnlas por u•hrar roo 1.~X 1 IX 1 xo l'KI 

Almacén 100 11.:• 1.111 l ."7 1 <J(J 

Activo crrculanli.: 100 I07 1" J?<I l.l"'; 

Actnu fi10 lflCI <>7 "I 1 17 

Pasr\·o a cvno p/aJo IOO /O/ l.~ 1 1 u. 1·10 
Pa.. ... J\"OlOt."11 roo 'º ~ 1 .~1 i "~ 175 

Cap1lal cont...-ibk lfH> •17 ''·I •J.~ •17 

Ven ras IOO •>J •)() l.'>O 72') 
Cosro de \."CnL:L'i 100 77 110 171 ?TA 
Ufllrdad hrut..a Jfl(J IJCJ IJO 17•J 
Ga_<¡.Jos de opcracrún loo 10'' J.'J l"'fl 170 
lJhlufad llCl.:I 100 11:• 11.' l<I 13 J 

Una \."C.t.: que hc111os calculado los indices de 11:ndcn..:1~1!'i rc!-.pcf..."11 .... os. proccdcrcn1os a gr.ificar e intcrprclar 

los resultados de l:L'i l!r:1fic • .-L'i parJ pc.>dcr ohtcni.:r ~ilguna~ conclusroncs ~uhrc el comport:1n11cnlo financ1cro 

dela cmpr..:sa 



1\. t.·llnf11111;n:uu1 ...... 11111c,.,1r.1 1111 ..:11.:111pl•1 •kl .u1.1l1-.1-.; f111.ui..:u.·r•1 ;1phc.a11do ... , 1111:11 ... t.1 de 1cruJcn...:1as, n1...:d1.'Ullc 

.. -1 t.·11al ..... _. , ...... h.1 •1•1u...: .. ·1 .11¡•.11111•-.. .. oru..· .. :ph>-. 1111p•••l.111h·-. d .. ·111111 dt.: l.1 111lcrp1t..·1a...:1011 de r11.·-.ul1ado-.. d..: lo-. 

1nd1 .. ·L.·~ L..1l .. :11l.1d •. .., 

l"'t" ... , ... ,,,·rta;t/I 1111, nti.1-. .¡11.: ··11 • 1 •:1•· d, 1.i... •·q111" (X,.,,. h<>11 ... u1t.il), .q•.H<."t.·• n lo-.. .111"' a que i.;,Hr..:'>pundcn 

lo-. 111d1l·<.-. d .. · i.·11,h lh 1.1·. 

('():"O( ...... 1 () 1•niH 198') 

.\.._•11"" .. ·11 .. :ul.1nt. '"-'·ººº 1·1•.HP 

P.1-..1\" ~• "''"" 1•l.1.·•• ,'-..IHJll 7'""ºº 
·'''" 10:1-.t• l'>SS 

1:0...Ul<·F:-.. l>I·. 11-"'l•F:"t< ·1AS: 

( ·o,CFl"I O 1''1'iS ICJH'' '''''º ••>91 

,\.._·1n.1 .._·ru:ul.1111~ llHI J07 1" 129 

l'a_..;¡\(I ~l (.'.tHhl pl..&.l'tl J(lll 102 l::'I 13<· 

GR~,,.IC.-\ l'\i11 1 

Al'K••df'c<>mp.•..cw'•n 

7-1 

1'>90 

l!'lf>, 100 

'I0.7'."-11 

19")2 

l'.\5 

1-10 

l'J')f 

)OX.t•XO 

I0:!.000 

l'>''l 

21X,700 

10~.0(l(J 



l.;1 gr.;1fl .. ·.;1 1nd1..:.;1 4111.-· d .;1 .. ·11"'' c1rcul.u11._· l1a ""'"rr;1•h• un;i i..·1ulo:n1...1.1 ;il aJ,...;1. J,, que ~•f~flrfic..;1 qu1,_· J.;1 cn1prcsa 

Jllll-:<ll..' c!--1 .. u 1111.C"n·rn1.:11l.u1d'' l;1 1luroH:1•"' d..: 'll 1.:11...J.11.:..:.111111u11..·1• .1f11• o..•111 .111<• ¡><H lt• ljllo.: h;1hr.1 c¡uc rc\·1 .. ;u la 

1"11r otro 1.u.ltJ, ~r 1>h.,.._·1\;11p''' 1:1 1t:111S.:r1c1.1 ok·I p.1•,i\•• t·111.·11l.u11,:. 1.1111t>1v11 , •. 1.1 .1111111.·nland••. y rnfL.._ 

proru111 .. ·1;u.l.1111,·11f1,_· qui.· .. :1 ~1111111..·1111• dd ou:l11.•• 1..1r1..·ul.u1t .. · I"'' /,, q11 .. · !"""""""· prL" .. 1..r que, tk ..,. .... ~~u1r a~i ... e 

Por lo ;1111cnor ..... ·r:1 n...-cc..,.ano rt:1. is.u 1:1 ....... 11 ..... 1-. ,1.;1 111<..·r .. ·1111..·111• 1 ··011 ... 1.1111,· .. u , 1 p.1'.1\.0 cnculanto..·. ' dt· .<icr 

nccc-...;u10 .... ol1c1t;u 1111 1.:H:d1h1 <i Jar~~·1 pl.1.·•• p .. 11.1 p,.,.¡.._ r h.1L.·r J1<.:nt.· .1 l.1-•. u/1/1¡•.11.1<•11•:" 1.k·I 1..orl<• pl."l.l'O y 

tc..·ncr t11 .. :n1¡'J(• sutii.:11.-nlc p.u;i gc11cr:11 ¡, • .., r .. ·1..·11r..,.. ,.,. qu..: r1.·q111 .. ·11..· o..·1 i>.11'<1 "" d11..·h, • <. ro..-.l1l1• 

CON<~EPT<> J•JHH 1•1x•) 

/\ctl\.o fi10 J·l"'i,00() 1 l-1.(•"'º 

Pa.."'"(1 llJtaJ ·llS.ooo ·12'7.-t.-..o 

("apiral coru.1hlc :io.ooo JlJ •• JOO IX.XOO 

A1lo ba!o.l" 1•1xx. 

ÍNDICES J>E TENJ>J<:NCIAS~ 

CONCEP'J'() 

Acll\·o fiJn 

l'a.'il\"U IOl.aJ 

Capital cont.oilhlc 

ICJSH J•JN.IJ JC)to)() J•)•)J l'l'Jl 

100 •)7 l)f l)•) 117 

100 103 120 174 175 

1 no •n •J·t •J2 IJ7 
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l'>'JI 

_1·11.">"'i() 

rx,.100 

·10."l.<."\() 

72<>.2."\0 

l'>.400 



GRÁFICA N.,-¡ 7 

T ... lldrnc:"'"• rt .. 1..c11vo tlf<I•, co•u1 ... r,..k1 •-••n .. 1 .-IU'VO lol•I y .. 1 c.ptl•I cont .. hk-

[
a-¡;;;;¡;¡;.::J 
•r•,...,01ue .. 1 

~~ ... ~~~·-~- ... .._ 

('0111u • ..... : p11l·d.· ._, 1 ... 11 ,.-J .a 11,,, 111" •·•· .. 1 •..• ·1, .1 ¡111111l r.1111,·111•· l111.1 d1·.1111111u .. 11•11•11 1 •is11. 1 •1•10 .. 1 •1•11. ". 1..11 

:i..:1_:.111.l:t. un illHTh.:llh•cn l''º·'.1,, que pu. d._· d..._·t·•,:r-.,: ;1 u11.1 r,·111.n..1,·u•n dd .1<:f1\111""1¡11 l'••r otru l.1d1• . ..:1 p.1:-.1\0 

cap1!.1l d .. : l.1 •. :ri1prl..'.-..1 '·' qu,· d•· n<I '.Cr ,1--.1. J,,.., "'"'-!<>"> ._·,•rri.:11 ._-J r1 ... ·--.!"' d..: quc l.1 1..·111p11..·· .. 1 qu._·,_f<..: L·11 n1;1n1•'. 

de Ja.., .... cr1t:1 ... 1..·,,r11p.11;itl.1 ... 1..:.iu d.._.,,,", d ... - ,..:111.1 .... 1·.a~r''' d..: ••1-.cra..:1<•11' ut1lnlad ra·ta 

C01'<"EP"I"() l'HlH 1''1'1'> ¡•)•)() l')')I 

Vl·nta .... -. l"fHHl.Wlfl •IH)_fJOíl OOfJ.OlhJ 1 ''.'"-00,000 

Coslo de '-L·nra<.. 7XO OOíl t.flfl_t.01) X">X.000 1·1:n.xoo 

Gastos d..: 01x.::~ac1011 1 ?0,0110 110.XIJO J.p;_200 IX0.000 

U11hd..-W rn:1a 'ºº·ººº l.l].000 112,000 111.000 

Año has~ l'JHH. 

"· 

J9<J2 

}'JtH).000 

20-1.UOO 

l:ll.000 



i • Capitulo 111 

iNDJCI-: .. '-' l>E ·1 l·:NIJENCl.\S: 

C"O~CEPTO 1•1xx l'>li') JC)f.J() l9CJ1 19"'2 

Venta-. f4){J •>l ~>O l"iO l]'J 

Cºt1..,.fo Je \\..·nr.,..,. lll(J 77 110 171 27J 

(Ja..,h~..,_ ,j.: t>¡x.·r¡¡CH.>11 100 IO'J 171 l:iO 170 

l111lul.:uJ 1io.:t;.1 111(> 1 •l 112 Ll 1 l.ll 

CIH:AFIC"A No • 

~-~ n<t .. .,..,..... ... 

<>••'-·~·-""'" 
___!_~-~-· 

/,11,·1pretuc:1t"' 

Pj-irncn• que n~uf;1. '-""S nccc .. an<• rect11d,lf" que '••S !~ª"''"d .... · <•p .. ·r.1..:1<•11 dd~n 1·.u.11d:1r un c1c1h1 par.1lcl1srnc• 

con el n1\.cl dL! \cnf4"Js. r,._,,. lo t¡uc ;1 !->u11pl..:- '"10.,14"1 p<>c.l .. ·nH, ... •l1.:t.·.._·r.1r •IUL'. 1. n "'" .111<• ... 1k 1 •nP>. 1•>•H1. \" l '>'11. cl 

irnlicc nu ~c.: c.:c>111pt•rt1• C(11110 l111h11..·r;.111111.,. ..:-.flCT;uJ11 

No oh!.t~1n1c 11• ;111lcr1<•r. cn /•1•1.~ 1.:/ 1ndu.«.: dc 1.:!>IC rt1l•H• .111111cn11.1 P'-"H1 1...·11 n11.:•1t•r ¡1ri•¡l(>l'"l.:1ún que lo que.: 

.;;1tnh111r~c .1 l.1 nH:licu.:11 ... ·1;¡ de t•pcr.-11.:1on del nq~••o.:111 puc..,I•• qu..: 1~1 11tif1t.Lul n..:ta c-.:f.1 ;1un1crrt.;:1nú•• 111u~ 

lcni.;11111 .. ·ntc t:• •11 n·..,pc.;10 al !>1¡:111(ic.;1l1\o .1111111.:11lo dcl r1.·11¡~lt•11 dL· ulrhtl.ul liruf-.1 
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Por (•fn1 'ª·'·'· l'' t.•llfllP<Hl•Ufllr..."fllO dl·I H-""1'.,."I d,·l t••'"'" de \.l"llf.1 .. p:11.1 l'>'JI '.'!' J•J•I}. dl·tJJU~lr.1 LOffl.O. ;1 f'C-"•1r 

& un l!l;l\OJ fl/\l·l 1J•: \."l.'111~1 .. ft:t>ll cll1>. .. ..: ,.._..._J,1.1 f"'-·11-...1r quc lll l.1 P••"!11l1d.ul tk ••hlt·ncr uu:¡on::o. íHl•it:ll>"l de 

~11~n1fic;111 ... 1 .._·<•llff.ar1;ur1<.11ft" .1 110 qut_· "•ln.:du• •·11 /' 11'\'' \ 1•1•111 f'1>r r.ull••. 11.d•r.1 t/Ut" ,.._.,1,;11 l"Sh: 

Por lo<11d,·r11H ,., J,'1~'''' l"I n•111pn11~11111c11f••tlc ¡.,, 1nd1<..._., d.- 11ld1d.11J 11>.·1.1 ';' 'llJ'-'. l.1" \.enl.1' h.:u1 •u1111cnl~Jo 

S•J:nrfic.1t1\;11u'-rlfl·. '•" .1ft,,.. .._·0-.111·. de \.l"llf.1-. '"' J"C.·rrruft·n t¡1H· l.1 ulllld,1.J 11<.-·t.1 st· 111c1c111c.:ntc l"ll /~ nusrna 

l-11uln1,·11h' .111.1/J.•.11c11u•" ¡,,.. '-''"'l"'"'·1rr11t·1111,.,, dt l.1 urd1d.1d hrur.1 \ ut1l1tluJ rn.:1.1 

CONCEr·10 

ll11l1d.ul hrut;1 

llt1l1U.ul n.._·1.1 

:'\ño ha\.c- J•>.''l.."i. 

·'º·ººº 
'ºº·ººº 

·'·l,l_{)f)(l 

I ¡.•.0110 

J•>'>O 

.'17.~1)11 

, 17,000 

iNUl("ES UE l"ENl>E .... ("J,\S; 

C"ONCt-:P·J"() 

lJlll1~d hrur:i 

llrlf1tf..:ul nct~ 

J•1xH 11JX•.J J•J90 1991 J9".J2 

IOO I07 JI~ 17.9 J3S 

IOO I02 121 136 140 

"' 

J•J-)J 

JJl,000 

1992 

~93.800 

1.ll.000 



GRAFICA No4 

('onK> :.·a Jo h .. 1h1.u11<>-. 1..·•1111 .. ·111;1d<> L1 1•.r.1fí,·.1 dcnng·..,tr;1 corno. aunque la ublu.lad bruta se cst.;i 

1ncn."f11¡,.,1t.;1nd<> en furr11.1 1n1p<•fl.U1h.:. l.1-. 111 .. :li .... ·11.:1H·1 . .-. o ;dtu.., 1:a .... t1..•-> de opcr.:icJón no pcrnutcn que la 

l.."1"11pn..~ tenga ;tlt.::L" u1il11l.uJ1..·.., 1u:1.1 ...... p<u 1,, qu.._· h.1IH.1 qt1<.: n.:"1..,•1r C-"fC rcnglnn. :.a que debe cx.ist1r un 

prnhlcrna d.: 1n(·fic1 .... ·1u,_·1.1 d ... · ,,,,._.,,1.._,,,,, 

Una \.CJ: n.:.ah,....;1,lo .... · .... t..: .ul.tfJ".," ..:-.. ..-" uh·nt..: q11..: lh• h.1·.1.1 ..... , •n .... alx.:r quc l.L .... fl..-ndcnc1as de al1~unos rubros no 

son adccuad.L' ~111 .. 1 qu..: ..:-.. pr..:L1-....1 111 .. .._·-.11¡• .. 1r ,_¡ i><11q11..: <k: <..·ll.1:-." .1pl1..:;1r la!> 1ncd1J;1..., corrc,:oct1\.a:<. n .... ·cc:o.ar1a.-,; 

V.- ANAL IS IS UE C();"lrii"l HOI. PHJ·:sur1'FS1 AL 

11.'l..">ta ahora 'e li.:111 •1p1<..·nd1tlt1 ;il¡;uu.,· • ..:<•IKt:J>l<•-. 1<..·l.i<..u111.1d<1.., ..._-,,n el :u1.aJ1..,1-; finan..:i..:n.-," l;1 1nh.:rpn • .:lo1c1ún 

de lo'> IL'":'>Ult;ulo'> p;1ra n1rr<..·~~11 ..:11tu1_·.., .1drt11111-.1r.1l1'1.t>.., 1kl p.l'-Hlo, cr11H\::o. 4uc n1u:i. ¡1n>h.,hk·nKnh.: pudieron 

•) l .. a clatxu;;1c1011 d<..· 1111.1 h11c11.1 pl.t11<..·.1ci.u1. 11u,:lu\..:11t.lo un pro.::-.111•uc-..1,1 cl.1rt>' <.:<llllph;1,, quc ..._·uhn1nara C<>n 

la fonnac1on de c~;1..;u.h1.., linaJ1c1ct••~· pn1fi..•1111.1 

b) El anali~i.., fin~1n.._:1cro de lo~ c~tados fin.;1nc1cro' pro\cct.;ulos. prc-;11puc:-.1.1do-. o pr11fonn:i 
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Nc."C."nid1o1dn. de Fin:1n'"i:1111i1.·'!!'.! de- la !\.1icn1. 1°("11u1.•A•) ~_l<_d_;_•_n_•_Y._m_1_•"'-~--------·-~_c_·~·1'-d-•u_1_n_ll_I 

Es con'l.'Cnu .. -nrc ;1phcar el an.;1lro.;1<;, rin.;1nc11,_•ru ;1 1.,.. c.·-.1.ulo-. fin .. ·u1cteros presupuesta.dos, con el fin de dclc.cl;1r 

crrur11.-s Je pl.1n ... ·.u.:1un '.\- adopt;u l;1 ... n11.'.1!.J11L1~ 1teC1.·-...:u1.1:. par-ot et•rr11.·grrlu .. anlcs de que cUi.."'\lcn d1nc:ru 

Dicho d.:: 01r-;1 n1;ua;,.:ra. 1.:11.111tlo ~ rcalr,.;1 un a11;.il1-.1" linan..:11.:10, c-.t;untt~• 1r;iha1ando con cifra-. que sc-,n el 

n:::llc10 pa~1d..1 d ... · 1111.1 c,_·111¡11c-..;1 

gcnl.'.ro1r ahorr(r.. 11111 .... •rtant..::' ... ·n un.1 ..::1n¡Hc-..1 

runi>,una crnprc-...;1 

(~orno CJcrnplo 1 .. k lo .uitcri.•r. pod .... ,no-. pcn-.,;sr en el tk:dhl de que. cor11<1 ri..~ult;uJo <lcl an;ilis1s fin.;mcu;ro de 

lo!<> J.a1t1:-. 1•h1c111d.h d.:: J.1 p/;111,..·~K1t)ft_ dc1c1.ln11 •• , qu ... · l.1 dur;1cu111 1kl .._·1clt1 c,_·11.·•.,ll•nuc1• d.: la c111prc~a e!'> de K7 

... tias. cv1dc11l1.."n1l·11ll.;, IL'll<.:ll1l,.. quc nw. ... hlil~ll l.1 planc.u.:u111 p.1ra fl..._fuc1r l.1 dur;1c1un d..: é:-.lc 

(}Ho CJC111plll pi~d1l:r.1 .,,., 1111.1 ra.-011 de n:nt~il11l1.Luf nu1v h.tJ.1. q1u; no•. l1L-, ... u1:t a ,.._., 1--..tr ;u1t1c1pa~Lut1cntc lo~ 

pro..:supu,.::.to-. de.._"''º" \ ~"-'-""'" " rT100.f1f1c1rlo-.. ,ut1..._-.. 1!._- lh.:";" a c.1h<1 l.1 planc;K1011 

lJu ul11n1'1 1..·1,..·rnp/11 J'"w.fr1.1 "l°' el dran1.1lrt:o ..... ,,,, tJ,__· qu..: oil ;ui.;1h.-.:1r 1..,1rc..:nt.11c!-> 1nh.·grak-..; del l-~lado Ji; 

rcsulW.do 1u.._·..,upuc.1.uJ.1 ., ..... oh:"o'.·r\ar.1 quo;: d l"ll"..:0L11c del C•,...ln d.:: \L"lll.L-> e~ ni,;1~or que el )0(1"! ... lc1 que 

s1gn1fil:."lna q11.._- lk fk\,ll ;1 ..:~11"'1 l;1 pl;u1cH"1t•ll 1;1J nmh• -.e IR·n..:: ..:: .. 1.1hlccul"l. 101 1..·n1prl-~I 1ncurnri.a en 

.:00111110-..;11wrd1d...t 

Esta.-. v r1111 ... ·ha:-. l•tra.-. irri..·guLu!lL-u.k~ :-.tm la.-. que pcw.k.."lnos c'l.1t;1r n11.:<l1omh: la apflc.ac1on del análisis 

fin."lnc1..::r11 •• l•r-. t..-sl•llf,,,. fina1h.:1crt,..,, prc..-.upuc:.t;uJ• .... 
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CAPITULO IV 

ALTERNATIVAS DE FINANCIAMIENTO. 

4.1. CLASIFICACIÓN DE LAS FUENTES DE FINANCIAMIENTO. 

Existen bas1can1c:11rc dt• .. l1po-. de fucnlt.''> d.: tinJ.lh,:1~11111cnro que .;;on 

4.2. FUENTES DE FINANCIAMIENTO INTERNAS. 

4.2.1. CONCEPTO. 

Se debe de cllll·ndcr co1110 fucnfe!i 1ntcnia.."> ¡¡qudk.-.; h:.::ur-.os que ~ gcnl."ran y tienen su ongt.."fl dentro Je la 

p!'op1a cmprc'"a. c1..~n1n con<;;t.-cucnc1,1 de '>U'> 11f>t..·r;u.:1unt.-.. o de ~u p1on1oc1on 

4.2.2. CARACTERÍSTICAS. 

Una c.:trac.."tcnst1c.a 1n1ponantc es que J;1 fucntt...--> 1ntcnw ... de financ1~1m1cn10, l"k' incurren en 1nrcrl!SCS o en 

cualquier otro dc~crnboko que pud1crJ !'>CT el costo t..k co;tc: tipo de fin.:tnc1an11cnlo. es dccll'" que las f"ucn(t:::s 

rntc:rnas no tiene.u costo p<tra Ja c:rnprcs.a. no rt.-c¡u1crcn de un tr;inurc o n ... ·goc1ac1on para oblcncrlas 

Estas fuentes comprL"fldcn tres: grupx pnn.:1p;1fc<.; 

•)Flujos destinados a la rqX>s1c1ón de acft\.·o~ 

b) F'JujOS dc~llnados al JXIBº de obl1gacionc.-. con1ra11.h..<;; con lcrccros 

C') Flujos dcslln.'1.dos al pagn de obhgac1oncs h.'\cl<t los acc1on1sl..L..,. 

4.2.3. VENTAJAS Y DESVENTAJAS DE LAS FUENTES INTERNAS DE FINANCIAMIENTO. 

VENTAJAS 

AJ hacx:r uso de cslc lrpo de fin:inc1a.rrucn10 se lcndr;in cierta.,; \.'Cnl.":Jj.'.l...'i en la compañia.. corno son: 

HJ 
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t) PcrmrtJr a fa c....·n1prc~ go..-4-ir de rn;tyur auroooolia y hbcrt.-.d de acción. porque aJ emplear sus propios 

rccur""~- no !>e \C pn .. -c1s.."Ub a ~"nctcrsc al control de terceras pcrson:l.'1 

2) E\.·1t.."lr t.tn1hrc....-r1 que l.t cun1p.-iñ1a ."-1.: \'l" .. 1 l1hl1ga<l.a a lu1u1lL1r deudas 01 un pl&l.70 <ldcrnunado 

.1) Nli -.e rc.-nJran que po·w.~ir ullcrcscs alfrunx~. •u110 que un1c.url<l..-nlc cfccruar.:in el fC'pano de drv1dc.:~. que 

4) AJ uu!i ... .:ar fur..J.,,. l"•'í'U'' :-.u .-.h1c....T1can1 l'" .. 11u1w.~h.1t.1 '."' :o11n 1ro11111t.lc1or1t...,. t..trd.ouJ.a .. 'I p;ua su .;tplicacu.'Jn 

~) l0:..-.1c tipo.• de fi1~1nc1anu<..·1110 puede x·r 1n1p •. •rtan1c pr1nc1p.1.ln1c...-n1c p:.r;1 a.que/las crnpre'ia..• nM.x:han.;"5 y 

flf.'11ucn.u que put."lk·n ln1pc.·;n co11 p,rari<lc.."\; .11fi..:uJ1;1Jc!'I p.-ira ,,f,trn<:r rc.._ur .. V!'> en el rncn.::..-i.do ;¡largo p4&.Lo 

1ntcrcs 

Dt:..<.;VENTAJAS 

[:,,,.h;n c1cn.a_"i .J.:-.... c111.;i1;1., .d ut1I1.r.-ir c.,tc 111><• de lin.-i.nc1;u,11c111<, 4uc tk:lx·n cuns1dl.'rar"'c p;.1ra c"n.arlcs. 

pro~k"TTl.3.S f"<,...h:nutL-S .1 l.1 L7l1flrC"'>.a C<.Wll<l "'°" 
1) Se pueden crl•.;.u rc_-.cr , .• L._ l'"'H·c.<.1\.;is Ju 4uc "ª en contra d.: la n..-itur~1lcJ"..a d.: l.1 SL>t.:H ... ,.!.:u...I. tcn1cnóo con10 

e<>n.-.ccucncLa 1¡1il· se rt.-n~:i l".;1p1taJ 11npr<.x1ul·r1 .. <1, ª-"' cornl.1 un rncri..1r rL·nd11n1criro L"n 'iUS opcr.1c10fle!'> 

2) 1..-. cmprc:o..J fH~r quc1cr n::.;.ilu•JT 1111 pl.-in de d .. ~s.:irrollo .1 b.1..·.c de o;u!> prt.>piu:-. n.x:ur'><.r,. puede perder Ja 

3) En un rTk."10"1L"1'1!u dado no pueden recurrir .-i los crcd1t..>-. accc.,1hk:-. que !-C pt(>rT1UC\.L"fl por 1.i..'> drfcrcnlc:s 

1nsrrtue1onc.'i, ~a que es dc'ic<.1nl>(.:hi.1 .. u 1:-1pac1d.;1J de pago, por /h) ._onwr evo • .u1!<.·cc<lcn1cs cr ... -drtrc1os de 

cualquier ukk_1lc 

adm1n1slrac1on para la obtc..-ncaón cJc ni..-i~<.•f"l"S util1da~fe.<., ·'ª <.JU<.: /o., rccur"~ que put.-<l<..--n espera~ de fa 

constatuc1ón de reservas ~"fldcr.:1 de los rco¡;ult.::ldvs actuak-s dc l;i L-rnprc.<.a 

4.2-4. TIPOS DE FUENTES DE FINANCIAMIENTO INTERNAS. 

Las fuentes de finan..:Janucnto rn.á...'I unportanrcs son fas srgu1cntc.-. 
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4.2.4.1. INGRESOS. 

l..a cap1.ac1on di: rccur~•' n1i: ... hantc la 'l.i:nt:t tk producto'i y/o si:,,,.1c10"1. que ofrccc.."Tl las c1nprcs.."1..5. MJn la 

pnnc1pal fut.."Tllc u1tcn¡,¡1 tic lin.an..:1ar suo¡, opcrac1oocs l:n l;1 rncd11..t.1 que !'U~ 1n1vc.-.ns sean niaynrt..-s ;1 sus 

egreso<;; L1 cntprcsa sera ;tul11fi11;1nc1ahlc. lcrucnúo la \cnt.;1¡;1 J~ ho1ccr frente a ?-us d1vcr'!.~ contprnnu~ con 

n1a~or '!.(•J"lol"'rtL' linanc1cr(J 

4.2.4.2. APORTACIONES DE LOS SOCIOS. 

I~ l1CCL""S1dad 1.k ri..·i..·ursc_" pui..·di.: rt..-..¡ui.:r1r a lo~ 111\.CfSllln1.,tas de la cn1preo;.a a que susc:r1ban aportac1onc<¡ las 

cuales se put..·-. . .k-n dar i..·n cfCcU'l.o o b11..-rics rnuchlcs. la~ .lfM.UL~cumc!> en efectivo :o..c pueden lh1r con el 

aumento en el c.a¡ut..-i.) c.:on el t¡uc ha operado 101 en1prL~l conunuamt..'111c, l;L'i :1¡:t0rtac1oncs cu h1t..·ncs se da 

cuando 1 .. ~ aceu . .,.-ust."L"' a1"10rt.an un bien para el buen func10110.u111cnto Je la cmprc'.'>a 

En t..""Stc tipo de ólportac1oncs. lus rcc:ur?-o~ ~ ohucncn a un costo Tclat1"a1nt.."t1tc bajo. ~· .. ~que los rC1.:ur!'.OS son 

aportac1011L-S tk los 1n"c1s1on1slas de la soc1cúad ,.. p..,r lo t."l.nto no sucede que la.' utihc.J.:uk..-s obh.."TI1d.a.-. se 

n:part.."ln t..-ritrc un nunlCTn nLa}Ur de 1n'"·er~1on1~t .. L-.. po.:ru por otro lado k~ :u.:c1nnt!'-tas L'Spcran recibir un 

it.:nd1m1cnto de !>U 1n ... crs1un y no mtcn.·t..'Tltr nla...-. en la cn1prt..-s.a. a,.,¡ mtsnw s.c pierde la oportunidad de 

oblc...'11Cr n...-..:ur~~ por patti..• di.: un tcn.:cru 

4.2.4.3. RETENCIÓN DE UTILIDADES. 

l.a rctcnc1on Je u11hdadL-s proptuc1ona a la c..."Tllpn ... ""s.a la nlás 1n1port."l.ntc fut..-rilc de finane1anucnto. a tal grado 

que L"fl alc,una.s empresa..,. L .. nm}oria de su financ1an11cnto prnv1L'TlC de éste concepto. const1tu}cndo una 

fuente negociada de crcd110 en cuya obtención 1ntcrv1c..."Ot..T1 por un.a parti.: los elctTK.'Tltos adn11mstral1\.'0S y por 

otra parte el sector capital rcprescm1.aJo en todos y c.ac.1a uno de los socios. LTI últuna 1nsunc1a .. siempre será 

una s1tuac1ón de.: pu&na entre lt~ mtcrcscs y neccs1Jadi...-s Je los socios y los mtc~-.....cs y ncccs1dadcs de la 

La clccc1ón sobre el dt..-..r1no de la.<;; ut1hdadc..."S ya sea que se rc1nvu.:rtan o se distribuyan es propia de los 

accionista..<;; El adm1n1strador fmanc1cro. aUn cuando actUa solan1cntc corno consultor • debe pn.....~ta.r a los 

SOCIOS y al consc10 de :1Jn11n1str.sc1ón lus ck.,nt..-ntos que deben cons1Jcrarsc al establecer uaia pohtu:.a sobre 

J1v1d1...-nd°"'• 'IUC cn tCmunos generales c." un.1 d1~tnhución ,¡1 los ;1cc1on1stas de algo que pertenece a la 

t..mprcsa. y que pcrtL--nccc cspcc1fican1L'11lc a los propios ao.::1omsta.."i cun10 prop1ctanos de la m1snia 

Kl 
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El origen de la rc...-tcnc1ú11 r.Jc ut1lid•llk~ es un;1 fuc11tc 11.atural 1•.1..·m.:rad.:1 1ntcrn;uncn1c nnno n..·sulr.:1du de la.-. 

opcraCl<lncs de la 1..-rn¡1rc:o..;1' ~·n h..._ fi•nd<J" ina .. 1111p1..ut.u111.-~ p.1r.1 l.1 c,,,.111-.11111 <k: l;i-. l'fltprc--..;1-...,, la..-. i..:ualc-. 

c..·n l'\.1C,1cu la le'." (icni..:ral dl· Soi.:11.·<l.:uJc-. :\.1ct1..:4u111h:-. nn·1i. "'"·' q1n.: 1.kht.:11 -.t·pa1;1r-.1.: 1k l,1s uuhd.:u.k·~ an11.:1lc...-s 

nct.·1s el 5'% ... conlo 11unu11n. para furn1:u un fond•1 1k fl"-.<."n •• 1 h.1 .. 1.1 'luc -..u 1111¡><.•rtt· rq111.·-.c111c 1."l quinta p.utc 

del cotpll.:11 ~o..:1al l:o;;t.:1 !-ocpar.ll.:1011 d .. • ul1htl.h_.k·-.. .• 1111u¡ut· tn1~·:1 n>n1<• fin ... 1lttl.11I ¡n .. 1q~cr lo ... 11111..·rc-.i..:-. de lo'i 

;u;:n ..... --dnu .. -s 1..·n ad11.:u•u ¡1) c.1p1t.:1l. 111crc111L·nt.1 l·l •:.1p11.1\ n•• d1 .. u1hu1blc dc 1:1 L·111¡H\.--·•--a. ~...:p.u:andn y 

rc1nvut1cndo l;L'> utthd:11.l..:s lahr1..·~. p•H lo qu1.: ._ .... r1.·u•ni..:11<L1hl..-. d..- ... 1c cl punto d..: \1-.1;1 de!..-. i.:onllnu1<lad Je 

la vtda de la c1nprc-...l. que -.e t1..·n¡•.a11 utilnt.1'.t.:-. ... 11tic1c·ntl·' p.u.1 \.1 ..:,p;111-.1"11 d..: l.1 1111•.nt..t. ;L'--.1 ~1n1•l para 

d1v1dendo que l'.U:udc n;la..:1<u1 cnn lo-.. .ü'u•·· .u11t.·r1"1._·-.." t.·I n1cr~·.1.f., 

4.2.4.4. DEPRECIACIÓN Y AMORTlZACIÓN. 

La l>cprcc1ae1on '.\'" l.1 1\111ort1 .. ac1on !'-••11 f11c111.·--. t.11..· lin.111.:1.11n1,:nt11 que .1unquc n<• hr1n.i.::1n fi.1111.IL•"- de cfcL--t1 .. o. 

acrcc1cnt.:u1 (,,,.... n:cur:-.o.,; d1:-.p ... n1hk-. .11 d..--.1111;11 p.arlc .h: J.,-. "'!".'' .. '""' pr»¡J1:11n<.·111L· dicho-. ;11 rcn1pLi.."o d.: lo'i 

bu .• -nL-s que fnrrnan par1.: d..-1 acll\l• r·qo 'l. lo-. cu.1k-. P•dl -.11 n11-.in.1 n¡1t11r;11t--.. .:1 .,,·:u1 pcrd1.:ndo "alnr por su 

utlli.r..ac1ún y por el transcur:-.o Jc t11.·n1p •. 1 

l...os ,.'\.cu .. os por su 111..1~·.n11uJ " cl t1cn1po 1nflu'l.1..·11 C••11-.1~krabl..:11k:nte en la c.;u1t1d.ut que -.e "ª a pagar de 

impuestos, c...-stn s1~·.n1f1c;1 que cl C<J-.t(1 de un :acl1\t• ,j._·hcrá c;.cr d1stnhu1do ;u.k~u;uUn1<.:ntc en los pcnodos 

contabli..--s <le la en1prcsa. cuan.lo la.-. Ju.h1cc1onc:-. ~H dq•rcc1;1c11•11 y amor11..-4--u::1(1n "''" s1~n1ficat1va.s El 

resultado gr.ivablc d1~m1nu'l.c ) P'--'f c<-..n'>ccucnc1a lo-. 1n1puc:-.h•" ;1 P--'-!',ar, a:-.1 la cmpn::s.a tcn<lr;i rna'.'-orc.'i 

fondos para rc1n ... cn1r 

4.2.4.5. VENTA DE ACTIVOS FIJOS INNECESARIOS PARA LA EMPRESA. 

Cuando un :-icu .. o fijo se vuchc 1nncccs:1no. C.'> dccir cu;:uutn ):1 no es 11111 a la cniprc...~1 par.1 gL-ncrar 

ut1lidad'--s csla. prncc<lc a \Cndcrlo. obtcrucnd~> ;:1s1 un.1 ~un1a 'luc vn .. -nc a n.·prL..-scn1.;ar en a.lguna.<;; '-ioc;:1:-.1onc.<1 

una cantad.ad <le 1n1pur-C1nc1;1 4ue poJra ut1h.r . .ar:-...: ¡i.u:1 lo..., ú1st1nlo:-. p:1go'> t¡lll' !'-C n;.alu.-1n para el 

func•onanuc...-nto interno de la 1..-rnprL-s.;.1 

E .. "'óta fui..·ntc dc financ1;:un1cnto se puL':t.!C ut1!1.-ar cuand,-, l.1 cn1prcsa dispone de ae11 .. os fijt1s de fácil 

rcalu-.ac1ón cuando esta tot.almente dcprc...-c1ado. o bien es dado de baja. de tal furnia que al "L'tldcrsc nu sólo 

no afecta la opt:rac1ón nomtal de la c1nprcs..:.1. su10 que l'rl oc.-.s1oncs no implica costo alguno par.:i la L'rnpn..-kl 
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tlu:IL;i fuente Por lu t;u11u, -.1 l,1 1._·111pro.·-..1 en dc10.·ri111n;1d•• 11c111po. d1.-·to.·l·ta que tiene c'l:ecd..:-nh ... -. en ;\ctn.o~ u 

<JUC ya no 1 .. .,~ ll\."Co..~1tc, pu1:dc ~-1 1._·I "-·''t• de un .11._tn.•• h•t.1l111c11tc dC"pn:1.:1;ulu e u1nccc.,,.arn• '\. 11ur.: le ofrce4..,l 

un pr1._,"1;10 por <:I .:::11;11 pu .. :o..k \o.·11d .. -r!.,., \ l·I 1n1p<11t1.-· <k l.1 t:>pc1;u:1un do.~-.t1n.uln para cuhrir al~',l1na~ 

E' de rn.:::11._u,11.11-.,· qur.: .1p.11t..· d« ,.t.10.·1Kf 1.1 <•11111'.1111.1 1:11 .1<1l<•fln.111<.1.1111u:11to q111._· l..: l....:111..·tic1a. ¡n1colc -.cr 

t.u11l11 .. :n un.::1 •k111,• ... t1;1..:i.•11 ..¡.._. 1111.1 111.1\.1 '''!'.•1111.-.1<.:1<•11 \.t •111c .. en.ter .1 ... t1\1,... fi¡11" puedc -.1~'.n1Ílc.::1r que la 

4.2.4.6. GASTOS ACUMULADOS. 

l.('°" ga<,,ln...; -...: .u:111nul.111 debut., ;1 quc en el n1•lf1lo..·11lu c11 el que "'•·.' ro.·.1l,;.::u1 t1:-. 11pcr~1ci.•1K·~. lltl ~ cuhrc el 

1111¡x•rt1,: J..:I .. ~·1 .. ,.,.1,, qul· han pr1•¡,...nc1<'n.uh•. -.uu• que ....... : p.1¡•,;1 al tln;1I de un ¡w.:r1o<lu pn: ... 1;unc..'Tilc 

t.1cli..:111111l..ui•'· \ 11111._·1111.1'. t.u11,, ,._ .... u1 •ll·tu11ul.111d,, l·•lf11'1 1..·¡c111ph• eo.,.1;1 el pa~',O di..: '-111.-·ldo-. ~ -...;tlarto<> de lo.._ 

ctnplc,J.du .... cl l'·'~'.ll d..: l.1 n._·111.1 ,¡.._.¡ (,.._:.ti dnnd..: l.1 o..·111p1c,.1 .¡._.,._.1n¡-...:ü:1 "º" opcrac1onc ... cl pa!J.•• de la o...'Ticrgla 

o.•11 .. :ctnca qu.: ut1h/'~1 ,J. .... 1 con1n """" , ... ·r ... 1c1n' de .1¡~u.1 ;-. tckfr•nn Pnr lo Wnln c ... 11.~. fon•h....-. corrcspond.10...·nlcs 

a d1c.h .. ,., ~~-""''º"' r11<.:-dcn :-. .. ·r u-.;1d,, ... p;r;11111t.1n11,.·11tc P•'' l.1 l'111pt<.:"'ª· ll..1,t;1 <.:l 111<1n1cnl11 q11i..: ~le-. 1.-.'11trcg.;1 a Jo .. 

aeret.."1nr~ d..:. k•' 1111 ... 1110-. 

4.2.4.7. PASIVOS ACUMULADOS. 

Ot101 fuente de fin;111c1.u111cnto 111tc1n.a. ~011 1._,., p;1sn.u" acun1ula.Jos.. ~;1 se;¡ en 1n1pucsto~ con•o el 1 S P ·r. el 

1 !\.!SS. el 1 V A '\. pago-. p1t>v1:-.1 .. 1tak·:-. ¡x>r r1.-.'1cnc1ono..~. ~a que las auton..Udo...--s cst:1hk~-n un pla..zn Je 

pago que p1u:d..: ~·r :1p10..l\Cch;u.lo p-<lr la 1.-·n1pre<>a par.:1 lll\<."rtHlo (1 par:1 1nn1.ar algún descuento por pronlo 

p3go que nos h.:1~~;1 al!_",Un pro._ ...... ·,lor . ..;1cn1p1c que dicho Jo..,eucnto bc11cfii;1e a !;1 cn1pr1._-sa a car11h10 de una 

1nvcrs1ón 

4.3. FUENTES DE FINANCIAMIENTO EXTERNAS. 

4.3. 1. CONCEPTO. 

Son las contnhuc1oncs tcn1poralc:-. o pcnnano..,,tc'.'i de 1crcero~ a b ~lx::lcd.."lll en fonna de crcd1to o de 

nportnc1oru..""S. la.o; cuali..-,. se dctx..,1 cubrir al \enc1n11cn10 de los plazos estipulados par-a su pago 

X5 
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El fin.-uJc1an11L.."fl(<-. 1..·'l.ICl"IU) 1..•s 1..·I 1¡11c :ul11111crc l;1 c111prc-.;..;1 dt..~lc fi.1cr:1, ~a que gencraltncnrc proviene de 

4.3.2. CARACTERÍSTICAS. 

J~ Jo,. tlJ"l>,. t..--L .. 1c1• .. llo,; tin:u1c1;1n111..·r1t•• c'1crH•J '•n1 1..·J pa-.1"''" el c;ap1t.1/ A cnnr1nu;1c16n se fJK.."'TIC:Íonarain 

Ja_-,¡ c. .. rou::tcn?.l1c.a.,.. 1¡ui.: dlfCt1.:11c1:u1 a uriu) otro 

PASIVO 

l. l~ du1...-r1os de lo"> ff.•ndn"> .. .-... •11<>llft1:'Cfl p:1ra la cn1ptc">a. acn..~JorC"> 

7. El inh:rcs e:-; dcduc1bk para cfi.:chJ!'> Jd J S f<. " d P T l 1 

CAPITAL 

J. Los duc..-i'ios d..: esto .. fi)n.J•>s constlfu\cn para la cn1prL-....1. ~•os o prup1cbnos 

z_ No tienen f"u;J1a de vcnc1n111.:nto son fondos ¡x.:nn;tn1..."11tcs 

.3. EJ costo de esta fuente Je fin;u1c1anucnto. se lla.rn.a d1\11Jcrtdo 

4. Los duci\os o .:1cc1on1st.as 110 llt.""n<.."'TI derecho rn a. embargar. ru a dt..-clarar en quiebra a la empresa. 

sol.a.mente solicitar su l1quu1.acrún 

5. En C.'L<tO de qu1chra. los acc1oru~r.as pr-cfcrt..-r1lcs cobran prtnlCro y dcspucs los comUO(.."S 

6. El dividendo comUn t..-S "'·1.;1blc :"<- se determina al fin;1I del qcrc1c10 (d d1v1dcfkfo prcfcrcnrc es fijo y se 

cslablccc de anlcmano) 

7. El dJVidc:ndo a partir de J 9HJ. de acuerdo a la ley del 1 S R .. es <.kJuc1blc 1' 

"'' 
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4.3.3. VENTAJAS. 

• J f;,ccr pl."l.rlc...-... " fH1''1...·<-111 .. p.ir;t un u .. i> de 'º" tóndt..lS tJuc s~1 con'-•sh •. ·ruc con Ja..'i CO<ld1c1oncs de Ja 

Ppcr.tc1ón crc.;f1t1c1.-i 

4.3.4. DESVENTAJAS. 

- l.a tA..._a intr.:n.:-s ptJcd .. : .. 1-.·r nt.1....., .1lt.;1 '>.(1hn.: un pn.:·sr;un.1 a !ar¿~\) pJ.J.?o. í"•rquc el pn .. --sr.-un1">t.:t C!.41 

C<"llfTlprc.-rnct1cud1> d1ni..:1n p<.>r 1111 rx·r11i.;hl 1nao; 1•nll<1ngado :" p1•r t..1nto. no he.ne l.1 nportun1tlad di:: n·\·Jsar 

pcri0d11.:~tm1:ntr.: l.'l .... t.1fU!• del ph.·~t.lf~1rio {.:un10 ~r.:: h.\\.'.I.'." cu¡u1.J<1 .. e rc1n .. 1L·J1cn ¡.,., prcst~ll'l\O"> 01 C<•rto plazo) 

• t-'"1 s.Jlul."1 d ... r:!C.,;:ti\tl l.'." 1:r;indc f>ur.:!;h~ qut• Jn•; pl<:!';f;ul\\P. prc\t.·n 11ri...:1 ;unon1.-.u.·111n rcgulu o p.-i,~o~ 

ro:gul.'..ln .... : de fi.1ndo ... de ;ttn•1rtu.\i.:1on. !;1 •.:•>rnp~u·11~1 .. ·.,.p1...·nnu-r1t;1 un.--i ~llub dc...• o.:ti.: ... ·11~t1 ~•1nst~1ntc 

.. Puc-5to qt•c t..•I r-.rt..-...l.111a~-. ........ un c·(tn1pro1n1 .. (• a l.u~~i• pl.t.••'. d pr1...· .. r.1n11 .. ta c1nplc..t .'llh><;; C!<.t.;uu.1.;u~ de 

crédito. uts.1st1~nd<1 1...·n q1Jc el prl·-.1.11 . .;u .. 10 "c 1..·rrcuo.:rttra .._·n un.i tucrt~ po .... 11..:1nn fí11.1ncu..:ra 

- El l>IC:!<.tanu~l.-"t fHHX.k: l· .... 1.1hkc1..·r un nun1111n c<>~•hrc cu.t1~1u1~·r pr.: .... t.lfll<• para n:cupo.:rar lo<.; C<l"Slo<i de l<J 

1nfo-'c;sf1[!:JCton sohre la 1..·n1pn .. -..;;1 del C'>Ohcl!~111r'-· 

~ Cuá.nto ni.a .... ut1JJ7..;-1 un p11..::-.t~11.1no su c.apacui.1d p.1r.1 ohr1...·ncr dmc1n prc...· ... t.:u1n, n-r.;L'i ha10 c.-,,; el n11.cl úc poder 

4.3.5. CRÉDITO. 

En l.::1 actuahd::nl 1..·s nuJ\ CPn1t1n hal>Jar d ... ·J "cn:xh!D" . .;uJnqui; ruuchos d~c:onoct.."n10!. lo 1¡uc rca1n1Ctttc 

s1gn1fic:a ~· los clcn1..:n1us nccc!-..,;Jflos para CJl:Jccrlo ;ukcuad.;s.n1cnh:, por lo que ai1 .. aJr/,.."'ln:rnos J1fcn;nlcs 

definiciones que FX>S daran una 1úc;.1 n\as ~Jara p."1r~t !.U l:llHL-'Cf..'..I 1nh:rprctac1on 

"~lpwnlff ... 1Je "~1d"'""-'lrucu;n Fu1anc1r>l"a". ( • ¡• l·l\<l , l/~·o,.r: .. \(1.1/dun<ulu .. ·'º .v.._.,,l<'.\IYr, l·"acultt1d dr 
<_"untnJu,.ia \' .'ld11111n1,\lrac:u>n 
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E11n1ológ1can1cntc el .. -.. ,,ic .. ·pht .. ·rn.J110 pni..:cdc de ,·r..-xJ1run1, cn.J1.-·rl.'.- que ~•1•.r11lic;1 lcncr .. -,,11fl;u1/.a, ercer 

Fn r1:...-n11110" !'.l'lll.'laf..:" 1'<><1..rno .. •fr·cu que cl •• :tLd11" . ..:" d .._.,,,n ... -1110 1,:11 d .. rufr: un.1 d1..· la<> panes Jlan-.:1do 

acr1.--d1L:1Jo tH:nc .._-J r1._-...,,.,, d.- ne• p.1 .... u "\. la p .. hd11l11L1d ,i.._. q1i1..· 111• ~'.l-"rH:tt,_· t1•1nl••" "uf1t i.·111 .. ·-. p.;1ra pagar Por 

olto l.1Jo se cncucnl r~1 d ~l<.'.H~d11.1nlc cl 1..:11.;tl 11c1u..: qu.._· 111nlsr la c...ip.11.-·1.t.1d d.: p.1,1'.•' del acrcdH.ado y fa 

cunfl.;u1J'..;1 que le h:np.;1 c.:: .... rc 

4.3.5.1. ELEMENTOS DEL CRÉDITO. 

E'1~tc11 tn..--s clt.."Jlt\."Jlh•-.. unpo11.u11.._·'.'. .._,1 ,_.¡ cr1.-·.Juo 

a) Cunli111n.1:a: l:.st.l !'>e .1d.illl<.'ll: por t1 .. -."1p~u:hL:1<l d .. _. p.ago del acrcd1tado 

h) Phvo: I·.~ el l1i:rnpo que 'e .. ··;t.1hk.c.._· con1<-• J1n11ll" par.;1 cubnr el cr6c..hto 

e) Hicss:o: Po ... lnlid . .;ut de no..) cubrir el crc.J1to 

CtJAl>RO t. 

INTERACCIÓN UE l.OS ELEf\.tENTOS l>EJ. ('l~_.;~DITO 

~--------
CAPJ\CU>AD r>F PAC.0 

CONFIA~Z/\ 

"" 
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4.3.5.2. OBJETIVO DEL CREDITO . 

._ • ._ J¡¡ d .. .- u1crct11r,:n1.u '"" •'l"'-·r;i.·1<u11..·._ \ 11,.·111.1h1/id.i.f. que por l"t>rr..r_l'llh:nlr.; pn ... Jucir;i un rn.;1\ot Ct1. .. "'C1n11cn(o 

4.4. TIPOS DE FUENTES DE FINANCIAMIENTO EXTERNAS. 

4.4.1. CRÉDITO COMERCIAL. 

f::src ..:n.:d11() 11..·pri..-....:111~1 1.:/ ptL"'-11~~"' qui..· ur1.1 t...n1pr1..·-..1 llene frcnlc .:1 :<.US prU\ocJOn.."S y acreedores. )'3 SCól. por 

su ant1guc.lul. 1..·.1p~11.:1<l.1d dl..· p.1.1~l1. ~•hlnci.t. 1.:h.: • ..::-.1c prc .. 11g10 pu .. -c.Jc ser aprovcc:h.-.do por fa empres.a 

l. ("r'-xh1<1 de pro\1,:\.-...lt•rc" 

11. c·u .. ·nta~ P••r p.u:ar 

l. CH:EUITO l>E PH:O\'EEl>OHES 

E."i una fi.Jm1J ,J.._· <.·n.·d11t1 conlf...·rc1.1l de /p nt.L" cornun. pero s1 hu:n ~u n1vn10 puede rio ascender ta.nfo con10 

otrtX flpoc;; de cr .. :d110-.. c.:1.-.1 l;1 rn.:n.orr;i d..: 1~1~ cn1prc....a..,. 11> us.:111 por ... u t~1c11Jd.·uJ y oponunu.1.:r.d 

Fac1h<.L.J en c11~1nh• a que le:<. c.' 1.·011c~:d1do por su f.-¡nia o pres11g10 J:" d .. ·crr por l.1 1nt::1g1..-n que (l\.-OC la 

cmpr< .. ~1 en cuanlo a :;u cun1p/11111c1110 L·n su._ curnproouso~ 

Pode~ Jcfin1r a c;;;tc llJ"-' de cr1..·J1ll), C(JIU<, .aquel rcl:1cu,n:...J,, c.t•n la c~unpra de ;1rtieulo' para su rc\·cnill 

final. la nt;J~ori:t tJ._• Jo.,; <.:<•n1pr;uJon.·.,. no r11...·11c 4uc p..-.1•..;1r eonlr;1 l.1 cnlreg.;1 ~1110 que ~ le c. ... ta í>'=rn11t1do 

diferir el p.:ign por un e~'"º peno.Jo de 111.:011"-' :uu.._., de <tUe les :-.e.a c'1g1hlL.·:-.. con'-·.._·J1do por un provr...~or a 

su cl1cn1c. sin que m001c docunicnto 

negocio a orru 

X'J 
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11. Cllfo:NTAS l"OH: p,U;AJ< 

CUl-:1'·T,\ ;\fUf·:H-f',.\.- S1..• •'r1!'.11ta11 t:n J.a cor11pra de rn;u1..·na pron.a o ,articulo .. en la"> cuak-,. liL'• eoo(.hc1onc::s 

de pago norrnalnk.-nlc 1..· ... 1.ahlc..-..·c.:11 cu J.1 fac11..1ra dcJ plll\t.'l'<lor que a 111 .. ·nudo ,1contpaii.;1 :.a la ... 

rncn:anciJ.,. <.k·~;p.u..·h.1d.1.•.. c-.1.1.. 1..·orH.11c1<>nc-. -.011 1111pnrt.JJH<.."• \ -..i..: d<.:tx.·n lorn:tr en cuc11lo1 par.1 la 

pH•gr;.un.1 ... ·11•n de 1.:0•1•1¡•1.1' 

l.~1 uuh,....;11..·1ún de th1o>..·u111c11t1•'> ... e 11-...;1 ,oJ.> .;1 se flc.:ru .. · r..-i.·••11 p.11.1 pcn~H •fUc f.1 n:11ut;1c11>11 ctt""tJ1t1c1;1 del 

cliente c.-. dude•~. por (.'/nnplo 

,"'i()"J',.\S UE ('(),\1PJ<CJ.'\.11SC>: f·n u::/ .Je cucnt;1 .1l>1l·rr.1. 1..·n t.· ... rc 1..-.:1.. .. 0. d c"rnpr;idor dd>c tirn1.ar 

c\·u.Jcncr.as d.: !<>U dcud.:1 .-011 <.:I \,·n<lctfor 

f)(J(_"U,'\.IENTCJS PCJH l".·\(; .. \J{: Aqu1 .-.e fe pule .111.:un1pr:1dor t¡uc linnc uno,, n1.1·· p~l,-.• in:.-. •Ju<..' cuhrcn 1.-·I 

fTIOnto d..: 1-t d<..·tuL1 t•Jt /(>-.. •¡uc· -.,·fl;d.1 un.1 lc.:t:h.1 pr..-~·1:-.;1 d..: \t"1u.:1n11<·11f<• T.1n1lJKn .. ,: t·111pl~u1 p.11'~1rl·, cu.-.ndft 

el cliente !'.C .-itr~•~·a t•n 'u' p~1r.'"" 

,.\('El"TA("J(),._..- ('().'\.ff-'.HC'J..\I.: B.IJ•' este arrq•.J., d \L"l"ukdor /ihr.1 1111~1 l..:11.-:i J..._· c..·u11~H<.1 concra el 

c0tnpra.d.,r tird .. ·1t.:tt1<f<>k p;i,·,..1rl.1 1.:11 un.1 t<..·ch.t li.1rur;1'" '"' cr1\1-t ¡,,..., .1rt1cu/o, h.1 .. r.1 que .. -1 1..tn11pr.::1Jor ac..:ptc: 

la Jcu-.. que::-...: C<•U\u..·rr .. · .. ·u un.1 ,1<,cpr.11..·1011 c..-••nu:ro.:1;ll '/IH.' JHJl~lc..· I"->'><."Cr .1lg1..111 gr:uJo Je n<.·gt•,:1~1h1JuLuJ 

CONDICfO,"\if-:S UE PA(;o 

Establecen el periodo de 1..·rcd110, n1onto d1..·I dc ... cu<.·nfcl por pronto l"•l~º o pago 3nt1c1p;1do. -' la fi_"""t:h.a en 11uc 

se 1nic1a el p..:rl(xJn del c..:ruJJto. qcn1plo 

2110 n.::10 .10 F!\.t 

DON DI:. 

2%- Ocscucnru rx•r pronto p.tgo 

10 - Periodo p~ua el dcs• . .'Ut.:11!0 ,.._,,pronto pago rn:to lnchca que el valor nontinal de Ja con1pra se debe 

pagar d..:ntro di;I numero de di;L,. indicados 

30 = Periodo de crCd110 

FM = Iniciación del periodo de cr~•to 

90 
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f"EU:íOUO r>E cn..::ulTO 

NUn1cro de d1.l.'> que t.-;1u-. .. ·urrL·n ha!-t;1 tJUC .. e rct¡u1t•n.: el p;a~~o 101:11. c .. to .. C!i-1.-'1.n c.ornpn .. ,.1d1d'"" entre o.:ro 

(\'t.•rU;L'ió L"Onlado)" l .'O d1.1-.. pud1..-ndo t·~11p11J,11-.c pt.·r1t•d•~ rna ... l.ug<>-. 

SIN PJ-:H:iOI>O l>EJ. Cl.::EJ>JTO 

1-.s U ..... lt.Jl• P••r .!l!'llli<l .. J'l<>\CCdtHl"·'· 1 ..... :u.tic~ ;¡..: .. -.111111hr.tn pt>llL"f ..:11 l.:-1 .. t;u:tura .. IL"rrtllfH)', l..'•llllO c-cJJJ 

(t.'obrar (l dL'\t,JH.·r). .._·11.111.Jn :-.<.- cl1¡a el p.1/'.\' ..-011rt;1 l"fllrl"~· .• 1 d.: 111<..:rc.;u1c1;1-.;. (",\!) f...ol•r<> .1111.._-, 1fc entrega). 

l:"il("J,.'\CJ<'r"\ l)f-:1. l'EH10f>O l>EI. CHf.:l>ITO 

Frcha factura: LI ¡'<.·n.-...Jo L·rnp1L·...-~-¡ .1 ..-0111;ir ;1 p.art1r de l.1 1...-..-h.1 dr.: l.1 1;1...-11.Jra flu.lia d .. · \t.-r1taJ 

:\1rdiado" Jrl lllt'"'I. (.'\1'\-1); .-\qui el nl<.:-. .. ...- ¡1.t1lL" cn d·•~ pc11<-...Jn-. de ..:rc<ll!tl dr ... 11nln~. J.1-. con1pr.L'> t·n t:U}a 

f;,.-;rur.i 'e cst1puk l:t.-. fi..·,:has ..:ntr-e ..:1 p.-1nu.:ro :i-- qu:nc...- d~·I rr1c-.. t:I ¡i...:.-1l1tio -.e 1nu·1;1ra .. -1 J(, de C"Sc.! Olt..""!i.. en 

tanto la:. i..·ornp.-a-. (li:<.h.1 f.1cftJJ¡1) que ~e h.:-1!~;111 1.·n1rc ._.¡ Jt." d <o ú..-1 nK· ... -.u pcr1< ... 1v '>e:: 1n1c1a .al pntncro 

del mes .'>rgu1cute f.'>11p .. ..,n1en<lu~1.· na_·:--c_ .. de to d1;1-.) I·'>[<." Ppn lk· ,·.,ndu.:H•O<.." ""º 11111" ¡><.•,:o u11l1...-_""lcLl.'i en l.:-1 

pr.u:11ca comcn..:1:11 pe." .. u.-. 1.·.:-1raclen.'>l1t.::.L-.; 

Es aet..·pLar o rL·ch.a...-4--.r 011 dc-.cui.·nto poi prorU•l pago. qui.· lrac ..:nn-.1go ..:•"''º" rio e"'pl1e1tos, pero s1 

implicrlo"i, ~lo en el ...... ·nt1do de que .'>U d1neru csr.--i <.::t>r1111turnctu..Jo 1.·n el lap~<> 1nlctrncd10. pud1cn<lo ut1h...---irlo 

en otr.1 parte (úl<;fo d.: <.lportur11d.ad). c.., te co'-IO ~e 11;1,_..¡fa11.:1 011 con1p.-adpr- en ...-1 pr<.·cu1 d..: la ntL·.-cancia 

Si s.c rcnunet¡t .11 d<.".'><.:t11.·nh1 por pH1nto p:t!'.•J '>C dctx· t••111;1.- en i;u<.·nt.-i :o.u 0:1 .. 10. ptr<.""" p;ir;1 d1t11..1r el p."lHO de 

sus cuenta.'> P<•r un nu111 .. ·ru ad1c1on;1' de d1.;1s ..,..._. dcf)(.:: r-t.·111111c1;u a l.1 tlfl.lll""t11nul--.d J..: p;11'.ar 1111.·nos 

Podernos cstahkt.:c..·.- un.;1 ,-i.,nnula p;u;1 calcular el Ct>-.lo di.• r-en11nc1:ir :JI ¡J._·sc11c11lo ptn pninlo pago y 

comparar-Jo. 

.,, 



d¡J 360 

1-<Jp 

DONDE 

djl = IJcscui..'Tlh., por prunro p.-igo 

n = NUn,crT> de dia'i. que !<te J1l.lta el p.1~~0 de!>p11c-, de r1.-r111nc1;1r .1' dc~cucJllo p-<.•r pronlo pago 

Es dccu si el dc~cucnto por p1ont<1 pagv fuc~c lknuo de Jo.., JO Jr.;i.-. d..:spucs de 1nic1ado el periodo. y este 

pcricl(kJ fuc"SC Je H1 dia_-.. -.e ddx: rc:o.t."Jr JO - 10 ,'!O 1..h;Lo;; rc:.tanrcs (n) 

Cuando se.: t1..·ng;111 "-arios pro'H:cJL"ttC' \ se dcha aci..·ptar ;1 uno de c:o.;10.., pro,,.1..-x-dnrc .. por sus dc-.cucnlOl'.I. se 

debe bu~r aqud qw ... · ;11 n_·nuuc1ar !'>U C<)Sfo rcsuhc n1.1 . .,; ;dt1• que los denta.<; e:" dc.:crr 

PROVEEDORES CONDICIO"IES COSTO 

2/JO neto 30 FM 

11 111 o ni..·to 70 F!\1' (,º;, 

l/"20 nclo r.O F!\f 7 7·~;. 

o ·lflOnt.::10 (,O F:\.I 

Se debe C5<:0b>-cr al proveedor A potra ;1~-pW.r el d.::-.cu<.-·nru. pu1..·~ si se: rcr1unc1a tcndna un costo de 

oportunidad de 3fl~'ó y por tanto fll.::l.'> alro en cnrnpar.;..u.:1ún ;1 lo'> d..:n1.i.-.. pero cuandl) deba renunciar. se 

dcbcr.i considerar a cual pro\.·1...-.:.dor se le puL-<lC d1btar n1:1.o; pago, en L-SlC c.;:Lo.;o ~ 10111;1 U 

VENTAJAS 

•) Dispon1brl1dad mm<.·d1ar:i - L . .a!- cui..71t;1~ f)(lf p•t¡~ar dl' la rU.1\orra de la.o.; flm1.a5 n.·prcscnr;m una f"onna 

conrinua de cri:d1to No h;J) n.::CL~ld.Líf de ilcordar tin:uic1ac1ún forrnaln1cnrc. esta alii pcnnam:nl1.."'TT\Cf\(C 

b) Este lipa de financ1an11cnro no ohlip,a óJ cornpron1ctcr acl1\.o'> C!>pccitic.:o.,; conn1 !~rant1a1~. sino 

únfowncnrc se basa en I¡¡ p:1fabra de cJ crnprcsano 
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e) Si se :1pro'l.1......:h;11..·I tk~c11t..·11to P"'r pronlu 11~•>~'' qu.:.: ofll·1..·.:.:: 1.·I pnl\.1.·t·<lor .. e l11.·nc un ahorro L"n el ,,.aJor tk: fo-; 

.1.rt1culo"\ adquirul••-. 

d) E~ un rncd10 •k li11;uu:1.u.:1n11 th.·,1hk". .._ . .., 1n11' ..,1111pl..· d~ .. 1>1c11•·r ' no -..e iru:11111..· l'n 1ntc11...·~cs q1u: .,,_. 

t•r1g,1n.:u1.1n 1..·11 1..·.1.,_,, d,_. n_·1.·11rru a tllr.1 f111.·111.; d,· f111..u1,·1.u111._·11¡,, 

4.4.2. INTERMEDIARIOS FINANCIEROS . 

• utu:1011.1I .1 ,_ . ._1 .. d d~··.n•TU"----111111...·nt" ..,oh11..· !;1 tf.,.,·1·.uLut 1..k op...__1unc!'> que 1.·,1-..1c11 en el ,1-.,11.·nia linanc1cro, por 

lo que .1 1..·••nt11111.KH>r1 1.·,plH:.1r1.·nllt<i l.1:-. 1ri-.t11111..·1t•nc-,; lin.u1..:1cras q11c ofrc1..·cn n1.l\or ;1p•'""º a la. l\-11cro. 

l·l.·qu1..·1'\;1.,. ?\.h:<l1."l11 .. 1 l·n1p1c ...... 1. ,·.._.nk• ~1..· 11111l...,..tr;11...--r1 l~i ~11·.111cnt.: tírur;1 

CllA UH.O 2. 

(iJHJl'OS 
l·INAN<ºIJ·K<lS 

{JRCi,\NIZ1\Cl<lNES 
,\lJXll.IAKES DE 

t"Kf·Drn> l 
~---~ __... 

FlJl-:~n·1-:.."i DE ..-----
FINANCIAMIENTO 

-----~~~~---------. 

l SOCIEDADES Df: 
INVFHSl(>N 

( FIPEICOMISOS ) 



C•¡Jitulo IV_ 

lln 1nlcrr1H .. "'l..li.1r111 fi11;1nl·it:ro p11l·dr.: ~cr un.1 p4.·r-.. .. 11.1 o lo q111.-· l . .._ n1,r. prohahk 1111.1 or¡'.;U111'..;1«1ún que actúe 

p;ir~1 u111r .ahorratlon·-.. ' .,,,JK1t.111h·.., 1k 1·1..:·,litu a fin tk UttL·rc;1n1h1a1 t<•11d<•-. 1.-. trco.:ucntc que L"I 

l Jna 1k l.1~ .t1fic111!.uk-. al c,;1111111.ar .1 !.r. 1111e1111,·dr.1r1<•-. !in.ira 1c1tr•, c-.. l.1 d1\.1·r-.utul •k 1n•.t1tuc1on<..."-:> que 

;u::lu.111 l'"on l·-.1;1 l·..;1p.H·nl.1d Uv .11p11 qw.; -.l·.1 111 •, · .. 111" di.·-..n1nll.11 1111 -;p,fL·ru.1 dl· .._-1a-.1fic..;1c1on para los 

1nh:rin..:tl1.ir11•-. li11.11n:11·r•..., 1Ju1._· , . .., 1.1 -.1!•.u1ci1t1· 

h) lntcrn1L·d1.1t1<•-. tin.11JL:1,·r·•·- 11<• b.111c111••'> 

4.4.3. INTERMEDIARIOS FINANCIEROS BANCARIOS. 

1-:n ..__ .... te n..·n~~lon -.c .._-ncunltran h.1..-.u.:.u11,·ntc l.1 llan1;1da hanc.a rnúh1plc o comercial ~ la banca de desarrollo 

quc ot 1.:ont1nu;1c1<111 !<l.C defirH.:11 

4.4.3.1. LA BANCA MÚLTIPLE. 

Que c.o,;(¡1 integrada por fl)(ll..'> la.-. 1n~11t11c1onc.'- cnc;1T}',;1da~ de rc.ahl' .. ar un.a 1ntcn111.:·.J1;1c1on financiera con 

fines de rcn1;1b1l1'.Lul. a.-..i n11..,11111 Cl>l\<.,l1tu;..c el c .. -1\ITll 'k l.1 ac11..-1d;ui financ1.:ra que l·~1pt.1 )(,.., recursos del 

pllhhco par.i proporcionar In:- ~.1¡~u1cntl·~ ~cr ... u.:10-. 

h) Fac1hlarks el uso dc crü.!1tn 

e) ()lnrgar g:1ranli;11s \. a ... ·al r.:n los cn.:d110-. que ~c contr;lfen con (•Ira.-. pcr-....:lna~ o 1n-..11111e1onc~ 

d) Efectuar op..:rac11•n.._-,,. de (1,:-.eucntn. prc~t;uno' crcd1lo d.._. tod."l cla-;;c. rccn1ll\.1l-.."lbk .1 pl.-vo no superior de 

cinco afios a c'et...-pcu1n de lo~ crC<l1t,1s rcfaccu1n:irH1o; CU)O pla.-o pc.idra =--cr ha~la 4.k: d1c.r. ;u1os 

•JI 



l ll'OS n¡.: <·u..::nlT() Olt>tu; .. \.nOS POH l.A U,\N(",\ Mf11.Tll'LE. 

l·:t cr1.."'hh• 1..llt1..:.c.:..: ltlll\. d1\.1..·1-.a-. 01h1..·111ah"a!'<o. 1..·1111L ••Ira .... 1plK.1r..:u111c'>. loo.; crulato~ o.;c pw .. "'lcn ut1hJ'.;U para 

o.:uhnr d .. ·ri1..·11 1lo.: ~•I·'· oh11..·111..·r ª!'''"º" p.ir.1 l.1 Ltc.;:1c1011' lprf.iln.:11n1t:nto t.h:I c;1p11al de tr-;;1ha10. conlar c.c-.n 

~unpli.11..·i.111 d .. : 11111111 .. ·hk·-..." n1.1h;11.1-. p11111.1-.., 1.011nh1 .. -11 ..... 11t1lt,.-41 p.1r;1 li11..1n~1;1r l.1 pr ... t110.:111n d.: gr.1no-... lo-. 

d.:~ltl•lft...._ .1gro¡x.·..:u;u1•,.., ..: 11u:lu-..1\c l.1 l't•ll'>•>luLu.:1 .. 11 ti.: .uk·udu-.. qu..: pru'l.cngan de !;1.-.. ;u::l1\1tb.1L~ 

11orrn.1k·s J..: l.1 1..·n1p11.:-....1 . ._._.,'.un l.1 11 .. ·,:1..·-.uLul' la-. 1..·1rcu11-.t.11K1.1:.. d1..· c;HL1 1....,nprt: ..... a c'1stcn d1fi.:rcnh.:~ t1p<>-S de 

fin • .u1 .. :1.;in11L,lhl ¡i-11 1..·1..:n1¡1l,1 

~) r, ..... 1.1ntt• ... qull••!•.ral.11111-. 

h) l'1 .. ·-..t.01n1n-.. pr1..·1...,l.111•,..· 

0 ,\p1,:r1ur,1 de Cl~hlo <.:n ..:1i.._·nt.;1 ._.lHfh.:ntC Ó l1nc;1 Je CféJ1tu 

¡\) l'l{t:sT.·\.MOS (.llflJ(()(atAFARIOS. 

CONCEPTO 

{~011s1stc L"n prt::'."l.'lr J1ncro a ur~J ¡x:r.on<1 fi!'<o1c;1 o n1oral u1L-<l1•ullc !.U finna. en un pagare <..TI el que se obhg::i 

a dcvoh.cr. 1,.."f1 un.a fi..:ch•1 dL1crn11n.;ub. la c.antul;uJ n:c1b1J.1 con los 1ntcn.:sc~ corTcsfK~tcnlC.<i. Es 

qurn>graía.nn. pou¡uc al 0111rgar el cr<..'d1ro l;1 1n:..111uc1l>rl !-.nin 11cnc como g,.arantia la íinna u firrna..c; de 

quienes o¡u~cnt~"f1 d do.::u111 .. ·n10 i: ... 1.01 p;1l.'lh,.a ~e d ... -11,..a d<..l 1•,ricgo "q111rn" que sígn11ica Ul<tno y º'grafi.1~'" que 

'-~ c!>Cfllur:;i. pc.11 lo t.oull<.• ~•1•.ruti1.·4--¡ !ir111:1 

H.ECIPROCIDAI> UANCARIA 

Es el saldo que dchc rn.01111c111.:r en b eucn'-4""1 de ch<.::.quc!'<o d ~oliellanlc dd cn .. -d110. la cual es pactad.a entre 

an1bo"· s11,..-ndn un rcc¡u1s110 <¡uc 1n1fKHlC la 1ns11tuc1on de cr<..'tlilo l-'l r<..-c1proc1da.d se d1..·tcmuna en relación a.I 

'):'°> 
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n1unlo del pl;vo. politic.l' de 1;, 1n-.11tuc1ún. n.·h.c1úo entre el ""ul1c1t¡u11c y el banco. el cnlcrio del fune1on..·u10 

hanC."lrlt.l 

l·n el 1c,to del p;1~:.irc .... e l"'•llpul;1 que i..-..1c c.au-...;u;¡ 111h:n·._._ . ..,. ;1 p;uur lle la l"n:h.a en '1ui:: ~e otorgo el erédHn 

."\ ra.11..•n lk·, ";, ;11n1.il ' s1 11•• hu:rc cuh1crto en ... u ,1,;nen111ento .• 1 ()a.r11r ll..: l.1 h:ch.1 d..: &..'"">te, len cuales 

e,;.1u~11an ;1 r;.14•011 d1.: ' "., an11.1I S1¡;11Ju una c.:.;.u;u.:11..·r1!'.l1< . .:,;.1 i.icl pa~·.;ll\; la 1..'!.hpul~1c1011 d.c l.1 cau-.a de 1nlcrC:s, 

que ..:n el tc'h' h1 d1,l1nguc dc 1;1 k'1r.1 de c~unh1l) 

IA..-.... 111tcrcsl-,.;;. S(•ll n•hralt. ... lll" ,,,,.,. 11~u1l·ras 

PLA7.0 

d~1r. t• n'"-"'.'.cs Fn la pr;u:t1c.a hanc:ina M: cfcctu;1n 1~1.. .. t.;1 .HI d1;1.. ... , dch1do a J;1 s1tuac1on a que va !'Cha hecho 

rcfcri..··nc1a. p;.ua que de c~h.: 1nuJn l;1 1tt."t11l11.::1on pun.1:1 c.·<>ru...::ct la c;1p;1cni.-id de pa~~o dcl "UJCto del crcchto 

E ... n1u,_ Ct."'ltnun que e11 ._-..1.1 cl;1se dl· pre.st.'lnh..._ .. 1.: 11..·ng;, l.1 .._.-u .. tun1hrc de rl"Tlo\.·;uh .... 

FORMA DE PA<;O 

Se paga n1c..''t..h;u1tc 'u l'lloCraca~~n n<1mial cornprar. prl"ltu.:1r. 'cndct ,. cc.1hrar. J1t.•r lo que i..--s ncc.c.sano 

coru...:cr el ciclo Jl: t•¡xrac1ún dc la ernpn."Sa (detcnn1n¡\f d1;t~-pro\.&..,_...,jorc ... d1;ts-cli...-ntc .... 1l1as-tn,·cntanos) 

/\.~i sahn ... "111l>'> el th:n1p.t.' que L.uda <..--n rl·.::uf"'.=rar In, rccur"''' 11t\.c111Jo~ ~ el pl:t.l'.n que rc.quer1ra par.i pagar el 

crcJuo 

Lo ideal parad an."ll1s1s de e~tc f1ti;111c1a.n11ehlo e!'> c.:(•11t;ar c.:~•n el 111110 de .._•fccl1\.o. porqu..: et.nt .._·,te do .. :umc.--nto 

~ dctecun lo-. perio • ..io~ <..'TI qu,,; "e h ..... ¡l11cr<.."TI rccur~o~ l<...'TTll..,..ualc,, ~"' como In ... nu•nto:-. , l.1~ fi .. ·chas en que 

puede !'>C puetk:n pag;1r 

Esta 111fornl.'1C1ón se prc~cntar:l pnr c.-iJ."\ uno <le lo~ ;1i"10~ de \.'llb del pro'."l":h1. '."ª que 11.n> n,,....,;ur.;os s.cr.l.n 

1nvcrt1dos pn .. -c1~mcnte para lo ~uc fueron sohc1L.uk·~· E-. fl)U,_ con1un cnct.•nlrar que tc.xla\.·ia c .... 1stc una 

rcs1slcne1a. a pn.1('M.lfCtor'l01T esta 1nfornl.,C1ón. a t.;11 grado t¡u..: en nn1chos casos !'>C pr\;tii.:rc el crcd1to a corto 



pl.:l .. l', por l.1 .. upuc:-.t~1 1.1..-011 de qu1..· "'' ..... _. k-~ n:t¡111t·1l! L.....,f.1 111funn:1c1Cn1. ''" 111cJir las consccucnc1as de 

tin.'111C1."lr'c .11 \,1p.;1r .. 111 ¡1l.111l·.u.:1l>n ti11.11H-11.. r;1 

OTU:OS ASJ•Fc ros 

lll.:-as1••11.1r1.1 1111•/•l,·111.1 ... d ... : l1tJ11nti.:.· 

('u11"'t.. .. · cu pt1,·,f.11 IL'1..-ur''' ... .:1 1111.1 1"-·1 ... ••n.1 ll.1rn.1d~1 p1L· ... r~11~u1t1, cqu1\~1lr.:nt'-'' .1 u11 porccnt~11c del \ah1r d.: 

r1.:c1h11L1 ' .1 p.1,~.11 ¡,,., 111fcr1..·-.'-·' ··•11r1..·'l"'rul11..111 ... -.,, ·\ 1.:-.1c ,,,,.._· •. :d1111h:11l<..1 1ar11h1l:n ~e lc C•)l1<X:c t..:l>111<1 

Par.1 dio .... .., 11 ...... ._ . ..._,,u,, J.1 p.111rc1p.H.••"' d~ u11.1 .1li11.11..·1,·11.1ú•u.1 1..·11 d·in•k ... -... 11,·11 l;1.'i l'."-;;1<..·nc1.1•-. 1..· ... ra c'p1dc 

l"l·r11fi,·oido-,. dL· l>•r•·~•l<l" ft••r1<•" d .. .- p1 .. ·11d.11..••11 lll• \,11111 dc11..·rn11n.1do ¡ . ..,,,,.., l.:1..·rt1fil:.1úo~ '.e ncJ',l1't:"l.:u1 en l.1 

lJESTl:\oCl l>t-:1. CHt:JJJTO 

Se ul1lr .. ..:1 p,1ra unnpr.ir 111.111.:r1.i-. pr1n1.1 ... e• \<.'rnl ... ·r pr,..,fuclO'> lcrnun;uf,,... 

AFOH:O JJJ-: 1.A PH:J·::"toiU .. \ 

1--i prenda ~e C.:\,1/u;i..-;1. C<lrnp.1r:tnd•1 1.:I pr1..·._,., d•.: c • .-.10 1.·.c_1n 1..·/ qu.__· la n11~nl.'.1 ten¡_};! en cJ n•crcadu y la 

tendencia 1..k ..;..,,¡.,_ l.:"••11 1.1b¡1.."1lt tic Jctcrn1111.11 cl .1f<lf1.•. •• :-.c.1. <.·! pr1..T1t> 41ie .. ...-r" 1ra de hase para el ;u111c1po que 

sc.:r.1 el menor d •. : J,,._ 1.·••n•par;u1dl>S 

PAGO 

La cap.-icuL.1d d..: pago 1..·-.1.1 cn fu11c1on dd ciclo d..; opcr;1c1on ·" 1..·~p1..·cilic;uncntc al n1orncnlo d..: u11h..-..:1ción de 

la pn:nd."l, por lo •1u1..· c.:s 1111port;ui11..· dL·h:rn1111ar ~' la opcrac.:1ú11 nonn:1J de la crnprcs..'J. 1...-slá g1.-·ncrando 

rccurso'.'I' p;1ra cuhnr 1..·f ~cn, 1c.:10 1.k la d1·uda 

97 



J\U·:C..\.~ICA l>I''. <>PEl-l:AC"IÓN 

A rra\i..~ di.' un conlr:1rn do:: pn:nd.1. en c:I ...-.1;11 dd....:r;1t1 4uL:.1.i:1r f,,., d • .r11s de uJcnt1ficae1on de J;¡ prc.nd:a, 

c'pu.JK·ndo~c un r1.·s1:11;irdu por l..a rar-;11111.1. adc111;1 .. d1.:b1.• 1n-.crih11 ... c t.·11 <."I H:t.·g10,1t., PuhJ11.:o de l;i l'rnp1uJ.;uJ ·'°' 

C<1n1crc1t1, ..:11.u1d1• J;1 >~.uan11.1 no ... e t."llfrl"!'.tH.." ;i/ ;1cn·t.· .. J,., pll:nd.1110 

- Se dc...·po'iH~iran 1..·11 :1ln1.1ccr11..·., de c~•r1o..c•-i1•n li:d.::r,,I o h.tfnlu:1do., <kl•uLu11cnf..: .nnp;uado., por cl.·rt1fic:1do.., 

dcd ... ·p .. •-.Ho." ~u t.:orr<.·-.ru•11d1 ... ·11rc f•·•rH• 1·11 pr ... ·nd.1. l1•'> cu...i/c<;. .... .,r.1r.u1 .1 f,1,,c>r d..: nu1..:-.rra u1~11111c1ú11 

la planr.1 

orra 

C) cH.::un {)DE llAUll.J"L\('I( ,,. {)A \'IC). 

Son opcr.acn>ncs d...: cn·<lrro C<>tl dc..;r111<1 ~ !~•1r.1nt1:1 C"f"'-"clli~ par;1 f;i adqu1'>1c10n d..: acr1,•t1s c1rcul:tntL-s, con 

producc1ún 

l.a.s panc:i¡ que 11111..·~ 1cnc11 en drcho cn:<liru .'>Prt 

J...:l. ACREJ>ITAUCJ (AVIADO).· 1:..,, 1.a P'-·r~•ua que qucd;a ohlfg;1do ;1 Jn\l.":rtzr. el importe del crc'duo <1uc 

le otorga cJ acrcd1l¡1.nrc (;n.r.;ulor) prc1o.·1.'>..&ntc..•n1c en la ad11111-.1c1ú11 Jr.: rnarcria'> prin1as. n1.arcnaks. el paeo Je 

fo:L ACH.EDITANTE (~\ VIAU(lH).~ E .... J.:a pcrsnn;1 <1t1r.: 01or~·-~1 d crc<l11<1. ;11 ;n.1.:ad<1. para que lo i..·n1plc..-..: en 

el íocncnto de la cntprL-S.:1 

DK'fflNO 

Adquisición de 111arcr1a..-. pnni.:L'> '.\- nmlcnalcs ~ t...'Tl el paeu de JOn1alcs. ~alano.., ) gaslo!o directos de 

c..""Xplotac1ón. inchspcnsablo para los fine:!> de la c111prcs.'l 

.,. 



ln1rrmtdiario' t'in.11nciC"n•'------------------------•-•_c_.•.-1~•l_•u_h_•_•V_ 

Gastos de flff~lu1.1.·1ú11 Olgrupc..:11a11a co1no fcr11liJ'.,lltc. alxiorw.>, .:1nün.o.1k-s de cnt~nTll.a. !'<i.cnulta para SICTllbrt1.. 

aluncnto para ~· .... ula,lo . ..:h.: 

t'OH.'.\1A llE l"A(;() 

l'.n cu;1nlo ., 1~ •. ll11'Hl1•.1.:1<•11 de l..- .. 1c l1Jll1 d..: crl-..1111"'. dchcr.1 cu11 .. 1llctar .. c que un.1 pa1tc d..::t nu">nlo ~ p;1ga 

OTROS ASl'Ft. "TOS 

FI crctl1to 1k· h.1h1:11~1.:i.n1 ,, .1 ... 11• d ... + .... .-1.1 IJ..:.,,.11 .e ,L .. ·.1t•<• 1111.:d1;1ntl..· 1111 ,_-,,ntr.ll•l pn.,,·adt• entre l~L" partes. el 

n.1al dc~·ra flrn1.11 ...... · por lr1ph<..·;1d" .• u11c..· d.,-,. 1..-..,,11yo ... d•11u ... Hh•'-' ..,,_. r.111f1..:.1r.1 ;1111..:: L:I Rcr.1.,;tro Publico 

1;uc dt.:ban ":-r i:• ... ,_·t1lo ... 1 )._·11tru d..:I ._-.,ntr:il•• ..,c..· d .. -t>.:11 c'p1c..-..:1r <..Olll<• 1111._·.11111._·nt••" c,_·..;¡x·c1:ilc!; 

•)El '-"hJCll• d .. : 1.1 ''l'"·:r.h.:l•'n 

d) l.(h d..:1n.:1.s 1.:n111no" •1u._- ,-•• 11.,,,_·n~·.a.n .1 1,,.., parte..·'> 

l,o(°l'S cri.:-d1tu., d..: h.1h1l11;1..:n•n '' ª" "'· ..:-..1.11~u1 !' ... iranl1.-.1d<..._ ..:•>n l.1 n1a1cna pr11n .. 1 " rn:il..:rialc!> a<lqu1ndos con 

los producto<> o .ut<.:la..:t"' que..· ... e oht1o.·n1•.1n ..:on d c1c..· .. J1to .1unquc c~I<'" .......:.:111 fuluJ<,... u ¡x·nd1r..:ntc~ 

El ;iv1a<l.(.H t1o.·ndr.\ d.:r..:cho p.1r:t <:'l~~lf que ..:1 ,_-1ulll•• .._.._. 1n,1r..:r~1 ... -n lo-.. tin.._ . ._ 1...--.:t.:.1bk..:1do-; pero t.a1nb1cn, ta ... •nc 

la obh!!a..:1ú11 d..: ..:ual11 l.1 L"'l.;1.._·1~1 ' co11cct.1 11n ... ·1~.""' d ... ·I 1...rcd11 .. '-1i..::11tr.1s que q111..:nc..-.. <Jtorr.ucn ..:ri.:-<l1lo'> .. 

dclx...""fl Cllh..i."l.r q11..:: -.u unp.Hl<.:: -...: 111' 1 .. ·rt:1 pri.:ci....uu-..:11t1.: .:11 lo._ ohJt:lt•~ dc..·t...:111111l..1du-. en d conlr;11n. :'." s1 !'>C 

probare 4uc se h.111 111\crt1llo ..:n ''''º" li11..:.., .1 !'-.1h1 .. ·nd.1~ d1o.·I :1<.:f\."'C.hl;1nlc . ..:-.le. por su ncgh¡~c..,1..:1.1. ¡'ll:rdcrá las 

garantías naturak'> de ..: ... 10~ cr,.;.i_fllo.., 

')•} 



lnlernu.•di=-rio .. l-'i111U1<"i,•n1• ----··-----·-----------------'<-'·•.:.•'-;'""-"-"-v. 

I>) cu..::ntTOS HEFACCIO~AIUOS. 

cu.-rh.1" .:u.'ll\••" 

~r,1c10 .. Fn .:.;i.._,, d,: .u11pl1.1< uiri...: .. tl C•Ht .. tnn:,·uu1 de rH1,·\:1 .. un1<Luk;'> 111d11•.t11.1I...: .. la h.ant.: .. a (lllt..'tl.: dt..·cu qut.." 

llur~lnl..: •• :1 pro•.:c-...• d.: L:\..d1t.h.'h•11 li11.u1.:1c1.1 d ... I ,-,.._d1I•• 1vt.u·..:11>11.tr11•. l.1 b.11H·.1 c-..tud1.1 -.111111lt.u1t..·.u11<.;11IL: la ... 

p<1s1h1l1d;hk·-. d.._· otnr¡~:H ta111hi.:11 1111 crctfllo .i.._· h.1hil11.1c11>11 tJ .1\ "' ..:'>lt• L""ll l"I 1·111 d ... · !'.Cncr:ir 1.:I r,:l1..· ... 1n.o que 

se rcqu1cn: para t1 lu¡1111t.1 .. ·1<H1 1tcl n11~11H• 

FOlt~tA l>t-: PAGO 

La banca. h."L'>;ul\IOl-• .: en el ¡irt.•lh•'>lico del 11111•• de cf1.:..:tl\.<> que gencrar.1 l.l pl.1nt;1 111du~tn.1l. usuahncntc 

aul<Jr1.r..a un pl~1n de an11•rt1/~U:l<>1K''> p.1ra L''>lc 11¡•'' d<..: cr1..·(ltl<•, :ulcn1.1" ''''''~"ªun '•cr1t><l•• de ¡~r;i.:1.:1 ¡Jara par.ar 

el pnnc1pal. no nt;t~<ir de tr...:~ ;ul<-1'>, n11cntr;1:-. ... .: .._·,111~tru~1.: 1..· instala la un1t.L--id pnlol.fllCt1 ... a 

GARANTÍAS 

l.a. !);i.rantl,_ C!-.p..::cllil·.;t C'lll'>l'>I<..', píllh.:1paJrncnlc. 1.·11 lo'> h1.:11.:~ t¡U<..' :-..: adqUl<..'l".lll CPfl d CIClflln (111;u¡u1n.ana ~ 

equipo. 1..'d1fic111 ... , tt1<•h1l1ar10. 1t.:rr1.:1Hl'>. 1..:1c ) 1 n .._-,t..: 11p<• ,t.._· tinan ... 1arn1cntn norn1.1ln11..·n1...- la .. S1.....::11..·tl.:u..lc:'> 

Nac1unalc~ de ('rcd1to no afl.:ctan (;1 u1111.L1d c1>111pl.:t.1 d.: 1.1 t..·n1prc:'>.1 a cu~u f<.>n1<..-nlP ....... dio 1.:l crl·thlo, y ~úlu 

se &rn,,_.a los h1cn1..-s e11~1.t 1n1ptnh.: ~cgun ;1\.afuc1. alcancen a L'.uhr1r .._-1 cr1..·thto. rnas un pon:cn1;11c dc s.:gund;ut. 

adecuado y ~11tic1c11t..: Por l'JC111plu h1p•1t.._·.:;1r unnl.ut.: ... 111.J11.,,t11ak .. <• h1p••h .. ·<..:.1 ..,oh1 ... - b1.:11c'> 11111111.:lilc:'> 
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Altcrn01th :11' d1• Fin011u·i~unic-n1u ' ... C.apilulo IV 

1°1.AZ<> 

LI pl..l.l'U e~~• l"ll f11m.:1on de la 1..·,,,;1p.anlLut dl· pago de la cn1prcs.,, pero nunca es 5upcnuc al de: la vida útil 

proh.1hl...· d\.~ 111-. óli:ll'I. u-. n,., .. 1iruu11..-1onlo-. 

Su pla.·o lq~~1l ,.;.., d ... · 1-. .11'it.-.. l·n l.1 11ul11-.1r1;1 " di.:: ~ en la ;1~~ncultur;i o gan.."1.dccia Aclualnk."tllc se otorgan 

pl.-i.1'1.'r.. de • .1 1 O ;ulo.,, 

l .;1 .unorl1.l'..;11.·Hll1 -.e 11.·.1ltr;1 n1cd1;u11c p.1go..,; n1cn~11ak!'> de 111h.·rc.-.c"i y pap,~ n1en.o¡ual1.."'S tnmcslralcs. 

ocnu..--::·tr;ilc-. o ;11111;1!1.·-.. de c.1p1t .. 1l l·-.1;1 dt>\:11111 ... ·ntado .. .-on p••f~aH-s 

OTU:<>S ASJ"E<"l"<>S 

- (lclX'.ra 1.·ntrq•;11 P'''!',1~u11.1 de 111"1.:'""'" di:t..;1Jl.1do. actunp;1(1;ulu l.1-. ...:011.•.;:1c1on1L~ n.~pccl1va,'i 

- l'crnutc .11 .11.1 ... d1t.u.J,, 11.'lh . ."f l.1 !'>t1l"1...:u;11ti.:: hquuk,;- p.11.1 h.1..:.i..:r fri.::nt ... · a !'>U" con1pru1n1!'iiu!'ii 

- /\si Cllflh) ft•nu.:nt..;u i.::1 1ncr1.·nu.:11lt• t_j.._· .. u.,, nci~ll-l:to.,, 

~ An1pl1;u'" su r:?d10 de acc1on 

· J\.1uJern1.l' ... 11 la pl;u1t;1 phi<luc11 .. ~1 con la con~1gu1i.::ntc cfic11L-nc1;1 en ~u u1iocrac1on 

E) CRf:r>ITOS lllPOTECAHIOS INDIJSTltlAl.ES. 

CONCEPT<> 

Se trata de un cr001to a 1111..·d1alh• :-- largo pt1..-o 4uc otorgan i._..,... bancos. contra un..'"l gar:inti.a de tipo 

1nnh1liar10 o mn1ob1hano - terreno-.. 1.·d1ficu.1:<o y en alguno-. c.a.-;.ns n1;1qu1naria.. es un derecho rc..-¡,I constituido 

~ohrc dicho~ l11cnc~ gt:n.:ralincntc 1nrnuchk~ que no .,,e c-nln .. 1~01n al acrcc...,lor. y que dan derecho a 1..-stc. en 

caso de qu..:: i.::1 d..:-11dor no eurn~)lo1 i.::1.>11 l.1 l>hl1gac1on pr1nc1p.1l a :,.cr pagad,1 con el ... alur de los h1c01...--s 

h1~>0lcc.ados 

DE .. "iTINO 

Puede dc.,,t1nar-.c a sat1~t"accr ct1;1lqu1cr ncccs1d:1d cccmó1n1~• par.1 i.::I fi>ni..:nto d1,: 1:1 cmpn:sa. a.dqu1s1c1ón de 

un bien 1nmuchlc. cun.,.truec1ón de un bien 1nnn1..::hlc. lcrn1111ac1on de la conslruccmn d..: un b11L-n inmueble. 
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',... C;1:11i1uJnlV 

an1pl1at:ll•11 t• 11u.·_1c1r.1 de• b .. l"t.i1fil·-1 ... ·1c•11c..·s "~' 1..:o..111 .. 1r111ct1~. 1..· 1ncl11~1\c p.tr.1 l.1 cc1n .. c>l1dacu.1n rJc p;1.'>1\tJS cnlrc 

En func·u111 ckl o..k~lu10 dd c1i:d11 ... de 1;,.., c·.u.11..·h·11"tll.a" ch:I 11e~··•"-Jn. y h.1 ... 1nd1r.c <..11 J;1 c.01p~1cuL'ld de pago 

n,;.al ck lo._ .1c·u:d1t.ul.• ... l.1~ .... ,_.,, ... d:uk" d1..· c1r..·d1fo 11ulH:.111 

- Fl 1.:~1k11cl.1r1<1 de· adn11111..,lr;u:h•ll ch· l••nd,,.. 

-El unporte del cr.:J!lo. ne• -..1..·r.1 111;"or dd "ill"., dc:I ... 1lor ro1~1l de J."L"O 1• .• 1ran11;1.o;; :o.•.-"!~un a\alúo h:cn1co 

GARANTIA 

l...a ~-:ir.Uttl."l. dch1.;: !--1..'r cn pr11111..·T lu~•a1 \ .,, .... pc>tlran ••trn .. ·•.:r c•lra·; 1~;1ran11as .ul1..:1<•n;1!....·-. 1nmoh1ltana..o;¡, 

p,.op1ctl.""l.d del ~ol1c1t;u1h.: o J¡,:: h:rccra~ 1x·r-.,1n;1~ 

Se rL-..;onuend..a que e-,.te flP"' de c1ól110 ........... 0Ju..:11c .11 ;unp;u,, d .. : .1l¡~u11 prPgT.1111.1 d .. : d..;..,..:111..·1110 u hancc"> de 

Sl-""l.>"Uhdu p1~0. y;1 que Jo.,. pi;,,...,.., ~ t;1 .. ..,;L-. ... un rn.1~ .1d1..·•.:u;1d. ,.., 

CARACTERiSTICAS GE~EH.ALES J>EI. CO:"oTJ.l.\ 1 O l>f-: (""H.El>ITO lllPOTEC"ARIO 

1) El bu;:n objeto o..k· l.1 !'.aran11;1 qucrL1 ..::n p.:·•d.:r d<.:l d1nlll" ., no d...-1 h:1n1..-o 110 vh .. l .. "l.nle !•ar;1nt1.·~ua el huc....·n 

paco dd crcd1tu eon1..· ... ·J1eJo 

2) rara que la h1~•t1..·1..·.;1 ~-;1 cfi..:ct1\.a a1lll" tcr..:1..·n~. tkh....: t¡ucd~ir ll1'Cnt;1 1..'.ll d rq·.1~110 puhhcu de 1~1 pn•p11::d.ad 

SOCCJón de gr;1vú.1nL111:~ 

3) El contrato del~ otorg;H~ anlc not.'l.nu puhhcc.• en "·trtud de qth.."" el acto d ... · reg1 .. uo dcb.; ~.- puhhcarncntc 

atestiguado o fcd."ltado 
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-i) El co~IP de la!'- Ctt1t~lr11c1,.·1onL .. ._ el "·.1lur dc l:L"i oh.-a~ o de los tnenc.,., !'OCl"an fiJados por pcntos que 

t"C>NCEPTO 

l.1nca de crL·d1lll 1..¡uc ~ 1,.·~t.1l1kcc cn fa'l.•)f dcl ;u.:rco.i1t.ult1. ¡1:1ra •111c pt1L·~k ti1o.;¡i-..,ncr tic fL'CUr!.os, dcnl.-o de un 

:in11lc autn11.'.<lltu 1.1 du:nh .. · pucdc H'l..'llllx.1h,ar, p;1r1..:1.il o toC.ilr111..·n1c. lo quc h;1"·a 111111.-.;ulo.) puede lamh1én, 

rnu.:nll";L-. d cnntr..1tn 110 01ncl11~:1. 'l.<1hc1 .1 u11h.·;u cl -..tldo quc lc qu<.:dc ..t1 ... pu111bh· 

Puede SCI"" CIL~hl•l 

· ("nn 1~~ua1111a pn:nd.n1.1 

Para el financ1:11111cn11> dL' ¡i-..·q111..·tla!<- o nu:d1an;1s L"n1prc~a ..... que por su 1,.:.,truc1ura no conuc1,:n el lt<..•-rnpo en 

<:11c ncc<..-s11;u;111 cn:d110 L"!olc func1on .. 1ra de 1na111. .. ·ra rcvnht..'fllc. es ÚC<.""H durante un periodo dc1cnn1nado el 

cual podrá ......_ .... 1tc un ;uln o n1L·n11.,, ~ lo.., rL·nglon...:s :o- n1on1us acorde.o;. .;1 l;L.,. ncc<..-:o.1d..;uJ~ crcd1ttc1as del 

~ol1c1tanlc 

SUJETOS 

Toda..<ii las p.l.."'"l""~ona~ fi~•ca.."" :o- nlor.1Jco;. cstahlec1da .... pcrnl.:u1cnh ... "fncntc en el pous. son su1c10~ de contar e<.m una 

linc.a de crC:.d.110 

REQUISITOS 

l'ar.t la oh1cnctón ,k una linea de cn.~hlo. se dctK::n cfcctual"" los s1gu1cnl1...'""i paso:-. 

1. E .. -.. 1mportan1c ~er cln:nlc tlcl hanco con el que s..:: dese.a ob11,..-r1er esta 

2. Rccunu con el func1111i.;:1no d..:: cn.:d110 o c1ccut1vo dc cuenta dl:I bou1co 

3. Dotar al banco <lc los ch:1ncn1os m:ccsanos par.t la rcalu..:.1c1ón de un an."i.hs1s 

4. El resultado del an:ihs1s se comc...-nt.aTá a los conutCs u órg.""1.nos de crCdilo. el cual c...--nullrá su decisión. 
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< '"" Ca1titulo IV 

S. Si este .:1pnu_·h.;i la <>ol1c11ud. cJ d11 ... "J1lc t."'Sla en c.ond1c1oncs de Cjcrccr el créd110 de acuerdo con los pl:u-..cx )' 

lémunos c,•n'-cnnhv.-. 

OHJETl\-'O 

El oh1ctn o pt u1H..ud1al que ~e hu-.,.:;_1, en un.1 hnca de cn:d110 e' proporc1on.ar .-d usu;1no el cn'd1to 

oportun;unculc. en el rcn1~lon o u.:ngloncs t¡uc 111.1' ul!lu.:c ~ Je ,,.·;in de rna,.or pro'l.'ccho Por CJcrnplo 

suponga1nos que se u-.1101 di.'. un ,·flcntt: qut: no n.:.111.-~1 "c11t.1' dt..· conl.'ldn. por lo cu;1I no .. c11.:1 .:uJccu.ado 

proporcu.ll\.'lrlc un.:1 línc;a de t·rt·d110 en c.·I rcnnlt•fl de dc!.i.·ut..·nlt•-. 1nl-·rc;u111lc<; 

FOR.'\tA l>E l"AGO 

Se ton1ariu1 en cuenta l.1 "-"".du.u:1<111 de lu¡111úc.r • ..:..:1p1l.'ll de lr;1h.1¡l'. cu:lo finar11.:1ero (d1.:L'>·ln\cnl.:1r10-;, dia..o;­

cllenh ... "S) y obli1~.:1c1unc!. ;1 cortn pt1.-n 

l.o ideal sena tener flt1Jtl d!.: ,·fe&.:t1"''· ¡1;u;1 ,.·cull>ccr cuanJ•• n.:cc~Jt;1 cn:drlo ~- cuán1<1 r.._.Jria pag;tr 

l..a c.apacHJad lle p.:1}',ll !.:-..1.1 d.a<l.1 ,.·11 flJlh.:1.111 tk:I crclu e.Je l>fl\.'r-ac11~n. P"-" 111 que e-. 1111pc.11t.;:u1tc saber SI ~ 

generan r-ecu r-~os 

MECÁNICA DE <>Pt-:H.ACIÓN 

Se hace un contr.ato y ~e 111scntn_· cu el Rq~1slro l'úhhco do.; l.1 l'rop1~J;1d '."' del Co1ncrc1u. p.-v;1 la correcta 

const1tuc1ón de la gar-.:u1tia 

a) En el ca.'io de l.:i g.:u-antaa prend.:u1a. ~e hara corno en el prc~l;u110 pr-cn<lano ('uando '>e rt."-1;1h;1n en prenda 

cnXhtos en libros. se rcqucrná !.U correcta const1tuc1ó11. que .:L,i se haga const.tr en el contra.to 

corrc..-spondu."T!lc y sean c!.pccrfic.·ufo!. en l.is r-cl;;1c1one!. n .. ·~1x.ccf1\-a.'i. l.:•~ que Ucbcran hacer n1cnc16n del 

nombre de lo!I: deudores. ,kJ 1n1portc de los cn:d1h,._ '."" de los ténnmos ) 1..-011d1c1onc-. de pago 

b) Cuando sea !_~-irnntia lupoh.--cana, ~ 111 .. -cc~1ta C(•ntar con av;iluo de 1~1 garantia. rcalu.ad.;:1 preferentemente 

por peritos de la tns1iruc1ón o por pcntos .:u1toriJ'.;1dos por la (\11n1'>hlll N~1c1onal Bam.::;1na El contr-alo se 

iruirrurncntará c..-n <..--scntura púhl1~ 

INTERESES 

Se caJcular.:i wbrc saldos msolutus d1ar1os. y ?>cr.ln cohrado" corno ~ l"t."(fach.: t.."JJ el contr;lfo. al ltpo de 

interés derivado de las modificaciones al cos10 de dmcro 



Altcrnativ .. de' Flnanclamlcnto 

G) REMESAS EN CAMINO. 

CARACTEJUSTICAS 

1 • Capitulo IV 

Consiste en la d1!1JX'l51c1ón de fond~ que h."lcc cJ chenlc, nlCdaantc la nccpUclÓO en finne, por parte del 

banco, de g1r~ pe>"Ulcs, gtrO'l tclc1~r.lficos ~ chcqu1..~. a caru,o de instnuc1oncs ub1c.adas en pla7..a.." d1st1nta.s 

del pais 

Tiene corno objetivo el factl1tar la COO\.·cr~1on de documentos en cfcct1\.o 

FORMA DE PAGO 

Se rcah.r.a el pago en el cobro de los prupao"' docurn..;nCos. 

En c.:uo de devolución. '.'OC cargar.a en cuenta el 1n1J10nc toe.al, ma..-. h.)s 1ntcre!tCS e.a.usados 

4.4.3.2. BANCA DE DESARROLLO. 

El a.r1iculo 10 de la le"\ de lns11tuc1\~,._-s de Crcdno define a las Jnst1tuc1oncs de (J.anc.'\ de í>t..""1r1r•llo. cor•"tO 

Enüd.:uk..""'ii de la Adnumstr.ac1on Púhllca F1...-..icra.I <.: ..... n pcr-.onahda.d ~ patnrnonu.r. pro¡...,1os, con.!>.""tlluu.t.a. .. con d 

c:i.r.::i.ctcr de Soc1o.13dcs Nac1on:iJcs J1...· Crcduo. en loo;. tcrnunos de sus cc. .. rrcspondtcnlcs l~c::s urgátucas y d.: 

está ley 

L..:i Secretaria de l lac1cnda ~ Cn.--Jllo Publico c .... pc:Jua el r ... -glan"M;nlo or~&n1Lo <l..:: ~ui.1 mst1tuc1on • .._-n el que 

5C establecerá l;:u: basc..-s confornx: a la.:;; o:uak.-:.. se rcKH~I '>U urg.ar11.1"..'.K1on ~ func10.v1..a.rrucnto de sus or_¡;ano:.. 

OBJETIVOS 

Los Bancos de l>csanollo son lnst1tuCUK11..""S F1nanc1cra.. .. C\l"\U propósito funJ..'UTICJ"ltal cs 1mpuJ~,, el 

des.arrollo cconónuco en scctorc::. )' rq;.toncs con oca..-.c; de recursos, asi corno apoyar prt."i:trasna.s y 

actividades pnonta.na.s de aho nesgo. con Largos periodos de maduración o que requieran montos 

importa.nlcs de 1n.,,.·cr.uón 1n1c1al 

MECÁNICA DE OPERACIÓN 

La operación de los bancos de dc~anollo se lleva a cabo bá.s1c.a1nc:ntc cotno banc.a de segundo piso. lo que 

implica que no operan d1rccta.rncnlc con el pUblico mediante vcntarullas de SCf"Vlc•o. smo que canali7.an sus 

recursos cnxhtroos a travCs de las cerca de ~.oou sucursales de la banca con1Crct.a.J y otros mtcnncd.1anos. 

c:otn0 las uniones de cTéd1lo. empres.as de faclor.•Jc y de arrenda.doras financ1cr.l:> etc 
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De ~t:i. rTI."\llCr.I Nac1on.aJ F1n.:ute1cra. Uanconk:'I y IO"i fidc1cc.xms°" de fomento operan lincu de créJ110 

para ;:u..-t1v1J.3dl.."!\ pnont.-i.nas a través del dc~l.'."ucnlo de n:x:ursc.:»5 cn.:d1t1c1os. con lo que reducen el costo 

f1nanctcro p..'lrJ lo-. pn:., ... ""CC((~ apoyad<~ :-· arx--.rtan n~-h>dolog1a ª'';u1.r .. ad:a en la evaluación y 5C)l:U1m1t..-nlo de 

f<n pru~t.""Cl1..>5 de 1nvcr""'ll("Ofl 

(>tra!I 1n~111uc1ooc.s .k: dc:-....ur1•ll•• L•>fTto cl lb.neo Na.c1un."\J Je (.'Ot"IK:fCIO ln1cr1or. ccnlltnu.:s..n opcra.ndo COH10 

h.'ln<',c."05 de J1rl0"1'CI'" piso. con a1cnc1on d1rt.x·ta .1 !ns acn:1tJ1t.;t.1.I0""1;. a tr.n.-6 de las sucur:oo.:1IC3o 4uc rnantic:ncn a lo 

largo del Jl.a.Í5 l~slo fac1l1t~1 a an1plu-,, ""-~'''H."!'> de la poblac1(Kl a tener acc~ a s.crvic105 fin.ancu:ros 

c-spi.."Ctah.7.adas " de aJu C.."'llid.wl. confonnc a las nL"Cf..~1dadc.s Cc"'ipccÍÍlca.5 dr.: I~ scctol'"C'J; 

At.1uahncnlc -..e 1...-ncuc..·ntran en opcr.:1c1on Ja., '\1gun.:11tc..s u1-.t1tuc1onc...~ fin.anc1cra.s Je forncnto 

1. Nac1on .. -..I F1n.ancu:ra. S N C 

2. llaneo Nae1on.."ll de Creo.tito Rur..11, S N C 

4. llaneo Nacional de Corocrc10 lnh.'nor. S N C 

l. NACIONAL FINANCIERA S.N.C'. 

A pan1r de 1 CJKlJ. la acc.1011 Je fomento en respaldo al sector cmpl'"CS3nal. se 1n!\Cn.a CCJfUO parte integral e 

tnslrunlC'ntal de la nueva cstralcgia de dc..-..arrollo que <l1c;cñ,,_ e impulsa la a<lm1nislrac1ón del pn:s1dcntc 1-tc 

Carlos Sal1n.."1..'i de Gort.:J.n La banca de dc:-'i.."lrrollo sufre una transfonn.acmo estructural "'-cn.L..Jcrarnentc 

radical para L...,.L,_r en Cofl(11c1onc.s de continuar dc .... -...cmpcñando su papel de instrumento .:ictrvo de la polrtrca 

Es en la d1nx:c1ón de este nut.-Vo scnudo del des.arrollo. que Nacional Financrcr:t. en su cahdad de banco de 

fomento sufre un.a 1ra.n..~forrnac1on rad1c.aJ Abandona su papel de ms111ucron de apoyo a los gra..ndoi. 

proycc1os '."" empresas del Sccior PUhl1co y conccntr.i su acción de fomento L-n el 1mpuho aJ desarrollo 

onprcsanal de los sectores pn\·ado y social Es en el sentido de los pnnc1p1os funóaincnta.Jc:s de politica 

cc:onórnu:a. que NAFJN n:ub1ca plcn.'UTlCnlc su func1on de finas1cH1.n11cnlo y de soporte tCcruco <le S<..b~ndo 

piso y, corno un c:sfucn-..o general de rac1onalu·.ac1ón de la." estructuras de la A<lmnusl1'"3.CIÓO PUbhc.:a. 

incorpora a los fidcieotnisos y fondos de fomt.-nlo (FOGAIN, FONEI. FONEP. FIDFJN Y FOMIN) como 

parte 1nlcgra.J d..! su esquema fun..;1onal y de su cslructurn ory.·u11r.nc1onal 
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Altcrnati" a11 de 1-"jn~n,·iumi~n•o 

El sub~u .. ho ....... clin11na d.:I fu1;1nc1;1n111.:"11lo d1.: f\11111..·1110. pero no c.1n1u 11n;1 "'1111plc r1,·spt1l.-:o.l;1 a 

n .. ~1J11cntbc1oru..·" .. unplP .. t.1.., dl.·l 1..·,t1..·r1t•r. qu•· :-.K111p11.: ..,11,~:\.·11 1..·n 1:1 .ul<•p•:t(•ll 11...: 1111;1 pol111c:1 ,te u:fonn~• 

cstn1ch1,.~1I .... 1110 1111;1 ..:Pn\1ccu•11 11111..·111;1 1k: quc c11 p1 • ..._1.·-.,, de pr1\.lll/.h.:1t•11 \ .1¡><..·tt11ra lo pruncro '¡u .. - t11.."T1c 

S1..· rcc.:1•111 .. >ec que 1~1" 1..·~11:1._1 ... ·r10.,.t1.·.1 ... •flll" -.1 d .. + .... · rl·11111r l I li11.1nc1.1H1u·111•• d~· ·l~·..,_,,,,,11 ••. "'>•>11 a1..·1..I.'.°"'' cll.·ct1\t•. l.1 

oportunulad'" l.1 C•HH¡><..·1111\11.l.i.t q111..· 1"-·r1111t1.: 1¡'.11;11.11 ••¡-...>r11111uLuJc ... 

flc flllll'.1111.;1 !lJ.lltcr.1 r1..·-.ul1;1h.1 l.1.:il. -.111 u11h.H)'."· .1h.1n1.h•n.ir 1111.1 llH:n .. 1.1 d.:. 111.1-. d .. : ""O ;u1o.., de p<l"'>ICJofl<."s 

dcpcndu:ntcs;. .1..:tll1Hk-. ¡>.1tcr11.1h-.1.1-. ll1..+ .... · 111d11""'' JV\.<•ll•W..·1..·p,._· que 1k..,pt1c...·-. <lc rn;1~ d.: :'>¡¡{lo" <.·I c,.uuh10 

C'.'>tructural J.- 1<·ud,1 :-•· ··n\·u ... ·1111.1 .11111 ..:11 J'l<."l."t·-... ... 1 

l~n cl (."1>11h::-..11• de...· 1.1k-. ¡H1t~11d.hk-. ' l111.·;u111 ... :111c1-... d•· ¡><.•l1tic;1. ~·t\11:-..; t.1.:br;1 11b1..:;u ~ <l1-.ci\ar "u :u.:c.1ón 

Ol:\51\a 1..h.: fo111L-11lt• .d ··•l"l<lf •.:111¡11.·-....tr1.d c...·11 p.11!1<,:ul.H ;1 1\1-... \."•,lf;ll<" d1..: l.1 n1u.:1t1. í1<.:quc1);1 '.\" 1111..·<l1an¡1 

•::n1pn.:.s.-i, rc.:on•·••:t.·nd•1 que...· l;i 1r.1n-.l111111.u:11•11 ··~1ru.·1ur.1I '" 1..·I .1<.--.;1rn•ll1• .1t1l<l'-t1fic11.:ntc v S<1'itcn1do tk <.-.lao;. 

un1d.;1Jc~ pro<lt••·tl\:t'> r.·q111c·ll· de...· 1111 n·-.p;1ld" 1n1q•r:1l. ctcc1nn'" uq', ... ·11tc 

- El Jc-..cucnlu c1L-.htic111 

- L--. apon.."lc1011 acc1on;111.1 

Como ya ~e n1c.:nc10110 ."1/\1-"l!'i -.e rc1uu pr;icf1c,;1n1\.-nll" dd JHllTl•·r P'"º :"- aJopró corno rncd""llitfad de 

01.....:,.at..1<.ln •:l d.:'.'cuc;nto de -.c1',undo p1~0. para c...:.u1.1li,..;n :-u n..·~p.1fdo tin;u1c1cro p;;:•r conducto de las 

1nst1luc1oncs qu..; 1n1cgran c...·I -.1:-.tc111;1 Je 1111crn1c.:<l1;1c1on tin;u1cu:ra (ll;1nca ~!lllt1ple. Arrendadora.e; 

F1n;1nc1cr;1-.'>. 1:n1prcsas do.: Fao..:t<.•ra11..·. lln1011c .. d.:. ("rc...,..f1to )" Fntu.L.u.k<> t.h: Fo111cnto) 

ConvJcnc hacer h1nc.ap1t: en que ~e 1rat;;1 d.:: upc...·r:ac1un1..·:- 111d1\·Hfu.1lc...·-... de dc!'ocucnto crcJ111c10 ,. no de un 

s1ntplc l<.1ndco a la!' cnt1d.ufc, fin.anc1..:ra ... tic pruner pr~o 

Con la finalidad de prop1c1;;u l;1-.'i cond1c1oncs ~ el c-..pae1n 111.;1:-. ,1t.Jccuado para que los nucro y pctjueños 

cmprcsano!'I r1..··cih:lfl un rc~pakfl, 111lq•.ral. l'.l,,J:IN c:-.tahkcul el pnnl1..·r .. ('cntn1 NAFIN para el desarrollo de 

la Micro y Pequeña En1prcs;1-. en la c111dad de l\-1c'1co 
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Alccrna1hoa~ de •lnancian,¡t..•nto 

l..1..1~ scrv1c1os integrales 1p.u! se olit-'1."CJI en el «e11cro, aharc::ui 1:1 f';Ulta de apo:'."'os .que t;u1to NAFIN cnrno 10!' 

1ntcmlCt..b:u10 .. tinar...:1L·ro-. ofrecen :11 St-Xltu cn1prcsan:1I. _.t1c1na!'. 1lc i.i,.. scrv1c10-. de l;1s L"lttu.Lu.Jc~ 

Huhcni.;uncntalL-s y (•(r;1~ 1n~t1tuc1c111cs que hruulan n¡io-.o ~•la n11crn, p• .. ":C.11..:úa )' nu .. ":C.han:i ctnpK·:o-a 

l..os ~rvu.:1os L""Sp-cc1ficos que el ('entro N.·\.FIN ¡-...•ne .a d1~p<l•~.1c1ún de L1 nucflJ. ¡x..":C.¡ucn.1 '.\>' n"l(:<l1an.:1 crnprC!'l.a 

son los !.1g.t11L,lh .. "•.; 

a) Jnfonn.."lcu•n y 1HIL'llt~u:1on .. ohtc lo'> d1-.Cf!>tl"' apo~o-.. de NAFIN 

b) "J'r;inuh.-~ gubcrn .. 11nc11t~1lcs par;1 pcrnuS-1.•s. l1ccnc1;1s e 111ccnt1-.1~ dL.: huncnh• c..:onornu:o 

O As.l:soria en contah1h1i::1d, fin:1nl'~1~;. ccolog1.1. d1-..c1io. ;1suntos Jurídicos 

Para apreciar el J1nanu~mu del centro NAFIN. !>C incluye d cuadu' .J 4uc rnucstr..i el número de atenciones 

otorga.das a cmprcsanLl.., de diversos c-.trah~ l."Tll(•rcsanalL"S 
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Altrrnati"•• dr •·1n.,.nrian1i-.·nt11 

ClJADHO 3. 

CEN'l"R<> N1\FIN. ('u:u.fttJ Hcsurncn dt·I 11u111c10 de a1cnc1om ... <>s del 17 de ag05to de 1992 al 17 de 

l"AIU ICIPA:"roi"I E~ 

rnicru 
-=----=--===:===--o-=.·,-·-=-=------- =--~'""'==--' ==-=='-

lnlcnnc<l1~1r1t•:-. 

1:111.anc11...·rt..l.., 

!--------·------ ---- ------r-----
X,0"'17 7.7·17 X,.1-16 

lhxl de ln\.1..·~11g~u.:1nn X:' 1 t."'i•J 1-1 l 11 ·lf>X "' ~22 
!----------·-- ----¡--~-·-- ----- ------- _____ ,,__ _ _, ___ ..., 

."'OI ,., 5XO 

!----------------- ------- >------~---

( 'cnlHl ~.: ( k-..1u111 '" 

1:on1cn:~l l.1.:1111t>r111e<.l 

I> I· X,02X 'º"' : 1 •.11} ~.:>:<">• 'l.t.<.I 
--------- -------- ---- ---- ------t-----+-----+---t---1----1 

-------------- __ ., _________ -----
('cnlros d1..• Scn.1cul:-. 
} Forn.:nto al ( 'oni..:1..::u1 
Interior 

("ani:uas 

ScT\ICh>"' 
Adu..:101i:t.lcs 

TOTAL 

-tX7 

.lXt, 

,.,_, 

l.' 

77 1 ' ----
'" 

o 

S.l.MJ"J .J7•Jl 

"' ~·· --~·-

!hll UJ •J(, 
~. 

1 \S 219 tJ.¡ 

'7 77 63 

13,0'J4 11.629 13..370 



t ,.. Capilulo IV 

.. \ partir de 1;i,.. 111<:nl·u1n;ulas pnorul:.uk-s de l.ks;\rrollo y de Jo-. rnuy Jnocr~s prngrarnas opcnuJos por 

NAFIN y los 1'1tk·1co1111.,,t'ri tkl Fon1cntu 1ntq·,r~uln-.. -.e dccuhú con<;.ohd.u- el H .. -:o.;pahlo lin;111c1cro a tr:iv~ de 

<• progr-an1.;1...-. de dc~..:ul·n10 cn.'1.l1111.:u1 

h) Progratn.t d..: ~100.krn1.t.1l·u•11 

e) Progr:uu.;1 d..: ~1qor:un1cnlo ti...:I 11i.:d10 .u11h1cntc 

A) PROGRA!\1/\. IJE FINANCJA!\1JENTO AL/\ :\.11CHO Y l"EQlJEÑA. 1-:MPHl-:SA. (l'ROMVP) 

OUJt-;TIVO 

Protno1ocr la crc.,c1011 y apo:">ar el de~arn•llo de la nucro ~ pl."<¡m.:ria cn1prL-sa a lravc~ de csqucrn.u 

crcd1t1c1os, capal~1tacu.•n y as1stcnc1a h:cn1c.a, hu~c.u1do -,.u 1110.:orf"'."rac1ún a lo~ pnx;&_-.OS de la C.CC:XlOtnía 

fonnal. Par.t 1n1puls.:u la n10Jern1.1.-ic1t•n :"> el nl..:rcn1cnlo de la c.apacuJad Je n .. .,.11pc11..·1a::1.;1. a.."cgurando que su 

opcrac1on e 1111c1a11-..as do: 1nvcrs1un th~pung.an d .. : un tinan..:1an11enh• ~utic1cn1c. oportuno. adecuado 

COfllpt.-trtlvo con respecto al que reciben las t.·r11prc~1s grande:. y n1cd1ana.s 

SUJETOS DE CR~:llJTO 

Los rcqu1s1tus <1uc deben curnpl1r las nucro :i- pcqu..::ilas l-'rnprL"S.;l..'> p.ua calificar corno tx."fletic1.ann!> de cslc 

progr.una son hás1can1t.11tc los s1gu1l-,1tcs 

•)Tratarse de po.:rsona.s fisu:as o n1oralcs cuyas unu.iadL-s product1va.."'i cahfiqlu ... "fl como nucro o ¡.....::qucña.s. de 

acuerdo con las dcfin1c1oncs cstahlecu.i4L<> por 1~1s autond."lÚc" de corncrc10) forn..::nto mdustnal 

b) Disponer en su c. ... tructura de capital de urM paru..::1pac1l111 lll.:l)OT1t..,nan1cncc de ongt.'tl nlc:oo;;ic.-ino 
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1 ~ Capi1uln IV 

,\ p~utir de .rur110 dL· 1 1 '''~. 'o.! 1t1L·orp.1r;1 l'I .... • .. q11L·n1,1 <l..: "'n1.1~1 .. ·.1rnr.1I"" 'e incorpora J'ºr In t:u1ro co1nc, 

SUJCto .. d1: ;1po;.t1 .1 1 .... lll\l'f'H•n1 .. r.1 .. tjlit_" .1¡><.•rtL'll 1,:;1p11.1J t> ;11Jq111 .. ·r~u1 p.irfl_ ... 'iOClak·t; de IJHC."JU ;. pcc.JUt.."J1."l.<;: 

llE ..... ll:"·o l>E 1.0S HEC'(rl{S(JS 

ll) Financ-i:u11il·J1fo dt• lrnt..--... i111u.·'· l'.u;a <.••1r.friu_-._-,,,,, .uf;1p1.1 .. ·1••11, .1111pl1.1cu1n <• fl·n1,.,kJ~u.:1on de 

.__'.'-1.:t.."'>l\.,J'i .1 l:t"' lh:Ct.. -.,1d.1<.JL'"; d1..: ''P<."J.11..·1¡111 .J,: f.1 L'JllJHL'';¡) (1 ji f i 1/ ! t 1 1/!l"11!1 l !\/{H 1 t 1 t l<'I 1 H l t 1 :-.l.1\,.11'1.I 

CllNt;.\t{,\~~11\ 1111'(1/fl".»l<IA) 

( '·' IU\:; 1 r \ j ·1: r ~.1) \l.: r \ ' • 1 lll .. ¡ 1 1 1 ·\ 1 ti ' ) ' •!' 1 J<,\t I• 1•;1 :-, l IJ .\!1I~1 .·.~-' .... !u •; J' ) 1 ¡;;,,: •• JJ 1{1 ¡) 

e) Financiou11i1:nto d..- ('apital d<" l rahaju.- l'.1/'." d~ .. u •. :1.t .... '" · .•• Luu ...... J..lq111 ... 1l1tHl de n1.1tcn.1' pruna_.,_ 

ccn1pnnc11r1..:~ ~ prr1duct1•._ H:rn1111ad.,.. que 1nh.:f\. 1...:11 .. ·u .·u cl prt..._c .... • ,f,· ¡•r1-...!uc.._·u1n 

d' Hc~t..-ucruraciiJn dt.• P:u.ivo,.- l·.n fo, ;111,,.., r:.:..:-1.:rit<..·'> 111u .. ·h.1.'> cn1r,,.._·..,a!'> ,.._.han cndcud..uh• e''º crct.J110"!'>. Je 

a1rl1• pk1.;oo p;1~.1 ti11.111c1.1r 1n-.cr-.,11•nc" d.: /.1r1•1"' J)(.·r1,.,_J,,.,. 1k rl .. ·u¡>1.r.11,:1tu1 1ncd1antc 1..·l f1"Jt_·c.1n•'>ITl•• 1tc 

pr1..~L'l.JTKl'S ) a•n dio reducir el 1111p<1clo !->1•hrc .:l 11uJo de cf ... ·11-..,_ l1h,:r;1n<lo rc..:ur .... •·.; p.1ra .1pl.•;.ar .,.u 

des.arrollo. cu~'"' 1crn111K..,. en cu.,.nro ;i pl.1:0" ;u11nrt1/4U.::h1n;. 'o 1.1 .. ---1 ... de 1ntcn .. : . .,. • . ...-~111 111 .. ·no .. t:1,nrahlc" qu..:­

lns C.'>L""J.hlcc1d~is cn N,\FIN (l "101)/1 () 1111'1: IJ 1 ( ·.'\101) ( l ( "J(I J J! 11) ..... 1-..11·1 J ("f •N ( .,\H/\N' '·' llJI ... • 11 e '\10,,) 

e) Apor1acioru·!lo dt• ("npital o .Adqui:oi.it·ioru· ... dt· Pllrlc-~ Suc-iale~.- J>..· rn1cll• ~lo ¡x·•tlH .. ·üa .. .._·n1pr .. ·~L" ~ de 

t..'1T1prt.-"Sa.<;: u1f1..1:radora., 1¡uc pcnn1L;.tn p;1rt1c1p;1r .. ·n 1.· .. quc111~1 ... 1_.k· ;1.'>t>o..:1.1r.1<1n ~ ae..:1tu1 con1unt.;1 

C>cbc dcst.acar?.C que t:n olnrgan11cn10 tk 111-.. cred11u:-. N;1..:-1onal Frn:1n..:1cr;1 cnn11n11~1 aplrc.mdo l~L<>a.'> de: 

intcr-6 haJ;L<;. Slfl !--uh!--1d10-.;. rll.L'> pl.aJu' l:ugu!'>. lo 1.:u~1l llºJH1...·-.,crH:1n 1..·1.n1du.:111nc~ \.1...·n.J.a<l.:ran1cnrc 

prcf""crcnc1alc:s par;1 J;t rn1cro) pc .. "C¡t1c1l~1 crnprc'i.a 
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Allrrnali'ª" de f-·inanciarnkntu l.~ Capitulo IV 

EL SEGllH:O J>E VII>,\ J"IH>;\-1YI" 

l·l '>L·~~Utl> d..: \ ul.1 ''J>':r.1 ,.-11 , .¡-.,)...t ... · t.1lk..:n111c1i11' ,, de 1n\.1!1<lc; h•t.il '' pcrn1;uu . .:111t· 1k·J 11tul~r, ya ~.e;, pcr""'n;1 

fi .. u.-;1 o pnru:rp.11 ;ll_ • ._•1t•l11•.t.1 d,· l.1 ,·ri1pu.·-...;i, .,, l"'> [".:r-...••ll.1 11\•H.d 

t1s fuL·nll.·.., de c111pk.~ \ '>t11 /, . ..,,,,n.1r l·I p.-11r1nn•r111• -. l·I rn,~rc ... o t~1n11/1.1r. ->rtu.u.:H•n qla: ..:hnuna por otra 

p;1rte 11n~1 ..:.lll'-1 1 .. h: c .. c11tu.1I 111C11r11pl11111l·t1t<• p.ir.1 d 1111cr1111.:d1.1t1<J lin;u1c1cro l>c ,;.-...La n1;u1cra. los micro y 

¡x:t11u:rlos. o.:r11pn.: ...... 1n1•.., .i..:rL"drt.i.f, • .., en N.\FJ-...: punf..:n ILIWr un.1 rn.nt•r d1">p. .... 1c1t•n ;11 nl.-...go, .al tener la 

c..:rtc.r41 de ljllC L"f) 1u1;1 o.."\ L'fll!l.11 dL""!~r;ll"l.1 .. _.1 .... 1J.J,, d .. 1 l'fldlh• lh• '>L' l'• •U\ 1...-rc1 L'"ll 1111 Jlf<•f>IL·t~l ad1c1011.il p •. UJ 

OIJJETIVO 

Pronu1,.t:r ~ propur-c1on;1r r...- ... pal.Ju lin.1n.::1<.:rn a f;t-.. ai..:.:u>r1..._•,.. ..:rnprcs.ari;1k~.., d.:: 11ni:r;;1on. que tcnp_,.."Ut con10 

fin.alh.1.-id c.'>pccific:1 el ~1un1cnln di: 1<__,.., nt .. cks Ji.: eliocru .. :1.1 prt•Juct1"a ~ el 1111.:rcn1cnhl de la con1pct1t1"·1d.'U..I 

de las cmprco,;.,;i.-. 1ndu~tr1.1lc .... u•n1i.:r-;._1alc..., ~ de~,--. 1...:10 ... dd pa1 ... 

SUJETOS DE rtESPALl>O 

Se C...">Ltbk·.ccn Cl"lnto unll'•...,, rn1111..,1to·. p.1r-;1 ;u.:•·..:•lcr ."ll rc'>paldo lina.nc1cru d.: C'>h~ pn•r.r.un.;:1. tr-;1tar5c de 

personas fis1C..""l.<;) rnoralcs t..-u-..a...; un1d.;1dc"i pn•J11cr1 .. ;1:-i c;1llfi1¡11cn cnrno n1L·:d1an:t:-. cmprcs..'"l.'I:._ de acuerdo con 

las dcfin1c1oncs estabkch.ia .... por la ...... autond.:.1dc'ó de C(•111 ... ·n::10 " fon1l.·n10 uidu .. tnal ~ dc~trTollar act1v1ti.""J.dc.-. 

1ndustnalcs. comcrc1ales o de .'>Cr-v1c11> 

OE .. ~TINO DE 1.0S llEC"lJH:.SOS 

Los cr1.."d1tos •>forgados por los u1ll;rma.hafl(t'> fin:ancu:ro ... (a lra\·cs d~ (>fl'Crac1on .... -s tk cn.XJno. arr1...--ndanucruo 

financiero o facloraJC) que pueden .'>cr dc .. cont.ados en c.'>le pn•r:r•un.;1, son aquello .... cU)OS recursos SC."Ul 

dc:st1nad0<-i a alguno di.: J..,... ~1guu.:n1c~ pr-opO....llo:o. pan1L·ul..1r<...--s 
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J\l1rrn011Í' •" ""'· 1-·1n Olnt:" iarn;c.-ntu ,--·------------ ---·----'-C-"••:....;"-1u-'l-'o-'l"'--V 

a) El tinanc1.u111t:rth1 d ... · J11\.cr!<.111n<.·-. p.1r.1 1~1 cclf1 .. rruc..:utn, ad:1pl~11.:1c•n .• unph.u:u•n '' rl·rnndcl,u.:1ór1 de 

n1cJOtf4.'rrtt.·-1..:u•11t 

C') El Jin.Hh.-1.u1111.:ril1• lkl c.1plf.al ,J.._· tr.1h.1/t> que .l'•'-'!'tHl' l.1 <..0'1IH1111d.hl d,· In·, f'h,...l . ._.,., JH< ... hH:ll\.c•:. d..: l;L'i 

c111pri.:-~;,, d,·r1\,1.J,, ti .. · l.1 ... -~1p;1cHluf de prt,.f1u:ci.•11, .J._· ... u flh'J''' .1¡•t••\cLh.111111.-ri1,i 

11) l . .i , ....... · ... 1r11o.:rurJ..:1on ,f._· .1dcud,1-. 1,_·,•11 ¡,, ... 111tc11n._·d1.uu• ... lin.H11..1cr,,., L''" el fin de ,¡r11pl1:ir '''"'"'ª"'''"'de 

1-:1 pn11'.r,1n1.1 tk 'f¡..J._·1111.-.1..:11•11 '-'tllll<..·rupl.1 /;¡ ¡1,1..,1h1/1d.1d d._· ,J._.,.,,,,n1.1r ''l~r.1._1,•rn·., .J,· crcd1i.r, oror!~ado-s a 

que /k\1.-·n .J ...-~1h•• ¡H••\Ct:h•-. de n1od1.:t111.1..;1c1,,11 (1,_·u.1 .. 1 ._·.1p1LtlJ 

C> PUOGH:.\.'\1A Uf-: IH·:~ \IHU>l.LO 1 EC."\01.tH;J('O. 

(;U.JI·: J"J\'O 

F11nk'tlf.1ra .,,.¡ dc-..1rr.J/1<1 t..:c110/1•g1co d .. : l.1 .. .,,·111p1._·.,,·"• ru .. ""h.1111<: 1.-·I d1.-·...,1rrp/Ju d ... · prn_.,1,__·oe.:111s 1n1i:gr •. t1c..,; dc 

IU\.'l.:'í!>hlll, p .. u.1 l.1 .1d.1p!il<.."l<•ll., 1.·n.:;1c1<>n de nuc\;I"> t._·cr1<1lug1;1:-. ''de pr<•~'.r.1111.1_'> pcnTI."lll<..'flfL"> de la industria 

que la nH..J._·rr11,·..:n, J.1 111lc1~r ... ·n. 1:1 n·Hra·rir...·n 11 itl<._'rl:'rncntc \U .1p1c•\t'•-h.1nui.:nh• ., prod1JCU\·1~-id P:ira ello 

1nduc1r.1 /.t p;1r!tup,1c1u11 ;11.:t1\;1 d..: la:-. 1ri.,,tll1H.::1t•fl<..'" fi11.1nc11.:r.1!. <.kl p.-u.,, c.:n el fin.;1nc1;1rn1cnto u11c~',ral de 

pr(l_\'\."chi'i de dc-...irn•lro r1.·._·111llugu:o \ r..ihlc:.. 

'J'1cnc t1 fi11..1Jul.1._j pJrt1cul.ir de lJU<.-" lo"> plP_\Cl:lt•" n1c,1c.;.11H1-. ú._· 1n,·c<.:r1¡:ac1<>n . ._¡..._....,_;urolJ,1. ;L-.1n11lac1on. 

adaptac1on. tr:lllsti.:rcnc1a y 1.·tltHcrc1aJ1 .. ~1cu111 de tccn<•lo~~i;l. d1"'P.'r1!';1n d1,..· financ1anucnl<• .adecuado, 

01ccc~1bk· ~ oportuno 

SUJETOS l>E 1~1-~"'PAJ.UO 

drst1uciUn <le t;11u.1f10 o ;1clnortl.1d u1du .. 1n;1J por c¡cnrplo 

- EmprL-s."'l.<.: 1ndu:..rr1;1J¡:s t¡uc Jdq1ut.:ro1n lct.'.n(ll<•g1a ~/o rn;:iqu111aria ~ cqurpc_l que 1n1phquc un s.."'lflo 

l<-"Cnológico rcs(lecto de su s1ruac1ún actu;ll 
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AU~rnalivas d~ •·inandamirntn ( • C•piluln IV 

- En1pn:..._u_ .. inJustriak...._, uwucrc1ak'!> ) de ~~n..·1c1os :1s1 1.-<•n1n pcrso1i;1s fis1~1~ que rc;1J1cc11 activ1d .. -uJL-s de 

1~cstu.'in y a:.1:-tcnc1a t1.·cnolo1•.u:;1. prograrnns de ;1 .. l'!'.lllóUTIIL'l'lln ) 1.·.;dul;ul, -.1sh.:ni..;L.., 1111l.·~'.rak .... de scguntLul 

1nJustr1;1I, :.1n <l1sl111c1ó11 de 1;u11.;ulLl 

DE .. 'iTINO l>E 1.0S HEC'llJ<SOS 

NAFIN J1..•<;;1.·ucnt.;1 1.·11 1.·:.tc pr••1•.r.1n1.l t< .. h•., 1, ... 1.·rc•l110:. t•l<•r~'..HI••., ¡x1r '••:. 11111.·rn1ccl1.1r111:. fin.a11c1cl"o<>. cu~os 

fL"CUl"SO'i se tk-.1111<.'fl :1 .1lg11n.1 de"'' .. l,.UIL'JJl1.·-.; JHL>l'M.J-.Jhl·, 

a) J ,,.-. cl;.d1oracrún tic t11ag111•-.t1cl•-.. r.::.tud1Cl'i <k pr<•.,l-..C1.:l1"ª· " p1"'->IH1"il1Co .. h.:cnt•log1cuco, hús.qucda de 

alh..·n1a11v;1s t...-..:nolc•g11.:;1.,. 1.·..,tudu• .. d .. · ¡•1:-.1u··n" pl.1n1.·'i de nt'/'.<,...:10 par;1 1.·n1¡H1.·s:is de h.L .. C 1ccnológ1c.-. 

b) .-\dqu1:.1cn'•n de 111f,1rrn.1cu>11. n1at.:r1;1J.:s, e<flll¡><'") -.cn.1c1<1~. :t.'-I C(lrt1t1 gasi.1 .. de coip.1c1t.1c1ún ~ o;;ucldo-.; 

de JX.'f!.on.11 11..·cnu.:o que lleven .1 1.";1ho l.1-.; pn"eo..·tch lk· lll\(".,l1gan"n" dcco:irrnll,1 1c ... ·nol1.•g1co 

e) J)1scilo, f.1hnc.-.c1on) pr11d1.1 de nuc'l.11 .. h1c11c ... ) pr1x:1.-..,,, .. pn .. J11ct1\.o.., n1cl11)1.-ruJ11 prolotipo~. lolL-s <le 

prucha. pl;u1t.as p1lo10 " 1."!>o..·.al.11111<.:Jll" de t1.·1.-n<>lll~~1as 1i.1e1on.1lc .. 

d) IJ1.,.eiio c 1nsfl"unlc.."nt.1.:1<>n d1..· ph•!~ran1,1·. c.k ,1:-.1.·~~11ra1nh:1110 de c~tlidad. 111:.t.1!;1.:1011 d..; l.1lxnatnnl~ ) 

pn1ch;1 de nom1ah.r.-.c1011 .,. hn1111•l••!'.;1c1t1n de p11 .. J11ct""" pH..._ ....... o .. 

r) ln.stak1c1Pn de labor.;itono ... c.:qu1p.1n111 . .'nto d1.· firrn.a-. d.: 1r1¡~1..·1110..·n.1 v c.·on~ullon.1. un1\cr ... 1d;1d1..-s. cenfl"OS de 

1n\.csug.-.e1c.•n ) c111prc:o;.1s de h.1 .... c 11.·cnuh11•.1c.;1 

O C'ontrat.acun1 de :.cndc10~ ,Je tin11;l.'> de con.sulton.1 c 1necnu.:n.i p.ua l;1 1.·l;1borac1on de 1.:">tud1os y a."iCSOria..'\ 

1"clac1on.adc..1s con l.a 1n\c...,...tl!'.01C1Ún) c..Je~urollo tee11c.1logu.::o 

g) L;L"i aport..-.c1une" d..: capital .1 ... ·cu1n;1no cu;r.o J, .. .-..,trno fin;JI C!> el fin;1nc1anucn10 1.k la.'i 1n1c1atn.-a..o;; de 

IO'VCl"SIÓn scr1..-.1.:n!as 

FUNCIONE-e;; 

a) Concc.c.Jcl" fin;mc1¡un1cn10 ;a l;L'i 1nst1tuc1onc...~ c..Jc cl"éd110 dd pais 

h) [}ar como complcnlCnlo garantt;L'> a los 1111ernu.;¡ .. lfar1us que olorgucn fin.-.nc1an11cnto a la.'i etnpl"c:sas 

e) Dar su garan1i•1 pal"a Jll"OIL'l!CI" a l;1s L-OIJll"CSO\S contrJ Joco nL-SG,Os dcnvados de la adopción de nuevas 

tecnologías y pn11ot1pos c..lc dcs.1rl"ollo en l\.1C,1co 

d) F0tnent.ar la gctlCl"ac1i>n de pro;r. celos que c<,fl"espondan con el objcltvo del Jll"ograma. 



Aftrrnati"ª" de "'iu,;1nt:iami1.•n1n ( J.. C•pilulu fV 

r) f'rurno\·cr la 1..·sr1ucl11ro1c1ón de 1..~1ucni:1s 1nlci~ralcs de fi11anc1an11crll1• 'fUC 111ct1rpo:'>rcn r~urso-. Je.: Nl\l:IN 

} de otra.'" liu:ntc~ 

O Pro1xnc1orló1r .. :.;ip.u:11ac1llll :- ª''~1cnc1;1 11..·c111c.:1 1..-n 01sp...·1..·1,,..,. n·l;icron;u:lil'I c1u1 el tlhJi..11\(J del 11rc•i~r.;un.1 de 

011.JETl\'O 

El obJCf!\·,1 de c..;;tc P'"!'.r;u11.1 ._., d d..: unpul-...u ~ n::-.p.tld.u el d1:~1rrol/o d1..· una mlr.i...·~tructura 1ndu.,;tnal que 

,~rn11ta una 111x:r.1c1n11 n1.1 ... o..·lic1t·t1fo..' de Ja pl.ull.1 ph,,..Ju..:f1\;1 .... o..·011!nhu\;1 ;1 un 111qor o..·qurhhno 11..·r.ronaJ de 

J;1 ac!1\ul.1d Cl.'.<lll•>lluc.;1. pll•lll0\10..·11.Jn cu p.11.ilcl•• la dc~o..·on._·,,:ntr:u.:1<111 de 111~1.1lac1onc;' pn•ductr\a ... de l;L..;; 

an·.i:-. u1!">;111.1. .. " "ll rcuh1c.""10..·i.•11 <.:n ¡,,._ p.irquo..·"· 1..·1•11pu1fp,_ p1u.:rll•.," /t!fl.t'> 1n<lu~1n.1k·s del p;11..;; 

a) l.os pro:-cctos ·" Ja rc.:1lu..;1c1t)n di: t•hra .... d1.· urh:i111/ .. ;1c1011 y ~f"\JCJtl~ 1nrq;r..ilc..'> para parqm ... -s. con1untos . 

.7.0nas} pu.;nus indusrn;ilcs 

b) El d1sc..-ño, c.011s1rucc1ún, amrl1ac1ún ... rC01'1oo.lcl.'1CltlO de 11.:J.\"CS. c.d1fic10 .... fx1od1..."'!'.:.l.'> e 1n'it;1lacronc. .. 

a) Los ga:-.tos c 111\·crs1on.;~ que ~ dcrn1.·n dc l.1 rck1'1,;,;d1 ... ..ac1ún Je f¡¡ plan1.::1 pr0Juc11"·;1 t.::ilcs como Ja 

acumul.:1ciUn de 1n\·L-nl;1nos Je producto k-rnun.:ulo pre\ 1;1 .:1 b rcuh1c.11:1on, la /1qu1dac1on vio n1udan.t'..a del 

personal. el dc..-snM:>nla1c. lroLo;laJv e 1nst.ala4.:1011 J.: n1;u¡u1no1na )> equipo. a.si con10 la construcciOn. 

atfaptaciún. con1pra u renta de n;1t.·c..-:.. rndustnalcs '.\ oficul.'.l...'> 
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En an1bus c..1sos. tan1h11.::n Mlll c'1.:g1hh.:..: lo-. cruhtos p;al'a .1port;u.:1onc' ;11.:c1011;1r1;1s. cu;UJdo le,.;. recurso"" se 

J~t1ncn a prop·ú-.¡1tn .. -.11111l.1n .. -.. .1 "'' !<Ct~'tal.1do .. 1 ti'> fCC111-;o.,. ptn.-c.lcn dc~tlll.tr!>C >ti fin.UlClan1ic:ntn de t,;ifc5 

1nic1at1va...,; a tr.i"c"" J..: IJ ;1p••rt.;1c1,111 ;1l·l·11>11.1r1.1 

OHJETIV<> 

Pron1tncr ~ n .. "!.p.lfd.ar l.1 1:l.1l•ur;1<..'.1tH1 d..: 1.·.,111d1<>-. ~ l"••11tr;¡1.h:H•ll d..: .1.-.,.; .. (Hl.1'> que fi.>r1;1Jc.-:c;1n tct::ru~rncntc 

la.-. d1..-c.:1s1on1..-:<. y l.1 qccuc1on d..: prt•\l"t::l<l' dl· 111 ..... ,.,"'"· ct•rncrc1.1I ~ d._- ... .._-n·1..:h•'o que 1r1crcnl<..Tih:n la 

1>1-:.<.tTJ~O DE J.OS Ht-:CliH.SOS 

1n\.crs1on1~t..L'> con o.·I fin de 1,._·ontr.11.ll lt•-. ~ .. -r,1..:111-. de .1-.c•>tHC'-. c,1.._·n111-.. de firnt.1-.¡ tic 1ngcn1cría o de 

._,nprcs.;:L' do.: C1H1sultur1.1 p~1r;1 d1-...:li.1r e 111.,tr1111i.. . .:nt~tr ¡1r11~c..:h,.. ' pr••~'.r;u1t.1-. que lcng;1n prnpositos 

especifico el 1ncr.._-nlt..·1110 dc J,,.. 111\.l·I .. :~ de clí..:11.:ru.:1.i" l·nn1p<.:l1l1' nt1d 1k l.1 o.·111¡Hc'>.l 

OllJl-:TIVO 

Promo\.·cr y proporc11111ar r..:-.paldo tinano.:ll.'1<1 a l.t~ ;i..:c1ono.·., cn1pr<.::~u1ak-. de 111\cr~un1 quc contnhu'.lootn al 

nK'Joranticnto del mcd1u an1h1<.:ntc •• 1.<;1 corno ;l l.1 tanonal1."ac1on c..k-1 c11nslH1l(l d..: agu..i y ..:n..:rgia 

SUJETOS DE APOYO 

En este C:.:L.,O, el ob1cto de la 111vcr~1on r.:::.,. el que adquiere el car;1ctcr pnorlt;tnu. y por In t.ulto el ;1cccso a los 

b<..-ncfic1os del prc_'8ran1;1 no prC!'>L,lfa rna~nrcs hn11t.ac1oncs que l;is dd c.;:1.J"Tlf')(l de acc1011 de NAFIN. es decir 

la 1ndustna. el comcrc1u y Jos scrv1c10~ 

Tan1b1Cn en este progran1a ~e cun11;n1pla );1 po..,.1hl111.J.1d r.k: d..:~..:011l;lf ,>p<.:rac1nncs de créditos olorcadus a 

1nvcrs1on1stas en lo pcrson;1'. par;1 ,.-fr.:ctuar ar<1rt;1c1on..:..¡ ;u:c1l)n;1r1a.-. • .._-u;uu:ll1 kl..¡ rccur:ooos :..e ut1hz-'l.n 

finalmente por una cmprc.."'41 dt:: cual1¡u1cr cstrato par;1 f1n.1nc1;ir 111\cr.1oncs qu..: conu1bu)1.:n ;1 los ohJCll\.·os 

del P rogr.1ma 
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Allcrnalhx ... de Fín.:.ru;iarntc..•nlu 1 ,.. C11phnlo IV 

l>E •• <.;TJl"O l>E 1.0S HE<.llH~OS 

l.o,. rL·cur-.L•~ p111.:d,:11 d.._·-.1u1.:11~.._· .11 fin.:11u.:1;u111en1<t de todo t1p., tk: un.e..-.. 1nne!'i v ga .. IO"i que pcrnurcn 

alc.;.111.-.u l'I o.•bj"-"(l'o<J lk·I l'H'1~r.1111.1. COIT)lJ ¡•t1L"lk· -.o.;r 

a) ,\dq111"c11>11 d..: r11.n¡11111.1ri.1. o.:l1111po.1 ~ d1.,f>t•.,1t1"l" p11>1.lucl1\.1•'> .• 1 .. 1 nnno el rc;1cond11.:1unam1cn10 de los ya 

111slruni..:111.u.:1t•11 d~· ptc•¡•.1.u11.1 .. d.: 11u_·11•r.u111cn1'' d..:1 n1cd11• ~u11l11c111 .. · 

i::) 1'1!0(;1,t,,,1'\ESl"ECl.'\L1'11"l'LSO .'\l..'\ '.\11C"IH>. l"E(}l'E~ .. "\. Y MEJ>l.·\.'.'iA E'.\.1PIH·:SA. 

Con "--1 prt>p.>.,1111 lk· prolund1.-.11 en l.1_., 11Kd1d . .:1.'> 1"-·11d1c111i .. ·'> .1 1:ii:1li1.:1r v d.:1r ma.-.1vut.:1d en el acc~o a los 

r1.~ur.;o., ti11.ui._·1"'''' 1k· l.1 h.1nc.1 d..._· t.•111.:nl•• p.1r;1 l.1 .\.11.:n•. Pcqw.·r-i..:J ~- ~f,,:<l1.:1n.:1 crnprL-:-..:i. N . .\FIN a 

1\..-:..;uroll.uio 1111" d.._· h1-. pro~~r.1111.1-. 1k ";11wu;11d1.:1 l'•Ha l:I ~1po~<> "' d dcs;.1rroll\) de kt :'\hero. Pc..¡ucr1...'l y 

~ll .. '11.;u1;1 cu1prL··:.1 ·• n1,..._·1 111h:rn;u:u1n;1I qu..._· 1n...:lu"c 

2) PIHXiJL\.!\.1A l>L < iAKAN l'f,\ 

3) INFORM,\( ·10~ 

4) CAPACITACIO~ "t' ASISTENCIA TECNICA 

5) FOMENTO A LOS ESQUEMAS ASOCIATIVOS 

OBJETIVO 

Rcsol,..·cr el pr1•l•IL·n1;1 tcn11xual de IH¡u1dc..-. ¡1rop1c1ar el sanc..'lnl1L-nto financiero de las n11cro y pequeñas 

L-ntprcsa.5. hnmbrks un.:1 oportunui;1d par-a su ""1ah1hd.:1d y pc.:nn.:inL.-ncia. y cst1niul:1r a la \IC.I: a los 

1ntcmxx11aric"' tin;1nc1eros L."TI la alL'llClun de las L·rnprcsa.'> Je menor tarn;ulo 

SU.lt:Tos Ut: H.t-:SPAl4DO 

Aquellas unidades producl1"·;L<i que c;1hfiqucn como nucro. pcc:¡ucÍJ.a..'i y medianas cmpr-L-S.'l 
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Ot:STl!'iO l>E J.ClS UE<"l!U:SOS 

Para a\an.1...;u :-.t·11:-.1hlcnu·ntc l.'fl t:l ah;llnn1cnh• de l.1<; h.incra-. t."<>Uuctur;1lc•;. p;1r;1 el ac~~.o al crédito 

1n.,.l1tu.._·11>11;al tk: l.1 111K11•. ¡-....:q11c(1;i " n1cd1an;1 t-n1¡n.- .... 1, el ¡1n•~~r;un.1 unpuh•> par-a el pr1•r.rt:•.o pn.~nta un 

f!Ulpo '11,_• pullt<>" 11..·k·\.;111h.:"> qul' al •>11t11111.1<,_'1t>ll •;e dc..,1.-r1h,,: 

1111crn1c1h.tr1<•' nt• h.111.._·.1111 ..... d.._· ~.u.:H>n.11 1:111;111._·h:r.1 (un1.u1.._ ..• d~· •·1t·d1t•• .. 1111·n,l.td••r:1•. fin.111cll:ra .... cntuWdc..-.. 

t11C..."1óh;1nf1,_· un l.·..,q111:n1.1 dc .u1;1l1 ... 1-. -.1rnplrfi.._·...;ul•• \. prl'\.1,Hlh.'Jlt .. · ;1l•H1l.1.h• .._.,,11 '\,.1 .. ·1<•11.11 !·111.uh:i.:ra 

11. HEESTHUc-n1H.\('J(>~ Fl:"i..\:"i('IEI<,\ 

l."onvrr-siOn dl"I ("r-il•tlllo Quir-oi.:rnfar-io al (",-o.'dito dr Fnrnt"nlo.- ~ .... -... n.11 F1n.11i..:1L·r:i p ..... 1.-.1 pactar- con 

los b.;u1co!> 1.:oni.:n:1;dc .... l.l L:•>ll\.\.1•.u•n de li11.uic1.1n11L·n1t1" d.._· L'.tHto pla..-.1 ;1 tin.ln..::1.1111K11t<t'i con recursos de 

esta 111st11uc1on d1.: Íl1nn·11t11 l';ua ,ficha Cl>f1\.Cf<;HHI, ~Al·'"' "!11nd..;,;1ra" .'11 banc1> en L'.111,.:..,tu•n en pcnodos 

tr.:i.ns1tono ... con el n11....in11 co"i..' de kl"i fondo<; d ... · f<111i.._·11t•>. 1;11 t~ull .. 1 qw.;: dich•• 1111 .. ·rn1 .. :d1ano rcah ..... a loo,; 

an."1l1.,.1s nc,.:e-..an11s que condu.1.:.;u1 a l;1 dc11.:rn1111.i..::11•11 d.._·J t1r•• tic linan..::1:11111.._·nl1•. qu._· ..::n dclin1t1\.a, deba 

olorgar-;1.: u no, a la.., 1,_-n1prc.,,~is lx..·nefic1an.L .. del "-""·l'h'llt.t 

J\1..:daantc l.~te e-s.q11cn1a. l.L-. nucro y p.._"(.¡ucii;L.,, en1pres~1s qu.._· tcn~~an "1.1lul1 .. l.1d ~ quL· actualnu.:ntc cst.;:u1 

fin:1nc1~u..Jas con cr1,_..,,hto~ d.: c(1rto plou..u. !>cr-an ;!IL·nd1d.i. ... ..::•>r1 n:cur~,,..,, 1..h: NAl·l:".1" n111 pi.L."''s ~ fomta.S de 

pago. que c..,l¡,;n de ac11crd•1 C•>n -.u c.;1pacu.J.ad de gcn.._·ra1,_·1.u1 d..: cl~..::t1'1.t>. -.1L·n1prL· li.1-..;uHlt> l~L' ÚCCl!>H>nc .. d.: 

la n .. "t..."Slnn:turac1u11 l."11 l.1 c.,;1p.1c1d.""ld d.: Pª!!º tk la c1npr.._·,.1 ;o. l.1 r;1.1011.1bil1J,_1J dL" la.; ¡'.a1:uu1a!> qu.: re~paldan 

el ~r001to 

Rt.TstruclurncilJn de Pa,ivo!IO.- Sa...:1onal Fn1am.:1er-;1 h;1 tl.._·,1h1h.1~1do '.'>U~ rq;l.1s Je opcraca•n p;1r.1 ap<..l}al" la 

rccs1ructurac1011 de pa.-..\.o" de l~L" c1npn. .. ~1s Se bu-.c;aroi qul· e-.1;1 rct.-.tnn:tur.1c1ún c-.lc .1cornp:11i;i<la por una 

,-l..._"'Slructurac1on 1ntcgr:1I que clc\.C la prt ... !u1.:t1v1d.a.J ~ co111p ... "1.1t1\.u.1.u1 .Je ti.-. cn1prL""Sa" 
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~lrern;.tfi-..._ ... de 1:inanci•111icu10 ' '"' Capi1ulo IV 

Financia1ni1.·n1u a lnri.:n phuo 1•nn• HJ•ortJH·iout·'i acclonnri.:." c1u1.• forlaJr-.,c11n la capitali.i---HC"ión cft• la~ 

c-111prr1.ll"I.- N,\l·I~ finall<..t.tr:S a l.1q~1• pl.1.'"•>. d,·,1k 1,_·I ~-~:u1Kl1• p1-..1 .. 1 l"-.'.•...,,11a..<> ti-.1c.:.a'"" <) n1••r;1Jc_, la:'I 

;1J>1.•rt;1c1u11..:-.. d'-· .:.1p11al que .1 !>,U "'-.,,. r..:.1lr<..t·n rn ,-111prc ... 1, que: r1.-·q11rrr;u1 ft>lt.1!.:l.'.cr !>U c:<.tn1ctur;1 tinaucu,;ra 

J·.-.rc ll¡ll1 dt: li11.11K1.1n11<.."nh• ... ·-.1.1 -.;1 d1-..p..tn1bl..· 11;1t.1 .1p .. -.;u 1;u11b1..:n l.1 ,·.1¡11t;d1.•;11.:1eor1 d..: n1....-ro" pc.··qu ... -r-1;L' 

... -n1p11.·..,._1, 

Fi11unciiu11it•111u ;• lr.ah;1j:.ulun.·-.) r111ph·iu.fu-. ch• 1·111pre .. :1-. i1uf11-.1rialr" ¡1ar11 .aportacioru-.. tft" capitnl c-n 

la:o. rrnprr""1l" tlorulr trahaji111 rn 1111 1·j1·r-cicio dr opcionr-..· 1 11 r11ud11•' J•.ll'C.:" cx1-;tc l;1 fi1~ura de liK 

llan1;11J.,.,. 1:s<>P'S (l·rup1 ..... .-.... Stt .... ·1-. <>plu•rt l'l.111'>). .¡uc h.111 n··.ult.1..J.i n1u-. 111.i .. -., l:n ti c:1p11..if1.-ac1ún de 

..._·rnpr;.·'>·'-'· J,_,•,r;uul•• .1 'u \C./ nu•fl\.tl ' .111n1t-nt.11 /.1 p1 .... l11<:l1\1d.ul l. J"-·rr11.tnl..·nc1.1 de Jo-.. lrah.11ad<irc ..... al 

111tcrn11.·d1.111t•" ¡><'<ir.1 fin.UILl.U c't''' 1•rt>1~r.11n.1-.. p.1r.1 cl c.1-'•' d<.: •.:111prL·-.,1-. 111..:,1L·.1n;1-. del '<.:l-l<•f 1nd11~lnal 

111. IJlll.Ll'.:\.CJO ..... l>EI. .'\TEJ.<(',,I>() l>E \.°.\l.<HU·:S l"AJ.t.A EL FINA:"o'<"J..\:\111-".:"oi"JO A 1..A 

:'\.11CH:O, 1•t-:<Jl IF~A Y '\1FUl.\1"A F.'-11•1.u·:S.·\. 

n.crc~1dt• d..: \,1l1•r1.·,_ :"..'.i...:1,n1.1I F111 .. 1n<.:•L·r.1 ... u:r11¡1rc dr.:: 111.u1cra 1.·•1111unL1.._.,,n1•tr~'" 1n1errnt_-:d1;1r1.,, tin;1.I1c1cro"' .. 

poJr,;,i 1~;uan11..-41r .. p.1qtiL"l1.-·!'>~ de 1111110' de cnrpn::.-..a" hur,.arilc-.. dc cn1pn.:-...;1:- de'--"''º" ...... '-·tore'>, p~1r.1 que !'o.L.4"\n 

o.;oJ • ...:.a.Jo-. puhh1.·.1n11.:nf1.-· cn ..:1 111r.:ro.·.1d<• d<.: \.1h•rc •. t1c .. 111tcr111l04.li.1r d ,..·ro.-d1lo " ;1tx1t11 cl Co'ih' de 

fin.anc1.1n111.-·ntt• 

;'\1c.-cado lnrcr-rnrdio dt• \.'11Jo..-.· ... - :S.1eu1n;ll F1n:in ... ·11,:ra rat1tic;1 'u Lº<•rnpH1rn1s.i:1 de 1n\crt1r h."lsta 500 

rnrllone'> de P..:-'º' <.."n el n1erc;uh• uu..:1111.._·,J1c• p;1r;1 ;1J"l•'.'-·.1r aqucll.t.•, .:-n1prc-.;1s n1c<l1anas ~ 1-li,_•qucii.."'l.'> que 

d1,,,-c1dan acu<lir a c"'ll.: s1.-1~n1cnlo del ni...:rc;¡do de ... ;ikir1.-·~ 

IV. E .... TÍMl!l..OS A LA ASOCL\CJ(>:"r E ....... TH.E E.'\1PH:fo:..4-iAS :\1EXJCA!"liAS Y CON E!'\.1PH.E.S.1\S 

EXTH:ANJEIL\S l"ARA 1.A <a:NER;\CJÓN DE Al.IAN:l'.AS E .. 'iTH.AT¡;'.GICAS 

;\portncioru· .. t.fr c·ap.iral a Ernpr-C'~~"' lntt.'J:r:u.funl'ló.· ~'1cnd1(._"Jl(.JO ;I lo dr!oopllL""SIO por el dccr\."tO del 

E.1ccul1\o F1.-xtcral dd 7 de n1;1'.'ol• de l','1.l. que pronu1c-.c l...1 fnrnt.:1c1on de 1.-n1p1._-;-;.a_-; 1nh...""grndora.'ló. 

N.1\FIN F1n.anc1;ir.;1 l.:t. .. ;1port;1c1on..:s dc c1p1lal que rc.qu1crJn hao.:r las nucro y J'll.."qUcñas L"Jnprcs.a para 

fonn.ar las en1prc .. .:L' 1n1q~r.ador:.is 
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Apo)·o a ("oin1"l"l"lloofon.-,. c-011 E1nprrllooa:!> 1-:1i01rnnjrra ... · N;u .. ·1on:d F1nanc11.·r;1 podra aporl:u h.;L,t."1 25'!-~. del 

.;.-.p1tal 1<•1:11 1ct111..:r1t.h•. t.·n l.1., ._·1n¡11t.:~··ª' rt..·,uha111._·, ..te l.1 ª't...:1a1...1ún t:nlrt..· p<:q1u . .-1iu., ~ 111cth;u10-. ncJ_~<>Clt.I'!> 

1uc,1..::uu1-. t.:•lll ..:111pre~.1"' .. ·,t1ou11 .. ·1.I'. ~1t..·n1¡uc '.' 1..·u.111d•1 d11..ha-.; u1 .. cr!>H•flC' 'e rcalu . .:l:fl en 1\1é..:.1co l .. a 

par111..·1pol\·11•n d..: l.1 1n ... l1ll1c1011 '"-·r;1 '11..·111p1e 11..·11111'<.•t.11 

F~t:L' L"•llll"l.."l'ton .. ·~ ' .1!1~11.·.1' t.·.,1r.1ll.")'.1c.;L .. P•."tn11t11;u1 ;1 l.1., t.·111pn·'·'' tt1c'l.ll.".U1;" 1111,_·1111.ir :o.u t.:orn¡x·llt11.'1tC:1d 

en el ..:0110 pl.:uo. a Ir.ne' d..: rnu' d1 .. er-.... .... ;L'l"-"<-"to' ._-.. 1110 puvdcn 'cr 1..•I .u:...: ... ·-.t• .1 1<-·t.:nol1~~1.1. rncrc.;uJo .. , 

rn1..:]t•re" d1~·1i11-.. 1:te 

V. OTH.AS ,'\tt-:J>IUAS l>t-: Al"()\"() 

lnírac.·~tructura :uJecundn p:ara la A1t.0 n<"ió11 llr la .. :'\.1it.·ru y l"r(111r1\n,. En1pr-r"'ª""·- N;lc1ort:ll l·1nanc1cr;1 

ha puc~tu a d1-.p.:1"'i1Culn de 1 • .., 1nt<.·rn11.:d1:1r1o"i financ11..·rl.., r1..·c11r,t•~ .:t pla..r1~ ha-.1;1 .~ti .ul~•-. p;1..-a Íln.anc1ar las 

1nvc..--.111ncs que d..::han r...:.11!.·;u,1..· ~-n 1n .. t;ilac1nrn.:.,, ~1.,t .. :n1.1 ... c..:1pac11;1c1on. 1..·t..::. " 1..·11'-P propo-.1t11 c;.c.;1 el de 

fllCJOr;ir ti c .. ap.;1...:i<l.11.J d..: alt."lll'l<•n de l"Slo-. 1nh.:rn11..·<l1ar1P:-. a t1 111..:cc'!d.adc .. Je¡,,., n1H:ro' ¡x-qu..::Tlo"i 11..::~:c• • .:1<.Y.-o 

Pla.10'."" dr (;rnc-in.· En Tnd11., 1.1 .. p1••1~r;una'i. ¡,,._ tina11e1a1111-.;nlt•'• de NAFI~ e~lnl1,.-111pl;1ra11 ).,., pl:1.to-. de 

l)rscurnto a lntr..-mcdi:iirio~.· ("••n ..::111r1.1p.;.,-,1111d..: ;1h;1r;11;..ir el fin;1nc1;1n11cn1.1.1 l.1 r"'·:·que1ia cn1prc.-..;:1 en lo 

SUCt...""Sl\.O, N;u.::1on.1l F1n..:u1c1era p .... 1r., 1lt..-...con(;U h.L .. t;1 1 no~ .. de lo-. t1..·cu1 .. os r1..·q1u:r1do-. P•H Jo .. 1111crn11..."'1.haru.1~ 

fina.nc1cr-os En el p;L-.:11tu. «n alguno' c.a:o.o<>. l.1 n1c.t<..l.1 de londo-. J..: N1\l·I~ " d<.:I 1nlcnnu.11:1no n.: ... ult.aban 

en t.:l..""'1."ii rna..,or..::s par-a el .1crc•l1t•1d•• 

'l·.a.sa.' c-n llúlarr~.- Para apo\ar l.1 con1pcut1 .. 1<L.:uJ de la:-. en1pr1..~1 ... Nac1uo;il F1nanch.:r;1 rc .. 1!--ú .. u csqucn1a 

de la..'i.'1S de 1ntcr-cs en l?K">n..::t.la e'tranJ..:ra 

11) PROGRA:\1AS 1-:..,rECIALES. 

J. El.. FINANCIAMIE:"ITO I>E l:\1POR.TAC'IÓ:"'ol 

NAFIN 11cnc ct.tahlcc1d..1:-. Ct•n d1,crsl)S bancos dr..:I c'tcr1or linc.as glohak"!. de cnXJ1to para financiar- Ja 

lmport--.ción de rnaqurna.nól, 1..·t.1u1;x1. con1poocnles, rcfacc1nncs e 1n.¡.un1os 1ntcrnted10!> 

,.od."'L'i. c..'l~L.,. linc.L-. d1:-.pon1.:n de la 1~ar;111tia Je lo~ organ1sn11.x oticrah..-s de financr;un11...-nlu a la cxport.ae1ón de 

los respectivos gob1cmn~ 
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('un lo-. n:Clll'''" Jlll'"'·:na·11IL'?> lj.._· o.·-.1.1 ... fucnt~~ de li11¡11u.:1.un11 .. -11h• C'O;fcrnu, NAl,.IN ptPpori.:1t•n.1 ;i l:ts 

cn1pr1..·s.;1s n1c"•:.u1.1-. de i..._l<• 11\><>, l.1 ¡ .. .-.1lulul.ut tic lin.uu:1ar t.:n <•llldKH•nc-. rcl.1!1".Ut1cntc ¡11clL·rcnL1~11t ... -s "l'" 

fan;u1L-1.\1111cu1i1. pl.1 .. 'I'" d,· .u1u>1l1.·.1,1P11, h•nn;p, de pa1•11. n•-.11•-.. •••1111...i"'"""' IL'ljllL">llll._ 1lc o.:lq•1h1ild.1<!. ..C•ll 

.r...-1,·rn11n.1d, ... ,, .1.-.>11!.1<!1•-. '-''º 1·1 H·li11.t1i..1.1d •• 1 L''h-rrH•" 1.u1I•> ">.,;,\!J...,, '''""' d 1nr •. .-rn1L·d1,H1<• tinaru .. ·h;ro 

CS1~1l <•hl1~~.ut.•-. .1 ll.ll\'olt"f \1 \,,.._ .1 l.1 l""'l'''·-..1 .l<. fLt!1t.11!.1 ljllL" 1111¡><>1t.1 ]11•. l•1t'flL'"· l:<>ll l.1 llllll:.1 .uiH:ll>ll, por 

cfCctuar,....· P•" .011d1a·1,, d.: :"'>.0-\l I">..;" l.1 1111¡•11,,·--...1 .1 ... 1c<l11.ul.1 d,·t"-· .1-011111 ,¡ L<'llll'l••1n1-.,, ti .. · ,-,,n....,,·n.oH 1.:n 

propu .. ·,t.ut l,h b1 .. :n,·-.. .i.!.¡111r1d<•-. d111.u1h.: 1.1 ,.,.,-ri ... ·1.1 d~I .. 1<..·d11t>." ,·n ,._l.-'' d._· p.1¡'<• .u1t1<..1p.1do dL·I t:H·d1t•'· .1 

no vcn~k·d,,.., h .. 1-.1.1 1.·11 1.11H" n<> "'- h.n.1 lnp11d.ul" 1 .. 1 • .!111...:111.· \.1 .. t,li-•.1L"1<•11 •"P'-'''1!"1 ... 1 d1.· S:\.l·IS ..:011 1,,·I 

.111lOl'"IJ'-"l.::u.111 ;1111n111.111 .. -.1 .... 1 <PI'-" ... ul.t \.,l··•• ,·11 ¡,, l'-l/li,·111.11 .¡.._¡..._. t•hlL·111.·1 J'l•'\1.u11...:nh· I;¡ ;,.·,,nforn11t.1.."ld 

c ... pn ... ~1 1.h·I h.u1.:o do.:! .._-,1..-11<H q111,·11, I"'" ._·,.·rt1• -..1J<1 J,...::u1nt.·111.1 l.1 ••p,·r.tt·i.111 -.111 tr.u1 ... 1 ... ·r1r li-.i.:;uni.:ntc 

r~ur'!o-(~ a N·\.1.IS "al 1nh·1nu.:d1;H1<• tin.llH"IL'I•• -..1 que el 1111 .. 111 .. 1 •. u1u> 1,,·t,·ct11.1 d P·•!·.<• d111,,·.:t.u11cntc al 

11. LA TAUJE l'A E:\.1rH.ESAIUAL 

El ~1slL"flL"l Je ·1 .. trJ .. ·t.:1 En1prc-,;.n1;1I .:un1pk dncr......,1s prop,,...1to..¡ .. -11 l.1 ... -:-.tralL."1º.1.1 d.: Íl'n1cnlu d..:: f'>.<AFIN. entre 

lo'° que d1 ... ~t.ac;1n In .. ~1gu1 ... ·n11 . .- ... 

a) C."olat>urar 1,,·011 I'•:-. 1n1 ... ·rn1cd1.u1,,., tin;uKt<..·ro-.. .:n l.1 111 .. 1n1n..._-n1;1L·hlfl de ~'lucu•ncs c:-.p..;c1;1ht1•·n1c d1l>.Cnada.s 

p."lr.:i ah:n<l..:r la.-. lln111;1..:1nno.::-. ._ n..:,·...- ... nLuJ .. ·-. p.1111.:ul;uc-. 1.k la 1n1t:rn' ¡.....-qUL'll..l .... ,upn.·s,a 

h) Ro..-ducir lo-. , .• ,..,,o., 1•¡....:-tall\l•'> ,1,· 1,,.., llllt.•r1ncd1:tr10<, fin.;1ncwro., " ,·11 ... -.. u1.,ccuc111..·1;1. ahr1r O(X'.IOfk.."S de 

fin~-i.nc1an11~;nl1..1 ll.,nn.11 a n11 ... ·rn ' ¡x-.~uL·lla" c1npr...:s;L., con n1ontn~ ri..-du..:u.Jos d.: u:qu1..·nn11cntos tina1u:1CH"rS. 

sohrc lodo en ~11'i pnn1cr;i., ''J>o.:1;1._·",11.:!<> 
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e) H.1,:lfuc1r el tu .. ·n1pn' 1.·-..fu1.:r ."o que In-.. prop11.:t.H11 ''• ,¡¡. 111u.r1 • ' p ... q1u:ú.t" ernpre· •• 1-.. <ll·-..1111. .. 111 n·.1~11l;un1cn1c a 

n.-:o..oher 'll' prnblt.-111.1' d,· f111:111 ... -1a1111cnt11 ti•.: ,·;1p1t.il tk lf,1!>.1¡.1, .. 1 f111 tlv que L 1 .i11 .. rrt> unplu::1IP lo J>lH..:d;u1 

rnndcrru.•.1c11•11 p1 ... Jin·11\,I .1 lf.l\v-.. de· l.1 111\c1·-1••1t ,·n .i,ln••'> 111<'" 

d1-..cr~os contrat(•-.. cll ••pcr.i.:•••nv-.. 1nd1 .. 1d1J.1I .. ··. 

1:) 1<1....-...l11.._·1r lo..; tr.u1111L·-..' 1,~..., p!;¡.·,,._ 111<:<•r¡><n.u1.J,, t1:i.1 111.1\••r ••(><>1111r11d.ul al fin.11i..:1.11111c11I•• 

con1prnn1ctc a 

•) liuh.-.ar l.1:. rccur~o--.. 1•h1 .. :111d<'·· .1 tra\..:-.. d ... · l.1 1.1q,:l.1 ._,._111 .1,.u11 .. ·r11c p .. ir;1 lin.111 .. 1;11 el .._·-1p1t:1I d •. : traha1u 

que rcqu1cn.: t1 npcrac111n tk· -..11 11n1d.nJ l"'"lu\.ll\.I 

h) ('ctn-...crvar la Jo1....-un1t.•nt;u::uu1 1.:t•rnpr11b;1lnn;1 \ rn.1111 ... ·11._·rl.1 .1 d1..,,¡•<1•.1c11•n del 111t1:rn1cdr.iru1;. d.: NAFl:"f. 

qu1L."flC:<. J')(xJran rcquL·nrl;1 cu 1..·I nunncnh• qUl' 111 L''t1ni...·11 ¡..._·rt111<.:11tc 

El 111tcr111\.·d1ano ;1n;:al1/41 1:1 ~·<•l1c1lud' l.1 ~11u .. 1 .. ·ll•n tin.ui..:11.:r.1 d .. : I;¡ ..:n1p11 . .:-~1 a l.1 que p....Jr.1 rt·qu,·nr ~~ar.u111as 

cspcc.1ficas en tüncrún do;..·I 111,1nh1 l1n11[e d.: J.1 l1rR:.1 dL: cr .. ·d1h1 ..,,,1u;:1t.id.1 

Una .. c...: aut.Jn.-~1J... 1:1 linea r..: .. oh.._·ntc, ..:1 111r..:n11 ... ·d1.1110 ..,,ul1c'1:1 ;1 :".'/\FI~ que Cl.,ntinnc !;1 ckg1bd1.J.;1d Jcl 

acrctl1t.ado. 1:1 cu:.JI ~ólo ~e nK!~ª .... la l'rt1¡11c-...1 ..:-.ta '..:1~u1;1 pt•r 1..·I Sr~tcrn:i dc.: Sup..:rv1..¡1ón '' Sq:uun1c.:nto u s1 

se confirnt.L-.C quo;..· no L·u111plc \.-•in 1,,.... '"-"<¡111~11,,... .;..,,t;1hk·.:11h1-. ..:11 1..~lc pr•••~r;un.1 ('"on 1.:.i ..:••nfinn.:.ic11.>n d..: 

clcg1hil1ú.ad. NAFJN p1np<•r~1011a al 111tcr1111.:,J1;1r111 L-'"I nunKru d"-· c(1ntrol qtK' 'Ch.: h¡1 .1~1~:u~1dt• .1 l.1 ..:n1prc.:~"l 

dentro del s1st..:rna 1n:o.111uc1t•n.1I Jc descu •. :1110 

El 11111.:r111cd1;1no c.:1111tc b t.aqet.a c.:111prc~.an;d ;iJ :icn:<lu.uJu 111<l1.._·.; . .u1J._,1e el nH•nto de 1.-. llnc.1 d.: ._·r.._·d1tL1 qu..: le 

auton;r.a, el cual no úch..;r;i rcha~;1r el ::ZO",¡, de las '"-·nt."1.-.. anu;1ks que I.1 c111prc-..1 h::1:--a rc.:g1slr;u.J(l L.'"fl el 

cjcrc1cio 1nmcd1ato anterior 
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l'.I 1nh..·n11n.fl;u-u..• ti11a111._·1L·1u .1h11.: 11na ..-uo.·11t;1 di.: t,;h.,·quo.·:-. ;1 l.1 ..-n1prc .. ;1 acrcd1t.ut1 en ;1J que cfCctuar.·1 el 

o.k·J~~llo do.· los n:o.:ur-., ... do.· qu..- d1 .. 1><1111,h;u1 1.,.., 1.11J«l;1h.1l>10.·111o.·-. do.· l.1 1:n1pri:"k1 

A p;utar lk ........ nHlfno.·nt••. 1,,, d111.:<.:t1"1.j>·. au1.111,.~1d•" do.· l.1 o.·111¡•1L· ... 1 tl.11Jo.·1;1h.1IHcnle} puede prc!:.olt.ar .-.u 

IJ.lll10.·ul.1ro.:~ 

a) Ho.'\..·111l><•h.11 l.1 Lt1T11¡u.1 1k 111.110.·11a.., ¡1r1n1.1 ... n1.1h:r1.11t:-.. 111•.11111<•.., ' ¡,,.,. ¡'-L._tt,.. de opc.:r:11:1on. CU)<r> 

cuhnr 1.,.., g.1.,1.-.. 1!..: <'p,:r.i..:f<'ll. (11<•'11111.1. lo.·h·ft>IH'. li1.•, .1¡',u.1. 1111pu ..... 1 ... ,. o.·tt.: Len l.1 1ntL·li¡;o.·r11.:1.1 d..: quo.; el 

l.a .;mprc~a l.llJ1.:l;1!"1;1h1L·nto.· 1.J...:I...,,: uitrq• .. 1r .11 1111.:nth:di.iru• 1111 l'·l!º·1ro.· q110.: .un¡i.11.: o.·I 111t1nh• de c.;:ub 

d1SJX•o.;1c1t>11. L1 cu:il pu .. ·d .. · t·o111pr..-:1d..:1 el 1n1por1L" d..: 'l.;U10-, ,j,,,_-unicnl"" '"" t¡UL" d1..·t"x·n d..:t;1f1;1r.-.c en una 

rclae1011 que .. ..: .1d1u1lf;1 .1 c..:ad.1 p.1!•.an .. · 

El 1n1crnu.:d1ano .. ·nd•>-..1 0.:11 p1••t11L·~i.td h'"' P•ªl' . ..llL'' .1 :-...; .. \! I:"; -. ctL·1:tu:a i<h HT1-.ll•l·; d .. · ¡., .. do.·p._•-..1tos dc los 

rccur .. u~ 11pcr:1d<1-. o.·n I;, o.·u..-n1~1 de cl10.·q1n.:., 11110.:: le JI..:" a al ;1cro.·d1t.1d1.1 

l~I 1ntcrn11.">.ltar10.• grah;1 ..:n un d1:-q11cttc 11...: o.«H11p11111 ..:1 11•!;11 d..: llf•cro:1c10.1n._·, ti.;.:1l1.1~1da ... en 1.·J d1:1 :'i- lo 1."fltft.::P.a a 

NAFIN 1:c•nJ11ntan1c111e 1:1•n un o.· .. ·rt1lio.·;hl•• c.11: do.:f"''"''º quc ;unpar:1 J1,.. pa¡•,;1rc-.. 1¡11c rx·nna110.:ccn i:n pc...Jcr- del 

inrcrrncd1ano o.·-''" la o.·nc1un1c11J.1 do.:: cfi:cluar 1:1 o.·1•hr-;1nJ'..:1 co1rc:-po11d1cnlc 

NAFIN rcg1Mr;1 l;1 111fl1rni.."l.c1on c1•11to.•nul;1 1:11 1~.., d1-.quL·llc' en ~u :-1<>len1;1 ' 1k·po-.1t..:1 el unportc Je las 

opc,-ac1onc:s dc.-.c(1111.:1doL'> en l;1 l.'.u1.·nt.:1 d1.·I 1111crn1c..;l1ar1<1 en 1:1 li;1n1:1• de :\.1~x1co 
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N.AFIN carga cu l.a cut:nr.1 dl:I •nfcrnu .. ·:d1:1rio t·n B;uu .. ·o de ,\.fl.~,1co el nnportc dL· lo-. 1111crc~c .. prorncd10 

diarios de 1 • .._ .. d1 .. pt1'.'>1~u11i.c-. '' ... ald••., qu..:: re¡><•rtc l.·I l.".,t;ul•1 1k cuc11t;1 1kl 111t.;1111rd1.1ru1, ;. :1du:1on:1lrncntc 

Jcpos1b o 1,:.arg;1. '.'>l."'!~Ull '.'>l".I 1.."'I l.·;1-..0. l..1 dllt..·1cnc1.1 ClllH: ¡.,., -..;1ldo., que .1crn_l1f;1r1 

ccrt1licadn 01rtlL"f1t•r ., el .11..·111.11, •,1 l I 111<•111<• l.'." r1u,_·11<or. t• le •h"ll.·d1t.tr.1 1..'.TI drlh.t l lll."Jll.1 l.·! 11n¡k.1tlc cfcl ultuno 

1--er.. pla;o-. 1n:1,1n11• .. -..;u1 d..: 10 a .l-1 n1c--.c-.. . .,e!'.Ull la po;>l1t1c.1 que -.obre 1.:I p.utir.:111.ir .1cucrdc N ,'\.FIN con el 

111tcrnKxhar1u l."fl c:ub c:1 ... o 

dc:"cu1d.11hfll f,,.., d<.:1n.1" ;L--.p1 .. ·L-10.., d._· ... 11 l·111prc-..1 Ad..:rn.a ... c~lc ~1.,;1crn:1 ¡.._ • ._ pt·rr.111._· ..,11r11r p\..·dulo ... que anl¡,_"!> no 

a1cnd1an ., i.:'il.'1h1/1.·.1r -.t·nr;i--. L" 1n!~rL·..,, ... l·--.ro pH•¡1'l•n:u111:1 u11.1 pl.11.1t<•u11.1 par.1 q1H.: l.1 ctnrrL·'a pu~1 

c..mah.1'...ar n1.1"11rt.·-. c'>fu..:r..-11--. p.1r;1 h·~~r.ir ll•L"JOH"" nnL·k· .. de pn>duc11"HLHI;. Lºfil'JL·n .. 1.1 l 11 ult11n.1 1n ... tanc1J, 

lo que ~ bu..,..::1 cc•ll ._·--.IL" lll'>trun1c111<> C'i .!.1rk ., l.1 lll!Clt• '."' i• .. :qucú.1 L·111pn· .... 1. J.1 n11•.r11.1 ~;q;ur11f;uf. 

oportunul.;ul;. llL·'l.1lulul.1d 1¡1H· PL·nc l.1 ,-111prL·--..1 1'.l.111dc t'fl d r11.1nqo di.: "11 ..:.1p11.d de fr:1h.1Jn· 

1) PROGHAMA fi;'\OH ·o l>t-: J·.J:"l.,\,'\iCIA:\tlEr.iTO ,\ LA ,'\H>l>EH.:".IZACl{>N J:"il>l :~THIAI.. 

(PROMlr.i) 

Este pn~ran1a C.'> el 1¡uc h:1-.l.'1 el n1on1c11t.> 01 d1'>ciiaJo N:1c1on:1J l·uJ...-inctcra. en un c:o.r'ucr.l'...:1 de agn1par Jo-; 

pnncrpah .• -<;; ohJL"fl""'" dl.'." ),1.-. p11•.!c~r;u11:t.., .1111L:-.. d1--.cl1.uJ.•-.; por t1 nu!.nU ln-.111ucn>11 " .¡u.: hcn10-.. llk.."flt:H•riado 

con anlcnur1d:ul. es 11npc1rt:111te r .. ·1r..:rar que ."J,\1:1."' en su prograrna lk1101n111;1J~, t=ori ~u:-. s1gl;1s PRC).'\.'11.''I. 

continua ca.nali.1'~"1.ndo sus rL·c111 ... o:~ :1 u·a-..\..·s úc 1n1L·rn1ed1anos linancrL·ros eonl<l a cont1nu:1c1ón .'>C d1.."Scnbcn 

t:n Ja s1gu1cntc figura 
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ClJADJU> .a. 

e~ 
+ + 

t·:N·1·1DAJ>I;~-;;-,--::--~ 
H>Ml.N"JO __.--/ 

OBJETIVO 

AJlO .... at lo-. pro"cctn-. de nncn.1u11 d1..· l.l:-. c1np1c...:1s 1111cro. f"l.-'1.fuciia~ .... n1cd1oui..1:-. del sector n1a.nufactun:ro.,. 

tic l•L~ act1vutu.!1.·,... dr.:I -.._·,:tur :-.cn. 11.:10.., d1rcct.un..:ntc pro ... 1,.·,ctfqr;1:-. dc la 1ndu'itr1a. 4ue tengan anno ohjct1vo 

n10;.k:rr11.t..;u \ cfic1cntar l.1 pl.u1t;1 pr1 ... luct1"01. ,...111 d.:-<.cu11..Ltr .._-1 u11pactu que l.1s n11sni;L-> tengan en el mcJ10 

ainb1cntc 

SU.JETOS l>t: cH.i::nlTO 

Nac1on;1J 1:1n;u1c11.·r;1 JfK'""'ª Ctlll r1.·1.·ur ... ,..-,. de c ... tc prl'1_~ran1;1 ..,, ;1 tr;t'l.1."S de lt.lS 1ntcnnc<l1anos financieros a 

las p • .:rsooa.-. kg.1ln1c111t.: co11-.11t111d.1.., t.·nrno li .. 1c.as (l n1oralcs que dcscn1pcik-n ;u.:11\·1d.1dL-s de 

a) lndustn;1 

h)Scn.tcu-,.. 

S1 .... -n1prc..,, cuando ~1n prtnL-c1.l11ras 1.k la lndu,...111:1 
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t >- Caphulu JV 

:\101>Al.ll>Al>ES l>E APOYO 

f_;1s pnnc1p.J!cs fonna" tic .;11..,.._1.,.u, c'itan onc11lado1-.. funt1arncnt.;1Jnk."'f1tc aJ 

a) Capit~•I dl'.' Trah~jn. 

~ Adqo1 ... 1c1ún di.:: fl.1arcn.1 Pr 1111.1 

- ()fn1~i (i•'-"'º" Ptup1u<> del (iuo 

h) H.l'.'Ía<-cionarin. 

('ompra t• arrr..·nlb.n11..:11tl> liri;1nc1cro de maquinaria., equipo y JocaJ. asi corno rnodificaclÓn de 

lnstal..ictoncs 

e) Crédito para rircstructuración de pn!!iivv!'i. 

- l.ln pl.'L'o a un..;1 cantJdad n1u~· alta del pago 

ClJASICAPITAL 

- Fin.-incua.nucnto a la.o.; ·'fiero. l'l.·~¡uL"1L-1s ~ ~k-<l1ana~ lndustn;1--. par.i que part1c1pcn en csqu1..-rnas asoc1ativ0§, 

rnc:d1antc la aport•1c1ón dt.' cap11al o l.1 adqu1o,;1c.1ún de panc:o. ~oc1;1I~ 

- Financiar a 11n.-crs1on1~t.1~ (pcrstJn.:L'i fis1c;lS). p:1ro1 que aportL-n c;J.pttal o adquieran partes soc:1alcs de 

Micros, Pu¡ucii.;is y :\1l.-<l1anas lndu~tn.;1s. con el nbJL"1o de rnqorar su estructura fina.nC"rcr.i 

ESTUDIOS Y ASESOH.ÍAS 

Obj~tivo.- Prumo\·cr ~· ~¡puyar la cl;:1bor.ac1on de estudio.., y la conlrat;1c1ún de a_-.csori.;1s. que fonalc7-Can 

tCcnicaincntc la.'> dt..-c1s1onc:s de 11ncnaón y la CJCeuc1ón de pro~t.."Ctos. adcrn;1s de 1ncrc1ncntar la c.apac1dad de 

gestión empres.anal 
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.Altrrn;&ti\.111• Llr t'inant.-"iamicnto e ~ Capilulo IV 

• l,,;1 gracia~ .. · .. · ... 1.1hk..:c1.1 1k a..:11c1dl• ~ll prl1,._·..:tt1 l..;'-' co1x11c1nrK..-"'S dcfimtiva" <kpcndcr:ln e.Je la c.ap.:icidad 

de pa~'' de la r..-n1pn:~1 

:\rfONTOS l>E E:".'l>EI 'l>A:'\11E:"lr.'1 <> 

lAl'S nlOlllltS nw.,111u1._ de ..:nJ..:ud..:11111cnlo p.11a t1s c:ntprcs.::1!'< :son 

CHAl>RO 5. 

EMPRESA MO""-iTO fMILES S) 

MICRO l,2(KI 

Pl'..QlJEÑA 12.000 

2h,000 

Las cntuiadc..¡ di.: fonh ... '11h.l olnrt~Ul rr..·cur:-.o-. ha~1~1 pur S M~O ~111 JlC!»US El TTlOnto definitivo dependerá de In 

capacuiad de pago de k1 crnpn.·sa 

TASA DE INTEH.¡::~--; 

La tasa de 1ntcn:s que Nac1011~1l F1nanc1cra aplu;.-ira a c..,lc prograrn.a. a_<;i corno a sus dCJTia...¡ programas. 

serta la lasa NAFIN, )-a que los mtercs"""S que se p~1can ~1 trau __ ""s de cst.a tasa ~n n:gulanncntc mucho 

nll.."TK>rcs de los que~ pag.-i.nan s1 se u1111 ... .a.....:11 h1s ta~L .. lidcn.."S (CJ•r '!- TllE) tradicionales 

Cabe mencionar que la ta .... '1 N.-'\.FJN es la n1as h~11a de la.e,; 1 ...... a_.. ao..:t1\-a.'> del nlcrcado. C.<i activa ya que 

inclu~c el margen de mtcmtcJ1ac1ón de c~t.'1 banc.'1 de fi.>mcntn (NAFIN) f:n tanto que la.-. demas tas:t.<0 CPP. 

*rllE. TllP, son p.l'i1vas, pues 11t1 1nclu~cn el (.:Oslo <le 1ntcrn1cd1ac1on h.111c.;1na 
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Alh."rnali~•"' de •·1n.-ncianlicnlo 1 :-. Capitulo IV 

Si "-C qu1"°1cra cn111p.;1r;u la f¡l....a NAFJN t:on otro.,; 1n<l1c.;1Jori.·s ant1..~ n11.."11c1onado-., !'>Cn.;1 ncccs.-,,no •• partir <ld 

n1c!> 1.:n t¡ue !'.e puhhquc la 101 ..... °\ c'ptc~:ula i.:01110 una 101'>.1 pOl..'>•V<1, p;ua lo cual ~ dchcn 'urn.;ir !(,... puntO'> 

'lOn:cnlu.alc!-. (qut: c.:I hou1c1.1 detcrn11n1..·. !'>1cnlh1 que cad.a l10111c1.• li1a ~11s prt1p10-. punll,... d.; 1ntcnncd1ac1on) al 

valor 1.ic l.1 L"ls,,1 NAFIN 

l.a to1s.o1 N.1\FIN. !-.C ho1 "cnuk• a~1l1co11ut.1 "'partir ckl ¡1r11ne11.1 1.tc abril de l 1 ~>:'i en rC'C'>lructu1ac1l111c~,, nut..-vo•.,; 

crC:-<llto' t.·n n1orn.:d.;.1 tt,,h'111n.;1I. lllll's. ''c111..:rdu t..lc Ap<1"0 l111ncd1ó1h1a Jlc111.l1•rr. .. ~. que rcal1r-""' l:1111st1tuc16n 

l lay que aclarar que ;11 .,1..-r b t.;1.s.;1 n1,,1-. h;l).1. el pron•1.-..Ji11 aph~1hlc Sl.'TÍa 111."L'i ¡¡Jto que la ta">a de T"cfcrt.-ncta 

del d1a de paeo 1
' 

CONTENIUO Ufo: l/N PIU>YE<-ro l>E INVEl-tSIÚN 

- Anlt."Cl.'":tk:nh.·s del pro~\..~to ongcn ~/o JU!.l1fu.:..;1cunt del (Jtn-..c1..:to 

1.- Ell>tudin dr mrrcndn y cnnH.""l'ci11Ji.1.:.ación. 

- METOllOl.OCliA DE INVFS·1 ICiACION 

•) El pn-.ducto;. '>us C"'S(">t:c1fic.a.c1ones - Econon11c;1s, Comerciales. TCl..-nológ1ca... ... y de Tipo oficial 

b) Sq,,-icntac1ón de mcrc.a,to 

e) Arci.lts1s Je Ja dcrnanda - Ih:m.tnJ.a pc..-s.;uia,, Perlil tkl consumidor y dcn\afld .. -,, actual,, Pruyccc1ón de la 

dcm.and..'l 

d) Anáhs1s de los compct1don.""S - Capacidad 1n~t .. 'llad .. -,,, Fuer r.:i .. -.; y pot1.."T'lc1ahd..'ldcs Je sus productos y de las 

t..""mpn:sas. Nuc ... os pro)cCtos. An1pliac1um ... ...._ de fif"nl .. a!> de pr0Jucc1ón. Pro}ccc1on d..: la ofcrt;1 

r) f\.,crc..-u::lo Objetivo para el pT"o~·1..·cto 

f) Sistema de comcrc1ahr..ac1on - l•rcc1os del ph..Jucto. ()tu.~ atendido">. E.'itralcg1a..-.. propuestas para el 

pro~t.."Clo 

¡:) Progran"la de ""cntas 

A1/n11nL~lr111r /loy (/.a rroclica t•n ,,, .\f1cru_ ¡•,.qut•ña ..... • \f,-c/1ana h'mprr.'W1 ·'"' ~.'"t OJ.!U.'dO de /9fl6 V.3 
/'11¡.:./// 
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11.- E~1udio"' tic.· locnli111ció11. 

n) F.:u:lun .. • .. 4uc 1:1 .. ·1HCl'1..:.:u1 /:1 .. ct.._·1._·1..·u1n del .,1~t1..·ni;1 {l/d1·~. lnfrac~lruc..."'"tura, Scn.·1cios) 

h) SJ.,(CIH~l scko.;1<111.uJ,, (1..·11.11U1l.lll\I•'."> \. <:11ahl;tll\.1>..,} 

n) F;u:lnn.·.,, •111c 1•r11..:111.u1 l.1 .._.1p.11,._·uf;ut d._· 1:1 pl.u1ta 

1 \!.- lllJ:L"nit.•ria dd pru~l·l·tu. 

\'.- 1'il·cesiJ"de .. tic iu .. c.·r-.ión. 

e) Ncc1.__;.1dadc...~ de c.aplf.al de opc1ac1ún 

d) r:uentc. .. Je fi11;1nc1.an1u.:111n 

e) l'rogr;m1.1 de 1nh.:rs1om.::-. '.'>' d..: fi~u1cram1cnlo 

VJ.- E~tudius finnncirro~ proíorn1a. 

a) Estado lk ''-'~ull.'tdcr.-. 
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e ~ <=•pirulo IV 

e) Flujos de c..:11.1 

d) Ra.J"Ofll.."!I. fin:1nc1cra"' 

e) Pun10 de cqull1brm 

e) TIU.. - y,.\N - U. 11/C 

VI 11.- (."ondu,.io1u.""\ y rl'"con1l"ndaciont•s. 

En J\fé,1co C'\.tstl.."ll adcnl<l..'" tic N,.\FJN ulru.,; h:ltleos de tk~rrolJ() que de rn.:incra espcc1alr7.ad.a apoyan a las 

11. HANCO NACIONAi. DE C"Rt:DJTO RIJHAJ.. S.N.C. 

a) JoºINANCIF.HA~1t'.N·1 r; 1-:J IMllU• 1..·,m11r1l1¡1 dqx:ndll.·n<lt• fundan1¡,;-nl.almcn1c de las rccupcr.1c1ot1cs de 

crCdiros ) de k>s n.·cur'>o~ fi'>cak-s qu..: ohru.:nc dd ¿-,olucr-nu federal por medio de la a.'litgnac1ón 

prc,.;upUC!'itar1a cun b.L'>C en 1~1.s d1fi.:rcntcs d1 .. ,,.....,1c1t-.ru.·s h.·1•,;1lc~ apl1.:~1blco;., ) t.k~ rn."lncra c(lrnplcmcntana de 

sus acr1v1d.adcs de u~1nco1 !\lúlr1plc 

00.IETIVOS 

a) Orga.n1r-1r) regl:uncnt.-ir el funcron;u111cnlu de los hanco"' rq_~1on~1rc. .. de crcdllo rural 

b) Ausp1c1ar la const1tuc1on, organu_-.cton ) capac1tac1un de lo'> sujclo .. de erCdlto por si o por conducto de 

sus bancos regionales 

e) Celebrar opcrJctoncs Jl<L<.;l'l•as de crédito con 1nsl1tuc1onc"' c'tr:i.nJcra..<.; pn'l.adas. gul>etn.arncntaJcs o 

intcrgubcmamcntales 

no 



Allern.alh •• de t'in01nci•miento C•pituln IV 

ti) Ap<'Y~U fin¡mc1eranu..·n1c ot 1ns111ucu1nc-. que opcn:n eu .. xt110~ ;1grup<..-cu;u10 ... en el país. 1ucd1an1c el 

c•lcunan11cnln de l111ca..,, de c1Cd1lt• ~ 1•JlClitC1cu"-·..,, tic tks1.:t1cnlc• y r1."tk .. 1.·ucnlc• de -.use.artera-. 

t•) Ac.h1t11nr. u11l11";u Y ;uln1u11:-.lrar lt1'> d1.:rc .. :ho..,; \ h11.·1h.:-. 111uchlc..,; c1 u1n11u.:hlc.:o ncccs.arius para !l.U 

fu11e1on;11n1cn10 

SUJETOS UE CH.t:JJITO 

Para ek"l.:lus U.: l.l l...:\ <.icncral d .. : ('rc1.ht'• Ru101l t;.1nto d..:I '>l!.tcnw ulic1.il Je crcJnu rur.11, como de Ja banc;a 

h) S()l:ll..'tl.11.lcs d.; Pr1.. .... Ju1..·..:1lHI H.uraf 

e) lJnu•11cs clc l'.11tlt•-.' ('c,1nun1d.;:1dcs 

d) l lnu.•rn. '> J1..· So: .... ·1n.J;ut...· .. tk l'rt"C.lucc1un Rural 

rJ Asoc.:1ac1on..::s HuralL~ de Interés ( 'ok"Cll\O 

O (."olunos) Pcqucno..,, J•rop1c1arios 

j) J...;:1o,; U111d."tdcs d..: pnlducc1on que se mlcgrcn en krnunos do.: la le) de Fomento Agropoecuano 

Los JltÓilanlOS c.kl s...-c.:tor rural se cla.-.11i~n de la s1gu1cn1c n1;u¡cr-J 

J.- Prcst."lmos de hah1l1lacnm o A,.10 

2.- Prc...'s1an1os Refacc1on;1no~ p~1ra la producc1ún prun.ana 

"' 1 '11/r.'(''-' JI /·,/11or1/., r )rlf·g•1 ( J /(t1\tJ .\/11 /·/ .':1\lt""'" J·11111,,c1rrt1 ,\/rJf1can11 
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Allrrnali"'•" dr t"in ... nda1uir11co ( ~ Ca11i1ulu IV 

5.- Pn .. "'st;uno-;. prcn<laru,.. 

6.- Prést."1.ntc.• .. p.ua el c.'on~tHtM.• 1:,nul1;11 

Los prCs ... llllO~ ~ pucc.J...·u , .. lnr1~ar en fonna de •tpcrtura de cu .. 'J1(u sunpk (i\rt 1 1 o fracciones 1 a vr y 

úhuno párr.1fll l .(iCR) o cu c..·ucnt;1 corric.:nrc. -.1c.·ndo c.·-.1;1 uh1n1.a la forn1~1 que .. e til1h..-..;c flccucnrcrncntc en la 

prúct1c..'1(,Art 1:.":O1 GCIO 

l .. os prCstarnos qu1,_· úcs1;1c.".,.1n pc.Jr :-.ti 11npc.nt;1nc1.1 "''' J,,., dc l1.1ful1l•11,_·11•n '' ,,._,,, .. J,,, rct:-.cc11111;1nc1'i, 1,,... 

cualc., llenen un.-. rq~ulai..:11•11 c.·:-.pet.:1;11'loprclf..·11.:nrc1.1rrh1 en !;1 1 (iCH (Art'> 111 .1 11 ~- 111, ... 117) 

111. HANCO NACIONAi~ l>t-: C"OMEHC"IO EX.l J<:JUOH. S.N.C". 

El Banco Nac•uoal úc.· Cºt•rrn.:rc1'' 1-:,1cr1or (li,\!'..;('C).'\11: .. '\. 1) i..:-. L1 lll'>[lluci.111 d<..· 1.k-...:1rrt1f1,, fl..""!,pono.;..ahlc de la 

pronux:1ón de.· C'lH1rt411.:H1r11."s n1c,h:;u1;1~ " .J, .. _- l''•'P<>rt.r<>lt.:H lin;1nc1an11c..·11111 .1d,.cu•tdt> " ºf"'>rlun .. a J.L .. 

actí .. ,d..adcs de CC.lfncrc10 c'1cnor 

conicrc1ah ... --s. uniones dc cu:dJI(•. ;1rrcnd;utor;1-. fin;111cu:r:1!> " l"rnprc-...1-. di..: f.1 ... ·11•r~11....-) y ;1110 cuando 

proporciona rL-spaldo fin.111c1ctl1 a !;1 ac11vHJ.uJ d.: n•n1...:rc1" ..._-,1.:ripr. 1ndc.·rx·nd1L"11ti..:111.._·n11...· del C'ilra10 L-n qu,,; 

pudu .. ·ra ca.l1ficar la cn1prc~1. -..- .. un fu. .. "Cho qu1,_· ~• Jlolrt1r de l'JK11. k h;1 nlc•q:;1do un c;1r;1cl<::r pnor1lano al 

d4!Sanullo <le un .. 1 c:1p •. 1<:1d .. ul C'l:pt1n:uJora d..: l.t-. cn111rc-..;:L'> 1•c.:(¡ucl1.:i~ " n11.:d1an;1:-.. "•• ~ca <{UC cft.·clucn la 

conlCrc1:1hJ"..acrOn 111tcrn.ac1on.."ll en fon11;1 dirc..:la. pt•r '-"''"dueto dt.· un.1 cn1pr.._·-...:1 ck· ..:<>rncrc10 c't..;nor n bien 

ind1rccta1ncntc a tra\e~ dd s11n11n1s1ro de u1:-.un1c,.... a I;¡., o..·rnprcs.<L'> c'por1.'lt.klf.:t'> lin.ah::-. 

ANTECEDENTt-.:..'-' 

- l....a n1ayor parte de las c'por1•1c1oncs no petroleras /.1.'> rc.;.ili.",,;1n l•L'> gran1.k·-.. ..:n1prc-..:.is 'lo con~orCH.lS 

- Sin crnb.argo. un 1n1portanlc nlJnlf..·ro de l'u¡ui..:ii.a.'> \ t\.luJ1;1na"" empre...._,,_.,. p.u11c1p.an dirccla o 1nú1rcctarn ... -rlfc 

en 1-. act1\1d.;ul de Corncre1u 1: ... 1cr1c>r 

- Las Pequeñas ) J\.1cd1a.na!> En1pr.._~,. h;u1 dc..•n10 .. tr.Wn c .. -.pac1da.d de adapt,,;1c1on 'lo c;u11b10. clcnl<...-ntos 

fundamentales en el marco de apcrtur.i comcrc1al 
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AICc:-rn;Oh.- .. 1h.• Fio;.en4·ia11tier1lu • >- C.;1pi11dulV ---·•-w ___ "____ -----· ··-----------• 
,\ 111-.IJturdo ..:J J't1'!~';un;l p.1r;1 l.1 !\.f1"'krn1.-;1l·11•11 ' l>r .... trr11/h• 1J..: l;J '."t.t1crn. l'1:qu1.:"1i.a ) J\.11. .... Jr.1na crnprt ... "Sól 

11Kh1-.tri~al ..:u\tt pt1•p1•'>ll<• l'> ..:••lllr1hurr ;1 -.upl·r.u J1,... pr11hk111.1-.. <¡tu.: 1.·nlú:111.1 c.,,te '..:<·ror. f:n1•n::c.1cndo l;1 

1n~Lal.1;,.·1011 1•1x·r.11.:1<"1 \ ... ,ll·1n11 .. ·11lc• de 1:-.1;1~ t·ntul;1d .. ·-. 1•.u.1 .. ·-.11•. h.111 dcli1111l11 ;,.·{•flH• c111111c-'.:L-. que c.:thcn 

d..::ntru d..: c~t...· Jlh"''.1.1111.1 d .. · ;tl lll"l•fo a l.1 •:l;1'>IÍÍL".u.:1n11 ''-·1~1111 d ··u.ulrn '' 

Cll.\l>HO t•. 

E~1J'U.l-'.SAS 

-A Dl.SAH.HOI J ,\H 

-1:'\l"l I R\.11 l>I.·\ 

lll.:..."AKH.01.1 /\R" 

OBJETIVO 

OH..JETJVOS Es1•t-:ciFJCOS 

EXPOH rACIÚ:"'i l>Htt-:C"T,\ () INl>llU·:c-r·A 
(.,111.1.0NES l>E l>ÓL\H.ES E.ll.,\.) 

llASTA l 

l>l .. '..\:'O 

:'\1AS l>L :"O 

- Furt.alc.ccr el prograrn.l d..: g;1r.1ntias ) :-.cguro-.; do:; crcd1to para fac1lit~u su acc....-so al crédito 

- lmpul~'lr la 11111 .. ·gra.:11>11 de l.1 ..:.o.uJcna productn.-a de c,p..._,rt;1c1ún, fin.;u1c1ouxfo a los cxpor-ta<lon.::s directos. 

1nd1rcctos y poft..'1c1.alcs 
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-Conccrt:u- convcruus de t.:cl. ... •pcr:u:1ú11 .._"," cn1prc~1s t-·un~11l11L;1d.1~ para el tk">:1rrolltl de ..,u.,, prn.,..._·~;dorc..--s 

-Joccn11,·ar la p:1rt1c11l.11.::u>11 de nuc\tl'i 111tt..•r1111:<l1:1r1l•., financu.:nl'> ¡):lfa lt•grar un:1 1na,_,,, penetrac:1on· 

l. llN!llNI S PI CIÜ·J)í!O 

VENTA.IAS 

1. 1'1:1,.or porccrH.aJe :.1c lin.auc1an11l:nto a sus prO'.\>.::Clc•..: 

:?. Garanua ;mlOnl.at1c;1 a la banc~t cunu.·rc1al por los cn.xtit<K ofur!~ados con los fondos BANCOJ\.1EXT 

APOYOS 1-ºJNANCJEH:OS Y rRO.,HlCIONAl.ES 

b) TaJ)cta de crOOtto al c'l.por1.:1d1lr 

e) 1\.-1ccanism<.-....., de fac(ora1e al c .... p.;_"lrt:uJor 1nd1n...-ctn 

d) Progr.una de apu,.u :1 Uniones de CrL-J1lu 

r) Programa de ilfKl)O .. c1nprcsa~ de eun1..:re10 c'tcnnr 

BANCOMEXT ªP"'°ª a la p..""<Jucñ;1 )o mediana cmpn.::-..;i que por~• n11srna o a tra\.C~ de un cxponador final. 

coloque los producto:-. en los nu.:rc;i.do~ 1ntcrn.-ic1onalcs 

•) F.~•RAT•:<~IA FINANcn:KA y PHOMO<"IONAt. l"AH.A •:L APOYO n•: [..A PEQUF.RA y MF.OIANA 

F.MPN.FS.A. 

- lnlcgracmn d...: pro<luctos complcnu.:ntanO!> 

- Consuhdac1on de oferta c . ..:portahlc 

- Desarrollo de provL"OC.lon."!i de comcrcrah;..adoras y grandt..."S c:..;portadon:::s 
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Allrrnali"•• d~ t'in;.1n1.·i:.1n1ia•11lu ( ~ C.apUulo IV 
·------·------~-· 

- J';1rt1c.::1p;1cu>t1 ,:n ~·\.l."111<•-. 1111crn~1c.::u•11óllc.-. 

AP<•Y<> l:'o 11--.<;H. "· ·" l.A l"t:(.HIEÑA \" MEUIANA EMPH.ESA 

-f"run1oc1on 

FINANCIA:\-1JEN"J O PARA CAPIT,\L l>t-; TU.AHAJO 

- Produccron .• i.cop10 " 1..·,1.-.tcnc1a. .. de producto.,; e 1nvcnl;inos de 1nsunK">S cstrarCgicos 

- Producc1ún ' \ 1.:r1t;1.'> tic 1n.'>11rno ... de l:'\.f>••rtadorc.-. l11J1r1..•c1,~ 

FINANCIA:\.tlE~TO P;\RA J'f({)\"l·:c-ros l>E INVEJ.tSIÓN EN :'\ll::xrco 

- ("OIJ!>tnrcCIC>ll. ;1n1pl1a1.:U>n ~/t> C<jt11pólllllClllt> t.Jl· prtl\t.:t.:ltl.-. de lll\.CISU.111 

- Apoyo para l.:.i n:.1lu.'lc1on de d1agno...i1eo'> ~ pro'.\i.:clu:-. de 1n\.crs1on oncnlados al ahorro )lo cogcncración 

de cni:rgía 
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FINANC'IA:\llENT<> PARA EL t>E .. '-tAH.HOl.1.0 TEC'NOl.c'><aco 

- Adqu1s1..:1ú11, 1nn<noac1ún, 0L-.1nul;1cu•11 ~/o a<Je4·11ac1<Jr1 de ll·4·ru•lt>J~1.1 de punt.1 

- Estudios Je f~1ct1fulilL"ld con 1n~tttuc1onc'> c .. ("l.:t:1:.1la/..;uL1:-. que a.,q .. ~urcn l.1 .ou.h¡111~1c1ún de ntaqu1naria y 

oqu1pu <.le punt~I 

FINANCIAMIENTO PAH.A LA co~11-:1u·1At.IZ~-\.CIÓN 

- Estud1cx de n1crc..."ldo y de fact1hil1cJ.:uj IL'Cl1JL":a \ fin.-,ii.:1cra 

- Gastos para Ja prorccc1ón de la.s opcr:u:1oni¡;s de Cooncrc10 F"rcnor 

... INANCIA\.111-:NT() PARA 1.A ( ",\PAC"ITACIÓN 

- Asesoría de h.-cnzcos L~p.._x:zalu..;i,kts para rn .. ·1urar la calidad de los proJuctos de exportación. 

- Capac1t.ac1on de tccn1cos n.ac10~1/cs en d p~üs o en L'I cxtran1cro 

- ConfcrL-nc1.a sobre cstralcgta..'i de conicrc1al1/.;1e1ún 

FINANCIAMIENTO PARA PR0:\10CIÓS \'DIFUSIÓN 

- ProycctO<S producto mercado 

- Camp:u1as puhhc1tanas 

- Viajes de promoción 

- Fabricación)' envíos de muestras del c'tcríor 

- Participación L"fl ferias en el potis y en el extranjero y misiones COnlc.:rci.alcs 
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-1'.!'.l.'l !',:11.11111.1 r-.:0111111.1 l.1 .1g11t .... 1o .. ·1011 do.: lo"> pr .... ·.._-,., ... de .._.,.1lu.1..:11111" .1utnr1.1~1cu•n del cn·d1lo 

h) r"K.1•··· A o•· ("H:f.'111 l<I "1- •. , .. ()f.!: 1 Al><U.(. 

1n1 ... kr111.1.;1c1(JO <l.; l.1 pl;1ril.1 pr1 ... Jt1l"ll\..I 1k .. -... 1.ts CUlfllL~I!'. 

UF-e,; J l .... tl "\.'cnt.:i cf.; 1;,, o.·ucnr.-._, p.n· '---' •hrar .1 c:1q:•1 1k .._·,i)(•rt;ul•>fl''> d1n.-t:ll1:-. 

A:'\-f(JH:Tl7.A<"ill ...... -.., lJn.1 '>Ol.1 .JI "1.cn..:1rn11.:n10 

d) PROGRAMA OF APO\'O A l!:"IOIO."'"l'S f>t: C'f.r:f"f)f"JO. 

l'"or su conduelo l.;s pu¡uciia :"-" rm.:d1.1n.1 cmprcs.a puc .. k <>htcncr l•>s .'\J)(':"-ºS F1n.-incicros y Promo..::1onnlcs. 

e) PNOC:M.A:\.IA f)E Al'OY<I A F .'\ll'H:f'.SA~ ru-: CO,'\tfl:HCIO fo'.:'(Tf-'.JUON. 

OllJETJVOS 

-F<>fnenl4tr la Cuh11ra dd C'orncu._·10 l-:,1cT1t>r 

-<«ontnbu1r a la Capac1l.'tc1on en Corn.:rt:1u E'tcnor 

-Ofrece,. Scrv•c1("ts de Consull;t Integral 

-l>ctcctar y D1fund1r Oponumd.--uks Corncrc1alcs 
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All~rnalh·•!lt di(' ...-1nanciami<."nln 1 ,. Ca1tltulo IV 

IV. HANCO NACIO~AI. UE C"OMEHCJC> INTEIUOH, S.N.C. 

El llaneo de ("on1crcll• l111<.:r1L•r \.'" l.1 u1o;t1tucun1 tk·d1c~ul1 .1 lt1111cntar el dc~;nrullo ) n•odcrn1.r.ac16n del 

co1ncrc10 1n1cnur. el ah..l'olt1 :- k•..., ..,l·n1cH1., Par;1 \.·lh• c11cn1;1 l·•111 la p.n11c11l;1r11lu.J de operar con10 un banco 

ntUllrplc. ct1n s\.·r.,·1c1t .... ~•11111l.1H·.., .1 111., que c1fr .. ·,l11 lt•·· b.u1 ... , .. pn"'ado"' " a la .. c.r C<•rtlO un b;1nco de 

Jc~irrollo que Glfi.."111 ... ..:• rL·cur~t,., de l1"11cuto1 1>1...,p<•n..: ;u·tu.drn,·ntL· de nl;1:-. d.: l·\O .. ucurs;11<. • ...,, en todo el pais 

en donde nfTccc .:1 los CL•nK"rL·1anlL"'> \ prc.,t;ul.<•n::-. dL· ...,~·1\1..::h•'> 

- Scn.ic1os ll~inc.ar1tw 

- F1~mc1:un1c1110 

- /\.s1sh .. -nc1:i. tCcn1c.."l 

OIUl-:TIVO 

El finane1am1cnto para cap1t.:1l de traha10 Je lt..1.nco N;1c1u11;1' de <:o,ncrc1u lutcnor está 1n<l1c.aJo, para 

resolver la..'" e\'\..'111uak<o m;,.:c<;1d;ufc, de tc!-.oH.:TÍa <k· corto pla.ro que tienen 1.,s J'X"tJUcño<o y nK:J1.-.nos 

pn;xluetor .... "S. c.: .. -,1ncrc1~tntl-·> " prl·st~l<l<lrc~ de s..:n.1C1l1~; 

SUJETOS L>E c1tt=:1>1To 

t. Persona_.;; n~1c..L"> ~ rn.ir;1lcs d • .:du.:.1ll;L., a la ac11 ... 1d~1d 1.:0111crc1;tl, de .1ha~to .,. de -..cr .. ·1c11,.,, 

2. Los pruduclorcs que r~u1ct\.'ll d..: ªP..'"" fin .. -incu.:ru p.-ira cunic.:n:1.-.l1.r.;u ~u:-. pnxtuctos 

TIPOS Df<:: CRf:OITO 

a) 1-ínanciamicnlo de c:npilal de Trabajo nc~t1n;u.Jo ;1 l.1 cornpra dc n1crc..uu:1a..'>. 111.SlHTJUS '.lo ntalcna pruna 

que se destine a I~ comcrc1;1l1.r.aciún 1-.n \..-..le rubro d B N C 1 1;:uenta con la:-. !>•!'.Ul\..'flt\..-s alternativa.. .. 

1) Pr6tarno Quirografario 

2) CnX.1110 en Cu\..Tita Con1cntc Colateral 

3) CrCduo SimpJc .. Prcndano 

.. ) Crédito Rcfacc1onario 
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2) «u•·ono 1 ... C-11 ......... , A COM.IUlN , ... : ('01.A l t"H.AL 

Que 1!-':uahni:ntc r1.:q1111:r<..: 1k· un .1 ... 11 ••de g;u.i11l1a:-. ,1,hrc h1cnc.:' 111111ur,;l1k-.. J=<>ti..: ..:ri...-.;hto .,;e e"<l1t .. ·1klc a piar.os 

d..: "lll.t•(I '.lo •>ti d1;1, '.lo 1::-. 11: .. 111\<..·1111.: ... , 11<..:i..·11 . ._.) ae1nl1t~1Ú•l pue.I.: J1,p .. 11u:1 del salcJ<l di.: ~11 l1nc.-i de 

fin.in..:1.11111..:1111, ...:u.u11.1' ........ ._ .... J,, d.,;-..c..._·. -..H.:111111•.: .. cu;11ul11 h.a ... 1 1...:.111.r~ut.1 .11n•1rt1.r~1c1nni...o.s 

."l) ,·u1-:n110 !'.l'\.t1•1.t -1•1<t- :-0.1>>\1<10 

<)u..:..._....,, an ... •1t1.-~1hl.: cnlr<..· 1 .. ; .Uh,.. "" qw .. : r1·qu11·1 .. · d.: un .1 .. al ,, 11..: !".·1r;u1t1.1s que ¡uu:J..:n -....:-r prc111L1nas (un 

aulon1n\. d. rn.u¡u 111.111;1. u c11111p<> 1k pfli..:111;1 I ,, hu,:n d .. · 1111.1 f1a11..-....1 d<..· cn:d110 

l>c~11n.1<I•• a b ;1.lqu1-.1,·1,•11 r<..·11u ... l...:l.1 .. ·1••11 .1n1¡•l1.1 .. 11•11 ' .. -.¡111p.11111 .. ·nt•• d ... · 1nfrac:-.lruc1ura .. ·1n1...::rc1al. de 

5} <_-Jd.0110 J>l!t.:'°'111 t 

1\ pt(lfTK1llH<...·:o;;. dc!.t1n:t l.1 1nlr:1c..,truct11ra c11n1cr..::1.1l. de ;1h;L-..hl '.lo de !o.CT"'-1c10.;;, ;i un pla.r.o cqu1v:ik11lc al de la 

CC..'f1!>tn1.:c1un ,k- ohra,-.. ni.-. .. 6 n1c~c .. para l.1 \.CJJl;i 
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Alternali' a• dt.· Financiamirntn t 1"- Capitulo IV 

4.4.4. INTERMEDIARIOS FINANCIEROS NO BANCARIOS. 

4.4.4.1. ARRENDADORAS. 

CONCEPTC) 

En 1émunos }~<.·ncr-ak"S ix.icruo"' definir al a1n:ndan11<."11lo coflh) el contr:alo por n1ct:J10 del cual la arrendadora 

(pn:.,p1clann del bien) pcm11tc al arn:oJatano (olr;1 pcr-.on:1) d uso tk dctcnn111;ul1,.... h1cnc.-. L1Jl}Vhlcs en un 

pla;o fnr.rt.~o. a carnlno de una <.· .. n1traprc!>l.11.::1ún (n .. "11l;1) quc ~e hquula en p;a~:u'i. pan:::1ak-s 

Existen do" cla.._o;.c_.¡ d..: ancndarnu:nlo 

a) ATTL"f~Jan11cnln F1n."tnc1cn> 

b) Arn .. "IKianucnto Puro 

ARRENDAMIENTO PllltO 

Es un 1nstrun1cnh . ., de tinanc1an11cnlo 111t.""'-hantc el ct1al ~e u-..:1 el bien, pero no c .. pc.;rnu~ublc que se vaya 

adqu1ru .. ""f1do den-cho de prop1cd:1d sobn.:: el bu.:n. el pla...-o de duración del <;antr.:110 de arrcnd.anucnto puro. 

debe ser igual '." supcnor al n1inuno par-a dc....Juc1r 1.1 1n .. cr-s1un. en los 1érn111w;~ d.: 1:1.s lc~cs fiscales, y 

cuando dicho rl:vo sea n1cnor. se pcr-n11tc cualcsqu1crJ de l;l~ s1g111r.:nh ... ~ opCHlllC' 

a) Por su adqu1s1c1Un a .,..alur- prcfi:n.:nc1;1l - Se tran.,lic-r-L· b JHPp11 ... ·dut dd (o") h1cn (L"">) objeto del contra.to, 

mediante el p;.1go de una c.a.nt1d.'ld dclcrrn1nada. la cu;1I dchc ... cr 1nfcnor ~ti valor de nlcrc..-u.lo 

b) Continuar el arrcnd.a.nuc..-nto - Se prórroga el euntr.110 a un pl.a.r .. l dctcrnun;ulo, durante el cual los pagos 

sean inferiores a Ln que .!>C fijaron en el pla . .ro 1n11:1al 

e) Pcrnut1r "·cnta a un tercero. con pan1c1pac1on L"fl la utilal..::ttl 

ARH.ENDAMIENTO FINANCIERO 

Es un instrun1cnto d..: financ1amicnto. n1cd1antc el cual el arrcmlat.ano .,..a ad<¡u1nc..-ndo c..-n propiedad el bien 

arrendado a mcJ1tfa que vn~a pag.ando la.-. rentas 
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Surge el arrcnd.un11,:nto financ1L·rt1 ~u1ti..· l.1 nn:...: ... 1d;ul dL· 1n'l.L''""'" L·o11•.uk1.1hl.: <:11 a..:11"" fiJu. o "'no cuando 

la crnprcsa se cnc11ent1;1 Lºll l;111L·L·e~1d.ul de adq111f1t ~1li~un .1<..l1\t1 ti¡••\ nu Lun1t.1 L'<>ll cl L·fL•L"IJ\.tl IK(_.._·.,_;u1u 

La.'i pnnc1palcs L·~1ract ... ·11.,t1 ... ·~1s tkl .1rrL·nd:u111 ... ·111<• 1·111.11n:1l·r•1 '•''" 

a) El pcri1>1.lu 1111 ... ·1.11 dLI L·••11lr;11t1 L., L-,,11-.1.k1.1hl ... -.11<.nh 111,11<>1 qu ... · l.1 \1tl.1 11111 tld h1e11." ..:1 :urcndanucntn 

l1cne la 0~1011 de r<.."11"'ª' d '-·p11tra10 p<>r d P•ºfl•><l<> de l.1 ,,.i.1 11!il d ... I h1l·n '"" rL·111.t'> <:on ... ukrahlcn1'-·nte 

mas haJ:tS qtK' la"' 1n1..:1ale..,, 

'-..-:0.t.:1 opi.·1011 th: ... ·111.1 rq·.11l.11111 ... ·111e L·n1n· un c111 .... •' 1111 d•t"/ ¡><>tn .. ·111<• .kl <..••·.1<• un1~111.:i.I d ... ·J l11en,. el "alor 

del 11111:\.0 .l.f"fLºflti..Ulll .... 111<1 ....... r11a ,-11 IH••¡><HCl<•lh .... ·.~·111 ... ·1.1111<· ... 1 ,,,., q .... ;'11.11.t.1 l.1 ••1...:1on d..: (."n111p1:.1 

.:n prop1L·<l.u.t n•L.d1.u1tl· 1111 !'·•!'.'' '-"'""'"k1;1lik·n,...·11t.· llh'IH•r qu..: ,·J •,il1•1 qu.:: 11,·n ... • cl 111...:11 al n1omcntu úc 

i.:Jcrccr la o~x:1011 .¡, . .._,,111pr.1 

- /\horro 1n:-u.~1~tlo d..: 11npuc'>tno.,. "'' qu.:: l.1 n:11t.1 p11l·•k· L"lln ... ukr;n L.UIHtl ~'.;1:'oh> d ... --...h11.:1hli.: i.n rc."lhd.."ld ~ 

ohl1cn:= un difCnn1h.:n1<1 .._·n l·I flª!'.•I ú.._· di<..:ho-. u111111L·..i11 ... 

- i~"1ta la ne<.::c:o-nl.1d Ú<.: 111,i.;rt1r fl1ndc • .., en act1•<• ti¡<• n<..·c...: ... •1r1t1 

más modcnKJ 

- Se puede oblcncr en un nu11ncnt11 d~uJo 1na\.11r c.;u1t1d;ul de rc..:ur~c,..., :-~1 que el arrcnd.-i1n1 ... -r1to pcrn11te tener 

ai.:11vos ÍIJUS ~•n inflar ... ·I p:1~n.o 

- Se ccncr;t un co~to aú1c1nnal. pu<...~lo que d :1rrend.an11ento fin;1nc11.:rn e~ un pcx:o n1a.'> c.ust~o que olro 11po 

de financ1anul.·n10. úi.:hu.Jo ;1 t¡uc l;L" ~urcnd:11.Jura~ ..:.trga11 con un,1 l.1~~1 de 11111.:rC~ nlil~ur que la bani.:ana, 

adcmá.o¡ de tra.'ibc.la1 un uupue ... to fi.:dcrnl sohrc arr<..:ful1n11...:11111 
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- Los bienes pu<.--dcn sulnr de ""lor cspcc1alrucnrc loo; mmuchlc...,.. 

4.4.4.2. FACTORAJE. 

Fa.::loraJc prt•\.K~nc dd "l"rl"ll 1~'''"º 1:,c10 que ~1g111fiG1, h;u .. ·cr. d..:: all1 deriva factor. que !>e cnucndc conlO .. el 

que h.:u:c .. 

llay llUC ad.u-ar que el ;ulJculu JO•I dd Cúd1gu de Conu.:rc10 n1c,u;..-ino define a lo .. factori.:~ con10 "'lcK que 

tengan la J1n:cc:1ó11 de .ilgun.1 cn1prc...._.1 o c~1.1hlccnn1c1110 f~ihril o c.:orncrc1~1l. o l:"''!.lctl aulort1"..-:!dc"' par .. 

contratar rL...,pc,:to a toduo,; lo-. nl-i:1-.c10 .. conccn111.."Til1..-..; a dicho .. t.·stahlec111111..""tllns o t.•111prc-..;1s. por- .;::11cn1.a y en 

non1hrc de k~ pTo¡:ucl.¡1111 ... de 1~, .. n11 .. n1t\S 

Es el C<.ll1\.Cll1t1 que cclchr.1 un.1 111~11111c10n. a 1~1 <.·ual ~e lc llarna f;.1clor. 4uc cu1111n~1 a una cn1prc-...a su~ 

cuentas por c<.,hr.tr- a corto pla.·n. a<.·,.;ptando el f~u.::tor Jcr;; rll .. ""!<ol',0!'> de <.'ohran .... .a 

En un sentido ni.as ~u11pho p...1di:mo .. d..:tinir al f~1ctora11..· 1..:0010 un u1strun1cnlo de financ1.1n11crHo rncd1anrc el 

cual una crnprcs.a pro""'-·dora o ci.:di:nll', H .. ·ndc .,u., (.'11cn1.1 . ., por c1,.}hrar al f.aclor (un.1 cn1prc~1 de factora¡c). 

obtcn1cndo ;1 carub10 un ahu p..>rc..::nf.aJC d..: cli.:cl1\.o qu~; norn1ahn..:nte oo.;c1la t.·nlre un 70 \. un 'J";'~;. de -.u 

"·alar El f.act1..•r ;1 su \.CJ" n1.Ull1cn1..· l.1 cusluJ1a de lo~ th-.cun1cnll,.. '.'> 11..:,;1hl".a fi~1c..;:uncnl<." la cobran~...;1, n1orncnto 

en el cual LTltreg . .a a la ..._,-upr1..· .. a t.·,.;Jentc l.01 d1fcrcnc1~1 del porc.cnr.a1e que no k 1..·ntrt.·p.n al 1111c10. llan1ado 

aforo. esto e~. del 5'!~. al JO'!'u n.::o.;ta11te 

El cargo lin~u1c-1cn.> o 1ntcrl."$C .. d..: la operación. pu1.-·d..::n ~i:r cobrad,)s d..: .. tuc1cndolos d1..·I porccnl.aJc cntrccad(, 

al inicio u h11..-n del aforo que qut.·d.a por- reembolsar La practica norn1al es que los 1ntc-rcs<.."S !-.C cobren al 

1n1c10 de la operación 

Para lin.-inc1an>c por n1c<l10 dd f;1cll1raJe. la empresa Jehc t<.·nct" c111..,.1la.'i por e<lhrar para cL-Jcr al factor. '.lo el 

factor las contpr.ir.l de acu..:rd,1 con la c.al1dad U..: las m1sJTI;L'i 

TIPOS DE ,..AC-f'ORAJE 

De acuerdo con el articulo .¡:<;.JI de la l...<..-='"· Gcner:1I de Opcr.ic1oncs Act1vu.Jadcs d..: Crédito cx1s1cn 

cscncialnk.."ftlc dus nlclo(lahdadcs del factor.11c financiero. l;1o,; cuale:s estnhan en funcum de ..¡u1Cn a.sun1c el 

riesgo <..'TI la operación 
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Fac1ur.11c cot1 .... -.. .-ur!<oo 

F.-.c1or.:i1c SIU l'-.'CUfMh; 

Es aiiucl cu l.1 .. ¡uc .. .-1 f;u:ror (>ffecc a,., cl11.:11tt.: u (ccdcnll.:I. un .u111c•p•• en ctn.:ln.o a c.an1lno de la cc:-..1ún de 

los t!L"rc...-lt••' .. k: !<oll' cuenl•t!<o Jlt•r C••hrar. p..·r1• J><lf L"I 1¡11c l"I C(.'>ll•:flll· ,.._.,J><>rtdc, .1•Jcrn;1.-. de Ja c>c:1~IL"TJCla _'\-" 

k·iv111nuJad 11.._ l.1s cucnf~1.-. por '-·ohrar. del flC!<-J:u •k• 1n.'.1•h .._-uc1.1 o 1noroo,;11Lu! del con1pr;uJor 

J:n olr.L" p:al.ifn.1.~ • .:1 .:cdi..:ntc c.,.t.a ohl1e .. ado a p;1}-:ar al í:u . .:l••r d 111.•11!<• 1<1t.1/ d .. · l.1 cku<L1 de'º i.::nrnpr;uJt•r. en 

e.aso J 1,: qu .. - .... ,,._. n,1 pague una p.trh.~ o cl r11nn10 l<..•l.:11 de la dl.·ud.1 

J'.s fund:tn1 .. ·111.1I ~ji.alar quc l."rl t.·,t..: 11¡-...1 dc f.1r.h•r.111:. el f;h."l<•r tiene .f .. ·1l·cho ;1 1k·,,oh.cr al clicnr. .. · (t• c ... xJ1..·n1c). 

las cuo:..-rHas ;><" ._·,1hr:u 11,1 p:u',<tlÍ.L" por 1..·I •k·ud••r c11 l.:1 f1..·1..h.1 d .. - .... :ul·1n11,.·n10 f·-.1<1 .. e dd)ot,; a que (;n C.'.L'l 

rnod;ilid.-iJ, l.I 1.1l.·tt•t '"' aecpf;1 l;1n.:spon-.;1ful1tl.1d1lcl 1111r•.tP.•• 1· .. -.t•> ..... .-f1.1l:. d••-. p. ... 1t11/11!:1dL-.. 

1.- C)ul· .._., elu·11f,· (:1 l'<.'tk·nr .. -) rl·.._·1ha l;1:s cuent.a.. unp.q•.;1d.:i..'" '"'''-TIH' ,-11 ... u:-.t1111..-.011 .ti 1-.1cro,- orra. .. f<1cruras 

J..: (>fHI'> d~·11tl••r1..· ...... u cpr;1ndc1 un.1 JX'.n.1!1 ... 411.:1••11 C••fl\ cn .. -1, >JI.al 

Factoraje Pl:111 Pro\"ccdo.-c.•:"".- {"ons"rc en adquirir de In" pro\1..'1..:Jorc!<- dc ernprc..'\a.~. 105 docunlCntos que 

'"'ta.." crnilci1 nunc:> pa1~0 Se establece un;1 lir1c.'1 de cród11n :il l1hr.:1Jor de I<,.._ lltulo' :i-· no a la crnprc...-S.."'l 

cedente. d'ld•• •JHi.! \..":SL'l 1·d11n1a se dc.-.lrga de l.'1 ohhg;u.:1tln d..: pa,go. ;11 \.cndcr !<-11 ~rrc:ra al f:tctur 

En el faclor .1 provcuJorcs el SUJCfu cré<lrto sr~~uc ..,, ... ·ndo cl ccd'"·nrc '" en lue.ar d.; ceder /o_.. dcro:..-cho!<o de 

crédito de 1.1-. .:111 ... 'TJl;1.-. por cohrar a ~rgo de Jo.,. dcudon;~ C'-''-frdo!<> Soliell."1 al 1-.1l"lor que ac\..·pr1..· la c~1ón de 

den...--chos de !<-11 pru\.·t..-cdor a fr.t\L'-s dd crldo!<oo d..:I docun11..·nrn. :i- ;11 .. encun1'"·nro J..: lns n11sn1os d c.<.xknle fos 

liquidar.) 

t•actor con l.tc·rursn con l\landarn de- C'oh.-1111111.- f-:n ;1Jgun:L" t~.:a~1nm .. o.s , .... ,,. d1 ... cr:.;1s r~oncs opt:r;llr\·a..<>. 

L"O Jugar d..: qu~· el factor cobre'.'>". a<ln11n1srrc la carrera cedida • .-.e oomhr:1 por parte del cedente (clit..-ntc) uno 
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o dos tk.'j)(.1suan<"" de la rttt!<tru.1. c1uu.:n o tllHc.."nc.<; se cnc;1r1~ar:ir1 de hacer la f:<..~r1ón de cohra.rv· ... -i En este ca.-.c:>. 

ún1c;1nKTIIC !>e cnlri.•g;1ra al f;1c1orajc 11n.1 11.:l;u.:100 de l<l'> docun1eulv~ 4uc ~ k• "Vcrt<.k."TI, 1nd1cando 

- l.ibr.ador 

- Jmp(._)rtC del cll1CUUK"rll11 ). 11un1L·rc• en !<.11 c.1 ... 1• 

- Fecha de \.l't11.·1n11cntt, 

RJo:QlJISITClS 

•) l>ckp,ar.....:: l."1 cobranJ..:t ..,,o/p ;1 lo!<. c.:/11.:n!L-~ de c.1u1cnc-. >e ;tdquu:ran los dcn.·chos de crCd1lo 

b) Quedar el ~cnlc ohl11~;uJo snlrcL1nu del p;tgo puntu;il '.lo nportu110 de Jo-. propio"' c.Jcrccl1os de crOOrro 

e) l>cbcr.in rcJ;1c1on.;1n.c lo<> docurnc..·nrc•.., quc ~ tran-.nurcn "-"" cl cunlrJIO de 1;1cror.:11c que 5.<: realice 

d) EJ C<"Olltrato dd>era rurniaJu ..... r!'>L" .-uuc rc.wr. ... no público 

.ro) En fonn.a obl1gaton:t. el 1;1ctor c..khcra rc. ... Ju..:1r "'1s1ra . .., de..· 1n:-.pccc1ún al ccdL-"Tllc para ven ficar la c'islcncra 

y ,,-1gi..:nc1a de Jvs documente>"> 

fo~ACTORAJfo: SIN Rfo:CUR.."i:OS 

F__s Ja compra l.-"TI tim1c de la c:1rtL·ra de una cnJpn;sa, en donde 1..·J factor a5un1c por completo el nesgo de 

~gos c11:tcrnpor.inc.o"- o .._.,. el pl-"t.•r de los C.:1.".U"i la fall."J de pago En tlfra__.. p~1JahrJ.<. es aquel en el que cJ 

cliente no qm.-Ja obl11~ido a responder por el pago de Jos Lk:n.:chus de créduu trJS1!<.nt1tJd0;o,; a Ja <..-ntprcs.a de 

factora1c fin...-incrcro E..""11.A o¡:x:racJún "C d,;1 has1c.'llncntc en el '"4..-scuc1110 tk cuntrart:e1bc..'t5. facturas y pac,.arCs 

a e.irgo de 1ic.:nd.."1.-. dcpart."Ut1CJ1t~-:ilc.s. rak·s corno r,m"K:rc1:.I 1\.1e11:1c..-in..a. Gn1po Cifra, l .1\.erpool, Palacio de 

Hierro, (:iigantc, l.-"tC En donde el factor adquiere l.1 c.;¡ni;ra en func1on de la c.ahd.-id de los deudores c.::cdrdos 

Por sus c..-irnctcrisuc;ts gcncralc.....~ .se le 11.-.llkl al F.ac1om1c :o.rn rc..·cursos F.ac1or.11c puro 

Por la confian7•• que c.'c.islc en ó.1.a.. .. cn1prcs,;1...., de ¡~rJn prl.--sl1gn.l ~ por el <IP<''.1-º que 4U1crc d.:írsclc a la. .. micro 

y pcquci\as empresa..-. Nacrort."ll F1nanc1cr.t ha 1nstrun1cnt.ado OJ Ja.., cn1pn:s. ... s de factorJ/C a tasas rncnorcs de 

las que son aplicables por las 1nstiruc1oncs de crédito. para c¡uc a su \.'C/ financrl.--rl a los p..:quc.:ños a ta.'iaS de 

inlcrés bajas. rncdianlc fa a.dquisrcJC>n de •~• cancra 
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IV. N<">l1fic..u::1ou de 1., ccsu.·,n d'-· dL'.n:chns 

V. Adrnuu .. 1rai.'.h>n \" C•>hran.1.1 ,i._. l.1 cartera 

VI. fk\oluc1ún J..: 1•..tranr1as ~ rc .. cn:as 

J. An:íli"'i" y Ap,..ohactún dr l.i11rn dr C.-i-dilo 

a) l ..01 c01pn .. -....;1 1,:/;1hora un;1 ~olu:11ud d..: ;ul(11n...-..ac:u.:m de una linea de cn.XJ1to, .anc-..;ando. gcncralrncntc la 

.. F_.,,cntura cün"tllul1Y;a 

- RcJac1ón d.; ccd1&..1s (Jcudon..-s) 

h) l~ '-'TI1pr1..--s:1 de fac1u.- n:.ah.1.-1 un an;1hs1s de cn::,.1110 de la crnp~--...a solic1tan1c, considerando bás1c.:uncn1c 

los stgutcnt'-"!'> puntos 

- Calidad del documcnlo probable por adquuir 

- S1tuac1ón fin.anc1..:1"a de Ja empre~ 

- Cahd;uJ del a\·al de la opc1"ac1ú11 

- lnspt:cc1ón fisu:.a de las. 1nstal.ac1onL'"!'i de las. empres .. '!. 

- Porcentaje de de"'oluciuncs o bon1fic.;1c1ortCS ~ohrc \"Clll.""l.'i 

e) En ca..~ d..: aprohac1ún se le nou fic.ar.i al cedente Jcl mi pone. tipo Je factoraje aceptado, y cedidos 

aulori7.ados.) se pn.lQ..'dc a fimk!..- contrarus. li.1.-jct.as de finna.-. y pagaré Je earanlia 
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11. Rrcepción de l>ocurn...-nln .. 

•) El factor L'lltrcna al Cl....,lcnt(.:". forn1atns en loo.; q11l.'. .,e do.:t.allan lo-. docu1ncn10~ que l.: scr-;.in ccthdos 

b) El ccdcuh.: cn .. 1a d,· ... :11111l.·11to•o.; (1n¡.~1n..ilcs :o. rch1l.'.1on d1..·~11lad.a al CJCl.'.Ult\o lk cucnt;.1 que le haya a.'i1},iado 

el factor, el CJl.-cul1\o tr;.1n111.1 la opt..·rac1i1n ~ !>.C n·~l111";.111 1t1., c:i.lculu., de lk·-.cucnto .. c;.c le informa al ccdt..-ntc 

111. C•kulu ltrl J>l.".,,curntu, (;aranli•) Fnln·1:a dl·I l"n1:0 1lr la Vrnta 

•) El CJl.-CUllVu turn.a la npc.:rac1nn a -.u d .. ·p.111;.1111 .. ·nto d..: tra11111c-. dondr.: l>Crá co:1ptura.Ja d(.iocumcntu por 

1..kx::unlCtlt(.'· y a tra .. L~ d1.: ... u !>.l..,tcr11a :o. 1..·orHJ11.:1nrK·.., p;u.:t.Hi~L'>. ''-" rc.alu ... -.ra 1..·J c;.1lculo del descuento, garantia...'i 

o rcscn.-a y dcte1nu1l.:t l.·I p.1gt1 ;.1 rL·;.1l1r .. ar por el l.l.'.1k·n1l.'. ... 1;.1 c11tr-cga dcl ch1..-...¡ue en .,u don11c1lao, dcp&-;•tn en 

cuenta b;u1ean.t o 1..·I C+.."Ú1..-.ltc r1..·c(~·.c el f;u.·tor 

IV. Notificación dr la ('~·-.ión <h· l>t"n·cho-. 

En cumphmu .. -nto ;a las d1:-rw;1..,1c1onc.., que se cst1p11k11 ..:11 d ;utJculo ·l'.'l-1, .¡~.J. 4'.'IK dc l;1 LGOAC. asi como 

el an 32-C d1.:I CFF • el t;,..:tor 1n•t1fic.1 ;.il .......... 11.t .. qu1..· !..L., cu..:nt."l ... :1 su C..'l.Tgn le han sido cc:did..u por el 

cedente 

V. Administración y c·ohran7a t.k la Cartrra 

a) El factor custodia la c;.:u·tcra. progran-c1 la gL":<it1on de cohr;uv.a de acuerdo con la.s fechas de vencimiento 

de cada uno de los dcx·un1cntos 

b) En el ca...._, de e 1ust11 prublerna.-. en la cohran.r..:1 el t;1ctnr notafic..-. al c<..-dcntc para que apo)-C el buen cobro 

de los documL-nlos y nu ..e generen 1ntcn .. "S.C.-...._ n1oratnno-. 

VI. Devolución de Garantias o Reservas 

Una vez que h.:t sido lle\.ad.l la cobr.tnl'.a d.:: lo._ docu111cntos. el filctor n.::..'l.la.7..a un c..""ilculo de los importes que 

les fueron p:i~~ados y dc la!- dcvoluc1oncs o rchoi1as, que rco:1luo el cedido. un "1ldo a f;.n'Pr o a cargo del 

cedente y procede a lu1u1c.klrlo~ en un pla.r..o de 2·1 o ·IX hora ... 

VENTAJAS 

Al comp::lr.ir-sclc con otras fuL-ntcs corncnc1onalcs di..'! ru.:urso... para la obtención di..'! capital de trabajo. el 

r::lctOraJe ofrece a la pequeña cn1prcsa. un portante~ .. enlajas entre (;u. que L-St;is1 
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1.IQUll>EZ IN:\11-:l>IATA 

Al cst:thlccL·r 1111 conlr.110 lle: f:ac1or;11c, la ctnprc .... 1 p.u111..·1pa111c ohtu.:ru.: llquuJc.r. uuncd1ata. fl'<.1'. rncd10 de un 

cltcquc t) 1111 d1,:¡..._1-.1I•• d1rc1.:l•1 ,;1 la c11 .. ·11t.1 l1.111c.111.1 1-1 u1nlr.111r 1.k t~1ct1Jr~11e es un.-. gar.Ulti;1 de ()UC 

~11 .. 111 .. ·c .... -..ul:uk~ 1.k l1q111dc.r. la-. .. :u.1h.·-. tl11ctu,;u1 d1.ir1ann.:nh.: d1,:nt1n ..i .. - 1o.·.1lL1 cn1prcsa. s1crnprc van •• t.-;t;1r 

1o.uh1...:11.1-. 1·1 f;ir..:lo1.1¡c 1•h•1!~ª c1nh1t1 ...:11 l.1 d., ... , ... que l.1 1...·n1JUc,.,;, l.1 n1o.·cc-.11.: El facto1;11c n"tCJora las 

h.: ..... 011..·r1;1-. d1o.· l.1~ ,..·rnpr<..·~;1 ... porqu ... · ,..-~1;1-. p111..· .. k11 p •. :du ¡u~lo lo qu1.:: i...· .. l.11t1.:: ..... ·vrt;uulo a!<.i general" c ... ccdcntt."S 

<l..: <l1n1o.·ro. 4u1.. f111.1ln11...·11IL ..,c L'"l >1ne11111.1n L"ll l;;1¡11t.1l lk.:11•..,t• ti IKI prt>llt1cl1"1. 11 l .;1 l1•¡i11dc.r conlleva 1n·1port.ante~ 

bc111 .. ·fieu.,s !.1..·cund..1r;•1~ 

-l>cscu...:nh• p<ir prt•nlu p.1g11 

OTOHC;A!'\11E~T<> IJE < 'Al"ITAI. UE TH.AllA.10 

1~1 c.ap1t.1I dc tr;lh.-a¡•• ,,... d...:fino..: <..:<•llltl 1.l 1n,er!.1<.•n ne...:c .. araa que rc•1•••...:11.:: una cn1prcs.;.1. parn ~lvcnt.ar sus 

n..:o..."'S1<l.:idco;; a 0..:.(•t1o pb.·o Lo .. r.:cur~o.., ohlt:ntdo, v1a ta1;tora1c e,;unl11n11.u1 un c.;:1p1t.al de trahaJO ligado a la 

c..apacnlad de t1 1..·n1prc~." para l'.°(•k'<.:.ar 'll" ptnducto .. en cl nw.:rc:uto 1 1 factnraJc lin."'1.nclcro l."'S un apt.""Jyo a 

la crnprc-.... p•.:quL·rl.1 p;ir;i ~u..: .1p•••"1.L·..:h.: ••1')f.1rtun1<l.:idc!> de c'pan!>u•n ,...,, cl nH1m1..."t1ln que !>e prcsc:ntcn Entre 

los bcn~Ílc10!. 11!~.:tdoo.; ,;11 Ci1p1t.al d..: trah.110 "-C cm:uentran 

- lo~1c1ncnto .:n l~L-. ,.cnl.1~ ~ ulllu.t.uJc.., 

- N1,.l;k!-o Opl101P'> de lll'l.elll:trH .... 

- lnafc..:11bd11.Jad de la c..:1pC1cH•11 de linanc1~m11...:ntus bano..:ario!. (la ut1h.r .. 1cH•n d..:: factoraje no se ve rcOcja<la 

corno un pas•'\ll nw~. i.:n cl fi .. 1lan1..·L· del u!.u:tn1i. Ju cual adcrn;l!> de n1c11•rar su c."lpae1dad de <..-ndcudan11cnto. 

le pcrnutc acudir al.L-. 1n!.t1tu..:11111..:~ tic crcd1tt1 en bu.,.c..i de nucvo!. ~11x1' .,... en c.1~l de nuc'as nc..:c:>Hlad1o.."S) 

El c.ap11al de trah<tJO neto de l.a crnprc.!.;1 depender a de 1~1 !.1ncrun1.r,,;1c1\>1t d..: ki prod11cc1ón, '\·cnt.a } cobran.l'..a 

Eslos 1nd1c.adotc!. Mln f11ndan1t."Tttalcs part .. ;.a la !.UJX."f'Vl"L·nc1a u n111crt..:: d~I n...:!_~oc10 
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CIU~:urro y C'OllU:AN:l'.AS. 

La CU!>lnd1.;1. adn11n1..;!r;1c11•n \ LPf>r.tH/-1 tk• 1.a.-; .._.IJL'flta-. J"l>r .._,,tu.u dr J.1 er11pn·-...1 que u11J1,,..:1 f;1c_·1or;:11c correo 

•1 .._-~rgn ti .. - l;i ,,_.or11p.ul1.1 de 1:u·!(1r,111: Pl'IUlllJL·fld<>ll· un .tlr<•ffu .._·n t•J J"-'r-..•n:1/, t·•1u1pn d .. · n•n1p1u.;v.:1on, 

UJ<:rcr11cnt.;11kf,1 -..u prt ... Ju ... ·t1\1J.1d 1-1 .._·n1ptL"'··• dl.'. f.Kf•>r.1¡e l.: ,·"11.1 cn·.u un t1 .. -p.irt.u11cn1t• de .._.,._-duo al 

Cf..":dcnlc o.~' 11o..•r l.1 11,¡1luralo..· ... 1 lo f1t·nc. "1cne ;:1 ... «•r11pkn1 .. ·n1~u1 .. 

I~ 1n,c:.l1g~u:1ún que h.t\.'.l' .._.¡ t:-ICh•r -..<•brl· l:i .,0/\0..·n..:1.1 \ nHll.tlh.l1d 1k ¡,,.._ C••rnpr.uf<•rt.·-.. lo..: Jlfl'f"l<;lfi,:1c•n.1 :d 

Cf..-..lcnll.: una .... ,,"1'u~10..·1<111 .._ . .,,)(...,,_.,,"1/1_,...;1d.1 .._-n un pl.1.·•• h1c\1.:. -..,,f-HL' J,,.., lu1111c-.. de .. ruhl•' d.: 1.:~1d.1 t:<•111pr.ufr•r El 

fac1<1r.;11c pn-.pc-r._·u1n;1 un .,,,,_.,..,1c1n rn.1-.. .tl L·l:tk·nh.:, .1/ l'\11.ulc un lta/>.1/" /.1!><>tJt•-..•• 

DJSPONJHll.Jl>.-'\I> JlE 11."" H~.-\ ..... C'JA.'\TIJ•_.,-1 O)\.( ;11. 

El c~tud10 .\ 1:1 aprob.u.:1<1n 1k·I Cll.'tll!<> t.trd.J :tJHO"l.Ht1:u.i.Jni...:rlfc d1c/ d1.;L-.. un l.1p-...• d.: t1L·r11p.-. n1~t.1h/..:1ucn1c 

ni.is corto <ld que Larda 1:1 .1proh.u.:1•"' d.: u11 Ctl·d1to h..t111..·.1rh• 1·1 1:h.:l<1r:1¡..- ,,frr.;c.:.: l.1 pr_1-..1lnJ1tL1d de c\aluar 

:11 cliente a tra\c~ de su~ euo..·nt.:1.'> 1)(1r e.1!•rar. ) rl•• -..11111 P<'r 111< .. -dH• <fc o;u ... 11u.1c•••fl lin.-:ancll:ra •-•-" cn1prt..-SOL'i 

pcqut..,.ia..'i l;cncralrncn11..• ~·n pro\.LX.-Uor:L'i d.._· 1:r;u1dcs c111pn.;s¡1'i .:••t11l:rc1.ilc., o 1n1por-t:1ntcs comprador-a.. ... 

s1tuac16n que prop1c1.1 J;1 L'n11-.u•11 dc huo..·n pap.._·J El fin:1nc1.un1cn11• r><•r 11h:d1<• del f~tL:!or:110..: ...::. un 

instrumento de fo111cn1 .. ;ir la dcn1tl\.:r.1lrl'"~c1on del ered110, :--a que h:L'>l:1 c:111pn:~a.<> rnu:o- ~l~U"-'rl.;1 ... tienen la 

oportunidad de oblcncrlu 1)1.-· c ... 1.1 n1an..:r.;1, el f,1ctora1.: proi)(•rc1ou..t rL·cur-.. .. ., h."l. .. anJo.,~ ,-u l.1'> n11<;1na.' 

cuc..-nta.'> que produce J;1 cn1pt1.-"''·• l,.t'i 1n ... t1tuc1<ni...·:<. hanr.;.ari.;L-... I"'r ~u p.u1 .. .-. ru• concL·dc11 rL"..:ur"''"" la.'> 

compañi;:L'> en c.;ul11d."ldcs que no ~c.;u1 con ... u)crahlc ... '."' :uk-111.1 ... <.·-.tahl.:u:n pi.u•..., h10..·11 d,:1crn11n:H.Jo-. 

PROTECCIÓN CO!'ITH,'\ PU:OCESOS JNFl.ACION,\l·U<>S 

AJ vender de 1nn1ul1ah• :<.u~ c:uc..-...1l.-:a ... por cobrar \"la factor;1_:c. 1;1~ o..:rnpr..:-....1~ 1..·\ 11.111 e~perar el 1.--cr1cun1cn10, 

periodo durante el cual el poúcr adtfU1~1t1\·n p11.•rdc terreno frcnlc .1 un¡1 1;1~.1 1ntl.;u:1on;1n.1 ~01,,.._. Ja cu:al no 

IÍL-nc control Con d Í."1Clt1ra1c l;L" crnprcsas pu..:dcn transfo..·nr .<>us act1\o-.. rn1111.:1anos ;1 li~rcos Esros ultimo.o¡; 

se rcvalUan con el r1cn1po proprc•an<lo 111:1~orc..,. 111\·1.·lc'.'> de ulduJad 
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Sll\11"1.IFICACIÓN ('ONTAHl.E 

un;i p..arh,_· 11nport~u11c •le ~u~ c1u;n1~1-. d1._·udor.1--.. <.·ucnl~1.-. v tlucur11cnlo.,; por coh1.u, par.:1 -.11~111uirla por un.:a 

s,1J.:1 (l.:1 (k· l.1 cn1prc-..:1 de f.1cl1na1c) ("0111..·111• t11.·1•11tah1l14Lul -.e .,;,1111pl1tic;1 c1uJr1111.·rn<.·111c 
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DESVENTAJAS 

- l>ctcnora la u11~1gc11 tk l.J t.•111pn::'>.1 .1nfl.• ba111:os ) acrt·• . .-Jorc ... al ;u.:4-1>tar un finant·1an11cnto c.,ro. 

i;..""\.·1Jcnc1ando dcsconfi.uu-1 en '>U'> dcudt•rt.''> 

4.4.4.3. AFIANZADORAS. 

En pnrncr tcrn1u10. las 1n ... 111uc1onc'> .. h.: l·1a11/';1.'> ._·ncut·ntr;t.n "'º 1c~~ulac1on n1cd1;1nlc el utorgan11cnto de una 

auton,.._'\c1ón que cnnC1..-..I..: el 1 :s1;1do c11 'u' lluH·u•nc~ de rt:t.:to11a 1..·conorn1c.a y atc1uJ1t.."Tldo la hhcna..I de 

cornc.:rc10 En func1on di..· e-.;..;1 rn.:1or1.i e-. que ... e en1:1u:nlf-:1n t.;110 l;_i "it1p..:rv1"itún ~ "'1g1lanc1a de la ('on11,1ón de 

Sc...·ituros., l't-'lll.l'.a..-., l.k:p1.·nd1e11tc de 1.1 Sl.·cn.:ta11.1 dc l t1c1'-•1uJ.1 '.'- C11..-... t110 Publico 

.Atcnd1cndo, por utru lado. d nhwto "º•.:tal qw.: k .. d.1 ._,.;ntulo. la 1-cy Ft.·i.kral de ln:-.t1tuc1unc. ... Je F1;J.1t.l'-'"l-"i 

,..¡..:ne a rCflular- tL..Ju el r.:on1unlo de n.·l.1c1tHR"" quL- .. e 1:'-·n...:ran entre l...1 ~'dnun1'ilrach-.n Pública 'lo fo..; el1cntcs 

de la Con1pañ1a. pues L:I conlr;llo d..: l'1.u1.•,.;1. c .. aquel 1nt.·d1;u11c el cual un.J pcr~-.n~• (en cstc C~"L•;;.o las 

afiaru:.aJor.L"i) ~e cornprunll..·te ;1 l'·'>~.ar por l"I (k·udur ..;1 ... -..tt.: no In hace. ten1'-·nd•> de t"!--tC n1ndo 11n.;1 functt-•n de 

UU1'-Jltar en las rclac1011L:s crcd111c1as 

A difcr-cnc1.a de otra" crnprc:-...i~ la.'i cnn1p...1i11a..'> ;ati.tnl';1dor.l." dc~n1pclun una doble func1011 l:Jcrccr el 

comercio en cuantl1 tal. 'lo cu11lr1hu1r al rcfor/;1nu ... ·nh1 de la ... 1cl.u;:1onr.::-. C(lfHerc1.i.lc.s bajo la supcn·1s1on y 

"'·1g1lanc1.a del cst.adu 

Por otra lado, entre las par-te~ qu..: 1ntcrvn .. ,lCn cn l.1 fian ... ..:i. tcncn10~ a 

a) Elcn1e0tos pcrsona!L.-s - Son la.-. pcr!>Ort..'"L"i u p;ut..:"i que nccc. .. anan1cntc deben 1ntcrvcn1r en el contrato 

- Empresa (fiador-) 

- Hcncficaario 

- Solicitante 

b) Elementos fomiaJcs 

- Contrato de la fianza 

ISO 



~h.:..' ch.• t-'in.;11oci.11n1i1•111_ .. ______________________ •_>-'c_a-'p-lt'""u_h_• l'-V-

e) l'..lcnh.·t11n.., ri.:~11+.:-' 

Fn pranc1p10 pu~·•k -'1.:r t~hwtu de l.1 tí.n1.·.1 . ., -.c.1. t'' r><,...,•hk g;1r.1nl1.r.;11 l·on ti.1n/..;1 cua.lttuicr vhl1¿~ac1ón 

susccpt1h!..· dl.· ..... ·r l.'111npli<l.1 l"'-•r 1111;1 ¡x·r-.on;1 d1-.t1111.1 1.l •. ;I c•hl11~:11lt• '' d...-udor ,._..,,,, quH.:rc decir, que no 1,..~ 

fJ0:'>1hlc g.u.u1l1.·.11 .u¡u1.:ll.1-' 1.•hl1¡~.u,_"ll•JH . .:-' .Je h.'lL•-"' .. -... ITKl.Utll"IJfC í"4.:l-.1•n;1lc .... P•H ... 1 l.:i. ... COO!-CClll.:nc1a ... en 

dni..:ro que ., ... l.i-:r.1.-...-n Ui:I 111i.:11111pl1n11•·11fl•. 1."c•1n11 !>t•n 1.1'. -...uKu•n..:.., qll1 . .: e:-.t.1hii.:.-c1 la k-.. p.ua el ca.-.<1, o la_., 

•!UC ~ c-.t1pul1..·n Cl•ntr;11,;tu;1htK"llh: 

Fl/\NZ,\ - (i;n.11111...-.1 qu•.-" '-l'·I t:u111pli .. L.1 1111.1 o!il1¡'.i..-u•r1 11u1cJ1._.1 d..: 1,;ont..:r11d" l"l't>non11co que poJria 

cumplir el dcud ... n <1r1g1n;.iru1 

- l-0 que.: la ;,fj;11u..;uJor.a Pªl'.--1 cuar1•ll1 ... ...- h;u:i...: 1,.·,1¡~1!1/c una tian.·¡1 d ... ·lx:- ...... ,. rceuf>i.:rado h.:1c1c11do efectiva las 

,garant1a.!' d..: recupcr.tc1ún con~llluufa<;, en l<d-i t1 li;1n.ra 

SEGUH.O - Jnd ... ·nu11.r.a ;11 ;1._.., ... ·!~t~r;uJ,, d.:I d;:ul<• c.;111-..;tdo Jl><;lr un "'•"''-'~tro d..: 1nd<•lc natural o humana.. 

"·olun~na o 1n,olunlar1a 

- Por regla g1..-ncral. nn ha~ rccu¡...,;rac1un Je l;t c.;1ntuLJ qu..: -.....: pag;1 al as1.-gurad,, 

CLASt:. .... DE FIAN7_A 

RAM() 1. F1dchd.1d c;arantt.-41 "-~1xm,.ah1lidadc:-. pc~um;u-1a:<. de Ortl:cn dchctuoso L-n que pueda Incurrir 

aJgUn cntplcado por la con11su1n d..: hecho .. dcl1clut1"><~ Jl.1n1.ado ... d..: 1ntiddid.;1d patnnK"ln1al 

RAMO 11. Jud1c1ak .... Son J;L .. ong1n.;uJ.'\.. .. p<n .a ... '>unlo'> '..:nt1Jado .. ale lo"> d1v..:r!-USJ11.._g.ados 

151 
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RAJ\.tO 111 (J'-·n•.:r:ak·, Son (tlo{j.I'> aqudl;1<; que 110 -.nn de lidchtLuf nr JtJdu.:1,1lc-.; 

RA:\t() I'\' ("r1......J1to Sun la•. •11•1•.111.uJ.1.., por l·a·.d1I••'- 11lor~'.·td<>'- J><•r p.1rtrl·ularcs. crédito-. 1ntcrrncd1ados [l(Jr 

1n1cn111..·..,J1ad1•-. p••r ,.¡ ..,...,1c111.1 l1.11w.1ru• 

En '''''l. N.-\FI.-..: (_U/ll· .. ·p1u:1Ji,-o l·I "'"t.·111.1 d1.: !'.;Ha11t1.1 c••rl fi.111 .... ~1. fun1~1t..·nd,1 corno .-:1gcnlc inductor del 

c..an1h10 di.:1 (iobu.:rrn• Ft· .. J.:1:11 .• 1! 1•h.,,t·1,,1r qu.- c,1..,1l·n ,1t'ia11.l';uJ,,,:,.., l":1!1fi .. ·a.da~ p.ua 1J1l-:0.1rporo1rla..<> a un 

csqucn1.1 1nno".1.J .. 1. d1 .... :fi..:ul•• t"<'ll t•I fin d,· t¡lH.: 1 ...... uucr" \ p .. .:1¡utii.1~ eruprt·'-·'' pun:f.111 ttftJrg:u g.-:1ra1111a:s ne> 

tr.td1c1on=.dt..•,. ~11111..· f,h 1n1.·rn1t..·1l1.11"1' tin.u1<..1crc..., a tra\c' 1k :--..:~\FI~ 

OHJETIVO 

l~Jº ~te ..::-.qut..·111.1 N,\l·I ....... pu.·d..: .u:i.:p1.1r .1 tr.nt··. de un.1 .1fi.u1.·.11lora !".1r.111t1a•. no trad1c111n:t1 .. -:-; '.\-con ello 

:abrir 1:1 Jl<.JS1lulnfad .. le •º\.ll11.u <•lit• llP<' d..: ,;.11.ul[1.1~ dlÍlíl'llf<."' :1 LL'- Ullll('h1l1an;1" l-.,,1~1 ppctun pr<.'PICl.'..l el 

accc:o.o ;..¡J fin:.Jnc1.-:u11u.:11!•1 (k· l.1 ... ,,fKt<• ' 1• .. :qul·rJ.,, l·111p1 .. ·-...1-. qt1l· ..._.,J.·nt .... ·n ..:.0.111 u11 J'l••"C<..'I•• IL--cn1co_ 

fin:u1c1crarrx:111.:" Cl'••r111111a·.in11.:111c "1.1hl..: 

trad1c1on.al1.."":">) 

- El 111tcnncd1ano fi11.u11.:1cro. ••h•tr,:1 <."I fin:1nc1;u111c11lo " ;1<..cpr~1 l:t 1;;1r.i.nt1.;i ~ tHJ dcduc1hlc para cu1d."tr .,;u 

cancra con un .uJccuado anal1..,..,, d .... -¡ JHU\ ..:<.·In 

- l-"'l afian.r...;1dora. rc..:1t>c. t;111to g.u;u11ias 11;11f1c1l•n.1h..·'· <.:••n10 fa, nu 1rad1>..:1ort..alc~ para Jlc""·ar a cabo .!.u 

cv:duac1ón y docurncnrac1on 

CARACTJ-:H.iSTICAS UEL ES<}llE!\1A 

Lu J\11cro y Pt..·.i.¡ucf1..:1 Fr11prcs..:1 ,of1c1ta el fi11am.:1an11cnto ,¡¡ 1ntcrn1t.."t.f1.-:ino financiero y paralclant<.."OlC. puede 

i111c1ar el tramite •llllc 1.-:i afian.~,,;tdura para ohlcncr la fi.-:uu.a del ('re.dilo J>c esta fom1a 

- El in1crITk..-d1.-:1no financiero concl.'.ntra !>U ar1..·ncron en 1..·/ ¡U1;1J1s" <le l;1 , .. 1ahll1d.aJ del proyccro 

- La afian7~dora c"aJúa y docunicnl.a las 1;."lr;u1t1as 

1~2 
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• NAFIN t~hng:I 1,,.., n.:..:urso-. a travi.: .... del d1.·~.cuc11h1 "' l.1 i•.:uanlia Cl•f11plcnic11t~u1a al 1ntcrn1c<lmnu 

lin.lf1CICf() 

l'n·n.,f.1r1.1s l11cnc-. \,1/u;uf,,.., I,.." l.1 .1fí;u1.-~tdt>1;1 1¡11e p,11.11tl.111 l,1 pr<•J"'>rCl••fl .:••n n:-.;p•.:t.:Ct• al t.:n.'d11l• 

n(otg;uJ.1, L"lJl11'> .111lc111U•\1I.,:~. ,i.-1._·.._·ho-. .ulqu111tlc.-. (•'•llH•·-.u•nL·-.. pl.u·.1.., d. •r.111·,¡..-irt._· puhl1co, llL"t11p<.-. 

l.'1.JUIJOl.1 

- (Jhhg:10...1011 -.plnl.tr1.1 ._·n qu.._· u11.1 IL'fL'l.:r.1 p<.·1•.un.1 li-.11·.1 "111 .. r,d '>t.: ""l11t.aru.1 t.:1111 ._.J li.ulor .,_ contra.: la 

· Sulvi,_--n._·1;1 1•101•11 de.: 1:1 1·111prt.:-.a ... -,,11..,1...i..: t'll d1._·t1._·r111111ar quL· 1111;1 cn1prc-.;1 ...- .... unph;uncnll.: ~nh.crtlc con el 

!>.1111pk c..•lOf!~:1n1i..:1110 d...- .,11"' J·..,t;uli•"> l·1nanL·1c10"> <.'11 ¡,,.., .._·11.11,_..., ..... fL·fl.,·¡.1 ·:I p.:ilfl1t10111u con1pron1ctu..lo con la 

.1fian..-~'l.Lh•r.:1 

- (iar.1nl1•1 l llJltl-tL"C.Ul.l h1L·n llHUll<.:hl..: 

l .a fian..-~1 ~e uloq• .. 1 en t1 ">olicuud d1scf1;uL1 entre la ;lfi.tn/~hJ..•1;1 ) t:I 1ni. ... ·rnlcd1ano fin:UJctcro. dctcnnuianJo 

los p;irarn.,·tru-.. l.jlK -..cr.:in cahfic.ul1•s por ;unh.l'- 1n .. 111uc1011c..·-.. ¡w;1r -.cclor o por :.1<.·11"1d:ut 

EN CASO l)E l:".CUMPl.l:'\11ENTO POI{ PAHTE l>EI. E:'\1PRES1'.RIO 

P.tr;1 c"1t.,r que d 1ncurnplu11u.:nh• puL·d:i ~cr orrg1n;uto por la :11111:-.clcL·c111n Jlt>r p~ut..: de k-... 1ntcrnuxharil-s 

financieros ~~ c-.1.1f~lr.:c1l> un csquerna do.: dL-<l11c1hlcs o.:n fi.1nc11ir1 do.:! nu1ncro de ~~ara1111as otorga.Ja.,. cnntr.i el 

11ún11..·ro d.: ga ra1111a~. ao.:un1ul;1J..1.-. 01 cs., fi.:cha por cada 1nlcrrnL·4Jian11 financ10...·h• 

En otras palabra_ ... cu;111do u11 ;1cri..·thLado 111c11111rh.: Cl.~11 el 1ntcrnK: .. t1.1nu. 4·!-.tc 11111010 rccJ;una ;1 NAFIN '."> c..:on 

b:.isc 1..-n la tahla cuhrc un d<..x.lucrhk . ..:1 cual o-.c1b del .:>n";. ;11 "º";, -...ohrc -.;;tldo-. 1n~olu1os l .a vcn(..;:1Ja r.ul1ca 

en que lo"i 1111crn1cd1;ir10., que realicen un hucn an~lh!-."- en la c\'~1l11ac1on del pru:o-c:clo. !~C'~llllllC:-. cf1c.,ccs de 

cobran;r..a ) v1g1l.111c1;1 c..·n la aphc.ac1on de lo-. r..:cur-;.o.,;. o-....:i!aran L"ll el 11111111no del d1..·duc1bli; corno un., 

c;u,1sL,nlc 



AU.crn•tlv•" de Ylnanda1nirntn 

Cnn ba..o;c en hs tabla tk d .. · ... luc1hlcs. NAFIN aplic;1 d ptHccnl4'JC del dctluc1blc sobre la..., •unort".:1cmncs 

vigentes del crétlito ;11 1111cnncd1~Ulll financ1c1•1. c<;IC ¡nci.1....-.\t;1 ~u n·clarn.11.-1ún cuand•• a~i lo consnJcrc 

Cllf\Vcn1cnll.: ~ p;1g.;1 ;¡ N,'~FIN ..._.¡ ..i .. .._h1c1hk· l>11r;1111<.· "·,¡..._· ¡H.:1n ... I<•, d 1fl1c1nu:d1;1no cuenta con un JUrühco 

a.dic1on;1I (A.FIANZAl>C>H.,\) p.1r;1 1q•.11l.1r1.r.11 ,11 a<.·1cd1t:uh>, ;i l.1 , ... _. 1¡uc el n11!1.1l10 acn.·d11;ulc1 tiene la 

-l'•pnrtunulut de 1u1n11.1l1.-;ir,c 1.:11 .. u.,. p;1r.•" l·n c:1~,1 de q111 . .: Ct•nch1\a ..._.1 p...-1 .... J,, del d ... ·duc1hlc, ~e procc..."l.Jcr;i a 

tr.i.nsfcrir la cucnt;1 de c.,,.,. acrnlit.Hlo ;1 l.1 af•an.r~u.i11r:1. p.u.1 que c<,t;1 pnx·c.:d;.1 '-º" l.1 c1,,;..;uc1C•O Je la."> 

l._..,_r.uHi:t.!'.. h .. 'l.sl.a la rccupcr;u:1ún d1.:I d<..'du .. 1t1h.· p.1l::1dt• p•>r ._.1 1ntc1111c .. l1.1rH• fin;u1c1l:ru 

VENTA.JAS l>EL ESQUEMA 

Para la l\.Ucro y Pequri'ln Ernpn•!'l>n: 

- Rcsuch·c el problcni;1 de ¡•,..:uanti:i. ..... tradK1on~1k!- 1n-,.ufic1cntcs 

- Accc..<>a de los recursos de largo pla.1:u 

- Recibe dentro del cu:tl1tu el co.,;to de 1~1 prnn.1 de la lian.r .. a 

- I>csarrolla un lustonal cn:d111c10 ante !<.>"> 111tcnn ... -d1ano"> Íln.'1.nc1cro-. 

- Amplia su iln1h110 de atcnc1on a tro:l\és del fin:u1c1a1nu:ntu de la Micro" Pt..,.;:1ucña l:mprcs.a 

- EvalUa solo la 'l.1ab1hd.:.d de los pro)CCtos. d1sn11nu)cndo hYS ct»St .. ~ r..._-spcctivos a una n1cnor carga de 

Ira bajo 

- Elimina los costos en );1 f(lfrn.'l.hL.ac1on. control ) CJcr.:uc1on de 1.-..-. garanti;L.,; 

- Reduce costos al 1nstrunu;ntar c~qu1,..."Jna.. ... de a1i;ili~1s para.rn ... -tnco!> en ~c,.,::torcs o r;un .. L.., ~ck-cc1onada.."> 

- Disminu)·c los rcqucnrn1cntos de cap1t..'1.l1 .. ..ac1un de la..,; opcrac1onc-s dc eró.Jito cnrr1,...-.;pe1m..lu.:ntcs 

- Ampha su Íl.lnb110 de atcnc1on a tr ... -..·és del oturg.'1-ln1cnlo de gar-anlla .... a la :\.he ro;- P<..~tucfu1 cmpn.:sa 

- Mantiene vcr~tihdad parJ docun1c11tar -..·aluar ) c1crccr las r,.arant1;:1~ 

- ComplCfTlCnt..a la.'i labore..'> que rca.lu~n lo~ mtcmu ... -di;iruYS financ1crus para cvalu;1t Jocurncntar la. 

garanlia 
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Para NAFl:""'ii: 

- Se h•u:c "'1~1bk d li11.11h.:1.ut11c1110 p~ira la :'\111.:ro) 1'1.:q1u .. ·1\;1"' 1:111prc"'a" que no han sido atendidas por los 

· l>Hur .• 1 ,~.11.u1t1.1-. -.in -.ul ... 1d11, ... 

- l·."·11.1 que 1.,, 1.·11.·dit•" -.e -.opo1t1.·n 1.'.'fl l.1-. l'.-uant1;1-. " uo en la \1ah1luia<l del proyecto (cvítnr la 

ant1-.,,:k..:..:u•11) 

?\ fin.1k-. d..: J•>0 >. 1.k··.¡1uc.., d..: u11 '-'>Tl(1 ¡i-..:11< ... I•• .k q111: el -.1 ... t1.·1tt;11.·nttt11.·n <•sx·rac1ún • .,,i.: habían incorporado 

l lh 11111.·1111< .. ot.11.111<•.., tinanc1crc1-. ('\·I lln11>1K.., d1.: ('11.·d11t1, l-. 1:ntut.11k·-.. 1k l·t•tncntn. K Arn.:tula<lora~ 

F.nanc10.:ra ..... X 1·1nprc:-..L.., del .1<-lu1a1c. ~ ¡¡,111._,,.., (·1.11111.:11.-1;1!....," "(·1>111p.11-na.., Af1an.r~1dor.t'>) Adcn1á~ !>e 

h;.ihian 11\or~·.ad,, '.'·' ¡~.1r;ar1f1.1-. para ~X.l .'\.t1c-rn" 1' .. ·(¡1a:11.t-.. l'rnpr1.· ... a-. p"r u11 rnn11lo de 11.i llHll.,11<.::!>. de pe?.<~ 

{~1pru,1111;1d.tni..:1llt.: .,_., n11llt>fh ... , d.: d••l.1ro.:•,) 

4.4.4.4. ALMP.CENADORAS. 

h-...lo a p~ullf d..: l.1 .1p ... ·nur.1 l.-(>l1l1.-·rc1.1l. Lu.111Ú•• tan1lHe11 o;.;<111u:n.l'.;11,•n .1 d1,.._-r,1ficar sus :-cn.1cu ... 

de I~ Aln1;u.·1.·n,;,;, (i•:t1,;,;r;1h::-. de lkp<,:-1h• (ANl>S1\). 'e n.11n1ularan l•L" funciones de las aln1a..:cnador.1s Se 

espera que ..,u ;u.:11" 1tl.ut • . ..: hut;1lc ... c..1 tanlo ... .-n el d1..-¡"K,...,ll, fi:-.<.:.11 1.·•unu ._-11 la d1~.tnhuc1ón l.h: n1crcanc1;L'" ~ la 

con1pr.1 "cnta de fH•xhu...1••' agr.•pccuaru•" l~11alnu::ntc ddx:r:in s.;111.,.faccr l.1~ ncc:c-:-1d:u.Je, urgentes del país 

en cu:u11n a ll<xl.:g.l"> rcfngcr,ul.1:-0" .1 111 ... t;al;u.:u•ne"' p.1r;1 el ni.;u11:10 de gt.\tlu"i en puertu'i. frontera.-.~ Lonas de 

prud1u.:..-1ún 
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K'-'THlJC.:"'TllltA JlJH.il>l<-A 

Las :tlntaccn;uloras o alni.;:1n.:r11.·-. 1~cncr;lles d.._- tk·po .. 1to 1.·n el f111.uu::1.un1(_·nto de l;1 f\11crn. l'ct¡ucria y l\.1cd1an.a 

cr11p1cs."l son organ1.-~Ku•11c..; :1u,1l1;uL-.. 1lc crL--<l1tt1 c1..•11n.::.u•11;ufl1, por J.;.¡ Sccr1,;ta11a de 1 t;u.:1cnd;1 y C'red1tn 

PUhl1co y v1g1lad ...... por l.1 ( \11111 ... 1 .. n N;1c1011,tl B:uu;;Hl.1 ~ .. i.: s .. ·,'.llUI .. p.u;1 topcr;u dcntru de lo ... lineanucnlos 

t¡uc !-cft:1lan t;u1h.1 la 1-1.~· de (lr1•,:1n1;.;h:1t•11c.., '' Acl1\-ul.ulc..., A11x1h.ul-.., lk·I ("rc .. hto c~>ll10 l.1 l.c'). de 'l'itullY'. )' 

()p,.::r;u::1oncs Lk (ºn_'J1t1• 

OU.Jt:TIVCJ 

l:'.I ub1cto füruJ.111t1..·11t<!l de 1.._,... .-\lrna..:cnco., {icnero1lco., Lk· fJ.._-,)'(•'>tl1• co., .._.¡ .1ln1;1c1.,·n;unu.:ntl•. la 1~uard:1 o la 

cn11.scno;u.;1011 ti.; h1en1...·s o n11 .. :n.:..;u1c1a ..... 1 !.U ..::u1d;u.I" ... la c1u11.,·...,¡">1u11henlc .._.,,Kd1c11•11 de ccrtdic.ado"> de 

<lcpÚ!.1lo y 0..1n<'<> <l.: prcnd:1 (u111coo., .1ull•n.-~1do•.). p111.,·d<.:n tr.1110.,for111;u lao., n1er.._·.11H:1.1_.., dcp•.>"1t¡ula"> a (in <le 

aunu:ntar su .... alor !.In v.n1ar C!.C11c1.1lni...:r11c ...,11 nat111alc.1.1 

a) Los dcst1n;1do!.. a !'.r:111t.'fll'i o dc¡1-1•~•1!0-. L''P'-·L-1.1k .... p.11;1 ....... n11ll.1~ -. ,k:rn:L-. lruh•'> 11 producto.., ªJ'.Tu.-.;•l;L<,;, 

1ndustnah.-... ;:11.l11.; 1• nu. ""' .-01110 :i rl·~·1h1r 11w1..__-;u11., 1.t'.'o rt.1l. 1nn.11L· .... o c'tran1cr:L ... de 1.,·u.1lq111er <:la· • .:. por lo .. que 

~e ha~an pag;uh• 11.•<; irnpw .. ·o.,¡,,..., .._·,•rtl· .... ¡-...•rulKnt<...·.., 

h) Loo.; que a<lll"h111aln1cnlc i: .... 1;1n fi1L·11lt;11ln., a ri..:t..·1h1r d<.·ntr<> dL· '•ll'.'o hu.11.·!~·'-'· 111<.·r1..·..;1ni.::ia'> 1.·,tran1cra'.'o que no 

han 1:ubicrto lo!-. r..::sp•:..::(1\-0!'. 1111puc'>ln..., dc 1rnp .. rt.111c11.•n ... que tunc1on.1n dL·ntn• del n:gunc;n ;utuanc..:ro 

denominado dcp.:•s1lu li~c.11 

D0ClJl\1ENTOS DE A!\-1PAIU) l>E l.AS :'\.1EJU"A:-o;c "IAS 

lla.sta aqui, a gran~-s ra.-.go .... lo qui.: "Hl lo-. aln1..1<..·c11c..., !'.eneral,:__..., de dcpo...,.to. e'.'> hucnu. sin cmbar¡~o. H-.c.ar 

el punto refcrL-"tltc ;1 loo;;; dn..::tHHl."flhlS que ;unp.u·an ¡'Ju._ pn ... tuct<~o;; alntac. .. ~n.a.Juo;, c'> ale.o diferente 

El ccr11ficadu Je [>t._~pns1tu :icrnhta la prop1..:dad de rnerc..;uu:1.1s o h1cncs tk·pl.•'>1t;ido.., en el .:.iln1;1ct..'TI que lo 

L"TTillc. el bono de pn.·nd."1 co;, la con...i11ti..::1tH1 de un er.:dll•• rrr..·ndano "ohn...: la~ r111.,·rc..;u1.:1as o b1enc .... 1nd1cados 

en el certificado e<>rrc'.'opc.ind1cntc El tenedor del ee1t1lic.ado t1..:11c don111110 .... ohrc cs..-i .... n1cn.::..;11ic1a ...... pero ~ólo 

puede n.-t1rarla .... n-.cdtante el pago d.: .... 11._ ohligac1om • .: ... con cl fi .... co :- el .;1l11i;1ecri.:uior 

El bono de pn.:nda :u.:rcd1t:1 la const1tuc1on de un 1.,·1cd110 prendario sohrc lo'> h1.:-n.:-s 1-::-.te c,;c olorga a 

pcnKJna. .. fis1c;Lo;;; y LTI1prc.'<:1!'-<. 1..h .. ·d11...·a1.l;1 .... ;i act1v1tlo11.les 1nd11'>tn.1IL-.., agn•pceuan;L..,, dc cnn1crc10 c'tcnor, etc. 

con altos 1nYcntanc1s acum11J;1do<; pcnúd1ca o ci..::l1c..;u11cnle 

l'ih 



l11111h.· 

JUC1Kl.1n.1 d<..: l.t ... lll<.."fl·.111...:1.1:-. 111.J1 ... ·.1~Ll" 1:n ,_./ ._· ... ·rt11i,·.1.J<> d ... · lkp<l ... ltl> t..••tr•·.._p<•rt1f1Cllll" 

· Anunc1.u, ¡xn cw.:11ta ~a .._,,fi..:11ud de¡,,.., dt..·1><•-..it.1n:c .... l.1 'l.C11t.;1 d...: l)1L.m:s) n1crc.1.nc1as, por lo tanto podrán 

4.4.4.5. UNIONES DE CRE:DITO. 

,.\NTEC:El>Er'i 1 ES 

Las uruonL-s de c-n:d1to en !\.1C ... 1co -.un una fi1~ur.;1 J11r1d1c.a t¡uc se vn¡•,mO con l.~ Ley General de lnsticuc1oncs 

de l:n:d1to d..:: 1unu1 dc f'J.l2. n!nq~.;.i.ndos ..... ·lcs d c.aractcr d ..... · 1JL"illtucn1nL.·:<> au:...1lwrcs. a la_,. que se h .. --s puede 

l\.1cx.ico fue la llruun de ('1nl11n (i.;1n;ufcr.a Ag11u.1l.;1 e lndustn.;11. S ,\ de C V. con fecha de conccs1ún del 

JI Je mar.ro Je l'M7 

En l97K. dcspth.~ de la c\.·alu.1c1•>n del papel Je c~ta figura <.."TI la cnmon11.;1 n;1c101i.al. ~e puhhco, la l..cy 

Cjcncral de Jnsl1tuc1nnes de ('n.·d1to \ ()rgan1.l'.:1c1ont..·'> Au,1J1arc-.. donde,; .._e d10 .a l.1.<; unu-.ncs un.;.i 

confi1.~urac1Un rn;t:-. d1nanuc.a en /;1 fiu1e1ún de: ;:1p<1\-o a lo-. pc.x.¡ucrioo.; pt<>ductort..-s. W.ntn d..: la c1ulLJ con1n del 

campo. 

En J(,IKS se puhlKU la l..t...") (Jc:ncr.11 de Org.;:u11..r.ac1onc:-. A11'1.1liares d..:. Crc.·d1to. c.·n f;1 que !<oC contcmpJ;, un 

1nttanucnlo cspccrfic(J •• lod.:.L"> la.'i {)rg.an1..r.:1cu1nc!<o Au-...1la;1rc!> de J.;i Hanc.:1 
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CONCEPTO 

Son (lrg:uu .. ..;u:1on'---,. ~lU\.1l1.;1n..·.¡ de cr001to. COll!.llt111.Ja!lo h.llll l.t ft1t"l.al1d.ul de s("".'l(.'(l.ul i\.non1rn.1 de ('ap11:1J 

Vauablc. 'fll<.'. ;tgrup.;1n .;1 pcr-.on.;1~ lisu.:.L' \ 111ur.;1)c..., t1n1L·ro•._ 1~•11ic11a .. ' 111c<.l1an•1'> crnprc .... a ... ). dul11.:,;.1<i;L"i a 

a1,;t1v1.J...1dcs agro¡x·i.·uanas, co1111:rc1alc' e 111d11,t11.;1k-.. •• h11.·n ;a l.1 n•r11t1111.1.:1t111 1.h.: d,,., de cll.;L, (1111...,tas), y 

que JlC.•r nM..·d11.• de t1 1.·•,.•1~r.;10..:1t•n l1u .. c..;1n 1c''''~··r ... ,, .. n1.·1...:: ... 1tl.Hk-. fin.uH:10.:ra' 1.·n Í1•rn1;1 n1.;1." 1l1rccta y 

1.•portun.a. al pr1.•p1c1ar !>u ac.:r.._·.;un11..·n1<• orgarul'•hh• .11 -.1-.1..:ni.1 fln.1nc11.:H• 11.;1cu•rt..1I. ;,..,1 <-onu1 t1lr1r> lx:-ncfic1os 

c.lcn\•ados de act1yuJ.:u.k"' n.·..;1l1 ... 4""lda" ~.-n c1.un1111 p<•r -;11-. '>l"'-1<"' (.1h.L.,h>. ..:'un..:1L1..1l1/.1L"'" '.'<' :L'>l'>tcn..:1:1 1écn1ca) 

Están rL·gul.1d.L-. por f;1 (,.;.·y dt..· C>rgan1/ .. acu•1w-." ,\,:t1\ id.uf.·-. Au"1h;u.·-. ,J.-< ·rl·d11" \ o~ran n1L·d1anh: la 

auto11/ .. ao:1ón 4uc otorga la Sl·t..·r..:tana de l l;h.:u:nd;1 " Cr.·d110 PuhhL<» .1 11.nL·..., tk la C'nn11-.u•n Nacional 

Las un1l1tK-s de cr001to rc;1li/ .. a11 u11:1 l;1hot •k u111fi ... :.1.:1<•n d..: 1111cr11..,;. l"·:~pu.·f1a<; " rncd1an.;L'> u1du~.tna-. 

pu:•duch''~ que d1~p.:r~1!> ru.1 ~on suJCh•!> <lc ..:rL·d1t<•, fx:T<• t¡tJ<..: ln L•n111111111 rL·pn:-...:ntan crfra., atr-;1ctn•a!> 

para la Uanc., de pr-1111.;r p1:-o. ~a qtH.: 1~rn11t•·n con:-olutu l.1-. 1•.-11.ulli.L-. d1'f"•111bk-. " rr..x!.uccn el n1.--:-go al 

hacer posible un.a fTICJOf ;1pn; ... :1.u:1nn de la vcuL.ulcr;t:- l"''"'hilul.nlL:'> del ...,,hnt.1ntL· dd L"tr .. !ito 

OU.JETIVO 

El obJcll\·u pnnc1pal de urw unu1n de crCd110. e-. el a~~rup;1r a f,,._ 1.-·n1prL·:..;1r1<l">. rncdi.1110~. p•.:quci'lo' '.'- rn1cros 

para que, por nu.-d10 del Crah.:110 en gn1po, n1c101c11 -.u L·-1p~1c1<l;u.t lle llL"P,ocraculn en J.,.., 1ncrc."1.dos financ1cn._-,s 

a."'i m1srno para que ks p .. :rnuta obtcn .. ·r hcnctic1n ... ;ld1c11.-•nalcs c-n b :uk¡ui..1c1on de n1atcnas pnrna. ... y en la 

comcrct:t.h/~"1.c10n de !>ll'> pru.Juch,.,. '."ª qui..· 1le c ... 1.1 f1ir1n.1 punkn f1)gr;u \Cnt.a1as cconúnucas. que 

1ntln·1dualnn..-ntc les seria d1fic1I uht ... 'TICI 

Oll.JETIVOS PARTJClll.ARES 

- Facilitar el uso de crCd1tos a !.us socios 

- Prcsl.3r a 5us socios l.3 cara.nlia }/o aval L"ll los cr+.:~1to<; que l."Slo~ contraten 

- Prcst.,r con sus socios opcr;1c1orn ... "S d..: dcscuenlu, prcsl.:ln10 y crcd1to de t(lda cl.;L">C 

- Apoynr la adqu1siciOn de m.atcnas pn1n;L<1¡, 1nsunH.")S ~ ni.-i.qumana • .asi como rcah7.ar acciones conjuntas en 

nlalcria de 1ndustrial17.;ic1ón 

- Adqu1nr acciones, ohl1c,ac1orn ... -s y olros títulos si.."TllCJ:tntcs 

- Recibir acciones, oblig:1cionc."i y olros tÍlulos sr.."tYlCJ:UUL-s 



~~!C'ntottha• dr_~~._~iau1ic._·"-'-"---------------- ___ , ________ , __ • _c_.•~•-''-"'-"-•_v_ 

prt>pH.:d.1.J IH) ~ ... - lt.111-.111111.: .11 dcpo'>lt.111<•." .... ,,,.,, .... -...ildc,..., lkt...._·r.u1 l·c111 .. cr.,.;u-.c u1tl·1:r.u111.:n1l· L-n cf1.:c..'ll\.IJ > 110 

• l·:uc:.ar!•,.tr!'>c d.· l.1 ..... ·111.1 d .. - 1,,., bu:ri .. -.. .,. .... .._.,,h.,,.., ¡1t< ... 1t1<..·11J.,.., J"' >r J,,., .,,..._." ,..,, 

- Eru::~q:.u!'>.._. pt•r <..lJ,lll.1" ••rdcn d.._·.,.,.,..,,,,,_. .. ,.,, d .. - l.1 u•111p1.1- .. cn1;1 ... ilqu1J..·r d ... : l.1 n1.11¡111t1;1r1.:..i rn.alcnalc..-.;; y 

- 1;11..:;\f!'.:tl"'-C. I"'' <.. 1a111.1 fH•>1•1.1 ,f,· l.1 l1;1r1.,!IJtll1.,,1<,:11•ll 111il11-,.lr1.1l '' dd lw,.-ncfic1t• de 11•-,. pr< .. Ju<..'fl>..., vhtL·-r11dos 

l~ao.:ll\lll.uJL·., .1111crn111-. 

FA(.-1 OJU·:.S 1>1-: l EIC~11 ;"'...\~TE . .._ l'AR.·\ l.\ l"'S< "Hll'< ·1(>~ FN l _,,"\ l ::-.;1():"1. l>E < "l<,.::llJTO. 

E~ rccc11ncnd.1bh: l.1 1n',f11111i..-111a.._~1u11 d..: un.1 UllH>ll d..: cn·dllu. cu;u1do 

- E,1!.ta un r.rup.• d..: n11cn1. p .. :quc.:11.1 .. .\ n11.:d1.1n.1:-. crnprl"-..t:._ n•n 11c.:cc:-.10.L1..Jo.:!-i <..·on111nc-.. de n.:cursos 

financu:n.• .. ~ <..p1..: 1nd1\1d11ah111.:11lc n•• puc.J..u1 ._cr -.11¡cl..l...- de ._·rnhl•• •k la h.111c.1 c.nn1<..·rc1.tl 

- Que el gruri..• de t.·111ptL""·'" 1 ... ·n!·.;1 aJlo-. ... <.,.,;,, .... f1n.n1c1cn•-.. P••r nt• h.ü ... :r c•hlcnuh• un trat;uu1cnto opc,rtuno y 

c:fic1cntc fJ'(.'' p.11h.: dr... l.1 h.u1e.1 .. ·nn11..:rt.1.1l en tcrn1111t•-.. de pl.t.•<>" r.:11.t11t1.1.-... 

a.. .. 1s1cnc1.1 tccn1c..1 

-Que. as1 n11c;;rnc1. ru1u11.·ra11 de ;1 ... ~1k·., 1,11~<Jr.1r111.1., ._·.u1ll1rn1c ;¡ J.1~ d1-.pt1 ... 1c1c>rlt.::S Jcl-.aJc,... y adnun1s1r.1t1 ... ·as de 

la banca 

TIPOS DE lJNJONE.S l>E CJ<l,;:n1TO 

l.a.s umonc.-. di.'.: crcd110 ~un !>''"'-·1cd.adcs anunu11;1!> dt.· 1..:.ap1Lal \-anahk·. que ~ pueden clasificar de la siguiente 

forma 
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AGNOPF.t:"UAIUAS: ("u.;mdo Jo"' ~1~1os ._e dcdu¡w .. ·n a ou.::l1\·1lLllJ1.,:s .;11~ricot1s. gan.adcr;1."> no ambas 

INIHISTHIAl.1-'.~: /\qucll.1 .. en 11uc lu.,, :.<>e10 .. ._,_. dt·du:.:u1 .1 ,i.:ln uLuJc .. 111Ju..,tnaJc.., par.;1 J.;1 proJ11cc1iin o 

tran.,,forniac1ún de h1e111.::.. o .;1 l.;1 ¡1rc:.t.;1c1ou 1k .. er\.1e1<•'> .. 1n11l.u1..·.., o ':ornpknu.::fltJr10 .. cnlrc si. ;L-.i rn1sn10 

que [l(J">Can u11 csp;.1cu• fis1c1•. t:1lll·r 11 un1J.;1d 1lc :.cr\.1c-u• 

1"11XTAS: Fonn.;uL-as con n1i..:n1hru .. que "e do.:d1q11..:11 cu;a11<.J<1 n1cno ... ;a ,j,,.. de l.1 .... 1~uu:111c .. act1\t1d.adcs 

agrup .... ""Cuanas. 111dustn.;1k" 1• c1u11crc1alc". :.1..:n1¡irc" c,:u.uu1<1 l.1 .. acl1\ut.1dc .. 1k iodo .. Jo.., rnu.:rnhros ~uardcn 

rcl41c1ón d1n..·cta entre..,¡ 

l..;1 C'orn1s1Un Nac11>n..;1I llancart.t. p1Klr.i 11l<•rgar b aut1•11.r.;1c1ú11 aún cu.1nJ11 l.1~ acl1\1dadcs <le ltl'i '>(-..Cl<l"> ™' 
corn .... ~pond.;1n c'<1cUsncnte a >ilguno d..: los tipo .. d~· 111111111<..· .. r11c11c1un.HL1:. 1:.,10 lo h.ua cuando a !<.U J111c10 

cons11.lcrc que la unión pcrnulc ~a11sfaccr n1cJnr l.1 .. nc1.:1..· .. 1d.:.u.f...:~ fin;u11..·1...:r~1" d..: ¡.,., <>•>CIO" v prop1c1ar d 

dc...""Sarrollo Je !>US act1\. 1d;1d1.-o.s 

REQUISITOS PARA SER SOCIO DE l!N,\ tlNJÚ~ DE Cl-l.i::UJTO 

Las un1ont..•s de crCdllo ~e 1u11..·gran 1-·on un rn1111nu1 d1.: :'11 .,., .. _·1,, .. (fund;ul•Hc .. ). lo:. cual~·:. d...:lx:ran r1..·..,1d1r 1-·n la 

nus1n.""l pl.;v.a o r11..-t~1ún ...:n d••n<lc l.1 :.l>c.::1edad '•'ª~ª ;.1 <•pcrar 

ellos podrá ser prop1et;1no de un ma\.1n10 Jd 10'~:. lkl c.ap1t•tl pagado Je b unu"ln. el cu•1l podrá d1!-.m1nu1r 

cuando en los \tÍneulos fan11li;11c~ n ec.onúnuco-. .. e íornh.:ll grup·o·s que p11i.:.d•1n ~tf<:ctar ...:1 u¡u1hbr10 Je la 

adn11n1strac:1on Je la soc1c<l.;uJ en pcrJUICU) d..: ¡...,.,. dcn1~1s acc1on1 .. ta.s As1n11sr110, rungun so.::10 de una un1cln 

de crcd1to, puOOc pcrt1.--ncccr a olr..i. u otras. qu..: curre~p.111.t~u1 al n11~1no tipo de acllv1d.u.t 

E~et..-pcionaln1cnlc, l.;i Conusrón Nacional Banc.an.1 p~ .. -.dra ~1u1<ni.rar quc, d..-: 1tl41ncra lcrnporal. Por pla.."O no 

rnayor Je doce n11;scs. una pcr-son;1 puede ~r prnpu:tan;1 de ni.as \lcl 1 O'!{. J.,;) cap1t.al pagado de un¡¡ un1ún <le 

cré:d1tu. s1eniprc y cu•tndo e~tu no rnoll\.·c un:a cn11c<..:11trac1on 111dch1<l.""'.1 d..: c.;1p1t.al 

Vt-.:NTA.IAS 

Las \tctJlajas que :-.e oht1cnc11 al fonnar una urué>n de crc...-...1110 !<.oll enuc otra:-. 1.is s1gu1cnt(..-s 

- Con\tertir' 01 sus agrc1111¡1Jus en nicJOfL"S sujetos de crc<llto 

- G.::uo:inli7..aT a sus socios el aCC4..'SO u las fucnlL-s, con oportun1d¡¡J y al rnenor costo 

160 
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- Oblcncr un 111 .. 1n1nu.:nlo r1n.UICll'ttl d.1ndc puctLUI 1k-.t.:011l;H .. l" l.1.. t;u;lur;a'i '.'-' t.00111ran.·c1h.;1!io sin 

conlrallt.·m~1'1..,..,, (tipo de f; .. u.:hu.1¡1,:) 

- Acudir a k~ n1cr.._·.ld••!'o c,1r.1J11.._., •• , .. ·.111.111."..;111•1•• ...:11 l••rn1;1 )~h1h.1l l.1 ptt>o.hicc1,.n .k k,.,, p .. : ... 1uc1to~ y ntotXhou1os 

etnpr.._·.sarul'i ª!~1up.1d .. ...,, •·n l.1 unu•n 

• Acrc.:cnt.l.r ,1 sus ._,,.._...,,, l·I ¡l<-..k:t .,f,,- <.:•1n1pr.1 ' ¡~...: ... 111•11 d .. 1 n11.._., .. , ' pt.·•1ucÚ•' cn1prc.s."tno a tra\.~ de L-a 

- Pcrnullr a su-. S(X'.11,1-. un..1 rnqnr p;i111c1pac1nn en 1~'" t1K·1c;1do<> .• 11 1,.·on1crc1.1f1J'..;H c.·.n fnrnL"I COflJunta sus 

1nsurnos ~ pri.xfuct.1~ 

4.4.4.6. SOCIEDADES DE INVERSIÓN DE CAPITALES (SINCAS). 

Dt-:Fl~ICIÓ:"loi 

Las sociedades de 1n\·c..-.. 1on 111."fl<.:O corno fin;1lid.u.J l<t ;uh¡111.,n:ron d1,.· "alorc<> y documentos haJo la ba!.c dc 

una d1"·crs1í.c.acu•n d..: nc!'ogt1., 1,.·11n n.·cur~o'.'> pro\cn1cnlc!'> Lkl puhlrco 1n"crs1on1!'-.t.a mcd1.anlc la C(..~loc.acic_lon de 

acciones n . .,rc-.cnlat1l;L"' de !>U c.1~•tlal ~•>c1~1l 

OllJETIVOS 

- Forncn1.ar el crcc1n11..::nto ccono1111.;:o th: las nt .. •th;111~L'> cn1pn.:~1!'>. e 1nst11uc1on..ahl'..;:Hl~L<> con 1n1r.1s a su rt.."f~lstro 

en el n"K:rc.ado u1tcnn<--d10 

- F1n.a11cmr a la pl~1nl~1 productl\;1 nacional. al aport:H rci.:ursos frc!..cus a las 11u ... -J1¡ui;L., cn1prcs.0L<> que 

prometan un d1..--s."l.rrollo sano e 11npo.1n.anlc 
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- Dtvcrsific..-ir el nesgo. al 1tn.cr11r ~fntnlTh•:-. tk Hl'l.l"r'1ú11 de d1fi.:n·n1c ind11le para ch-.1n1nu1r el 11c!-.go 

- /\Urncntar l;L, .1lt1.·rn.1l1\.i... d<..· fin.u1c1;inu ... ·111u •• laq•,•• pl.1.-0 p;u.1 l.1 r11ul1.1n.i ... ·111pr~·,.1 \ d.: rn.111L·ra p•11tu . .:ular 

la. .. de: 111\.CfSton tk·I puhilL'll lfl\l.f'l<UH-.t.1 

cntprc~ 

- (Jbll.-"Tlcr alr;u:?I\(,.,, fl·11d1111i...-n1t1•; 

/\ccc-.ar n.· .... ·ur~~ fin;uH:1l·r1,... a Ja, l·1•1prc~a:-. h;IJ•• l.1 f,1rn1;1 de c;tp1t.¡J )- 11<1 de crc~lltt• cc1n i.:1 c•hJet1\·u de 

l~tPOH:TANC"IA 

f)ado el c.-i.rac1cr c..'1r;,1IL"!'.H.'t1 que n: .. 1-.r. • .: i.:I arf'anquc ~ dc-...1n11ll11 d..:I n1<..•rl:."l.d<1 1ntcrrnt·d1(1 d.: ... 1lnn.;: .. ..,., dl.-Titro 

Je las acc1u-nc ... 1: .. onlcr11pl;,u.J.1~ por d goh1..:rno fLdt.:t;1I p,;1r.1 finc-411 el dt..-s."lrtnllo de nu<..~trn p.u .... con b;c.c en 

los obJCt1 .. o<,, tJUf.! tu.:n..: Nac1on.1I F1n.-incu.:r;1 d~- prtunP\1,:r ' co.Hhu\ar .11 f11n."lJ...·,;:1n11cn10 d..:I !<.rstcrn.a 

financiero)- cn particular del n1crc...:uit.l d..: .. al•nc' 

REQUISITOS l>E 1.AS EMPU.1-:.o.;As PAH.A SEH. PHOM<>Vll>AS POR l;!"iA Sl'"'A 

2) E .. ~tablcccr un contralo de pron1oe1on r.:ntre la :O.lK1t.:d • .:1d de 111\ cr.-.1nn '.\ la cmprl.-~ pron10 .. ·1d.;1 en done.Je s.¡; 

cs11puk"Tl (."und1c1onL-s ~ .1Jg11n.1-. nbl1g.ac1onc.'> t;1J1..·!<. C(>n111 

b) L.o'.I pr-oh1b1c1ún en cu} O c1p1lal part1c1pc b t.·1upn: ... ;1 pron10 .. 1d.;1 de que ;ufquu.:ra ;iccll>fll.-"!'- de c:st...:s ~Je la~ 

sociedades de 1nvcrs1on..:-. 

e) l...a proh1b1c1ón pa.ra que la!<. .'>l...::.11 .. 1L"lJc ... en cu~~l c.1p1t.al part1..:1¡~ l;1 crnprc~ pn>n1u\1Ja y óa;1 respecto Je 

aquellas. L'tl el olorcam1"--r1to dc prC:st;uno-s o cn .. xf1lt." 

1<•2 



---···-~------···-·--------~- ·--~-----------'-"".--!.~~ 

d) l.;1 dch.·rn11n.:ic1<>11 'lcl ¡H.11n.:11l;1¡1.· rn.1,1111<• ck ~"'"'''rn .. ·-.. dt· J,1 1.·n1¡Hl''>;1 prt111H•'-11L1 </UL' ptodr;i adq11111r l;a 

f) l·I .. -,1111pH'fTll .. O d .. : qii, __ · .11 ... :nd1.·1 .... · J.1-. .1 ........ , ... tk l.t ,.,,.,,, ........ f''''""'\ld.1 '-U;.. ;11.<.101u•.r;1 .. 110 (l·0<lr;1n 

dr.:r.:1.·h,l J..: pn.:l~·r.,.·rh.:1.1 

J::) El t:ontr.tt•• d.: p11>flh••."•cH1 \ ..:u.1lquh.·1111< ... !111<-••1.>11 '-1' "'' ,_,.,,, dtbcr.11• .1p11.>l.,11.,.c p..11 el ('on'H."JO de 

\dn11~1i~trac .. _•n d.: l.1 '•"'-:•L·tbd d.- 111\.1.·1 ... 11•11, ,.,., !.1 ;a• .. ir11hk.1 ,i._ •• H:1.1••u1 ... t.1 .. tll: l.1 cn1prc--..1 ¡111•1Ht>"1d1) 

dCb..'l:\S si..•r olUh.)fl/-"ld.t l"li.lf l.1 ( .. >11ll'>H1tl l\,.IL"HHl,11 <1• \_",11,>íL'> 

1.i,t1TES llJ·: l:'\i\-'EH.SJ(l:"IO 

· 1.1 l1n11t.; n1;1,1nu1 d.: 1n\.,.;l!->1tn1 en u11.1 ._·n1p1.__·-...1 1•11•1·10\1d;1 n•• n.-h:L--..H,t LI :'O': •• dcl C~"tp1L.tl oi-nL·11-lc de la 

soc1c-<lad 

prorno\. u.ias 

la~1cdatJ 

- Los recursos que 11.·rnpur-alrncnlc no s..-:.·-u1 111 .. ._111.J.1" en accuJ111..'!> ' 11hfr¡',;1c11Jncs di.:b.::::ran dl.-Sllll.'lf"SC a la 

adqu1s1c1on d.;: valore~ ;1prohad11~ por t1 c-.un1~u•11 S.1..:1onal d..: Valor._-~ 

VAt..lJACIÓ:"i l>E ACCIONES 

1-"1 valuación dr.: la:-. accione' J..: /a_, ..:n1pr..:!->.1'> 1'"'1110\ ul,1 ... por l.1 . .,; :O.<l\.'.1<--<ladc.:..". se dclcnn111ar-án con l.a..'i 

siguiL--ntcs reglas 

- En accionc."l de cmprcs,;:¡.s pron10\.1da. .. ~c to111.11.1 cn cuenta el vaf,lr conlablc y 1.:i..'i aprcc1aciClflC5 que 

consideré el co1n1h: de \.-aluacwn 

lf,l 



•,. C:oar•lttllu IV 

\.'AJ.lJACION l>E A("CIO:"o'ES UF l.,\ SO<"IFIJ.\I> l>E l:"o\.'EltSIO' l>E C,\l'l l'AI. 

L:J tigur;1 do.: l.1 SI:".'('~\ pod11.1 tctH:r un.1 .1plK.:1c1on Tllli\. l .. .,,'<-. .._-1,il. 1k11TJ1• tkl 111v1 .... i.J.• 1ntt·rmc,:·d10 F-..1n C"> 

t¡uc ¡.._....,, n:cur-..o-. 1li; la SI:"-.'(',\..,,.._ ... k.,,1111.ir.1n a t1 .ulq111.,,,.._.,,,11 ,f.: n11prc •• 1.,, nwd1.u1.1·· .._·n 01....:rac1t>r1fucr;11lc 

n1osrrador, lu qur.: !>.C c.:••1i...,;.._· .._-11 n•cr.._-.uJ,,., 1nfcrr1~1.._·1p11.1lc:-. .._0111<> "Chcr-lhc c·,,nnfl·•M" pudieran cor1.·.ar en 

bol~1. cu un.1 .._-1.1p.1 ¡w•-.t ... ·r1<•r 1 a l.llx•r dc la:-. SIN('AS p.11.1 l··.111nul;1r 1111 n1 .. 1~1•r pr¡•fi.::-.11•n.1l1"'n1t• en la 

l...,npn .. ·-...1 tT11..-..han:1 :-.cna un t:11..·h•r fund.1111t·111.1'. qul· h.u1;1 po.,,1hk •.i1 h11r:-.al1h.l'.1c1<•n ().._· l .... 1.1 111.u1cr01, Sl' 

s."lh.an:1 un.a de la~ ddicull:1.-<..I..:-.. q111..· han l 01i..:011Crado t1:-. Sl~C,\S p.11a !-11 1•¡.,,.:r.1c.:1t1n I-.1 reun1 .. •n de¡...., eme.o 

pro~L'X'.lus de 1nvcr-.1(•fl 11u..: c .. t.1hh·iec 1.i rq•,b1ncru;1.._·1<111 quc las n1-.c 

Este c .. qucn1a 'e ,·onst1ttur;1 t;1111hu:n 1.,·11 un 11K-.J1p p.ir;1 1:1 -.ahd;1 d..: :--.:al.·1nn.1I F1n.:u1ncra. ~ niro-. "-Oclo"i de 

caractcr 1nst1tuc1lul.:ll. en a1¡ucll.1s c111¡1rc"'ª" n1cd1011~.-. ...:n l"ll\.l• c.ap1t:il huh1er•111 ¡•.1r11..:1p;i.f,1 cst."'IS e11tu.1..ufcs, 

p."lra apoi..ar pro~cCll•s <le 1n\.er-.u•n 

4.4.4.7. EMPRESAS INTEGRADORAS. 

r:.n el ai'lo Je J•J•11. se dL-cn.:to l;1 crc:1c1ún de L"n11nc:-.as 1ntq~r~1tloras dL unuLu.1c' pruductl\.-;.lS de csc;1Ja 

micro. pcitJucñ;i y n1cd1an;1 l<l·prl·scntan un 111 ... 1r11nK·n1u p.Ha fi.inH:11t;.1r el ,1"'uc1a<.:h•111,n10 d..: ctnprc:s.anln> Je 

un nusn10 ran1u o g..1ro. p •. Ha <111c afe;uu.:cn gr;utdi.,-~ h<.:nctic1n<> con el 1ncrc1ncnlo de ~u" \.cnta..'i en l\.1C,1co ~ 

lf,.I 



J\llrrn•Uh•• dr ,..inoandarniertfu C-::iipitulufV 

fin.'lnc1an11cn10 

OllJETJ\'O 

Fortak..:cr ;1 l.:i .. •:n1prc~1s de nu:oor 1¡tr1t.;u)o. 111cc.J1anrc un nuevo C'>".JUcrna c11 -.u forni.a de t.:nn1crc1ah/.Jc1on, 

c..·t•n1prJ.' ~ pn1'hu.:..:1011 

CAH .. ·\CTEHiSTl(ºAS 

- Pc.:r!.onaluJ..-ut JUnd1c.1 prup1.1. l:u\o ohjcro Mloó:•al fHCJ-W•ndcranu.·111c11tc e-.. Ja prcstac1ún d .. : :o..c:;n.1c1c,o¡ 

C:SJX.'"C1aJ1.-~uklS d..: .lf'O.\ na Jos l-u11'rc.."'••"'º.,; e.Ir.: llllC'f(.I. fJ\.'q1uch.1-.; ~ ruofiaua .. uriprc-.;..b. 

cn1pn..-s.-i... .. p...1rt1 .. :1p.u11.._·, 

• f:n func"•n u,· lo.,; h-qu,·r111111.:11f1•'> ch:'ª-" l·rnprc,.1~ p.trfH..1p:inr.· .. l··,f.I'. f'lll-<l ... ·n r ... ,u_-r l:..•f'l-·rtura na1.;1nn.al. 

•~g1onal. l''t;1t.1' ~ 111un1<1p.al 

~ Sta!J. cn1pri.:...._L, g1.:n1.:1.u1 rn.::ur"'' I"'' conc ... ·p10 úc (.-tJ••ta.-. de: J.1s 1...111prc,~J-' a-... ... 1;1d.a.c;; ~ por l.t pn.~l~n: 1on de 

los sen. 1c1os úi: l...1s n11-..1ttas 

Hl-:NEFICIOS 

l.os bcncfictos par.a Jvs (."fTlprcs.arin' que se ;L,vc1cn ) consr11uyan l.:rnprcs.ot..~ 1nh.1;r.1dora.s :.tJn de 11po fiscal. 

financ1cro. proúuct1\o. ;1Jn11n1-;1ra11"''· con1crc1al_ 1<; .. :nrco) de c.ap;1c1l~1c1on 

En nialcn.;1 d.: pr<1'Úucc1tln ~ l1u11c:n1ar.i t1 -.;11bu.•11tral~1c1on d.: prtliÚUCh•' " pro .. :c...,,•>S 1núu~1rialc:o- para 

desarrollar c.'l.dcna.s productn·;i.-.. \ .1poyar ;L'il la a1t1culac1iiu <k dncr:-.o-.; r~1nl.."Ulo'i de pl.;1111.1:-<, par=t buscar 

un.a c:spcciah ... .:ac1on en la prodUL•"'' "' 



AJ1t .. ·rn111h.-• de l-"inan1:iami...-n111 

En n1ah:n;1 d.: conu;n.::lah.1;1c1011, -.o..: ri._·.,;1h1rá .n.">c .. ona d..: (.·-..pcr111-. en d1-..t.:iln. p:1ra n1c1ur;ar 1:1 producc1úu, y 

rncJorar l.i ¡,rc ... cnt;u:u•n de¡,,., Jlr1-.l11ct••"' 

Jl>l,:Jt111t.1n ah.u~1l.H ¡,,._ .._-,..,11 ... d1.: pr1 .. l1u.'<.'H>fl, -. llKJ<Hr,.;n al 1111..,nu• t11,:111p<, J.1 <.-.t!1tl.1d" .1haratcn 1...I C-l>">lu final 

di..·I prlll..lucto .11 (.'Oll,Ulltl.!01 

l)c 1gu~1I ti.•nn.1. n:1,:1hir.111 ·ª'"-' .1111.1 .. ·11 n1.1tvr1.1 d~· 1..:.1p.1c11.u:u111 dd 1-...:r-..1111:11 nhn:ro :- d1n.· •. :t1._,, en tenias l41n 

d1,,.i..·r~1-. 1..·1•n-..> pr1>t(.·1..·1..·uH1 .al 111nl1•> .1111hKnll.·. nlaJK'JI.> lf.._· 111-.,;nta1111<;., c.tluLuJ t<>Cll \ .....-1',uruJ.uJ 1ndu:-.tn;1I 

Por olr;t "ª""'-" .._.n 111.th:r 1.1 ti .. cil l.i-. <.·n1¡>1l:...,,I 111!<-'t".radnr.1., ¡-......Jr.1n a<.:<•t•.1..·r ... c .1! rcg111u.:n ~1111plific.ado de ta. .. 

pcrs..>n.1-;; n1••ralc-. .._-..,1~1hh.:...:i.h>-. .._.,1 r.:1 11111!<1 JI /\de 1:1 1..c-. llLI ln111u1...--·.h> :-.ul1rc l.1 Hcnl.1, ~,_..,1 c'm10 a 1:1 rcghL-. 

de cara..:11..·r t~1..·ncr;1I 1¡•11..· ..... 1.1l•IL·.1r..·.1 l.1 !'-v\·rcl.1n;i d<..· 1 l.t...:1<.·ruL1 '\ ('r1..d1to P11l,l11._•1, ¡-...•r un pcrHotl<J de cuico 

1n1llon1...-.. de p...·so-. 1...·11 el 1..·1cr..:1c111. r11 !.llnf-....lo(_O n:lia~ ... ·u (._ l t.1.-1nr q11<.: r,_·...,ullL" d.: rnull1pl!1.·:u '>00 nul pt..""·• .. o-. p<1r 

el nUnu:r<.• de :-.•ot:••·~ 

4.4.4.8. SOCIEDADES FINANCIERAS DE OBJETO LIMITADO (SOFOL). 

ANTECEl>t:NTt:s 

c:on el ohJcl1,.·o de li.>11K·nt.1r el dc ... 11r(1ll.1 '\- crccunu.·ntc• c..:,11u•n11cu r1..·gu•nal.,, ..:1 .ip.~n:ttn pri....Juc11 .. o del pais. 

el Ciob1crnu Federal .;1 pron1c•\. ido ll:ionn.l--. 1n1port:u11c~ u1 el S1-.tcrn."l 1'1n~nc1cro Lntrc cll.~c; d._--stac.'l. la. .. 

sc>C-u.xia.Jcs fin...;inc1<-'ta .. -. dr..: c•bJctn lin11t:1d•>. tí¡ando h.L">C:> p.1r.1 "ll or~!.ln1.1:1..:1on '\ fun1.·101i.1.nu..:n1u en el ()1ano 

Oficial de fecha I ·'de Jumu d..: 1 '>'J.\ 

CONCt:rTO 

Es una 1nst1Cuc1ón linanc10.:r.1 con lo-. 1111~rrul'> P'-"'k·rcs y pr1-.tl1..·l'.IO-. <l..: un banco. pero hnut.;1 sus act1v11Jadcs 

a un scct1ir y una función C!-pccifica. ;ulc111;1s ruJ 1u1 ....... Jc c.a1•1~1r '"'cur-.u'> J1r1.:c1:1n1.:n1c d..:I pUhl1co..•. por lo que 

se fonde.a con Jos n1crc:ido..1'S de pa~I ct1111crc1al. lle ht>rH.., ..:•Hporat1"('' '\- a Ira-. e:-. de cnusuuu.:s 

Las autor1.l' .. ac1nncs p;1ra 011~an1/;1r " operar 11na scM.;1cd:1d lin.1n..:i..:r:1 de c•hJCll> l11111t..;1lh> 1~1 l"llclrga la 

Sccn .. -taria e.le llac1c111i.a ~ Cru11to J>uhhcu, .1 tra\C"i d..: l.1 l>u1..·•.:c1on Ci1..·11<.:r.al i..k B.1nea ~1ult1pk. u~cndo l~t 

opinión de la C~on11s1ún Nac1on:1I B:u1c.an~1 ~ dd Banci..• de !\1c,1co l..,;1 :u1tun.1 .. ac1l•n de l.1 ~oc1cdad será 

intransícriblc 



';. C•1litulolV 

OHJE·1·1vt> 

Caplar n·1.·11r,..~lS pro\1.-ruc..-ntc!\ de b 1,.·,1ftJ01.".K1ou tJc 111slrun1cnto-. 1nscnhr. 1.·n cJ H:c1'~ÍSlro Nac1on:1l de V.afon:s 

e lntcnn1.-.li;ir1os ~- ol<.•rg.ar cn:.alilt1' par:a d..:-rc..·1n1Hl."1tia :11.:ll\ultd o !<..cclor 

OPt-:R.\("l(J.'\iES PASJ\."AS 

• Obl1g:11.·u"~·s h1rt)ICC:tna.s. 

()JITt-:.'\:J·:U: cut::r>JTO l>f-: ENTID.Ar>Kc..; J."INANC:IERAS: 

OPER. \( "I O/"oi t-:..~ ACTI '\'AS 

• ln\cn1r l.os n.·1..·urs.._l'S liquu.Jos (S<ll:nanlc:o.) en 111-.trun1cntc1s de c.;:11u1.al1.1".ac1ón d.: cnti<l.'tdcs fin;uu::rcras 

_ Jnsrru11k.:11t1•s de dcud.'.1 de í.-'ic1I rc.:1J1.1"..ac1ón 

- IO\.cr1ir o ;ulqu1r1r lo~ btc.."TI~ nuu,:hl~ e rnn1uchlcs nccc. .. ~u.-10~ p;ir¡1 1:1 n:..'lli.1"..;:1c1l111 de su t1b1cro (sin que el 

\·alor ....-, ....... ,1.:i d f>O•~;. d.: c.,pu.aJ p;w,.ado) 

- llasla d lfJ'J;. dd cap1t."ll pag~uJo en los g."lsfcl~ úc uht.;1J;1crór1 

1.a in1pl•r1a11...:1.a dc Ja.s SOFf)J. cstar.t t:n func1ún de J.;:1 nt.,,n<.:ra con10 s.can accpt.;uJ.as st-.luc tc..xlt> c..-n1rc la 

c:ornp.:1..:114·1;1 c...~t.ablc...-c1d.a 

En el O.'rl" plv.o, las \'COlaJ•L'i que ofrecen Ja....; SOFOI. serian 

JC,7 



Altrni•Cl~·•lf dt.• •"'in.anl·ian1irntn 

h) ("oulHluar i,'.(HI el .. ur¡~u1111.:nh• Jo.· nu<.-"'l.t•-. 111h.·1n1t.:dr.11111.,' l.1 .1111pf1;1r.:1t•11 de .. - ... pcct;llJ\.';L<> de c•Jn1pctcnc1a 

crcJrt1c1,as 

d) Poder u .... n11n111r ..... f<."(fllCfllllh'llh" .1dn11n1-.lr.1fl'1.<•-. p.1r.J .. 1 .IL<..l""' .• 111.1\\lfl."' Cl..:tlito-. 

e:') A) 1i..i1r .1 r,.__·rfl..·c.:cu1n.11 .... , >nfn111i..: r1;111-.c1111.1 ,·I 11 .. ·11•p•• '•hli¡:.1h•r1< •. t.11110 d n11.:ro.·;1do cotno las opc1011cs 

En el futuro l.1s SC'H-<ll -. .. ·r.u1 1111r .... ut~1nr .. ·-. 1111 .. ·1111..._d1.1ru"" 1¡u1.·. al u•t11pk·r11cr1t.1r lo'> .. cr"l.1C1u'> de la banca 

tiJ1.a.11cu.:r.1 de la o."t.·onon11.1 

4.4.4.9. MERCADO INTERMEDIO DE VALORES. 

E.sti aht..·rn.-itn .• 1 1.·~ í"l."'lhk .• t p.11111 d.._-¡ dc:-...urol!,, d..: un.1 ~ .. · .. ·1.:i.u1 1.·n ..:1 r11crc.;1.do Je c.ap1l;1lcs C"ipcclah.r..ad:i 

en la n..:g<-.c1acu•n •k· ,,i/,nc-.. dr.: c1111n,·-..1-. d .. : 1.1111.111<• 1nlL·11111._·,J10 l .1 ..:rcac1ún de du.:lio rncrc.adu 1ntcrn11..:ú10 

tiene b fin.alu.hd de 

FlJNCION¡.:.."i 

- FomL-nt.-ir una nl..1~or c"h:11•,1c•n '.lo pn•li1nd1d;1d dd n1crc-ld<> di.:: \;¡J,nr.:" 

- Con1plcn1i.::nl~r en el l.arl:¡1 pl.u,1, el 111L·rc.:1d,, .1cc:1<•n.1r••' c .... 1 ... 11.·11tc 

- L>ar una nta~ur ~ol1<lc..- ;1 /;¡ ..._ . .,,lltu.:1ur;1 d<.:I 1111.:n:.HfP ;11,:<..1<>11.tr10 .• ti l..:ucr-.c un.1 s1.:cc1ón para l.:1 <..-rn1sora.s 

grande..-.}' hurs...-i11lcs '.lo ol1:1 p.1ra cn1prc-..,;1-.; ni..:d1;111.L-. \ d<.: hur..._11il1d;1d h.;11;1 

CRITfo;RJO PAUA .SEH CONSll>EJ~AU.-\. C"0\.10 \.IEl>IANA E,'\tPH.E.SA 

Es importanlc dcti111r el crucr10 que ~•l:uc l;1 Cnn11.-.u•11 N;1<.:1unal de Valore ..... ·n lo referente a Jos 

par.inlctros b;i.,.1cv para encuadrar .a b rncd1;111.a l:n1prc .... a. é<,1:1 dd>c tener las Sl!~u1cntcs c.ar.1clcrist1ca.¡; 



1 •• Capitulo IV 

con ha!.c en d INI'( ') 

OPEH.ATJVlllAI> UEI. Mt:H<"Al>() INTt-:IU\11•:1>1() n..: v,,l.()H.1•:."-t 

Para la i..:ntr;uL' 1.:n l1po..:r;u.:11ut lid 1111.·r,,_·;id•• 1nlcr1ncd10 ik .. ~,hu..:-.. 1.:I cntcno d..: 1n-..1n11ncn1~lcton i¡uc se s1gu16 

fu..: ..:1 !'>1gu1c11h .. : 

l"iTlll.OS VAi.OH. t}l 11·: SE NI·:<;()( "IAN: 

1t) Obl1l!ac1011c~ Cllfl\,\.."rt1l>l\..·.-. 

AUQlJllUl-::"ii 1 ES 

Pcr-..una-. fi,1.:::.1 .. ' P..:r .. onas 1n1•ra1..::s nacionales )o c'tran1crn.""· h."llO el n1isn10 régimen fiscal • que se aplica 

CT• la cornpra vc111., t.k ai.:1...:1nn..:!> 

INTEGRACIÚ:-..l 1>1-:1. 'H:U.CAll<l INTl-:RMEl>IO 

l..3.S Casa.-. J..: lk~l-.J. (K••.han fungu- corno integradora d<.:I nK·ro..·~1Lln 1ntcrmcd10 del n1crc.ou.Jo de c.ap1talcs y 

dcbcl"an cumplir 4-A•n l;L<> o,;1¡•,uu:ntcs func1on\..·~ 

- Actuar .._·0:-110 .;ol1>e.,dora~ 1k lo ... titulo-> d.._· l~1s \..'tnprcsa.<> 1i~1aili1!-o en el rncrcado 111tc1"mcd10 de la Bols¡¡ 

:\.1c,1cana d.; Valores 

- A.._"1uar cunu• pr•nH••tora ... c11111prad••ra..., !> "<.!fl<.i..xk'lra~ d.; d1i:h ....... 111ulos por ClK111a p1op1a 

•) lli.;;.ih.r.a.r opt.:r.:ic1on..:s Cllfl su c11cnlda. su1 lun1l•1c1oncs de ~1uto entrada o cualquier olra naturalc7.a. i...-n los 

titulus autonJ".adtJ<> 

h) No scran oh1c10 de dcscu..:nlo dd ... -alor de la po .... u:1ón propia en los títulos au1on.l'.:ulos 

1ndi...-pcrld1i...--nt....:mcn1c d..::I grotJo Je l1qu1dcl' lle lo-. 'ahnc:-. 

16') 



e) Ht:c1h1ran 1111 r1;1t.11111cflhl li .. c..tl f,1\l1rahll·. ;11._Tr1 .. :.1 dL- r •• ~ !~;u1.;111t..:1.;1 ... de op • .:1.u_·11•f1 

d) .Solu.:H . .ar a l.1 Buh.1 '\.1L-,h-.U1.1 tk V.tlon·~. que prt..,~ranH.: -.uli.1 .. 1.;1~ puhl1t·;1 ... ;uJ1..:1on.1Jc .... pn.:.;1nuuc1adas 

que Jl\..'nnu.;111 n·.1h.1.;u P¡ .. :1.a;.·1.,,i.; ... t••ru·crtad.t'i p<>r t"I linn1;ulor de 111 .. ·rl·.;1cJo ton""''~· '-:Jl .. ·nt.._·o;; 

r) St1lu.;1r¡1r ,, /~1 l!(•h.1 q1u.: ~'-- h.11~-111 t"''h:H"•\t• .1 r. .. 1,1 ... ¡,, .. p.1rl1l1¡1;111ll"'· d .. :I ni.:r .. ·.111,, 11• .. pr1\.1lq~ur. de 

opcr..tCh•ll pro¡uo._ d .. ·J 111, rcuJn p11nc1¡i.1I. p.11.1 .1q11 .. lft•'> lllul"-. fl-.1.i.lo-. .. :11 el rlll"l··;1do llUt·m1nJu1 

en corto, Lºfl aquello-; \;¡J.•1._., del 111 .. :rc;1Jo 1111<.rrnt·du• l"ll qt1<.: hu1¡•l Cc>lll•• lt>rr11.ldc>1;1 de 111crc.;:uJ1•. con t..•I 

TcnJr~u1 f:ac1l1Jad.:'> p.1ra p.1rt11.:1p.1T •• .-n t1 ... ,,1,x:.11..:s.111 ¡1ru11.1r1;i d._· \.,alon·• d._-J nu.:rc...1do 1111crn1c<lro no 

d1spor11hlc a l·nl1"'C".;ult1n·..,. qu•.: fl<• l·-.1..-11 d1 .. p1H:~l1» .1 fungir •••r11<• f11r111.itlt•n.:-. de n1 .. ·r .. ::ult1 

1-:n lodos lo!'> c.:t!>•>.., ;inr...:norl·, ú...:l~r;in (·11111phr l..•>tl l.1-. l..1•11d1'-"'"'-. ._ 1n1p11 ... -.. 1;" fHJr J.1 1~ •• 1~1 '-1...:-...rc.an.;1 de 

Valon.."S '\ la ( '01111~1011 .'\.l.1..:1u11;1I d...: \.'alorL~ 

b) Se deberán prc ... t.·nLar por¡., 111l'IH•"> Ú{l'> pc ..... tur.1~ d...: \1.:nr.;1 lk· tf•,tu11 .. ,-. pn.:t.·n .... 1:11 f..¡ pt•..,tur:1 de \.L"Ol.a mas 

baja 1~ cantidad n11n1n1.-i !>.era de un l{•t..:. J.1 ~11•.u1cnfl· f"l-"l11r;1 dl· <.:11111i,r:1\.cn1~1 úchcr:1 "cr p<.•r rna.. .. de un 

Jorc 

d) Sa11sfaccr los rcc.¡111-.1to~ que 1mpong:1 J;1 Bob~1 !\.1..:-..u.:...ui;i lk V:llt1rL·~ p.ir•1 l.1 r..:.;.1/1.141l·1on d.: ~uba.,.L'ls 

;uhc1onalcs t.."Tl cu;u1to ;1 l.1 ;:u1t1c1pac1on ~·Jos 1nt·1ho.., de t.·••ri1un1...:.u:1on 

PRINCIPALl-:..t..1 HEQIJISITOS DE INSC'HIJ>Cl()'."j 

Para csbr 1nscnlas en el r11criri1Úo 1nrcnncd1u. /;1!> cnu:-or;L' c.Jch~:r;in :-... all~Í.'"lccr los rcqu1srtos cuanuta.flvo,,; 

siguientes· 
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All&"rn•ri,.a11 dr 1-·in:en~ian1it•n10 

- l IJ~tor1;1J d..: i:•rx.·r;J..:11•11 de J.1 cn1p11..·.,;;1. 111i11111tt• de h•-. 11lt111u• .. rr .. :.., .lii1•"'· s.11\t• cn1prc-.,;1., 1..·~•ntrc•la.tk1r:as, 

1gualrncntc cst.rr.i.n ..:u1npn.:nd1.J,, ... 1qul·lfo .. pr~..._-l . .,,,,, 1h.: h1._1 .. n1.::. \ c~c1 ... 1on .. -.. l·nrp-11ral1\;..., 

en basi: al INl'Cl 

- 100 accton1!.ta:. l·1\n1.1 i<>1111111u1. d1..·,~u11.: ... d..: l;1 .._-,,¡,...._~1..:11•fl 

tr..-qu1s11os 

TIPO DE OPEH.,\CIO:"'\ES E~ El. :\tt-:H.CAl>O l:...TEH.'\fEl>IO 

1.a.s opcra..:u•nc~ ..:n el rncrcadn 1n1ern11..-<l1t-> "···r.111 ~11 .,;untado'.' úd1<:r.u1 IHJUtd:Jr.,;.¡; Jo:. J1as h.1fnk~ úcspucs de 

ser pactadas 1..·n el P'"º Lle rcni;Hc'> 

ll) Ordent"S con Limit'" Si.nplC'S.- Jn ... trun::1onc:-> de 1..·••n1fH.1 u ..:n l.i... qu1..· !>C prcscnrc uri.t .,;ob po'.'>tura con la 

que se indica el pn:c10 rn . .:l,IO'Hl al que ~· e-.1.1 d1.,;puc•.1n a .. on1pr;11 un .. alor u. ;11 prc..:h-, n1111n11<..• al que~ 

b) Ordcn«-S con l,in1il~ Escalonado.- ln.;;1ru<.:<.:1011l·-. de ~tu11pra" dL· \crila L·n J;1.,; qu..:: "'e prcsi..·nt.an vanas 

postu,.as csC."\lon•Hia .... con 1:1 que !<oc 111th1..·;:u1 1,,.. ¡1rl·..:11,... r11;1,1111<..,, a'''' tJlll" .'.e csla J1!.puc.,,h• a comp,.ar 

cantidades pnx: .... r:ihlcc1d;L<¡ de un ... "J.hlr ~/o. /e,... pr1..·c10., n11nu111• ..... le.-. que .'.l' c..."Sl:1 d1spuc...~to .a "cndcr 

cantidades lam1'1cn espcc•fic,ad...-.s di.; d1..:}u, \altn 

subasta cspccific.-W.a 
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AUernalh•!ll d<' •·inunci•mit·nlo ( - Ca1•ilulo IV 
·-----~~T------

En el c:.:1sn de ord1.·n<."'i nH1 l111ul<.', la c.;1-..;1 tk bolsa 1nlcnn<..·dt;tn~1 no podri1 rcha ...... u Jt.,.. linnll. ....... fiFt.c:fos por sus 

clicnh ... -s ,al rcg1 .. 1rar 1,_·11 i.;I '"h.::n1;1 l.1:-. ,..,>:-.hna:-. d..: cou1pra .. ·1..:nt.1 <.·n c.:I rucu: . ..;ulc1 

·1·<..._1.;L, las or1.tc11c.'i l"'--""·111,ul.1 .... por la ... Co1~1-. d1.· ll..1h .. 1 a c11n1t~1 proJH.I 11 ele 'lf" clu .. ,llc.:~ dcl>t!rán C."'J>ccrlicar 

lo._:is ~1gu1c.:11tcs d;1lo~ 

b) T1p •. > d._• valor 

e) CI.i,,.c .. le l.1 Cl111!1-ura 

'ºSerie.: 

C'") Volun1._,., 

1) Pn .. "C10 

¡:) Todo o nad.:J. 1> parte.: de.: l.1 onJcn 

h) Pla..-o dur;.u1tc el cual ~e r1101n11.:ndr;i 1~1 ofi.:rt~1 (cn caso no 1..~pcc1ficado pc.xfrá part1c1par en tod;ts fas 

suhas1.a.o;; progrant.ada .. para e~ ..J1.1) 

En el c..'l.so de órdcnc~ ;d pr1..-..:10 de nk::Tc.-.Jo. L"ll lugar Je c...~pcc:1ficar el precio de la c.;t....a de hols.-... deberá 

presentar la.o;; :-.1gfa ... 01'~1 

CJ\ltAc..-1·1-;U.ÍSTICr\.S UE LAS OPt:HAC'IONES JJE MEHC.·\.DO INTER;'\.IEIJIO 

l..a Bolsa r..tc...-,.1~1~1 Je \'~1lorc ... como parle.: de su<; r.,cultadL-s autorcgula1or1as, podr.i dcfinrr las 

modal1da~":S opc.:r-a11 .. as opl•nl~I~ para c.::1d1 untl de l1J~ "alon:~ 1n~cntos t.."ll el n1crcado 1ntcm~f10 

En CJCrc1c10 d..: c...~ta..o,; facult~ulc"i. la lkJls<1 !\tc,K~tn;1 de Valore.::-. define los s1gu11...-nt1..-:<> c.:squ1.-"Jl\as operativos 

d1,_txnd1cndo del nlJn11.:ro de lla1nad.;,.._., por umtb.J d.: l1cn1p.l 

h) F-5e1ucrna 11 lJna ~ub.a. .. la al di.-:1 

e) E.-..qucrna 111 (}o<,; suhasl~•s al d1;1 

d) E."'qucrna IV l.Jos !.Uba . .;.l:L" al <l1a con un múdulo di..: ncgt._">C1ac1ón contínUa .. 
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CAPITULO V 

G•:STIÓN PARA l.A OHTt:NCl(>:"roil 1u: c1u:u1 tos A:"IT•: 1.1\ Kt:1> ru: 

l~Tt:R..'\Jt:1>1/\RIOS t·INAN<"IEH.<>S. 

- REQUJSJ ros PAl{A SFH SIJJJ-:T(} J>I· ( "Hf·DI n) 

-1>0Cl-'~1E?'\/"TAl"ll>N HH~"llWIUI>•' 

- SECUENCIA Al'J.HlflATClH:IA l>F l.C 1-.; IS-Jf'-J(MU>IAIUO<.; FINANCIEROS 

- 1u:sl1LTADO l>EI ANAi ISIS f)EI ("J{f-.1>1"1 o 

- APEJ<.TUftA OFL CHEDno 



G<",fil•n .... ra ha ()htcn~ión di: C"ri-dilo• Antr I• Red dt• Jntcnnrdiario'li .-in•ncicrm1 

CAPITULO V 

GESTIÓN PARA LA OBTENCIÓN DE CREDITOS ANTE LA RED DE INTERMEDIARIOS 
FINANCIEROS. 

INTERMEDIARIOS FINANCIEROS VS. SUJETOS DE CREDITO. 

alguno-. n ..... ¡u1'i1h1., que ~e 111cn'"-""1.u1 .,,,1,1 l·n ll•rn1.1 ~·.cno.:1al. pu.._-.... e ha di..:lu• \ n•n JU".t.1 r;1J"ún. que c;uJ.a 

<;uhc1r:uJ..1s \- del ~~r.1dn de d1f1l·u/t.uf que prt: ... 1.:nfc ..._., ..._ .... rudu• 

Al Jctcrnun;1r el groado do.· ,,,_ . ..,~:·• qu..._· "'" 1111..._·rn1._·t.11.n1u ... ti11;uh.::1cru .. ._-.. 1a11 <l1~puc<>h1 .. a ¡¡..,uuur L""tl un 

tin.'lnC101n11cntn lktcrn1111•uh• ··.e ..._·f..._·ctu.1 un.1 \;ilu.1c1<•11 ...:111t1.alt•'-·' J...: l;i ITHn.111,Lut )- de !Ot C"Cpcr11.:nc1a 

ad1111111strat1"1.:1 l.kl .11.:r..._ . ..._ . ..._¡ .. ,r. d.._· ~u o.·•1p.1e1lf.ul. de '•ll'- p<>IH10.·.1-. o.h hqu1do.'J'. 1k l¡1-. utd1d.uk"• t¡uc oht1cnc, de 

">U patr1n1on10, de su t.:1n1aiio.' d.._- l.1:-.. d ... ·111~1'- dl·ud.1·.' ..._u111¡•r•>r111 .. n•. 1,:n que ha 1ncurndo l·I 1ntt.:nncd1ar10 

fin.'!nc11::ro dl·hc ..._·om.x::1.:r cu.1111<• dinero n<-·..:e-.11~1 rc~1hJ1l·ntc ..._., ..._fn;ntc. \ cn c,uc pl.l."o pu..._· .. tc Jl.-cn1hols..'lrh1. el 

verdadero prnpo"i!lu para. cl que .,,._,J1c1ta el cr..._·d1to.' l.l, ... 1t ... ·ro .. 11n.i-. 'l.1o1hlr:~ p..t.r:.t ... u r..._· .. ·upo..:rac1un 

Las altcrn.at1,•as en 1n~11cn.1 de lin.u1c1.11111 ... ·111 •• ~e H•lll.Ul n1cd1.1111e el .ui;1lt'..1:0. t..h: l·rl'<lll•• C<•f11l• un 1 ... .Jo. en el 

cual el anal1s1s e 1ntcrpretac1ón de 1.1 1nfi.nr11...icu•n fina11..::11.·r~1 l«•n-.111u:-..- ">••ll1 una parte 

Lo<; rnterm ... ·dtano'i fin~11H.:1ero" .'-Jb<.:n 4ui..: l¡1 1ntun11,¡1..:11>11 lln;1n...:1..._·ra pn•rklrCll''tlJ rncd1da:-.. dc ti s11uac1on de 

un l'k.."gOCIO a una fcch.:l d .. u.J.'l . ..,, de lo'> rc~ul1;1d,,.,, d..: ,.u, t>fx·ra ... ·11111..._-s por un p.;110.Jo dctcrnunado Sin 

embargo. procuran C'\aluar ulr<,.... L'l1.:n1cr1lt1.; d..: 1111..._-,,, 1n1~•·1rt.;u1t..._--:-, alg11n1•S de cllos no financieros para 

cornplcnn .. -ntar la 1nfom1ac1on '>llhrc ka cual ha.:-..;u;u1 .-.u 1111..:111 )- f1nalnll.·n1t..· su d ... ·c1<,1t1n. ,.._·:.pecio al crédito 

solu.:1t.o:utu por el cl1cntc para d1rtGlr d negt>cl•l 

5.1. REQUISITOS PARA SER SUJETO DE CREDITO. 

- Debe tratarse de ur~ pcn.011~1 lis1ca o nu.1ral c~tahk--cu.J¡1 lk· rnanl.:ra pern1;u1cnlc en 1u1 .. a pla..-.a. con cierto 

atr.1.igo en su :icllvidad ~a c¡uc L"ll tén11111llS gcncr.1lcs. d crédito <;1nc para m1pu)s;1r un negocio~- no 
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para 1n1c1arlo ... atvo aqucll.'l' cn1pt1..,...~L"' L¡uc "l"' 1111c'ª"' 1.·n cuantl• 

~opon.ad.a.-. con b. c'pcncnc1a. l"ll el giro de lo" :-,._..;1t ... princ1pak·-. 

cunst11uc1ón. pt:ro t¡uc c.-.tán 

E~tc ult1n10 punt.1 d1.·hi.: <,cr 1nn1~1do 11111', 1.-·n cuc11t.1 por el -.ol11.;1t.;1111c 1kl crcd1tn. ya que la c.apachlad de pago 

esta en func1un del t1p..1 ~ n1onto del crcd110 v L¡11c .Jdk'." •• ._., el que r..:..;1ln1cntc nc.·cco;;1tc. no el que consay_,a nUs 

.. cr ~utic1entcs p.tra c11b11r ),,..., co .. t••->" .. ~.1!--t1•" 111.1" 1,,.. 1n1crc-.e"i t~cnc.·rad.,... ~lf el :-cr .. ·1c10 tkl fin.-inctanucnto 

l:.s con .. cnu::ntc ;t.c 1.1ra1 que el hc.:clu• de quc un;1 ~....:1:.<.111a fi.,,u.:..:• <.) nh1r:il .. ca de.: ;unpl1c,.,; tl--Clll"S<.•S cconom1cos. 

n.:t nc:ccs.snarnenh: le dan capacidad e.Je paro. "a que e'u" h1"--nc-. d•:hl--n -.el" pH'oliuct1,·os. y no sol:uncnte 

poscc:rlo-. 

5.2. DOCUMENTACIÓN REQUERIDA. 

a) souc1r11n 

C) IY.X.:llMJ·:N·IACJON i'lNAN(.11 RI\ 

5.2.1. SOLICITUD. 

Es el rcqucnm1c:nto fonn..-il dd usuano hacia la mstnuc1ón &: cn'.:d1to y puede contener de 3cucrdo con el 

tipo de pn .. ~ta.mo que sohc11c. entre: otl"os. los s1gu1cntcs datos 

1 - Nombl"c del sohc1L.-intc 

2.- Donuc1ho 

3.- Pla.z.:i. 

4.- Giro pnnc1pal 

5.- Expcncncia ~n el ra.mo 

6.- Monto del Cl"édito solicitado 

7.- Plazo 
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lf.._,..,:unu:nl~1..::1<•n 

- Copia de lo"' l.,._..._s.._-u.· ... olorJ• .• utu ... 1 i.,..;1-.on..t~ que :<.u ... cnb.111 1~1d,..;:urncnuc1nny11tuln"i0 Oc crédito mediante la 

cuaJ .. ~ .. • tl.1n11.al1..:-1.· 1.1 ••1.,..·r;1..::111n 

- \op1a del tc<>l111u•111,, de l.1 ull11n.1 :.i~~u11hk.1 de ."lcc1Pn1 ... 1;1s "" de 1~1 lista de il:!'>l'•tcnc1a de 5-<."ICIO~. con l.a 

rth:nc1on del nurncrt• <le -.u-. :i..:o._·11•nc-.." t·n 'u c.a-..1, el nt•n1b1c de J ... ,.. rt.·pri.~cntantc<> 

En tCnnnH•~ .!:',c-ncrak:o.; a la.-. M1l1c1tud .. .-~ dl- cu.-d1111 tr.u!1c1on.1lc-.. "ª"'-"ªque <;.e pr .. ·t1.1lll1 1..·stabk-ccr o r1...11ovar 

lineas de crédito en d1fcn..-n11..·~ rcn~·.lunc.., " cr .. •t1tl•-. c"p• .. ·l"ifí..::•~-.. e.., 11t.·u.:~;1no .1d1untar lo!'ó Sl.!,~U11...-nh .. -s 

documento~ "" d.:1tvs 

- Cart.a solicitud con10 srguc 

l.;J solicitud para el c..,,tahlcc1n11 .. -n111 u rcu,1 ... ¡u.::1on d.: hn..:.;i:- d..: cr1.·<l1to a corto pla;o ~ debe 1nd1car 1..11 que 

r..-nglonc...-.; se sol1c1un (rcn1..:-;.as en ..:~1n11no. o>b111 u1rncú1..tlo. pr.:-.tan1os d1rcctt1. etc}"" lo~ nll.lntos 

- 1-"l sohc1tud de los prc...->tamo~ <le hah1htacHm ~ .;n 10. rcfacc1onanos, crcdico s1n1plc con gara.ntia 

hipotccana e m<lustnaJ. ddx.·n c:-.pcc1f1car d dc..">tHIO del crcduo. 1n1portc. pl.:L"..o, pcnodo de gracia rt.."qucndo. 

forma de d1spos1c1ón) pago del n11 .. 1no 

5.2.2. INFORMACIÓN GENERAL. 

- Debe incluir una h~t.a con In-.; pnnc1palc~ ncgoc.10<;. qu..: el sohc1tantc. las cn1prcsas y pe~ de su grupo 

m;antcngan con el banco y con sus crnprc.~ afih~1d.:1:.. 
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- lnlOnnc del crcd1h, d.,:I cl11:111c "'. t:rl ~u (.:..'1.-.o. de J.•-.ª"ª'"''ª" \!o li.-uft•n.:">. pro,;csad1...; por .:1 JHllJJH, b:u1cn 

con una an11~uclLsd nt• nt;nnr de 1111 ai\o. q11c cu1..·nr...- (.·011 1•p1llh>ni.:-. "ul!c1cnl1..-.. ,Je fuc11I(.""" 1dbnc..t..'i '."- que 

1nd1quc J.'1 C'J"'-"rtcrh.:1.1 (."U .,·r1..•d11••. t10.:111p11 1f,· 1.: .. •n11'L.'t.:rl•• . .,· ... 11111,1<:1••0 d.,· .1<.--11\1• 11 p;1Sl\11 p.11rn1H•1t1al 

\.Cnficac1on de t•H.·ru._·"' t1<..·1..:l.1r.1d,, .. 1.-·n 1..·I h.11.111 .. ..-

.inual d1.-• Ja i.:.;:1..,;a rn.11n.• 

- lnforn1cs St'">hr.._• (.'l ._·.1111pt• d1r1.-·'--''"''' 1h: l.1 1..·rnpr.._ • ...._,, ..1.-.1 .:1•1110 t..lc ¡,,.,. princ1pal..·'ó .-1ccu•111~r.;ts de Ja m1snu, 

1..·ntrc Ja."i •JUC fk>t.J...·nh•.., c1f.1r 

- P1,J1t1c.u de \1..·:~la;<., c.1/1d.-1d' ;1c .. ·111a.::"'º de J,l..., p11 .. Jucl1•" ~ p.1rt1c1pac1on en el nicrc;¡do 

- Control de prnd111..·c1on ~ tk Jo-. l."nslo"> 

- ,.,1cd1os de tran."portc 

5.2.3. DOCUMENTACIÓN FINANCIERA. 

Es JUSt1fic.'lblc su prcscn1ac1ón pues pro1x1rc1on.:1 n1cdu.la.-. de 1:1 suuac1on cconút111ca de un negocio a una 

fecha dada. y de foc¡ r .. ""Sultado..,; de <>Us oper.ic1oncs por un ,-x·nodo dctcrn11n.;1do 

- P.ara crCdrrc..,s que por "u rwturalc.l'.a u nlOnlvs c...,;p.r.."l:1alcs 1...-s ncc<..-...·ir10 1.-i prc..~nl.ac.iún del balance y 1..-st..-uJo 

de n .. "Sult.ados corrc-.pom.J11...'Tltc..-s a lo!<> lrt..·s arlo:-. 1110Jc.."'t.h<.1to.-. antcru>rc .... .._-~1.;1úos financieros tnrtlt...-Slr.tlcs y el 

último balance anual, aud1t~1.d•, por u11 l.1cenc1:uJ(, en (-,1111 .. "lduna rndcpc.:nd•t..."IllC. rcJ;1c1ún analillC.'1 de 

las partidas rna~ 1rnp...-irt...'U1tc~ del ;1cl1\.o ~ (tcl pa!'ól\.ll, d1..·I estado de rc~ult:u.Jus . .;-,,.pf1c."lc1on cuando c,,.1stan 
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• Rclac1unes an .. "lli11c..1s Lle t1s cu ... ·111~,., de act1''" \ Pª'''u 111.1 .... '<1hrc-.>ll1c11tr...·, Lkl halancc. a~;i c<1rno la. .. 

- l~n cn:.•4htus lh: c1crto1 .. uant1.1"' .1 1u1e1<• 1ll._.I '"!'.;u11•,11u1 r ... ·-.1••:ct1"•'. c ... 1;ulc11lc r ....... ult~u.1•>~ ~ llu1os <le fúndtr. 

para dctcrnun:u t1 c:1p.1..:1d.ul de,_· 1'·'''·'' <kl ,,,11..:11:1111 ... • 

Jcfic11..·111c J't<.H ¡i.utc dc 11•-. 111t..:1111 .. ·,fi.111t•-. ti11:111..:1•·''''· .1dn11;1..,. ql11..· l.1 talt.i de \cr.1.:uL1d .._.u 1:1 1nturni;u;u111 ....e 

encuentra rc,_·gl..tn1cnt.h1.1"' ,...._.11..,.11.·~hl.1 

5.3. SECUENCIA APROBATORIA DE LOS INTERMEDIARIOS FINANCIEROS E 
INTEGRACIÓN DEL EXPEDIENTE DE CREDITO. 

Poara <lctt:mnn .. "lt 1..·I ~~raJo d1..· r1 .. ·-.;1•p quc h•-. 1111cnn1...,J1ar1<1" ti1i;tnc1cro«; c~tan <l1spucstos a a.-.unur en un 

ftnanc1:un1cnto dctcrnun:uk• ..... ¡ ,,,J1c1t .. 111tc d1..·I cr .. ·<l1h• -.;era !·lHru..:tu.fu :1 un :rn:1l1,1s ... c ... ·alu;lc1011 sobre 

a) Moralu.Ld 

b) Capacufad ccono1n1c.1 

íntegra.do y actuali7.ado que pcnntt:t ;.1 los func1l>naru.l-. de 1•• 1n .. t11uc1on y a las autondadcs encargada..<;; de 

su v1g1lanc1:l conocer la.e;; b:rscs haJo la." cuak~ fuc1on º'""rg:rdos k~ prC~urnos y Juzgar sobre las. 

cond1c1on~ de ~-gund .. 1d y l1qu1dcz que ofrc.-c..'l.n 

V se mtcgran a.5i 

5.3.1. ENTREVISTA CON EL CLIENTE. 

La cntrt.-Vtsta entre el solicitante del crcd1to ~ el mtcnn..xhano fi11¡uu.:1cro. es una cucunst.ane1a a la que e.a.da 

dia se concede nmyor unpc.Jrtan..:1a En tc..'"lhd:ul una t.-ntrcv1st;1 de solicitud de créJ1to es bcncfic1osa para 

a.rnbas partt..""S, para el func1on .. "lr1<l rcprc~cntantc del 1nlcrn1cJ1an•l financiero para e1 conoc1mu:nto personal 

del sohc1laJ)lc Je crc<l1to '.\- c..·n b:rse a sus hah1li<l~u.Jes ~ C'-Jlt:flcnc1as ohh:ncr elementos de JUICIO que 

califiquen al StJJE'l<>l>t Cl<tFl>íll) 
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P;u~• el s.,.1he1t.."lntc tkl Cfl"f.t1tu. es t¡uc pul.--..IL· c'J~lfu:r el Cipo tk .. l.-'f" 1.:10 :-- nccc~u..L.11.Jcs financu:r:t..<i qw.· 

ra1u1crc y que ¡i•orCL"nlaJc tk: ~u~ op.:rac1nnc:\ dL:!<>t:~1 rc•ih.-.ar i.:on d1chu h;1nco ' <l"-1 1k·tcnn1n<lf que tipo de 

cn .. -...hto le .:urn.1cnc' l.1-; garanf1.1.-. 'llll~ d•:hc 11frL-Cl..'T .11 111lcn1u:d1;1ru• p.u;1 ohtcnc1 '''"' !-Crv1c1ns rl---c.¡ucr-1<lo"i 

l..:1 1nf1Hn1¡u:10..1111c-.ultan1i:1lc l.1 1.:11frl·"1"t.1con1.·I 1.·l10..·111i: ._,. 1clh:1ar.1 en 1111 111cn1ur.u11.Jun1 que postcr1on1u .. ·ntc 

se 1ncorJ"'--•T<lfa .1! c,1 ... -..hc1111.· de crc1t1t1.1 

5.3.2. VISITA PREVIA A LA EMPRESA. 

1__., '1s1t."l a l."ls 1n .. t.1l•1.:1••ni..·"' de l.1 L"111pr1.· .... 1. "e h •. u:..: con el .. 'lbJClo de "1.·rdicar 1<1 ~lfuac1ún,. la "1..·rac1dad de 

lus d."\tos 01scnt;1du ... L·n l.1 ~•h'-·111ac..I ' fi•rn..:n 1111 1u1cin 1uas l.'. .. -.1nplcto • •. ubre el J-..C:rfil d•.:I sulu:1t~u1tc del crc...~hto 

Es n.:co1ncnJ..1bk que lo-. 1e~u)t;u.k-...;. ~e rclll"jen en un 1nfunne. pH...::urandu enutn Ullil op1n1ón razonable 

M"tbrc los s1guu:nl1..~ ;1.'.pc .. •cto-. 

- Estado que gu.irda la n1aqu1n<1n.1 y su!. 1nstal.ic1otll..-S (n100.krn;1o,¡. '1nt1guas y ob~lcta.<¡;) 

- Op1n1ón del negocio C .. ln1parad .. t ..: .. ln 1.•trt.ls ~1n11larc<;; 

- ,.,.:1...-pt."1c1on de ~us pn1'fuctns en el n1crc.ado 

- lc.knt1ficac1on de problcnta...,. de llpl."' fi~il u laO..•ral. en ca....._) de que se presente cst.a s11uac10n Clt:ir las 

caus:s.s que motr"aron cs1a s1tuac1ón 

- ln"·1...-stigac1on de SI los terrenos '."- 1..-J1fic1l-... fueron n.1·•ona.dos a su "alor rc..-i.I. 1rtnados o bajos 

- Polcnc1ahd.ad de las 1..•mprcs;L"i para hacer frL-nte ~• la llq1mJac1on. mdcn1n1.l'..ac1om ... -s. s111 pc1Ju1c10 de los 

dcm.:i.s acccsonCl!'i. C'O ea~o Je que el neg ... "lC10 !1-C paralu ... -u-;i u tunera que 1nodern1z ... "lr!>C la 1naqu1n.ana. 

5.3.3. INFORMES DE AGENCIAS ESPECIALIZADAS. 

F_ ... 1nfomiac1on complcn1cntana.. que s1n.·c para corroborar la mfonnac1011 sol1c1tada 
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5.3.4. INFORMES DE PROVEEDORES V ACREEDORES DEL SOLICITANTE. 

F ...... c.:ornun .. oln ... 1l;H .1 ¡.,.., .u:re..·.._·¡J.,,.,. . ..., \ pJu\n._·d<>rC"> d..:I '.nl11.:1f.111I<.: 11.-1 ..:r..:d1tu Jo .. ~dúos a una fecha 

dc1crn11nada \ e..:1>11fro11t.uh•"> ...:••11 J.,., pn· .. l·nt.1d,,.., lo'> e">t;uJ,, .. fin.1n1,_·1..:n• ... ª·"' l.••HIO la ant11:uc.....J.:uf y 

cun1port;\nue11to del ~··11..:11.1111 .. · <kl .._.,, .. ,111,, 

5.3.5. INFORMES DE OTRAS INSTITUCIONES DE CREOITO. 

Con h;L .. c en h>'> d.1!1• .. p11•1><•r..:11•n.uJ,,., l·n l.1 '><•l1..:11u1l de 1,_·11,_'.J1tc._ 

1nvcrs1onc'> '>l' !>ol1..:1t.ua la 1,_·crtrlic.1.._11•n 1k· ,;¡/.J,,., \ .. u .u1111:11c .. Lul 

5.3.6. RECIPROCIDAD EN INVERSIONES Y DEPÓSITOS. 

J•ara la rc.;1l1.r..;1c1<111 ú.._· 1111.1 1•¡xr.11.:1<•n .le .._rc1.lrt1•. en l.1 act11;1l11.f;uJ !;1:-; 1n.'>t1tuc1onc~ de créd110 tu ... -ncn con10 

polirie<1 C!>f;1hkc1<f.1 t¡ue..: LI -.ohc11.u11c ,k l r.._·J1tt• dd~ .. .._.., ...:11.._·r1t;1-h;1h11.:nlc constante con un.-i a.utrgucd."l.Cf no 

mt.·nor d.:: trc'> 111.._ .. ,.._ . ...," c.._111 h:i·-l' L·11 ¡,,..., ¡•r•>t11.._·,Ju>» d1.t11<•.., 111.u111..·n1d1•• en cuent;I de che,¡ut.:s o 111v..-:r!>1onc."i.. se 

C..'l.l1fic.a s1 Ja s1111;;1c1<>11 ._...., f.1\(>r.1hl1..· 11 ru:i'..111 ... 1 par.1 l.1 rc..·.1l1.·.1c1<•n d~ ,fH..·ha 1•pcrac1on tfl!' crc<lito 

5.4. GARANTÍAS DEL CRÉDITO. 

SU NATlJRAl.J.:7 .. .A 

La garantia ._.._ .:lfgun;i n•.,,;1 tic "alor. 1:1c1I de cn11 .. crt1r!>c en d1ncn1. dcp• .. >Srt;u.lo en un.-i fian..r;1 con el acrOL-dor 

para garantizar el pago de un.1 uhl1g;u:1t•n t:n t11ul._1 Je cn.:d1to c:-.cnto sK-rnprc a.•1.·lo-:ura el préscarno 

tncd1antc garantía S1 el deudor por e..:u~1/qu1cr ra.rt•11 no curnplc la obfigac1ón de un tnulo de crcc:hto 

garanti..r.ando. d acn...'""1.:<lor l...,. J1br..: 1...k: 'l.cn.J1..·r Ja r;ar;111t1a '.1- 1..·ot>r;..ar-.c dd prc..xJucto de la \cnt.:1 

5.4.1. TIPOS DE GARANTiAS. 

L.a ga.rantía a menudo e:-. rcqucnda par.1 a ... cgurar prc!'>l;ullo!'> hancano~ COf11crc1ak."'> Algunas cla..'"--"S de 

g.::uointía.~ son un f.actor en d crcd110 de prc..·•Lanlt•!> 111d1 .. uJ11."llc..:.,, \ 1.·11 \COias a pf."l..ros, pero l.:1 ~~1rant1a no 

f".:icdrncntc se ut1lu..:t en transaccron<.•s de erL·dlfo rncrc.:u1t1I. ctllrc l;L'> que dcstac.:u1 como c1cn1plo las 

si!,,•"lucntcs: 
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' ~ Car>itulo V 

h) Rt.·.-ilc:o. 

f;,\JL\NTiAS rH.Al>ICIONAl#ES 

Cic11t.·r~1lrii..·111<..· .. .._- t.º••11<,1.k·r;u1 J.!;-lra11t1.1' Jp.., tirul." de .._.,L ... t1ro. p.1~:.HL ... o k"tr.1:. Je c.1111fuo de lcrccrv-. • 

.:•:rflliL·.1j., .. d,,.· L·11-.h ... J1.1. l><•flo' ~ ohl1!:.1L·H>t11..-.,; al 1><•n.1d.•1. •> tk·hu!.urten!c cndo-.,,;1d • ..-. !<ti !<><•fl n<.tmUiatn.os 

1:,1:0.IL"ll L-r,,.-..Ju,,, -.·••rnu '''' r1..·t;u,_·l-1••t1~U1t•". tfUL" .._-,1~111 11111•/1+.:lt."llllCfl!C garan!JJ_;jÚtl'> +.:.c•n lo-. b1..:ncs .:uk1u1ndos 

-.·un 1..·/ 11np.¡.•nt.· .Jcl LrL-J110 ~ f"H J,,, truh•!<>. producto" qu..: de ello' 'e 11hrcnf:.1n. l.1 1..._;. (~cnl"r:tl de "J'irul<.tti y 

()pt:r.l.:1oni..•o; d1..· ( "rnl110 H"~·.lantL"ltf,,;1 c'tL· ''J"' do.: •·s~r.1<.:10111..·s \. (11..71,._· -.-•""º oh¡t.·tn. n prrnc1p;1J Ja de f:O"lTanO¿;ir 

.:1 /(,, 1ntcrnu.·t.l1;1ru•-. fina11c1cr1•-. /.1 ••r.,..•r1un.:1 rt·<"up •. :1.1 .. ·u•11 dt.· J,,.. crL·d1ro' qu .. - ,.._. L•toq.-;.1n 

GAR.-\:Vf'IAS H.EALES. 

e) J-afuc1;u1.1, cu.1nJ,, t•I fidcr.._·t11111...:1ra> C4'tk· /, ,., út.·rt·,..·J¡,,, -.<•rJfr.."llld<•'> L"11 un contraf(l garan1i.-. 

AVAL 

C 00o(l10 !>U nurnlirc lo 1nd1CJ. cst.a rcpn: .. cnt."lda por el propio '>UJ<.·to arcnJ1.._·rkil1 a !<>U .. oh.·cnc1a n1or.1l .,. 

1..-conon11c;:i ~ a ~u c:1pac1datf de pago. esto C'>. Jl(•T n11..,Ju• del .1\·al qu'-· e-.; un~t J><.:"rso.1;1 qui..· ~e Cl .. ntpnJJnctc a 

nombre J..:I deudor al pago dr..· la dcud.3 en c;1-1 de 1ncun1pfln11cnlo d.: c!>IC'. en \>p...•rach.'ncs que se 

docun•cnran a lra\<."S de con1Tah1s. el ;n·a.11.sra dcht.· linn.u Ct•tno IJI en¡,,.. pagare' o.1rr,._·.;pond1cntt.·s 

CONTRATO Df: FIA."-'ZA 

·r3ll1b1Cn IJarnado c.c•nlr.110 ac-cc~orio o de g.oua1Jfj;1. r..""!. el <1c10 111<.~l1:u11r.: el cual un.a pcr .. ona S4! uhhg.;:1 anrc el 

:lcnxdor (1n1crmcd1:.ino financiero) ;a pag.:u t..•J 1n1por!L' d..:J crCJ110. si d dcud<.•T llt.• L"1unplicra con !'Us 
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( • Capitulo V 

La fian.1'-"l i.·s un ..:: .. "Jntr.1h1 ..i..:: ... ·..::.,¡t•no de uno JHHH:1pal. l.1 p .. ·r.,¡orl:t l"n c.;1lid:uJ tk fi:1dor Jebe finn;.u corno tal en 

5.5. RESULTADO DEL ANÁLISIS DEL CRÉDITO. 

l..o!<> r.._·sul1aJ.,-. del :1n'""I'''' t..kl ... r ... d11•> qu ... ·d.11.111 ¡•l.1 ... 111 .. a.,J,,, Lºll d u1ft..•ri11..: ._,,11,.caJ11 o:.:;.-;11no d1.ai')'uKt1co 

r1.."Cur!>.1.JS externo' 

Lo anlenor s..: traduce. t..•n la Lkf1111i.:11u1 d ... ·1 1"'-·11iJ l·red1th.::1t> d..:I ... ,1Ji..:1l~1111c.:. d1.·..i:u.:.an<l•1 al!~Ull•,.. ra ... gu-. <le ~u 

pcrsonah<laJ. 1.·on10 snn 

a) l>clcmun..ar ~u gr:ulo <lc ~oh.1.:n..:1.1 '" liquu1e,• d..: ¡.,.., ht..·11cf1<:1.1rH .... l.1 cu.11 ~l: nuJ..: a lr;:n.co.; Je. ~l curnplc 

con ~tas rr..·~pl•no.;...1h1IHJ.1..t ... · .. i.;u.uult1 ... 11...; ,k..:1...,t•ne ... ...,.._. h~a-..._·n ...:11 u11.1 111f,11n1~1c1<u1 .1d..::.;u;..ad.a '.'- d1gn.;1 de 

confiarv..a 

b) lk.-temunar 1:1 ctic1 ... ,-1.:1.1 d..: la L".1p.1..:nLuJ adrn11u .... 1r~t11 .. :1 

e) Dctcrm1n .. "lr 1:1 \.1~1h1l1LLu.I ct..·on1m11e.1 de !>U" pn• .. <..·..::t••' de 111 .. cr .. 1.n1 p:ira el .._-,t;.1hki.::1n11r...-ntn o dcs..arrollo de 

su cmpn......~ 

Y as1 d~"tcnn1nar pnnc1p1t.>s ha ... 1..:- .. •s de '"ª'',rac1ún. par.1 .l ... 1¡..:rwr rceur'><•~• en func1~>rl del nesgo y establecer 

lim1ti...-s opcr.ill\•c_-.s al nc'~~o a ... unudo ) dch .. ·munar "U!> ~ ......... 1tuhd.""1úc' de ..:ot ..... ;rtura. p<.Jra asr acc..tlt.arlo corno 

SUJIL."tO de cn'-d1to pui...-s .:ubre h>d .. l d perfil l.'.red1tu:10 u h1 ... ·n rt..·eh.::a....·~-11!0 

5.6. APERTURA DEL CREDITO. 

La apcnura del crCchto. e~ el resuh .. "ldo del d1agnc,...11co fin .. 1nc1t..·ro en el cual una '"CJ'. auton..zada la linea de 

crédito. se: lleva acaho un contrato a i.::nrto. n1ed1;u1u P l.1rgo pla.10. por d cual la banca ~e obhga a poner 

una suma de dinero a d1spns1c1on del acrcd1t;u.J<' )lo a .. :ontrac_•r por su eucn1~1 un .. "l o v;1na..'i. obl1gac1oncs. para 

que el clllL.""ntc haga uso dd crCd1to en b fonn~1. h;rr1111Hl!'> '.'- c<.inú1i:1onc"'i con\.t:rlldo ... 
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Contrai..·r t•hl1~.11.·u•nc'>. llll.-.J1;u11c l.1 .1l·.:¡1l.1cu•n. 1.."11<l(1 .. 1• l) ;1\.11 •Ir 111111•> .. <le crUl110, P''' cui..·nt.:1 del 

•1..:n."d11ad .. 1 

En cu.alqu11..•r l:'.a'>o. la a·gbn11..-r1l;1non h.1.nc.1n.1 ... -.. 1;1bli..·t.:c que el do.·.,11n•• del crnJ11.1 dehc 1cncr- un.a linal1d .. "1d 

lic11.a. mc-rc.'111111 ~ •. k· lt•m.:ni.• .1 J.1 a.::t1\·1lL"ld dd ;1.:red1t.ado 

F.!I con\cn1 ... "11tc lt..•nl .. 'lr er1 eons1dcra.:1.111. q11..: d .. ·1.:rn1u1.ui:L'> Ul."CC'>lltul ... ..., lk agncultorc:-o. ~ac.Jcrn<;; e 

1ndustn.:alc'> !>C .:uhr .. -n ~ettcr.'lllncnlc i..·011 ap•.·rt11r;1'> lle ere.Jito de tipo C'>l"'-·..:1fai..n . .:<>nu.> lo., crcd110.,. Je a\."to '.\o 

rcfacc1onanl-.s FI n10111t• ' 1..·I pl;1;0 c.Jc ,, ·~~1..·n.;:1;1. la c.J1.,pc:.,..1c1on. l.1 gr.1c1;1. " L1 r1..·d1spo,.1c1011 • ...-1c • de Ja 

apertura del cr1..~hto, los d1..·h.:rn111L.1. b h;UH.".1. en h1n.:1t">U ,tcJ propo~110 dd n11 .. rno " de la capacu.l:1d de pap,o 

del <1crcd1tadu 

.\"/rnp/~.- C~uanJ11 el Ctt..-dl!o SC ~1~01."I por b dl'i.P'-'"'ICh>n de f(Hk.k•~. !'-111 t..¡UC t:J ;11.·rnflt.ac.Ju f'Ui..'lb \t•hcT a 

disponer del ere.duo. aun cuando nn !i;t'.\oa ,,._.11._·1du el 11.:n111nu Je d1"1'.><_~.,1l'I•'" 1..·:-.t1pul.:.uJn 

L·., c.·u~nta co,.,.irnte <1 rn'o"·rntr.- ("u;1ndn 1.·I .1cr1..•J11."ld•) fHll"'l{k· ,,.l•h1.·r a d1 .. poncr de )~L"' r1..·111cs.;L'i t.."Tilr1..·ga.J..a~ 

en abono del s.tldo. dcnln' Jd plaJo,, 1.:n J .. 1 funn .. -. C4..1n\cnufa 

A JUICIO de la..-s S(.x1cdadc!> Nacionales d1..· Cri..-d1to \/O la Baile.a :\.fulllplc, cnn ba. .. c t..•n la evaluación del 

nesgo, l~ nKJnlos de los rccur-sos cun"cn1d,,... en Ja apertura del crcJ110 del pn,p1u h;tnco pucdi..-n otur1.~.arsc a 

la sola finn.a Ucl acrcdll."ldtl o b11..·n n1..:d1;u11c d otorg.."lnncnto de ~1rant1a~ re.ale: .... ~ /o pcrson."lk..'"'S 

La.s garantía.o; rc;iJ,_--s ) cun1t> ~a ._._. n1cn..:1tlfh1 con antcnorul.:1.J. put..-dcn t..'"">l.""lr rcprcs1..-nU4L'"l.." por btL"'fk..."S 

n1ucblcs :>oio 1nmucblc:i; fac1lrncntc 1dcnt1fic.ahlt..""S 

En los cornrato~ de .-,.pcrtura de cr1..·d1to ~e pri..· .... 1-.a !~cncraln1cntc 

•>El upo de LrCd1te" (s1n1plc o 1..-n cu..:nt.."I C<lTTtc.."111<:) 

b) El importe total del crcd1to 

e) El plazo de "·1gcnc1.:a o f1..-cha de \·cnc1m1cnto 

d) Los monE05. fechas. cond1c1oncs. rcqu1:-uos ~ documentación ncccs.anos para disponer de los fondos. o 

para cubr1T oblrgac1on..:s por cuenta del acrcJ.tacfo 
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~ - Capitulo V 

r) l...;:L'> tCcha-"i. nu.~nlu.'> '' ti..lfn1;1 dL· tL-...·n1h<.1l-.o 11<: la.,, p.1111d.,.,, 1k dull·r .. dr.,,puc.,,t~~. 11 tic l;1~ 1·;u111Jadc~. 

cub1crtall al an1paro tlcl crédito co11uaLadn por Luc11t~1 dd .. :lu.:nlc 

h) La cla..-.c. [¡1 ..:.;1ntubd, la caltd.1d. d .. .--.1.ut.1. i.1 utui.::;H.:1<111. cl 'l.;dor" lndn ;u1udlo qw.: p':nn11;1 l,1 raplll.'I y 

t:'1c1I 1dcn1tfic.;1..:1..:H1 Je Lis g;u;ult1.1-... " -.1 o..·-..1~1-. c-.1.111" 11<1 lihu.:-.. de g1.1"1..11110..·11 '. L·n L·-.10..· ~-'"º· l.1 d..:s1}~nac1ón) 

i) La autonr.a..::1on c·quc-..'1. del ;h:ro..·d11ado p .. ua que. o..·n L-~1-..1 11L·co..·o.,.u1<•. 1:1-.. 111-.,11tuc1P111·-. <k cto..':l.1110 d.: pnnlCr 

piso puedan Cl..-U.:r o tle-.conCJ.r el cn. ..... ti10 

k) ~aculL;Ki. causa.'> y furnta d.: 

- RL""String1r los pla.u,.... de d1 .... ~x~1c111n. d 11111x•rte dd cro..•d1h•. 11 .1r11t....J.,, a l..1 .. ..:.!' 

función de los ohjctl .. os. destino...,..., '." ~·r.11r11b.d del crcd111i 

,\. la finn.a ~I cnnlrato. ado...-ni..'l.s d..::I n los acn_·..._hl~l<lo~. d..:b..,.-n concurnr Jo.,, ~arantcs, :- en C..L"><J rn .. -ccsano. el 

Los contratos de apertura de cn:.d110 puc.dcn s...:r de C.""lr~1..:tcr pn ... a.Jo n clc-.adt..">'> a cscntura púbhc.::J. de 

acuerdo con 

a) El destino. pla7n, n1onto. fonna dc d1~po-.1c1on :- arnnn11·--u:1nn dd ..::t1.::d1tn 

b) Las garanlia.s accpt.adas segun tipo. c.anud.:id. m1pon..::. r1...-gm1cn de prop1cd.ad. uh1cac1on, J1...-pos1tanos )" 

su posible sustitución o hhcrac1ón. etc 

e) La complcjadad de requisitos '."' conJ1c1ono...--s "'de hacer·· o ··no hacer .. 

l....a.'I: aperturas de crCJ1to quedan documentadas con 
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GC"!lltión P•r• I• <>hll'nción de- Crtl-dilo• An11_• la f.tl"tl c..le! lnfcrnu.·diario• Fin.111nd("n.J• 1 • Ca¡tilulo V 

H) El C1l''>ntrato tlf1g1nal. t.k:h1d.:lnu.·ntc r...·l¡u1-.,1tado1, ra11tic.adt, e 111'-.cr1h1 1..·11 c¡t.,,i1 nL"CC"HHll1 

e) 1 t•' l1tult•-. •k ··1l·d11t1. lh>l:11nu:11h•" '' •. :t1111pn•h;u1fl..:' .._.,1,.:c1ti.:..u1u·n1c ··••11\t:rutlo-. en el contralo y 

prnhaltlfn•-. Jt· h.il>\:1 curnplhl•l n111 l'>hl1~· .• 1cn•lll--.. p•u· c1u.:111.1 dd ;11.:1nlrl.hl•• 

En L1 ar ... ·11111.1 .1...:1 crcd1I•' l.1 l>.uh:.1 ._-,1.1tii..-...· 11 ... u.1lr11.-r11.· l•••llT••t..·~ qu .. • le l":nn1h."1t \<:t1fic.;:ir los s1guu:ntcs 

h) <)uc l.1•;. ubl1g.K101u:' ._·u11l1aHLt'o p<>r ._.¡ h.1rn.:o otlHy .• ullc ¡-...u l.:lll."nta del ;u;:rcd1t.::iJn M.! ?-UJ'-"1cn a 1():$ 

e) < .. >u~ nu .. ·11tr;i..., ... · ... i.: \1~'.ClllL" el Cfl"•hto 110 t.1ltc11 o d1...;nurn.1.,.;111 .. u.., ~· .• u;u1uas. '\ que Ja.o,; rcalL."S !>C cncu'--ntrcn 

uch1úan1L,1!1..· pr~•t•:.1•1J;1, ..:c•n !>C~~ur1•-. ;ukcu~1d(.,... '\ !>t1fic1cn10..·~ 

d) ()uo: cl .u.-n.·d1t.1.ln .1p•.•r1'._· con ri..-cur!lt"" prt•p1u-. la parte quL· le h....:•• fin .. "lnc1ar. que ..:ubra oportun..."Unt...-ntc 

toú.;1~ l.1:-. .:01111-.11•11~·-. \ !~·ª""'" .1 .,u o..· .. 1q_~•1 \ quL· cun1pla con li><l.1-. \ c•1•la un.a de las conJ1c1ono..""S y n.•:qu1s1tO"i 

En con..:lu,1011 .1 1,., d1.._h,, o..·un •u111 . .-ru>rHL1d. l.1 h.;111c.a \l~~1Ja l;i hucn.1 ni.archa y la a.dccu;ui..-i r1...,1tabilu.JaJ del 

ncg .. .....:10 acn:J1tad~>. .1!'.1 corno ta c¡1paC'1dad '\ c:ont1nunJ.ul de .. u .;1dr111111strac1ón 
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l .,_ C•pitulo VI 

CAPITULO VI 

REESTRUCTURACIÓN FINANCIERA. 

6.1. IMPORTANCIA DEL SISTEMA FINANCIERO Y EFECTOS DE LA CRISIS. 

1:1 s1,.tcn1a tin;11n:K·H1 1111..·,h:.1nL1 llcsl.'.t11p.:T1.:1 1111 ¡1.1p .. :I tu11d.:m1cnt;al dL·11tr.l ,¡,,; 1111l.·.,1r.t 1._·1..ctn.uni;1. "" que L._.. a 

fr.l\.L'.S de las 111 .. ulu..:1,•nL·~ t;11an.::1cr..1., '°'''"º .,,. L·.1pl.t cl ah••n<• •Id ¡111bho1., '>L. L.111.alll'~t h.11..:1..t l.1,. ;1ctn.ul;ut.·-. 

pn:. ... tui.:t1\..t.s 

d<..·J p."11~' 1: .. :1111.1 J.1 r1..·.1J1:~Kh>ll dL· 1r.1n .... 11..-1..·1nn1..·.., lh:hh!.• .1 1,, .111t1._·r11•r \ .11 1r1tcrc.., puhli..c• que fC\l">lc Ja 

elh1 1ar11h11.·n .11 ~cch>r IH•1o.fu,·t1"l.•• 1kl P·''" 

c.::1.sc de lo .. h.i.ncL~:.. -.u 1n1p;11..·1,, .,,e rL·tll.·¡1• i..·n 1111 •.:k;a.J•• 1n1..·n:1nc11t<• •h.: l.1 carlcra \.1.:tKHL1 ' pr<•hlcm.L-. d..: 

6.2. MEDIDAS ADOPTADAS FRENTE A LA CRISIS Y SITUACIÓN ACTUAL. 

l..o~ progran~a..' u1\trun1c-n1:1úo'> i..:cinh> r..:~p11L...,l.:1 :1 b 'ltu:1..:H•n econ•1n11c.:.t. f1,rnwn p."lr1c de un conJ11nh> de 

drspo~1c1ono.::~ LlllC h.1n e\ 1t:uJo un;t cns1s s1st~n11 ... ·.1 1._·n .._., s1.:1.:1 .. r b.1nc..:1r10. cu\oo,; co.,tos ti;1hri¡1n ,.ido 

1nrn.:tncJ."1hl~ ~ h~1n gar.:.in11l',,;1c.Jo l.1 c:-;1."\lHlid.ad d<..•I ""tcnt.;l dc pa¡',cl., Por dio, se h:1n n:spaldado en h..ld<.l 

1\ pesar de lo scñ.:ibdf.l. rl·c1..:1111...··r11,·111c ~c h:1 1111L·n-.1tic;1d1.> la pnk1n1ca en torno a este p~u¡ucte dc n1c-dit1a. .. 

dc."I gobierno frdrral. scilaland•l que el ªPº'.\º ha -.uln c ... 4:C.,l\.t> Al rc:-.pcclo. \.ale la pcn.:i rnsl'>ftr <..'11 que (X"lf" 

más cl"'"""ªdo qu..: paf"C7Ca el ªí'<'Yº ;1! .. cch1r. rcsu/1:1 nuxlt.:sto s1 lo cornparJ111os c1._lfl t1s c1.•11s<.-cucnc1a.."i 
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Kl"<'t1ln.ictun1clón fo"inancitra _______ ,_._,_,_•1•itulo VI 

ncfasL"l.'>: que hutncr;1 (raido el col.1p._,, dt.: nuo..·sun "'"t"-·111.1 fi11;u1 ... ·1,·1u y L~Jfl ello cl de nuc'>lro ;1paralo 

product'"º 

IX no h.ah .. :r ;u .. ·tu;ulo o..·on r;1p1t.kl' ' d ... ·1..:1 .. 11•11 r.:11 ;q"'~º .J,·J -.i·.t...-111.1 h.u1t.·.H1t1. l.1 .. p.:rdu1;1s ;u:l.."lcrad.;t-'> dt..· 

tlc¡x')s1tos don1cstl\:o';. ,kl c.;,t ... ·nur. co111h111.ul.1 .. ,·011 1.1 ,.-"'""'"cu o..I \,d.,1 d.; 1 .. -. ;10..·tn.n' h.UH...01no·;. habrían 

gt.."IJcrad,l pn:~HUlC~ de 1.11 111ar.n11ud en l.1_._ t:t•>Jt., dr intt·n.:· .. \ vi tipo dt· c~11t1hio. que <,HJ lu¡•:ir a dud.;:i 

huhtL'r.1.1111....-.. cnlicnt;u.J1• un.1 qu1L·hr;1 111.1.'>n;1 ,i..._. h.u1..::<•-. ,. d.:: ,_~1;11ulc-" .. , .. .._i.,,._., ..i.._- l.1 r•l.u11.1 pri•ducti'-'a de 

nuL.'5tru país 

En cst;1.'> c1rcunst;u11;:1a ... l.1 ,.,_- .. 1r;1tt·g1a l.11<.1.:f1;ul1 h;1 ;11,·ndnJ., J,10., tJ,,...., c'1'"-"•IH•·· dd pr<1hlt:nt.;1 l;1 hanca y lo' 

cn:d1t1c1os. el l'ro .. :.;ipt..:. la~ rcl(•nn;Lo., k·1~.dc .... a la L'.,.IJ1u.:t111.1 de l.1 pr1•111 ... ·d.1d di_· l,1._ 1n,llluc1onc.,. que pcnnllcn 

una nta'.1-<.,r part1c1pacu•n de !;1_.. .._·r11pn: .... ;1_o;, ; ... 1 del -..·:1p11.d .,.-,1r:u1w10. lt,.., ¡nl>f,r.1111:1 ... de c:tp1!~1lr/.;;1c1on y 

;:u..lqu1s1i.:1on de C.l.rtL'la ¡J.<,11 1:l FPbapro.1. " ;il~>,un;l.., 11K'11.JhL1,.,. .1dH·11,11.lic" q1H.: rclt1<,:r/-.u1 I••" r ... ·,ult;ul<"- d..:J 

paquete C;1bc nk.:nc101wr que ... ·~ta. ... 10:.;1une ... h.1n -.ido 1.t1".c1i.ul.a-. p.11.1 l1irt;1k1:..._·r ,1 l.1:-. 1n-.111uc1<•n1.· ... '" n11 para 

El efecto p<.•Sllt\o d1:I ..::onJunlo t..lc fll<.."'liuf;1:-. .ulupt;td.a.'> p.ar;t r1:f<>r.•4tr la ,.,i......_·11.:1.1 dr.: l.i .. u1~t1tu<..HHh:' <>e 

obscn.a L"TI la C\·uluc1on 1,.k·I n1<lKc lle c.;1p11alil'4"lr.:h•n tld -.a-.1.._·r11.1 '>111 h.ulL"~'" u11cr\1.·r11d•" '.lo 1,.·n ,,,11uac1ún 

especial. el cu;1I p;Lo.,Ú tl1,: X ;1 l.' •1",, de li:br<.:ro de !''''' .1 111.tr/11 •.h.: 1•1•lf> I·:-. 1n1port.ir11..: dc .. 1.1c.ar que:""<.! 

espera una C\oluc1011 fa\or.1hlc d..._• r.::-.to;; 1nd1c.uJ,,,. .11 ,.·,"1-.1d~rar le•" cnrnpt••n11~11._ q11o..· dd:w.:r;u1 .;urnpl1ro.,c 

durante el r~lo d..:J prL--.1.."11tc afio. lo cu:il rcfucr/~1 nur.: .. 1r.1 <.:ro..-c.:rK1.1 <J..._· •j111..· ¡.,, h;111co-. 1..·u..:111.u1 ..__..,n 111.¡uufr.:..- ~ 

el capital ncc(.-..ano para rcinici.ar ("I otor¡:iuni("nlo d<" cretJrtu.,, ~ ;1po .... :u ·"' J.1 r.._·.1c11 .... :i .. :1on r.:i.:-011 .. nn....-~1 

En cuanto al segundo a~p.._·..-1 .... un;1 d..:!,,.,. pn·•...::up:1..:u111'. ... , f1111d.unr.:1ir;1J..:-. d.:: 1.l... .. ;1u1<•nd;1d.,; .. fin;in.;-1...,ra.'> .._~,el 

dctcnoro en el p.t.lo<.k·r ."l.dqu1s111 .... o dr.: las E11n1h.1:. ' 1:111pn·~.1~. dL·rn.:1dc) pr111.:1p.1lnh.:11tc •k l.1 .,·;111..b ~n '511 

ingreso. el 111\d de !.ohrcnd .. ·ud.11111cnt•J (k 11.i-.. ;1rL·1111..·, <.Tt.Hl<11n1,·,i-. " .._.¡ abrupto 111cn.·n1i.:ntn que 

cxpcruncnt..·uon l¡L"> t;Lo.;..-i.'i di.: 1ntr.:r ... ·s, pr111c1palu1r.:11t..: d11ran11,.· I '>'>'> 

Debido .a Ju anlcnor. un ~ran nunJL·ro de <lcudorc~ 1nc:un1plir.:ron lo~ co111pron11so' <:t>nlrauJ.i' ~- cnycron rn 

cart~rn "cocida 
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Con 1.·I pr1.lJ~• .. 1l11 d.: .1/1\1.u c~r.1 ..,1u.1C'1••fl . .,.._ .. ui..1r1111u.·11r;1n111 tlln!11f.;1-. en d., .. \t.·r-r1cnlc'i pt1nl·1palc~ J;t 

c.ap1taliJ"-'l>:H•t1 J.: l.1 ..... ·11f1d.ulc..., fi11.1nl1c1.1:- . ..:011 l.1 liri.drd.111 dl· ti.•rt.1h._·,,;.._·t :o.u ._·..,1.;:1h1lul.ul ) •"'•/\t.·nc1.1 . ._ t•I 

apo'.\od1rl."< .. ·to .t f,,.., •lnul••h·.._ p.11.1 l1u11p/ir """ c1•111pr1•1111-.o.., t.:1•11l.1:0..111..,t1r1u..·au11.:.., de l'tL·d110 ~ 11..· ... r:ihk·l·cr ~L" 

Ja n,:lac1on .. -u1n· d•·ud1•r•·..," l.1 b.111•·.1. fin· .1 ... 1 t¡u•· .·n 111.u,•1• •k f•1•1<;, ..,,. ··rc.1r1•r1 l.1-. l:J)J ... ._ ¡,,.,, c-..1¡u .. ·n1.1:- de 

n.x-scru;.:rur.1cu>r1 d··ri.·1111n.1tf,,... •·11 ,-.,,r.1 1u11d.ttl de .·u•.:t1t.1 f;i/ .._., el l·;1•.•• .i.- f,,, l't••!:r.uo.1 ... d..: ,\p••\<• 

rc ... uJt,1do!> ••ht,·11:11>1-.. h.i...1.1 /.1 h·.::li.1 ._-,,11 .. ¡ .... r11ulll•• dc 111 .. -d .. f..1-.. 111 ... ltH!li. .. ·111.uL:1 . .., ;u11._·11<>rrnl"l!ll" ~·11 

;llcnt.1d:Ha.-. 1 

6.3. UNIDADES DE INVERSIÓN (UDl's}. 

Lo,. n1c"'1c;1no!!o k·o; h;i.n 1L1d1• l.1 h1•·11\ClllLL1 ;a /.1.., tr1>1', ._-<•n :-u c,U;H:l•·r1:-ot11._·(, :-cnudo del hurnor /\Jgun(~ 

cmpn.;'-.ttlos ¡..._.. lb111;111 l.'/.J... porque dcJ;U1 al cn1pn..~tru• C(•111u o;;J huf11._·r;1 n.:..:1h11Jo urt;J rafaga de n1..:traJkt.:1 

f.Jrro cap1talin•'. af1rrnaha tJU•· rnu.::Ju,, de .. u:; ..-im1¡•.o~ l.1:- Jl.1n1."l!x1n JH;f>I ... r~•tquc la .. dud1.." que h.1_\ !'>ohrc 

su func1onan11cnto !.On n1a~or1.:s que los prt.">hknl..'ls que p1Hxiu1 ri.::.c>l\..:r. Jl{.;HI p;1r.1 d'.lrlC un srgrufica.Jo rn.-:i..,; 

real. dc:!!p1:1cmi.'"!'. .::i/gun;L, incoiin1t;L" ;:, 

EL E.,TOH.~O EC0:".0,'\llCO DE l~AS 111>1·~. 

I~ 1nfl.lc1on 1n1ponc cosro .. 1n1pon.'.lnrc .. r.;:ulfo al .thorr.uJor. corno al u:.u:ino de crcd110, ~a que 1.."tl 

cond1c1oncs tk 1ncctt1dundnc, d .-1horr.i.d1>r rcquc..·nra dcl pago de una pruna p.'lr;1 con1pcn~"lr i..·1 nc~p,u de 

sorprcs.:. 1nfJ.:.ic1on.1ri;1 

Ello cJc-.·a /~ t.'.l:-as de uucn.:s norri11tal. proHx.·;uf•L" J~•r un.:.i rnt1;1c1<•11 alr;i _\ no an11c1pad.'.l, a/tr.:ran ~u OU.Jtl de 

cfccO\tO al obligarle a p<1gar por anl1crpado. en rcnn•n<t" rc.aks. d c~tfHt.aJ 

1
' 1~·t .\/e'Y:ndo d•• I Qlorr' fVnt 1onnl /·,,.rnnc 1rru1 I,},, 1.11 ªf.:"'"'- l'P.Jf'J r r. 7 

u .'i.rrJ.l10 .'W:ir1111rnto /,,n l 'cll:uc uin dr In I:< onrunu1 \f,•.nro. l· .. •r>r1n.-tu11. /(1,1.- '""·""' r/r /?95. 6.1 r 
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ANTECEDt:NTt:S 

Se puede ntcnc1onar con10 c'pcncnc1a s11111lar en su aphcac1ún en olro!<. p;u!<.c' el del S1~tcm.:.1 monctano 

ch1lc..·110 que u11l1;a co1nl, nu. .. ·c.an1sn1os rJc rcfi:rene1a un.;1 l J11HL11J de l·-,i1ncntn. CtllHN.:nia cun10 lJI:. que busc;i 

chmanar el ctCcto Je 1ncertu.Ju111hre 1nfl;1c1onaria en lils l;L-...;:1:-. de 1111t.·rc-. rc;ilcs ~ en l"l de tipo C..""1.ml110 

El :l de ahril tic.: l'J•J<.. con puhllc;1cn·~11 Jcl decreto qrn.: la .. cn·a l.."11 1..·I ()1.:.1110 <Hi1..:1al de b Fcdcr-ac1011 A 

partir del día •l el Hanco de ~1c,1co l.."Inpe;o a C..""1.kular el ... .:.1lor t.k l.1~ UDl"s con una paru.J.ad de 1 a 1 

¿QUE SON l.AS llNIDADES l>t: INVt:RSIÓN-;-

Las tJl>l's !<.Ofl uni<la•k ...... de cuenta de 1oalor rt·.:.11 co11 .. t.;1n1t·. t:n l."l. que "e ("loo.han d1..."1lon11nar créditos, 

dcpó<.1t~ ~ otra." (>pcrac1t>nes financiera!>. Pero para (;1 rn..:11o11r parte de nc,-..otriK nt• rc-.ulta claro quC es una 

unidad de cucnt..a 

Bueno. pu.:..~ se tr;1L;1 de la cucnt..1 que se hace con h;L"-C en d 1ncrcn1cn10 de Ja 1nfla..:1tm :- 1.r><->u1uc se dice'' 

que la.-. lJDl's 11encn un 1o·alor r..:al cuns1an1c E"tu quiere dr.:cir que el valor de un.a 1111ocn.1on o un crédito 

c'prcsado en UIJl's no sufnra 111-..·nna a C.""lu-...;1 de la 1ntlac11•n 

Cuando dc...-c:unos que el 1o-alor l.k· las Ulll's ~r.1 re.al es p<"lrquc. "1 por c1cn1plo ho:- podemos comprar 10 

regla..-. con dic..: UDJ's •• 1 una lJDJ pur un peso. dentro d..: un ouln podremos !>Cgutr con1pr.1nJo con nu.:..~tras 

diez UDl's la..'> n11sni.;L<; d1e.7 rt•glas. aunque su \.alor en pe~-... ha1o·a sido 1ncr.:..-rncntado por la 1nflac1ón, 

porque el -..·alor de la Ul>I t.""1.mhtCn se ajustara con el INPC 

El Banco Je Mexu,:o se encargará Je publu.:.ar la c1fr.i pcnod1c..""1.mc11tc en el D1ano Clfic1al de la Federación 

AJcrria...~. corno '--se a1ustc de \.-alor ~ h01cc lodos los di.L'i. el .._·;tlor Je fa UD 1 es cunst.antc 

El sigmcntc cuadro ilustra muy bien cómo se aju~narJ el \.·a.lor úc, por eJc-mplo. 100 UlJl':s, de acuerdo a una 

inflación que aumentara 20 por cit.."flto en cuatro nl~-s 

Inicio IOO 100 
'I~~. mes 103 .. HO 100 3 8 
~J~--mes IOH 00 100 .. 2 
~cr. 1 ~ ~ l)() too 5.9 

_-!to 120 00 100 7.1 
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¿P,.\R,.\ Ql!E SJH:\'F:"li r .AS 1 ~1u·,:· 

,-..;o S('lfl una llU<.'\a n1u11.._·.L, tjtrt.• ".n;1 .1 ."i.U~t1tuu JJ J""-.'"· :-;utt• na.;1_, hic.:n "ºn un 1ustruntenlo que "nh..~1r;l" el 

\<:J.lor de l.i.-. co~"'. ;.i111.,1.u.Jo h.._J,,., ¡,.., di.1'> pc•r el <.n.:.:u11n:rtlo pronh:d1n de lo-. Jlf<.X:H"'. l.1!'> lJl)J's ti:Jeron 

crc:td:a.s p~ira <1c.abar c;.•n /.1 11i..:c.:rt1dur11brc que pH•\1.._·.1 J.1 111fl.t.:1t•11 

Con10 las trlJJ':-. n<.• ~·u .J111 .. ·rt> .,1,.., 1111...1 u111tl.i.J •k .:11 .. ·n1.1. "'' n1c.: .. ·.1111 ... n1n Je: opcr;1<.·nu1 110 -.rgnitic.1r.:i 

in~·c~ch.lll de n:curs.,., frc.,t.:os .11 ...... 1c1n.1 . .,1n1pl.:n1,·111._· rn1pl1c.ira un.1 fr•rrn~1 d1l<.·rcntc de t·ont.1r ¡¡,._ .u..:11\c,.... 

(créd11os) ~ pa..;1\._...._ (d<.-J"-"'''"' 111\crtul••') qu;._· .,._.r.u1 ._.J,·}~1d<•.., 

PuC"Sfo que la 111fl:1c1un no !'><•I•' 11uphc~1 q1n· Jo., pr,·c101.,. .1-.c11.:11dcn ... 111<• qu .. · lo h~h·._-,, \..·on un."l '"t.·h-..:1dad d1ti1.·d 

de: predecir. c.'it;I 1n1.·crt1<Jun1hr._· 1¡11c '"-' h.:1 •••fl\<."rI1dt1 ,·o un prt>hl..:rt1.1 n1u_\ rr.n.e par.1 lc1d'• 1.-"I p-tl'•. J>c:ro 

..:5pcctalm1.T1tc p..J.ra ¡.,.., 111\.1,.-r!'u•111 .. t.;is 'lo p.ua "'" u .. 11.1r11•.., tkl .-rcd1!1> •. J•,,, q11._··• . ._·,1nl{1 11•• pu._-..J._" -....:1t1'.'.r.-.c: a 

"JllC ofrc-.zc.'ln t.a!'.:i.s d._• u1r .. ·rcs t.u1 .1ll~1~. que lo-. ._·uhr;u1 dd ,,._ ... }~1• d .. · l.1 1ntl-1..:••'fl 

Eslo hace que fas W~a e.Je 1ntLre-> .., .... n1a111cn¡',~111 rtHJ\ .l/!.1.'ó. J><•rqtH" :1 un.a t.1 .... 1 UtJrl11.tl -.e Je .:.agr._·~·.a Jo que 

~ría.rnos llanl.:ir un:1 prnn..;1 d..: rt<..·:-.¡~o <."<•nlra l.t 1111l.1c1<•11 

,.\quienes us.1n crcditos les .afr·c1.a porque . ..1 con ... c.,:11._·11•:1.1 de ft1 .u1tcr1or. l,1s l;L"·" de 1nr._·r<.'!'> 'luc c..·ll(•" <lcf~n 

pagar Umb•cn se rn.ant1c11c..,.1 nun aira."' Pero p.ua /o.., u.,u.irH.., del ere.di!•• el panoranw c..~ nl."is !lf..1~ro porque 

la 1nflac1on pr~xJucc un."l .;unorf1.?..;1c1tff1 ;1c..:lc.:ra,L1 

¿EN QL'E co:o-i·s1STE ESTA AMOHTIZACJÚ,V ACEl.ERAr>A:· 

Con la 1nllac1on la ta....:1 <le 1nh:n:s .,e fi1rn141 de <l•>'> ekn11.-r11vs uno rc~tl '-' n•1mt.;tl " uno 1nOac1on.ano. este 

últi.Jno '-<>s el que se paga al acr<.'Cdor p.;1r.:.a compc;n~1rf(1 de Ja pcr-di.fa del ,,1/or de dmcro rcc1b1do A.si aJ 

pagar el c..omponcntc mfl<tcu•n;ino se p.::ig;a de hccht• una p;1rtc dd caprt:1I t.--.h11..-10 del crcdllo. es d'--c1r. se da 

una a.rnoni7.ac1ón real o acelera.Ja 

Toáo esto hace que los usuartus de cr1.".J110~ ~""· \can con p.li_';<..)S rnu~ Ch:\..;uJos a cono pla...-.o. poruéndolos en 

un:a situ.;:ición de rnccrt1dumbrc rcs¡x:cro a su c:;1p~1cu.fad p."lrJ poder cumplir sus cornprunusos 

La dircn::ncia cnlrc un créd1td tr;1d1c1onal y un pos1h/c crcú110 con lJJ)J"s queda clar..i con el siguiente 

ejemplo claborodo por el U.-inco de MC""-ICO 
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¿QUE TIPOS DE C'R,;:ulTOS PUEDEN l~EJ><>("li'-IE~TARSE t:N lll>t•s·." 

Con ba..."ie! en los crL'JHO"'. h;uu;.'lnos. todo llpo <le crupro..~.,!i. ;.a~ grande. n~.hana. pequeña o micro. que se 

considere \:table podr;a 1ngrc~r al t.~¡ucrn:1 de Ja.., UDI ·._. la~ cuales podran n::r..k>cumcntar sus créditos de 

acuerdo a seis opc;::1onc 

1. l>occ at~ con siete d.: grac1~l para .:1 pago de c;.1p1t.al 

2. Diez afu--,s con cuatro de J".rac1a p~lra el pago d.: ..:ap1t.;1f 

.3. C>cho afios con do<;. de gracia para el pa¡~o de c..1p1t.1l 

4 • ._5. y 6 .• D1CL. siete~ c1m;o anos sin pla..ro de gr:u·1a. rcspccl1vanK·ntc 

Los clasific."ldos con nc..'i.go .-\. B )o C. f...""J1lraran en toda_., l;L .. opc1onc.-.. m1en1ra."' los cJa...,.1ficacJ05 como O y E. 

solo se incluirán en las opciones cuatro. cinco y seis 
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l...;\s UDl"s put.~lcn rc.."ll1J'..;U'!>c <.'.11 .:r.; ... l1h1, b;uh.:.u1o•'· 11u.:J11,.._·1u1<, &:n1pu:-..l..'' 1,..;1•.ona-. 1i'1C.:.1s. que en c:.tc c.:L .. o 

~e considera i.:n pnnr.:1111,1 h1'.°> t.."l\.'d11l.,.. h1¡.,,..•tt..·c.ar111-,, l 1 •k 1;.HJ<.'.l.l' 110. por 'cr ;.1 l!,1\\.0!' dc ..::ri:ll1tn~ rc"1.ob.·cr1l~ 

que J'Or k1 g\.·ncral ~''" ;1 ..:••flu pl:i_.., " d .. · 11.,u;1I lu1111;1 1.1 ... ..:ul.:111.1-. •k 1,.·hcqm.: 110 P•"'lran J..:uo1nuursc 4."11 

Ulll "s. por ser un 1n-.trunu .. -i1tn dt..· p.1¡'" 

u .. -cscructurac1,--.n 

Nl•. tarnbi..:n nui.·"'•'' ..:u: ... 111,,... pu .. ·d.:n nl>tc11.._·,,.._. h.11•• ,--.i.· .._ ..... qu.._·rn.1 ¡••:••• l.unh1cn !i.C l"""han hacer ahorr~ e 

ln'\CNIOO<..'.~ en Lfl>l's ... .._ll,1 qu..: C"il• .... d ... ·1-.... :r.1n t.·1i..:1 1111 pl.1.•p ITIHIHIUl d..: l)(I d1a-.. \.-.. 11 ..:1 fin di.'. ir proOIO\.'IClidO 

i.:I ahorro d..: n1c,J1.1no " l.trg•1 pl..LJ"o 

¿ES OULIGATORIO EL lJSO l>E L\.~ l 'IJI',º." 

Los ba.n<.'.os ti.:nJran la ,,hl1r.a..:1011 lk ofn:,: .. :r ..-1 ...... ·r .. ,.._ 10 dc rn ........ tni..:tllr;u.:1011 <.:l..: Ji.:ud .. 1" cn l l()lºs. pero los 

usu:inos del cn:d11<..1. 1n ..... ·rs1nn¡-,,t.'"' ;,hon.1d,u,,,·.,, t<.·n.tran pl..:11.1 lib .. :rt.1.! p.u;1 npl.'lr JK•r i.:l o oo 

Sin crnbargo. en ca~o d .. - que '<..: <.k..:aian .1 ..-lh) .t..:l...:r.u1 cu111¡dtr con h•-. rc.¡11i.,.11u-... que lo"' bancos les 

so!1c1tcn 

EstL"fnOS cunsc1cntc!.. Je quc l.i lJill'!.. "" ..:" l:t pan.u:..:.:.1 p.UJ t<:.:.11. .. ·tn:u l.1 pu .... tucc1on" pu ... ~cn.ar el empico 

.. porqur.: .. 1 .. 1mos un.t. cn~I"> \..-Stru..::tural quc no ..,,.,In.""" l.'H..:un~cr1h..: al fan;uK1.un11.::nto" 

VENTAJAS 

.. Eliminan el faclor 1111~0 que se h.1 l."on.,,crt1du en un clerncnto n1u~ 1111port:1ntc de la.-. t;L-..;l.."> d..: 1ntcrCs 

acelerado de la dcud.a. al cc.,hrar a Jo-.. ;u.::r .. ·t...ht.:.1J,,.,, soln cl co1npo.,n..:nt.,; r..:al ~ relin.:.u1c1.:.u autoin.;tu,:arn .... "t'ltc el 

rcs10 

~Al hnndar la o.:nc ..... a d..: que el ahorro no !..C .. er.:1 crn ... 1on.:..u .. .t..1 P'" l.1 111IL.1c1un. la.."> .:.1utLnH..i.:.h.k"!> O)n..<;";uicr.m 

que las UDI 's rcduc1r.:.u1 la t..;L~'l rl.'.':il o a l.:.1 que el dcpos1tanti.:: i...-:-.tara d1spuC!..tO a ..:oloc .. 1r su ahorro 

l'JI 
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- Al Jcnonun ... 1r~ lll>I' .... h1s u1 .. 11u111c11lu" lin.;u1c1.._·h~. lt•'> cr("<l1lt" pod1a11 p;u..l.tr""-· l..·••n .. c>~lHHlad ;1 plaJl°' 

rn."\..¡ largns 

l>cn\.·;ut.._l dt..· lo an11.·1uu. 1 .. u1;1' pn•h.1bk e' qur..· l.1-. t.;1'"" de 111tere' harcn ;11 lk~.1p.un:1..:1 I•• pnrn.1 \lt; flt..-;}~O. 

11.1 qua.: IJOC1i.:li1.·1.1J.1 d1u:cta11i...·1111.· a In-. u"iu.111"' 11.: 1.1cd11n Pero .1u11 111.t'> 1111¡'<•11.1111..: que e-..10 . .-..a.;1.1 que la~ 

lll)l's ac..:1h.11;111 c1111 l.1 .u1H.J1t1.r.u·u•11 .11.·1.·k1;11.L1 d._·¡,,.. .._-,.._..._l1h•-. que l.1 111tl.u1<>11 P''"1ulC A-..1. cn un c1cd110 

n1antt.."Tl<ln;1 c1ln~t•u1h.:, -.1 h11..·11 el n1•>11I•• 11t>111111.1I 1.:.1!..:ul.11.!11 c11 pc~1r,; ;1:.cc-n•kr1.1 

rn.a'.\or ni.:1r!•,c11 p .. u-;1 h.;.u.- ... ·r 111\L'r'u1111.·, p11 .. h1r..·t1\.1' 

l .. n an11..·ru..•r s1¡~n1lii:.;1 quc 1..·I p11•hlc1n.1 .¡._ . .._·.ir1 ... ·r.1 ,._1i...-ul.1 .... .-na 11111..:li•i 111c11,•r. I<• t¡l11..· lurt•1ki.:cn;1 Jc p.L-....:1 a 

los prL•p1u' h.u1co-.; \ 1.·011 ...-llu .1 1 ... 1.1 l.1 1.Tt11u11111;1 

DESVENTAJAS 

- Si bien ¡..._, l,ll)I'' al1\ 1;u1 r..·l lluJo d1..· ._·fn·t1\ ,, dl· 1,.-. .J~·ud1•ri..-~;. pero no r1..·,u1.:h...-n el prohlcn1;1 da.: 1n<,.olvc.."Tlc1a 

qu..: prO'l.ll•,:..:u1 l.t..'> ah.1' t .. 1_-.~,., .¡.._. 1nll'rL""• rl·.al1..·-.. l".,l.1' ._._- d...-tcrrnrri.:111 pur d Jd•rc ¡uq~o de la ••l<..·rt.;1 :'.'- l;1 

dt..'1TI.l.Od.~ de 11..-...:ur"io"> pr._·-.t;1hk-.,. <.•Hll•I d p1,.,_•,r.u11.1 ._-..:••n•1n111.:1J 1n1pilc."1 un;1 1L·,1r11..•.:11•n relativa en l..:1 of&.:"rt;1 

Jcl crcd1to. la."i Ll..,...a_-. Je 1r1t .. ·n_·,c, n:~d._-, 'e rn .. 11111.·rnlr,111 .._·Jc\;u_i;" 

- As1 1n1sn10 la crcacuJn de 1n ... rn1n1l·nt<•'> 111d1/•1dt•~ 11cnd1..· a "1nst1tu&.:1<l11;1J1/.a1~ l.1 1nll.1c1••n. lo quc dificulta 

su postcnur J1,nunucuu1 

En rc.."!'!Un11..-r1. no tkhcn .. ohn.::,t1n1.n~..: In-. tx·nclic10.¡ di: las ll()J'-. '.\ª que J~1c1l1!;111 un n1ancJu ni.:1s 

tr.mspan. .. -nt.._. J..:I tluJu de ctl.::ct1"1.11 d .. · lo~ 1.k·udnrc"' :-- ;1:--ud.u1 a cra.:.<1r contf1c11.•nc-. dl." c ... ·rt1.Jun1hrc para el 

••horraúor lJcbc cv1Wrsc. s111 crnhar1~<l, u11.;1 r1..·tr<•..:d1111c11t..1c1L•n de l;l.'> c'pcct;1t1\<1.' 1nll.1c1unana..-. 

PASOS A SEGUIR PARA DIAGNOSTICAli 1.A Vll\1111.ll>AU UE LAS E'.\.tPRESAS Y 
PREPAl~AH LA NEC<lCIAClc'>N DE LA HEESTIH'CTllH.A l>E LOS Cl·Ü·:nn"ClS CO:"ol sus 
IJANCOS. 

1. La banca <lchcr.i 1Jcnt1lic."1r lo<.; crcdllos :a rcc~tructurar que~ torn;:1nan \1.-ihlc-. al r1..·dcx:un1cntarsc sus 

opcracion~ J-:..o¡tos créd.1tc,.., se rcg1~tr.trán i:n tidc1con11~0 

2. El fidc1conuso fi:mdcaril la cartera rccstn1cturad;1 c1111t11.."0do pa.-.1"1.o~ a pla.10 de 12 año-., e.un siete de 

gracia para el pago de c.aptt.:::iJ ~ t;.l.">a de unr .. JlJ.,;1$ dos puntos porcc:utualc. .. 

l'J2 



Rmtn.c-tun1dón ¡.·¡n¡,indcr• 

.J. El ~ob1cnttJ :uJquu.-rt.• fe,, p;l"il\:lYS 

gubcrnanu..""t1f..:iks {{-... h:~. Houdc"i. t.'fC ) 

4. Los préstoUTll•s r ... -.: .. rnu-111r:l.l.t•l"i d ... ·hcr:111 ._· .. nt.u n•n H ... ._.,,.,.,, ,,._. 1 O".,_ que .. e lon¡.¡11;a11 lk 1;1:0. fC"'.Crva. .. 

C"-•nsultadas. ~t.· 111\&.."l"flr.:lll CU \~IJ._•rc' guf>&:rn.111a..·111.1fl-, 1kn .. n1111.1<!.1.' t."11 1 IJ >J', IU.a~ dt ... JJlllll''' por"-·..._-ntualc~ 

6. ,.\J r..-g1!>trars.: J,,._ .._.,.._..,_f1h ... rcc .. 1ru.:1ur:l.l.fc...,. fu._·r;i d.._·/ h.1l.u1<:1· •k 1,, .. h.u1<.·o .. (cucnt~t."i de ordc,;n). lo:s .;1ct1v1,_. 

de nl.---:sgo de las rnrsrn..L"i d1~111u111\c t:1\t.•r1.."Ctl·nd1• t.·I 11uh.:1.: ,,._ . .._-.1p11.1I. l.1 n1&..·¡1•r1.;1 de .._-~1c uuhn: no~ ul1li.i"..ará 

para aumc.."ntar "'" a..:fun.¡ d._• ncs~~o tf.._· la ... nu-.111.;1 .... .J,..11111111\t.·n l;nnn·..:-1 .. ·ndo t.•I in.Ji<.~.¡.._. c.J.pir.tJ t_-. lllCJOrta 

de c..--:s1c ind1<.·c '"r..· 11td1..i'4"lr.1 p.tr.1 •1urncnlar 111-S .1.._·11\1>-. d .. :, • .._ . ..,!'.'' dd t>.1n .. ·u 

7. Cada bancl~ 1.._•ndr.1 l.1 lihcrtad .k Jch..·rnun.ir /.1 t.1 ... 1 1k· rnkr¡._·, n:-!I que OICJ(•f l..: con ... cng.,. aunque 

suhord1n.-.do ;1 l.a~ cunJ1c111r1-i.."'" d~J 111&.."r"-~úo 

JIJ.1 
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CREDITO TRADICIONAL 

MONTO DEL PRINCIPAL 
¡PLAZO 

AMORTIZACIÓN 
TASA DE INFcl,CIÓN 
TASA REAl 
TASA DE l~TERES NO.~'llAL 
FECHA DE PAGO DE CAPITAL E INTERESES 
FACTOR DE INFLACIÓN 

S 1.000 00 PESOS 
10 AÑOS 
10 CUOTAS ANUALES IGUALES 
30% ANUAL 
10% ANUAL 
43% !')ANUAL 
Al FINAL DE CIAÑO 
13 

PAG TOT 
PLAZO EN\ ",'PORTE oe\AMORT DE SALDO MONTO A REAL Al 1 FACTOR DE 

1 Af.OS CAP.TAL CAPITAL INSOLUTO INTERESES PAGAR IN1C DEL A~O rNFLACIÓN 

G· ~~~~~.:::.::l:0.~:: 'º'.º' :.·::J~~:~::::J~:~: ... :~i~:i~:·. :: . ·/5~ 
, i eoo oo 100.00 eco oo 344 oo 444.00 ;02 og 2 1110 

4. · · · · · ·100aa· ...... foo·oo·······ió'ó óo ....... 'ioi:ó0"""'4'ó\'.Oo······ ··· ··;¡·a·¡a········· ifai 
i · · · ···aaii CO" ....... i'rib:oo·· ··· · ªºº "CJ ........ 2sa:oa··· .... 3·5¡:b'ó"··········~·¡i" ....... · ifü9 

· · .... · · · · .. 5. · · soii ºº · · .... 'i'óó'.oó · · · · · · sc·o ·co .. · · ... ·2iioo"· · .. · m:oo .. · ... · ... "6s ·ia· .. · · · · · · · '·a2s6 
············i ········40000·········100.iió" ····¡ºººº ....... ifüo ....... fü .. oo ............ 4i'is .......... 6iiis 
"""''""8' .. '''icii'óó'"""''ióo.oó"'' 300 cii''''''''i29:ó'ó"'''"2i9.0ó"'"'''''''28'ó)''''''''' e'ifü 
··········· 9····· · ·2a0·a0·· ...... ,.oo.ca···· ·· ·ioo ºº ......... ea:oo· .... ··;M.b'ó ............ ii's4 ... · ·····;o eo4s 
::::::::·:w·: ... :::@~o:::::::@:o.q::::···;a·o·ia:::::::::4:fqa::::::::i:~~:w::: .. ·::·::;o>i:::::::::;:i:@ 

Furnte H.mfo ,ft' .\f1·mo 1',1'1:J t.11.1,k :r:lf't'l 11 ,r1¡,o;,1,' t'' :.: '· .. r•¡v:.:'.:nl<' ,¡ i..•u ;r.:.'.1;-. ,11 Jtl 3U[<.-'r ,;:c11/~¡ y 

a ¡¡na t.i1J rt'.1! dd ¡r,;~. 11\'L'll 11• diyrm !t• ,/,· /,iy·1~~:.i 1..t .. :• -:!t': J} · J .:n l I JO 

.\'uta· .\'o /rlc!U.\t' l'l p!a:11 dL· ~·r,¡¡ 1.: if!il' cd:i t.,m;¡; 1•:,:'.~\/ ,/ .lli ~·U.,,: a c::o::o ~1c· ,rd.:.-¡ ~i¡'i'Ua:r1¡1 
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CREDITO EN UNIDADES DE INVERSION 

MONTO DEL PRINCIPAL 
PLAZO 
AllORTIZACIÓN 
TASA DE INFLACIÓN 
TASA REAL 
TASA DE INTER~S NOMINAL 
FECHA DE PAGO DE CAPITAL E INTERESES 

,,VALOR DEL UDI AL INICIO DEL AÑO 1 

S 1,000 00 PESGS 
10 AÑOS 
1 O CUOTAS ANUALES IGUALES 
30% ANUAL 
10% ANUAL 
43% (')ANUAL 
AL FINAL DE CIAÑO 
1 O PESOS 

A.',1':,;T.l!...C Ó'• PAGOTOTAl 
1 ,, .. ºi ,,- ¡ 1 

. 1 ,;~~~',~·~- SALDOOaCR~OITO 
!'.JS JEcA'.O ENUOl's ENS E!iUD'I E'.; 1 

11 ITERESES 1 
ENUDil EllS E~LOis E~S 

: J 100000 1,000.00 IO·JCO ::: :: 1~.0C 130.00 lOOCc ;eoc-0 ................... 1 ...................................................................................................................... . 
15; eoo.oo 1,110.00 •cocc ·:;:: 1000 .1!210 :;oc¡ 3211; , ·····¡·:;;s ........ eooiici'"'"1.'isi'oo···· .. · :::·CJ" ..... ;;;': ............ ¡5·¡o ......... i.ii'iS ......... :¡0·¿t ....... i.i!'is· 

···· ·2·es·5;········10ó.'00'""'1.5j7:oo·········1c:·c~········~s·s~;······ .. ··· .. 10·0o .......... ;·9a·93·········;7oc·j ......... ::.SS"s4· 
s ·· .. ···3·7;;¡ ........ ¡0-0·oo"""i.'iii'iii"·······:¡¡·s·:··· · ~-,: ¡;···· ......... 50·00 ......... m:1a········· :i·i·c: ......... ~;;·6 

········ ···5· ·········::·~2·~a··· .. ···soo.·oo·"· .. rese-.:i1 .. ·······;·c:·c·o········~~-n~·············50·co······ .... 24;·~··· .. ····:5~·¿:-········7·2~·c2 
· · · · · · · · · · · · ¡· · · · · · · · · · · ¡-¡-1¡¡· · ... · "4oo ·oo· .... ·;:eia' i'i" · · · · · · "h ::: · · · · · · · ·¿;·; 4~ · ............ ;¡· ¡-0· .. · · · .. ·~;¡·¡¡· .... · .. ·: <'i':: · .. · · · · · · ~;¡· ;¡· 

.. s :¡;j ........ ioo'óó"""i.sii'46' .. · •éfr: ·· i;i ,i ............ io'oo ......... z44:i2" · ;)·:-:: .. ;:~:-;¡· 
, · ..... ii:4s ........ ioooo"""i.eii'4s .... · .... ccff ·:::~s ........... 20.00 ......... 212:0; ..... · :1:·:: · · .. ,·¡;i·;;· 

........... : ~.:: .. :::. :~ 3: !~:~~::::::::!~:~:::::\~?.~:~:.::: .. : :: ~:: ?:~ .... ; . 3 ~-~ ·~ ~.:: :::::~:: ::19:~: ::::::::):~?~~::: ..... ; ·:~:~;' : : : : : :·:~: if ~~: 

Fuente Ba'lw de .\frriu:, ": e1.'r. 1.:11.1Jt'111/rrei 111,rtiud tJ /.:¡ c;,rrtlf-<mJ~o:/r ,; ~1:.J ·~·,'_:;, 11 .!fl ]~'t'"·'Clr-:: .1 .: ~~; l.11.1 

rtaldtl IQJi 't~un u dc1rrtndt dr lafúmn.!a i1gu:M!t J .JJ .. J 39 r 110 
.\'ota .\'a inc/u¡t t/ p/a:!) ti( ~rG{i1l IJUf CJJJ ~Jn(I! o/or~a il SU rof;:JC,1 a d:tn!t! Jt crÚto hl¡."oY.)!t(Jr:iJ 
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6.4. ACUERDO DE APOYO INM¡;DIATO A LOS DEUDORES DE LA BANCA (ADE). 

El .. ,cucnlo de /\p•;1;.1t ln1ncth.11t• a"'" l>..:11d••H·-. 1k l.1 ll,UK.1. '1.1 1.:011' .. l/lu1do un i: ... tucr?o ll<•r una -,,ola vCJ. y 

Slfl rrc..:c~·nlc (l<•r p;Ulc d ... :I (it•hlt"llH> l·cdcral " 1J...· 1,.-. b.u101-.. tic dc-..1rrplfo ' n1ull1plc-.. p.:tra ;1!JV1ar la 

J11ic1I s11u;1c1011 por l.1" que ;1!f.l'H:-..111 l.1·. p<.·r-.011.1._ li·-i .. ·.I'.," crnp1c--..,;1..., 1k11d,,ra ... dc b h:111c~1 ... fl.'(...onoi.::cr por 

El /\cuerdo co1nplc1nc-n1a " t.•11;11 ... -.. -c 1 .... dn1.1-. .. ..,. l''"~·r.1111.1.~ qut" d lJ1•h11..:rnn l·i..·d .. ·ral ' la h:1nca h.."l.n 

unplcrncnl."\du p.1ra l.1 n:c .... tru .. ·1urac11•11 d .. · .ul1.:111I••..., .,.·11 l '111ti.uh._·..., do.· 111\Cf<,lf•rl (lJl)f ...,¡ 

Eu la t.•laboracu•n del AcuL·rdn ........... n.,1<h.·1.11.,n d1\.._·r-.o-. PhJt'lno-. Ll Apo;.o c ... 1.1 du1!~1d" pru1..::1p.dnlCnlc a 

los d<.."tH.k•n .. "S rnc<l1.1nos ;. p<.'q1u.:l1<" '.°" 1•>111.111.!1• 1.·11 c1.K·111.1 l.1 p.1rt1cular prohk:n1~1l1~ tkl c:unpo, prc\.C 

no d1slnrs1on.-ir 1.:I fu11c1ori.;ut11l·nh• nurn1.il .t..: t.•~ 111L·r ... ·:ut1.-. 

Por olra parte. cons1d..:rando l.1 1n1¡ .... •rt;11l<..:1.1 1k· h•rt.1J..-,.· .. -r l.1 "1~~LT1c1a del t .-;t:1do de I>crL-..::ho . ..:'•nfurrn.: al 

cua.J las parle.'> dchcn cun1plu .. -,,n ~u-. 1•hh>'.aL·11>11L'"· -.e L-,110 l~1\ur1.-·1.·L·r a J,..._ dcu ... l11rc-. 111curnphdo~ sobre lo<i 

que ?>C encuentran al corncnt..:: dc su" p:•!~"'' Por 1~11 ra,•nn. l.1 n1.1\or p~1nc dc c~h,.. ult11no-. n.:c1b1r.l.n los 

b....""nCÍICIOS dd .-\cucrd .... Slfl quL" ICll~'..UI 4ut: cll_·<..lll.ll tran111c .11~',llflO 

Las c.-iractcri'itlC1..-. ccncrak:s d...:I ~1poyo a 1,,.,. 1kudor1,_..., d..: lo-. d,..,llntu-. 11p...i-. de crL-.J1tn. ~ S(..,1,;.ilan a 

contlnuac1on. la O.:."lrta ti..: n111.·n..:1,~n que n1.;n,,;u1n.1rL·n1t,..., n1~1~ ad,,;lan1c. a..-.1 ct•nu1 las ,,;1•nd1c1oncs par11cularcs 

de los apoy~ que se pr<..-c1s..-i.n en Jo-. ~1n .. :""º' 1 .11 t. de 1..-..tc ~1cu..::rdo 

J. BENEFICIARIOS 

El acuerdo lx.."Ocfic1ara a loc..lu~ lo~ dcudorc~ de l.1 h.uu;.a. por l1r. ildcudo-.; dcnonun.-ulos en n10ncda nacional 

o en UDI 's, contr.udo" con anlcnoru.iad o a cst.1 li.:chJ. pvr cnnccptos d..: 

•) TarJl.-"tas de créd110 

b) Créditos h1potccanus 

e:) CrCditos para Ja adqu1s1c1ún <l..: b11...,1cs úc consumo duradero y personales 

t•Jc. 
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d) Cret.J110..: ~' cn1pn:s:1s (.l c.:1rr,(J .. ft: ¡~rS<ln;i..o:, li~1c.;1-. t• nHHal...--.. qui: rt·.1l1t.:t:n .1Cl1 .. uLuJc-. cn1prL·-.analc..,. L,t 

.. -ualqu1cr r:una d.:: l.l a1.·l1\1d.1d t"\..·t111t•1111c.""'. 1n..:lt1\<.:11dc• .u¡u...:fl,, de"><.:t•11t.uJ,,., ' '"' l.1 l>.1r1t.;1 ti..: dt.0 <>;1rr11llu ~· l<K 

fidc1con11so"' de fl•n1c1110 ... ·c1•1h•1111t.«• 

los tiJL·1.;nn11s1lo;; d.:: fi.lflh.."llh1 ....... ,,11,111111..·,, "ª ni...·ncu•n.ul''' 

11. DEl!f>ORt:s .\l. ("()l.Ull E:"i' E EN SI IS 1•,\c;os 

IA'K .J..:udon:::-> .::11 ._·,1rno..·ntt· ...-11 -..u-. 11·1~'·'''· 1n.:1h111.111 /(,.,. b<.:no..·fio..·u•' 1.·1.oruu111l.'.•" d .. .-1 •\1:uerd1J a partir Je 

~cpl1L-rntir.:: d1.: I''''"· -..n qu..: lcn!~·•n que ,-1 .. -.. :1u.1r 1r.1r11111.· .1'1:1111<• -.11.·111prL· " 1.·11~11hftJ uo 1nt .. ·rnu11p;in la 

rt:guland.=i...J de su .. p;1t'·''" 

Para cf..:ct._,, d.::I .·\.::Ul."ld••. 111<.:lu'l.t"Tl cn L"'•lt" ">t1¡Ha:-.1<1 1,,._ 1k·1nl<•n·-. d..: t.;1r1.:t."l tk: <..:rL·•lll<l t¡ue tengan ha!-W 

tn.:s n1.:nsual1d..to..1t··; ,,_.,,.._-,,t.1s 

u!>. Jcud.-.rcs d ... - l.'.'rúJ1r(l .. para la ""' H.:11d.t. rn.::1!111.111 r .... t .... ·11cti..:10 ... 1 p.lllll d..: l.1 fc..:.ha ..:11 que l\."Cstructurcn 

Los .acrcJfl;.uJ.l!> con ;:..!cud••" 'l.L0 n1.:1tl•...,, que~ JM•n¡•an .11 cnrr1cnt.· en ">U' p<t~~n:<.. rcc1h1r.i11 11..~ bcocfic10"i 

desde Ja fu.:h.a .._·n que~ n.:~',ulartccn 

Aqudfoc<¡ Jcu ... k•n..-,.., que hay;:u1 rc.·guLuu . .ado sus p:u~o-,. a 111a.-. tardar d ~O dL· :-..t..•pt1cu1hrc d.: l 'i'I'.". h..abr:in 

llJ. PARTICJrACIÓN 1>1-: ACH.El>ITADOS ("()~ Al>EUl>OS VENCIDOS 

Los dL"Udorc. .. qu.: no ~ ..:ri..:ucntn •. ·n al corncnt1.· cn ,..,us p.;1gt ...... Jk•dr.111 <le n1.ancra \olunt.;1n.'l e 1n<l1,·1duaJ 

pan1c1par de 11..ls l~nelic10-. Jd Acuerdo. n1nhan11 . .: 1;1 Jirrn;.1 dl.'.' un;1 Car-t.:1 dc l111cncuH1. 'lue 1...-SIU\.O a 

J1sposu:1ón en l.:t.'> olic111;1" d1.· los h.;1111.·t•-. d..:sdc el 1 1 1k· -.cpt10..·111hn· d..: l l>'I"' 

La ca.rt~1 tk: lnh..,tc1011 cs1.ahlccc .. ·-..ch1sl'l.:11nc111c la huena \.olunt.:td dd t.;1nl.'.'<• "' tlcl deudor <l.: nq~oc1ar p.."lra 

llegar a un Cún\<.0 111tJ de r<.'L."!'lruclurac11111 

J•)7 



• ~ Capitulo VI 

Lc.lS dcudo,H·cs d..: cri.-.Jrto-. .:1 l"OlíHl">.J" . .:d <..'<'fl"lln10.,, 1><:l'.•J11.t1e ... q11c h;n,1n !irn1;i4fo f."l c.1rr.:1 úc 1nrcn"'º" a 

ruá. .. rard;tr c.-1 J1I d..: 'l·pt11,_·111!1u.: dL· /'J''"· /J.1hr.t11 1•..:1!11</,, /,,.,, l'<:n,.-1¡.._-.,,.. <kl ,\, ucrd1• úe-.dc el d1,1 pr1111crt• <lcJ 

r111s1non1 .... -s fJu11,_·n.._·._ h .. 1\an tirnz.HJ,, l.1 ( .1tr.1.k Jnr.-11t1"" ¡,_·11 u11.1 h.it.1 P•'"''•'fl"' rn.:1h1r1.1n ¡.,,. tx..·nt:/i(.:10':. 

p;¡rfH d~J d1il ("11 Cf lJUC /i..n;lrl fitft¡;¡.fp f ,1 (•hf~"llL"l<'ll d·· /1>-, l<:IL"!l.J,,., f>t._r>L:l<..lt•._ <JUc·d.111.1 '>tljl'f1> .1 que lo ... 

I\'. nu-·c;(I..\ J1:urc·1 \l. 

iud1c1.:1I h~1,r.1 t•l l / de •• .. :r11b11.: <k / 'l''" IJu.:h.1 1tn•11.1 ....... C'-f•·r1d~·r1.1 h.:1..,r.1 el l / de ..:11cn• (k: 1 'l"lh .1 .:u¡ut.:JJ~ 

J...·udt.•ri."'!. <..JUC firrnt·u l.1 11.·f.._·ri.J.1 C'.irr.1 de' /1!f~·1i.·11•11 E 11 \trT11d dL· 1:-.t.1 rr-q•u.1 /.1 h.1th.--..:1 rl•• rc;1/1.-~r;i :tero-.'.\ 

prorno,.;101u .. ·~ ~J .. • •:oh1u ,.,. JlllL '''" ... '\ l/e.., , • 111 ... ·r._·.11111/~-. -...d',' /, ,._ "', ~·-,_¡r u,..._ ¡•.ir.1 • "11~l"I'\ .11 """ Ú•·H:c.110' 

:!l IJ ly-·:\~C tO'- - ~ l/ 

f _t~~s{~~;J~ J /e ___ _; '"·;5,:~-~I~J 
TRFGl5A ) CO.'-.;"JJ:">ílJATHECil:~\Pr\:JA 
GENERAL r.>UJE:-.il:S #·IJ~.'\.1AfH )."' CAkl'A 
-------·--·--~---- l>I·. IN"I'l~.-..cIO ....... 

A S S < J ------=== =-===------- L' G E I·. C N 
O P f• T E 
S T T 11 R 
T 1 lt O 
o E lo " 11.f "' E 

u u 

" 1< 
E f:. 

•Se rt>lnicu:t la ac:c1<Jn JUdu.·10/ lkl •¡u1encs no hay~"' fir'"aJo !u r_•a,ta ¿,. JnJ,:-ncuJn 



R~~ln1c1uraC"iún Financi~n• 
-~--------·----·~ ------··--·-----·----:....:. .. ~~ 

V. H.t-:l>liCCIÚ:"t EN 1.A T;\.SA l>J-: INTfo:Ht:s 

l ..1.!-..1:-.. 111 .. 1,1:n.1_ .... 1 .11•l1l· .. 1r lh1ra111c l.1 \ 11~enc1a del Al>I~ (.lo <le scp11l·n1hn.: d~ l 1>'U•) 

·-·-·'t'.IPQ-DS SITllA.C"IÓNDf: l\IONTO TA.~ADF.'. Df'Pt HA.,..T .. 
:-:§.~PITO LA DEUDA Al. QUE SI': I~ 
:'F.)..cl'--~:~ - ::- APLIC-. LA A.NVAL 
"'~'.,• ''""·: :_ TASA FUA ' 

J'.\JUITA f>I 
CHYDnc1 

·1 ·\RJl·T,\ lll 
CRI Prl<l 

t"AHn·I<.:\ ,\J. 
l-<l!H{ll·:"'OTF 

c·.-\Hlt·H·' 1 ."-1 

PHJMl:HOS IX o:;n,. IVA .SFJ"Tll.!\tlHH· s1-1•nFMfJHJ· 
S •t'OO"l 110 J>J· 1•1•1<; DI t•1•k, 

l'Hl".1l·_IHIS IS'>'",. IV-\ ( !J?°'J\.'l·Nlíl llf· :O-.l·i•lll·~1HIH 

INl 'l lMl'I l".111 :".fl ( > \.-.,·pon 00 
O 1.11 llolO 

t'IU·Dllll'-' Al ·'<"IU 1111 "loil~ \l i'Hl".H HO'-' q·• .. J\.'\ 

cn:--.:-.l ''1º 'I 
Pf H.~O'i \1 1 S 

l'l lltHll·Nll 

<.'IHPl"lllS,\I \("Hf·llll,"\IXh,0.....:l) l'Hl."-11·.HCI'-.. >i",, l\.·\ 
l ·n..,,st ;"' > 'I 
Pl HS<l-....; \1 t ·"' 

\ Hl'flOOP1I 

Cl<l:Olll>:-. ·\ /\('l<!:l·llll.'\I><>:-. ·\.I PHl~11·1Hh 

E:\H'fll :-.A:-- ;. "ORUll !". 11 l ~ \ .~1.,., 001.1 pu 

l'I '-'O<.;.O 1 S l"Dh 

C-RF·Dr!O:-. .•, AtºJU DllAl>OSNC> l·l~l!\.U·lUl'-' 

f·_:\!Pl.U·~_.\4' Al l'tJHHll·~l-1· \ :>00·011000 

HJ 1 SIUt:c-11.• 
¡t,\<'H1S 

Sl·l'lll·MBHI 

IH i''''" 

¡,,. l'l'k• 

:-,¡ i'l ll·".1HHI 
[lJ l'l'~. 

t IH:'\.tA l>I· 1 ·\ :--1 l'lll·!'\\HIU 
t',\H"J ,\PI 10.....:J 

St:JI !< l .\ 
SI '-"'C ,\J 
en:--;\. 1>1 

HL!-.SllH'<-1 

Sl·.l'TTI '1.1HHI 
fll 1•1••'> 

Si ¡rtll'MBHI: 
l>I l'J"k. 

1 IHl\.1.A PI-.¡_,\ ..;;¡.J•l"ll·MHH!· 
C'·\HTA l>I· l!''••"I llf· l'>'k-1 

SllJl:·I<> A 
s1isc· .-'\L 
CO"'-:\.' DI· 

HEl·S"ll{l'<-1 
CRf·.DITO.\IA At'Kl·IJllAIX>.-.1·-....; f'l<l,._11._R<>:-. IH>IS h.'!ª .. l·IR!\1.'\DFI l~Ml:Sf·S 

Vl\'11-.NI>,\ l"l·SC>S () 1::-.,i IJl>IS \ 1ou·ooo 00 f·I. PHl!\H·R CONVENIO DI· fll·.Sl'llES DI· 
,\~() l!l>IS fH'.1'.SrlHJl.-r l.A 

,..-., .. ., E~l'DIS Ril·SIH.\,'CI 
,"\S<>S 

<.;JGUll::-.tn-:s 

Si el tor."11 de l;i d-.:ud..:r -.upcra e ... t .. 1 .._·;111trdad. l;1 ta .. -..a de 1ntcr<..-... por l·l m<Hlln que c'l.L''-"i:i~ ~r-a Jctcrnun..,do por­

cada bane .. l 

-rr.11...,ndo-.e d.: er.._...,i.to~ para d "><.:clor agropecuario el hcncfic10 de n-.ducc1ún de L;L"l.01 de 1nlcn..."s se cxlcndcrJ. 

ha .... t.a fobrcru de l '1'>7 

l<J•) 



·------e· .. CK1•itulu VI 

1.-~t~1t,1..: .. ·u1 ... .._ .._.11.._l 1H111t1•' .u11 .. 11>•1 11.1·.t.1 ··~l>lr .. rnl•r<. ¡},· l'I'"• 

1.1 .,_..,,.,¡u,:uut d .. :1 ";ilnr d .. ·!_,..., l lll ... "'• ,·I d .. ·11d"1 rt.·.1h.- .. 1 ¡11111t11.d1111.:11li.: ¡,. .• 1.-11.uJ.,.., p.u· .• .-. 1u1 quu.i.H..t. 'kthlo .:1 

"" 1..· .. ul~•l.:11ti11.1\1kl p ... ·ru>o.I<> 

r.._-._~111u.:lur~1ch•11 

lJn.1 \C./ n ....... ~tr1u.:tur.1d•1-. ¡,,.,, L,,,11t•• .... ¡,, ... 1ku•h>fC" ,J,,;l><.:1.111 111.:1n1.:n..:1"c ,_1l c .. 1rr1:.:111c .. ·11 ~11-. p~•!~''"' p.:1ra 

con~..:r-...ar lo"' t)\,;ncli..:u•-. d1.:l \,·u•.:rd•• 

a) ("onJooacib11 tlt.• int..•r(."M·"" n111r-oitunu .... -\1 lh.·!~;ir ~1 1111 '""""l'.'n111 de r1.--c~tructur.ic1011. l.1 han<.·J condon .. ~ra 

l•>S 1ntcr1...~"> ni.n.:1t<.•l"I•''· cnt..:nd1<:11th1-.: p••I tali,;--. 1,,, .id11.:1•>11 .. 1lc~ ..l h1-. >.lUC 11.--...ult .. ·11 Ji.· .q1!1c.1r la 1.;i-...1 de 

interés ord1n.ana 

b) (;arantías.· No ._..:: c'•t•,tran ¡~ar:u1t1;L" .llhL·1on.ah:-. p.tt;1 la'i ri.; ... ~!'>tn.H .. ·tura.:1 ... lfi..-~, s..i.ho trat.;ind(i->c de 

.. ·mprcsas. CU)'o ad..:udu .. .:.:1 111a,l•I ;1 .ll)ll n11! p..: .... ,s. ¡x,r l,1 ,,, • .._. 1,,._ h.inc•1" p..x.!.r.lll pc.·d1r 1nl-..i1ft,·.1..:1onc:- a las 

g;ir.mtia. ... 

e) l"ai:o n1inimo de tarjt·la dt.· t·ri·dilo.- ll11r.u11L· I~ \.1¡•.i.:11.·1;1 del ;1..:ui.:1dn, J.._,.., b.1n..:•'" p11...:urar;111 n.-..luc1r a 

4'"ocl pago ntin1n10 que tk·!'>l.: ..:f,·r.:tt1.H'1..' 1.:11 1.ir¡ .. ·1;1 d..: crL-..htu por IP' pn111..:rc>.., 11111¡..._-~,...,1lc .... aldn .l(kud.ad.o 

d) (;asto:... notari11Je:o>.- 1.:-1 ).1 r.._·o,.~:-truclul;t 1,h. <.::IL-<llll"' <!....: 'l•ICll...L\ l.1 h.UW;I .th-.,ub,..;r~l <.:} .:;.¡\"., d..: !OS 

honor;1nos de In~• 11ol.1no!'> ~ de lo ... p,aslo ... de rcgl!'>lro. dan.Jo linan..::1;unu.·1110 al .u.:ro.:.c.ht;u.lo por d :;o•~;, 

restante 
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1 .. C•pitulo VI 

VIII. BENEFICIOS ESl"ECiFJ< "( )S Al. ( ·,\.:\11"0 

aerup ... ·1.·11;u10..~ l.1 .1plK.1<. 1••n .J,: l.1 1.1 .. , ,k·I _...., ..... 11111.il ... e '·-'"-h:mk 1,1 h.1·.1.1 ... 1 .'X d.- h:brcr•• dt: 1•1•17 

hn11tn.1r10.,. ._t._; l•)'o 11< 1/.111,.-. " , >11,,, 1.1 ! 111.111, 1.11111 .. ·11:<1 I"" , l 1 { •4 1 '" d,· l.,, 1•.1·!• "• d,· rl·~•.t..,IH• 

e} 1\.n1pli;u·ión rn lo' pliuo .. rn 1:1 .. IT<"'l1u1·tu1;1'. 1 .1•. r.-,·-...11u .. 1ur.1" ..:11 i,,., -..rn.hh,.,, a¡~rop<.'.'CU;trla!i. 

cn11t..:111plara11 un pl.1."<• d,· h.1,l.1 1"' .111• '· tllc 111-. .-111!•• l .tlh>-. d,· 1·_1.1,·1.1 ¡•.11.1 L I p;i¡'.o J, 1 pruu.:rp,11 

p:1r:1 ...:.1¡u1.1I d..: tr.1l»1r•1 .1 1, ,.._ ,h-11<l, ••v· ... 1¡-.1••1"-·..:11.11h"• q•1c· · ,- ,·n .. 11-..·:1lr,·11 .11 ,, '' 11...:ntc -..-11 -.11._ Pª!'.<>S y los <1uc 

IX. Sl 'l'l·:H: VISl<'>:"o DEI. C"l '\.1 l'l. l '\.11 J·:""d O l>EI. l'IHH ;¡¿ \ \.1 \ 

L.;1 c·,11111-. .. •11 N.1l""1<'r1.1I H.111.. .111.1-. .!, \'.1lorL-, L·n u·-·· d. ·.t1' !.h 11l1.1.1L' •-11pvr' 1" •• 11.1 l.1 1.h.:h1da aplu,::.;u.:-1on por 

p.Htc d..: lo-. l'.111>..<'"• d .. - ¡, .. , l· ... ·11,_ ,.,. 1<•-, d .. 1 .\111<.·1.!. • <.11 t.1\ • •; d .. 1,.. d .. ud<>1 ..... , .le l.1 1111,111.1 ' 

HESliLTAl)(lS E' l.\ ,\ PLJ<. \( "IÚ:"oi l>El. l'I{()( ~H.,\ '\1.\ IH.J. (.'1>1-:) 

El .·\[)J'. h.;1 rn••"">lr.ad,, 1111 ,1\,t1l<.<." -..11•.r11fic.111"'' u•n ;q"'''1n1.hLun..:111L· 1 null,lfl S-lO nul r .... --c~1ruc1ur•L.,. 

CÍL"Ctu;uJa~ h .. ·ll[L" .1 -~ 1111111•11 .. -. 111!) n11I ... ,, .... ·1;id.1-. 

1:1 u11p;1ch' po-.J11\" •kl l"'"'.1.1111.1 ,JL· ro.,;s..:-..l111L·lur.1>..1"f1 d .... · .11.k1alo-. ._.,.- ob--.1,.:f\..I 110 ..,.,¡,len un ¡;f,_·ct.' p._--,.,;un.o 

sohrt..· la "'1tu:1..:-1•Hl tlc ],,., ·k·ud••rt..·.., quL'. ..,c h.111 aL<>~·1d•• ..._ el. --.1r11) 1,;11 un.1 1rnp••rt~1nlc C•lnlt.::llCH•n del 

cr.;c1n1u:n1n d..: l.1 ..:.:1rt.._·r .. 1 "t.. 1K1d.1 d .. I "'"'c .. ·1n.1 li;uh.".111< • t. •1.11 1 1 ,.r .... ·..:11111,·nl<• d.: ¡._,._ cr..:d11u-. n><•tl ........ l~ dr..: J;1 

Por ullunn. t..:I n!"'.lo fj,~·.d l1>l,ll .1 t..:1lor ¡irv.;,·rir:.: d .. ·! p.1q11t..·1..: dL· .1p<.1\tt ~1 J.,.. •k·ud1>10..:"'" l.1 ... lll'>lllut..·1onc~ 

finar11:1cr;1"' "L: c.11."ul.1 -..·n ,, "'7"., <h:I PIU cc-.r1n1;1dn pa1:1 l'l'lf, <".ti"-· •.,·il.d.n q11<· .._.¡ ._..,,tu dd ,\f>F fu:..· 

ÍlllaJlCl~ldo pc .. H ltlS p11>fll<1' h:t1lL<'" 1tKd1anti.; 1:r~·•i1IO'> .tJ r<1b1~·f11t> li.Lkr.tl \, -.~· t"uh11r;i ;¡ lt) l.ugt> d,: ¡tn pla..-tl 

de hasta 30 afio~ 
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6.5. ACUERDO DE APOYO FINANCIERO A LA MICRO, PEQUEÑA Y MEDIANA EMPRESA 

(FOPYME). 

~\T no p<.'ller 1..·t•rnp!1r 1.:•'11 -.ll ... ,- .. ,1u¡•1t•n11"'•'"'· ¡,,.,. 1,h·ud•HLº'. cul11 . .-111.111 .. ,.,,., .. tl1fu.:ulla1k·., p:ira 1•hlcn.:r nuc-.11., 

tinancl.lllllL"lllll"'> llL· .- .. 1.1 111.UIL"l.1. l.1 l.11t.1 d.- c:ip.K1.l.ul dL' p.1¡-•• ,j,- 1;1·. ,·111p1L .... 1 ..... 1u1-i;HL1 ~I la .. d1f1.·ult~uk·,; 

t"'>1.Lll<"..U1lh."fll0 tjlh." 11np1dc Hlll'llh .• 11 .... 1 1.:rc.'L"HTllL'flhl d.· l'»IL" ... Tt••f ... 11.11 , .. ir.1 J.1 ._. .... >ll<>Jt!l;i di- 1111<;'.lft) p.1i-. 

... ·1..•IJJIHll.HlL• ,.-..,tti.:r.·p., ¡-.11.1 ,--..1.11>k-c1.:1 '-·t ¡ir1..·-...c.nlc ..\Lul"rd<• d. \J><.l'>l• l 111.11H.:1crl> .._ 1 ••nH.:nlo .1 l.t .-..t1.;10. 

l <>ll ._-.,¡¡; .11..·u,:rd,1 .... .- d.1 ,, ... ¡111L·-..t.1 .1 tlll<• dL· 1,,.., ¡•1111'-ll'·il~·-.. pr,•l>1.._·n1.1~ que L"fllr<..:111.1 c.·,t.: •ccttlr. ''""'' -.,nn l;i:-. 

tu .. -rh'!'> 1hf1.:ul:.1d,·-.. 11.11.1 >.'llllll'llf ,-,111 ... u .... bl1J·.1~1<>11•"•, .. :1nl111,:.1· ..... 11 •• LO!TI<) 1-.·.11lt;1d .. del .ltHTIClllll .J.: l.L .. 

1·'k"1,;rru.·-te11•11.11 1..I p.1 .... 1d,1 

pro ... cn11:nt1,:' .J.: l1n1.·.l'> flt• r .. -..... ,1,1..·n1e ... q111.· ...,,: ._-ni..u.-11tr;u1 .1 "L" p••r11•.u1 .1! .._.,rra·nh.:: cn -.,u., p;u't1'. 

1-.f 1 .. k.~cueni.1 ~e .1¡•!1._·.,r.1. i.·n .-:-.tL· ..:.1~··· .1 h1.., ¡1111111..·1,.-, .¡,,, rn1IJ,,1i.,:-.. .. t .. · ,..._ .. ,,,... del ad.._·ud., }- .. ,,... d.::<..:-ucnl1•.,, 

s.i.·r.ui del ~t~ºo p.1ra /1,... pnni .. ·rn .. --.()(1 nul p._.,._,... \ .1q111 .. :n .. -..,le 1;u11•t• ... -.,,ll• .._....,de cero ;1 :"llll 11111 pe~.._.,., .,,e 

1.·ncucntr..J. el St.",, .J .. · k• ... h.:r ... ·d11.i..J .. ,~. que r ... -•. :1b1r.u1 .: .. 1 •• : d.._...,._ucnt''· ....... ,,,... de~ct1c.·nh1s •; •. :r:1n ha ... t~1 .J .. · un 17"',. 

p.l.f";J it.1"> rtlLJflhl~ ~up ... :ran1.·~ .1 '>ll(I r11LI r .... -~ ..... P"-"tl• 1nh.Thll(.' ... 1 ,¡, ..... 111111.•rie ... .i, .. , .............. .... 

l.<11~ dL'"'>CUL'fl[¡,,... ,._. r11;1nf1.·ndr.111 C<>ll.,l.tnlc.., ¡-...n l.1 \1.1 d1..·I .11..h:ud<1 ·• ¡-..•r <.:I rl.1.rn de l.1 r1. ...... ~tnir..·tur;1Cu>n del 

c11. .. ""d110 (.._ ... bcn .. ·(u.:11.1.., ..,._- <>!1.•q'.aran h.1 .. -.t.1 ¡-..1r 1111 pl:1.?P di.-' IP .ui<>-.. 

("ah..: m..:n..:1.l11;1r •jllC C'.1.1 .. l1cn1..·ll..:1<1.,, -.e ••lur~• ... 1r;1r1 ¡><•r .1..:11..·d1t.1d•• '.'- ;"'' .._¡ ._-iJdo de ILlS cr..::..f1tl1.,; L'fl C..""l.~ 

1n!:'llll.H.'.llln po_•r .._·¡en1plu ~1 un .1cn•d11.1d,1 ltl.'11'-" d,,., '' tr~ .. c11..-..lll••·· nu.·1i..•rL-... 1 h nullnru .. :s de pL."'.<~. 

h.1ncn'> .. 1 .... uni.~ .... -.:1 .\ r1..·c1h1r i.~ ... t-cnclicu•-.. p•n l.1 .. Ir,·.., ..:rL·d11<~.., ~¡11c 1u:11cn en e:-...: 01on1ento 



l..;.\.."kt Je 1nh:n.·-. I"''' un pt:rH ... t.• 111.1,1111•• ,¡,. d••., .uin-. 1 ~• l••hu."-"'" 1.:n l.1 t.1•.;1 dl· 1nh:rc:. i•l••l)" .• I t-....·ncti¡,:10:-. 

fo11H.·11t.• 

pcquch.1 ~ n1.._-.J1.111.1 cn1p1..:-..1 L·l.1h••r:ido.,.. l"''' l.1 l>.uh·.1,¡~-1.k-_ur<•ll,, 

FI .;oShJ d:.:: o.:~t .. : ¡>r<'1'.r.u11.1 ,,.,,._-,,11<.!,· .1 .1lro.·•t..:d,H do.· 7 11111 ll)i~ 1n111,•1h.-.., ,¡... I'"_. ... , ..... ;1b..;1.>rhu.·ndo.• 1,,., h.u1..:••" •"IH• 

Con este ;¡._·uc.·nl•> l..1!'- .ll1lorul.1do.:-. fln.u1cu.:1.i-. d.111 P"' eo.•n.:luuJu ¡.,.,, ¡n,.~·.r;unas de ar•o~,, ;1 lo .. c.k'1.1do.-cs de la 

banca. c.._-..rncrc1al , Je do.·-....ur.•11,., q11.._ do.l><.·r.u1 .1ho.•1.1 c<•11t111u.u l~•r1;1k·c1 .. ·nd•• ... u:-. pH"l~r;¡n-1.'l.5 de 

¿Que r!'it el Fu¡1ynu··~.- l . ..; un ;u:uo.:rdo.• p;1r.1 ;1¡-...,...ar ;1 l.1 ri11..:r<l, P'-"llh.;fia y n'k:J1;uL-i l."tltprcsa. con el 

propósito d.: que ...._. cucnt .. -n c.:•n .1lt1..·rn.1t1 .... \-. p.11a el ¡1ago ' r1..--..:..;1ru..:tur._c1óo de ~u" ;uJ._·ud1.l'S. a.'ii e<.-..nto 



1 .. Capitulo VI 

ll .. ·nit.•ficins tlt·I :1cucrdn.- ll ... --..cu<..·ntt•..,; ~i..· ha~t.1 el 10"·;, ...:11 J,.,... p.1).',1t"i de cróhto-. 11., TC\oh.cntt..->. <>tori-~ado~ 

anlL·~ d.:I .'\ 1 d..:: ¡uho Lk \•••u, 

Fn cl \ .• ,,,,,t...· p.1¡•,,,.., .u11i.:1p:1dti-. ......... 1pl11:.1r.1 ... ·I •ll·-.c-uL:11h• ¡-..•ndcr:uh• que¡......, c<Hrc-.p•>tt<l.1. de ;1cucrdo C.C)fl el 

-.ald,11ot.1I d.:J .ul...-11th• 

111<..'1.l1.1n.1 •·111pn.· .... 1 

'\.'i:=,t·nci:t.- 1 1 .ao.:u1·nJ,• l'lllt.11.1 ... -n 'l. l!º.'" .1 partir dl'i lu I>..: ,,·tuhr<..·d ... • 1•1•n, 

LI pl.1.ro p.u.1 P"n<.·r-.. .. · .il .-.i1n .. :11lc" ll1.."<.lluctur:ir <. 01>1 ... ·111.:r ,.,.., t ... .-n<.·fic10-. \L·ncc el J 1 1k· enero de 1997 

l.••~ lx.:11...:li<..'1<•-.. -.o.: ,,J,t .. ·11d1.111 •' ¡•.1Jt11 d..:: 1.1 r...- ... ·-..tr11Ltur.1<.."1<•11" 11.1 ... 1.1 por )() ,1iu•,. 

¿('f11no p;1r·tit:ipHr t'll t•I Fo1•~111c-'!.- ("lit•ntt'!> ni c1orrir11t1·: 

.al .... u11..::nt<." ... -n .. u-. p:t!'.'" -ll lo de octubre. c:on efectos 

Obtc11dr:l11 h1.., h...·n ... ·f1<.:1n" a partir d .. · que -..c P'-"1!'.Ul al 1.••111 .. ·n!L" o r.. .. · ... ·~tna::turcn." v.:: n1~u1k·ndran s1cn1pn::) 

.:uarn.\...1 ~...:: <.:!'ot<: al <.."•HflL-nt..: •·n lt•-. p.1)'<•, 

C~nractc-.-i,tic:• ... - El ;u.:u ... ·rdo u1111<;1t1pl;1 ...:r..::d11u-.. cr11pr<..·-..1nalc-. d1.·nnn11n.uJo•; cn p;.:-.o!'o. cn dulares d.: ICI"> 

l-:~t.:.u.t.n- lJn1d••~ t1 cn lJl>J- .... 1.:11'''" -.~1ld1" -. ... ·~1n .1 ... .- l1.1,t;1 f, 1111111>111.·-.. d..: pe""'"· ljll<: l1.1".u1 !'o•tlt• oturg;uJos ante" 

del J 1 dc JUiio •k l '1'1h 

El lx::nclil.'.10 ~· aphc.ua a\, . .., pn11ll'I<'.., _l n111lnn1.·!'o ck· p<..""''" ,ic ;ulcudu 



H.C'<"'lru~lur•1..·iún ... in11ncirn• < "" C:a1>ituln VI ------------
·npo!'I. dl" crfotlilu"' l1rn1•liciatlt1 ... • 1-1 ,¡.._·-.,..:t1..:11h., en pa~~,,.., se :ipl1ca a crCd1tos c•lort~ados thrccCUTK.-nlc P"'' la 

hanca co111crc1:1l ' d..: d~·~trt••ll<• 

fidc1CtJflllO...<l"' ,f..; li.•ITh.'llltJ 

l last.l 'ºº nHI ..,... ...... .., 

1'1a'.'-·or-c-. de .~ n111\,u1~·-. d .. : 1..._·-.,p-.,-. h.t.,1.t 1> 11ulh11u:-. 
de pt.-·so.,. 

17 

. Monto dd adeudo Dacarnto d"tnivo Paao total Orsc:uc-ato 
;, 1 $) , ' .,,., • e ) r·-,.• 

150.00() ·'"'·ººº lllS.000 30 00 

4:"-0.000 1-'~·ººº 314',000 J() 00 

750.00() ''':!·"'ºº '.'-'.'>7_:'.0() ."!~ ti7 

1·soo.ooo "l.20.000 1·1xo.ooo 21 :n 
J"000.000 ·105.000 2·:-.•1'\.0fltl 1.1 :\O 

·l.0110,000 -llh.000 ~·:-;•1."°JJOO to '-' 
s·."'ioo.1~011 ·'º-'"'·ººº .._.(N ..... 1)()(1 7 36 

t.·000,000 .io2.ooo :'"."'l•1x.ooo h 711 

205 
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/X -1 J 

'' n11lh•n.._·, 1• 7°\ 

cróditu~ ~r..~111 !1rx-~1.., í<,;\•>l"erllt.'' ~·11 J,1-., q111._· -.e ft.ll'.lH", r..11.1ndc• 11H.:11t•~ 1111<.:ll"'>t. • ., t..on J)<."l'"Hl'l.hcu.J.hl anu:il. el 

- lk.--ncfi<.·10 :1 fr;t\ ....... de uu.1 d1sn1111uLh'll l"ll l.1 t.1 ..... 1 de 1111t.:rc-,. 'llll' p.11-..1 1.·I .1•.:r1:d1t.1do 

·Por un p-crioo.fu de do.., .ui''' .1 partir d(:/ 1 de octubre de l 1J•H• 

Adrudo • . Drscuarto 
(.saldo ftl al .JI de 'alia de 1996) · en untos rc-cntualcs.: sob~ fa tasa ck int~) 

11."l-o.;t.'1 .'íoCtO rn1I 

."'iOO nul - 1 n11llun 

1 n111Jún - 1 .... n11!1011c'> 

1 "'i - ? nullt•no..::-. 

2 - 6 nullorir..' 

En1rc 22 ~ IX 

Entre IX~ 1-"' 

Entre 15 ~ IJ 

1:111rc 1] y~ 



'., C.11pilulf1 \!f - --------·-·-----···--- -·-----····---------~---

~·.:an ~UJClc•' d .. · ..:r .. ·d1I•• 

1: ... 10~ IHJL"\•>" 1.:r..-.. 111,•-. "L't.111 I"''' l l 11111 11111/<•rH:-. 1k f"-'•''' "' ''J'IL . ._L·111.1r.u1 tJu1••' nL·fli-. dt.• n-cursu..,. a f.-... .. 

6.6 PROGRAMA DE APOYO FINANCIERO AL SECTOR AOROPECUARJO Y PESQUERO 

(F'INAPE). 

El p1pgrarna dL· Apol\t> J·111.uH.:10.·rn .11 SL·..:t1u ,\~~n>¡>LTU.111<• "' Pl·-.tJllt:ro. 1111ph.:n1l•11t.;H.Ju J1'.'>r el Cic~ll'rno 

;.·ro..:ra.l .i lra .... o.·s do.· DA.,N1rNAI .. -'.:-..(·. fnn11.1 p.11i.· ,kf p.u¡u1.:ti.: d1~·/r.:1.J,, par~ c.:I afl\.'~º a I.1 pl•ut1.:1 

pr-....Ju.:tn.;i d..:I JMI.,,. p<:rt• ... ·11 L· ... rc "-·•°"' en p.11111.::111.tt f••:r1.,·ti..:1.11.1 pnn.,·1p.1ln1l:nlc al • • .:ctnr de.: pn..Ju..::torc'.'> 

~gropccuar1t-s,. J><.'"-{111"-''"'· u111 .. ·I 1._·u.tf ........ ¡,._ ... .._.,,u, tk,nscn1,,, h~1..,t.1 ,...,, ._., .J() r't•r .::1cntp cu los p~1~·vs de 

s.,Jdos ;11 Jtl ,J.: 1unu1 de l '''U• ' abre l.1 p •. 1..,,1h1J1,Lhf !•ar.1 1 ... -111.:r .i..::c._·~·•' ;1 nu<-""l.t,.. crcdrr.._--. olort,ai.k.l'S P<" ~-sra 

HENEFICIAP..IOS r>EL PH:OGRA:\tA (FINAl'E) 

Esrc prngranr.:t h\·u,.:frc1.1r;1 .a h ... f<>"i> 'º" p1< ... fuctnr._·-. ;1t'.TllfX:-t.:1t.'lr1os, )oa que adcin:1..<; de otorgar 

Jc.scuLnfo-s "obre Jp-. pal:º'· .1hrL• b op • ..1rfur11dad p;ir;1 n1n:\o..¡ ..:::r1,:d1roo; 

Sr s~· ha cub1 .. ·no lo-.: pago" de 1n;1ncr.i puntu~d .• ti n1on1c11tu de p.a~r ~ rcc1b1ra h.a.sLi. un 40 JXlr 

crcnro de d._;o,.cucnro Lf<-·p.;1kJ1c11do dt.:I n1011fct del adeude' 

.Si se 11 .. ·ncn a<lcud<~ arra ..... ul.•~" el prc•~·l'<..·lc• c.-. \;1;1hk, ;1J pt111cr!.<." ;11 cc>rncnrc o rccsrnu::rurarlos. se 

\.cr.in 1gualnicnlc fx"l1t.:fic1;-uJo.,, al n10111c1110 de su~ p;t~'.llS 

]07 



Rm1ntc1ur;.1cil1n FinJ&nckr~ 

¿A CUANTO ASCENl>EH..-\ 1·:1. l>ESClJENTO".' 

El Ji..-..cuc,:nh• '1.: a¡1l11.-.ara d1.: .h:111.:rtl•• ;ti nu•11ll1 d-.·I .11.k1ull• . ..:1 1.·u.11 ~· t."lt..'n1pl1fi1..a crl la .. 1gu1cntc t.abla 

FA.c-rOJU·:s NECESAIUOS l".\.H .. \. H.F< '11111{ l.<>S l>ES('t:FNTOS 

Cubrir ll•' ou.k·uJ,,.,, ;1t1•1 .. ;uJ,,, e> 11.;c.--.1111'-·tur.11 t...I cr1.:J1ll1. lkp• ... "Tuf1cn<l<• l.h: l.1 v1ah1l1dad del proycclo 

el dc...~CU'-"nl<• ~·r;1 fl(lf o.,t....:u1 oir.:::11-.•• 

OTH.OS BENEFICIOS <>T<>IH;Anos POR EL 1'1-lC>CatAMA (Fl!'iAPE) 

Los dcscucntO'> ~e aplicaran par.:1 dt..'lllLL-. en f"\.'.'º'· lJlll-~ o rnonL..Ja.s c ..... tranJcr..LS 

Se nianlL-nJr;'u1 kr; Cf\.~tl1tl•' cn lo .. térn11nt>-. •>r1t~1nal..:" C(•ntr.1tado'i t1 rt."\..-Stn.H.::turnr el a.deudo en 

pc....-..os. monc<l.1 cxlranJcra '' lll>I'~ 

En e.aso Je re1 .. ~lructurac1<111, ~·- ccll'Hlt>naran ¡,,.,, 11111.:n.::o.L~ nHlratono~ " 

20K 
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CONCLUSIONES. 

l.1 11n1.,.•rt.11n:1.1 q11L" c .. 1.1-. 11 .. ·11.:n cu nul"-.trn p.:11-.. h.1 c•hlif•·1d•• .1 111•. "'••.1111-.111••-. ¡.-.11bl:rn;u11L·n1.:.ilc-. .1 IL"f<1T.'.al el 

.t~p1. .. ·ct'1 .Jd ti11.11n.1.1111u:11h• J> .. · c•.1a n1.u1 .. ·r.1 -.urvcn h•-. d1\.,·1-.1.-. ¡11l•¡:r.u11.1·. tk .1¡><1\0 f111;1nc1..:r<1. c¡u1:1J1.':111.Jo 

C1,llah .. H;1..:1<•ll ... ,,11 111-.111:i .. ·111111..·-,. •'.11l><..·r11.1n11;r1t.1k-. di-,.,.-1-1.111 h•-. 111n •• 1111,111<•-,. t111.u1c1crt•.., nt.1-. .1pr(•p1;uf,,.., de 

a¡xn.,, :i .. ·-.h: .... -.:t<•r dL· .. ·n1¡•r._· ... 1-. 

pn.:rn1-..1 d.,; un .... 11nh1•• 1,:11 l.1 nK111;1l1d.1.J ¡ .. ,, p.1rt~ •k t1.._1,,., .u¡u1.:ll,,. 1,:111¡ir .. · .. 1ru1 .. .,, 1.,·,1.,;·-,.cuhr1r quc l.1 

C,.·cnult'!!l.:L'> d,; ..l!L"Jh:h•n \ l"llL"ll,;1.tJi.•.:u:1<•n dt.:I IL'"L\l,.._,, IJllftt.111<1, [,,.¡,, C.'-I•• l"<•ll L·J fin de qtH.' f'lll'd:l t.J,1f Ufl 

pertil del t )~~l ¡.,~~/;\ ·, -..11d'1<111.-.1 • tk p.u•n ;1 l<>•I"'- .HJ11L"lli>.., d.: q111 .. ·11 pw .. :da 1n.:1hu un cu:d1t•• 

el r.unaill• dc l.1 ... cn1pr..:-...1.., no .... .., un.1 l11111t.11HL" p.u.t 1 .. ·ra:r ;u.:c.:-.n .1 l'""1hll1J.1d .. ·.., ... k· cr ... ·tl110 ... :"'·• t¡1u.: ~:..to~ 

puc<l.::: .,;(1n1pc.·n-.ir .-.::•u1 .:1 .... 1h•r d1.: un.1 .1..:1..1<•n '-•'llJ11nt.1. I"'' nll."(.ho dcl tr.1b:11•• .,·11 1..·qu1¡"'1 \.:1 •jlll..' a 111..,,cl <le 

cxhortarno'> al 1111c1<1. pcqu.,;1h> \ t1H.·d1:uh• c111¡1r ... ·-,..1ru• ;1 1•ht1:n ... ·r ;1.,,c.·-,.,1r1.1-. d..: <.:"pcrtu .... a .. '>lSllr a cur ....... 1.,; ~ 

su cmpre~a en ur11d.:ul1.:~ produ.::111,..1:.. Hkt'i l..''-••liH.:1.111.uLL ..... qu.,; le den c;1pac1..t.1..! d ... - <l1rc.· ... -.: .. ~n 'I,. .::0111pct1t1\·1d.ad 

con el 1ncd11• an1h1cnt...· 411.: 1..:-. H.....ic:..1 

El prt• ... enfc traha¡o .1p1•n;1 .:•1111,...;11111cu10-. en :...:1 ._·;1111¡-...1 d.: b cullura d..:I fin:u1.:1jJ1l1..:ntt• Je l.1 n11cro. JX"qltc1l.1 

~ nlet.J1ana .,;111pr..:,a. Cl•ll rl..'-.pi:.:tu ;i I;"" fu ... ·nh.:.,, d1.· ti11:in.:1anuen10 a l;i-. qu..: pu..:<le re.-.::11r11r t.::u1to de t:..~ractcr 

rnrcn10 .-.::c>rno e ... 11.:rn••" .1-,.1 e1111-.uJ.,·r~1r" L"\.1l11.1r le.-. rc:.,11l1:u1<1-. que.,.: L""-.¡ ... :r.1 ,,h1cr11..·r tl.: c.·ll.1~. tun1andu en 

cucn1a -.u~ t:(r.l•l'l ~ lo-. ru;-,.~:o"' en lo·. quc -..: pucde11 ".:r en\ u.:it<l"">, " en :i.:..:ncr.11 retn:irc;ir lo 1n1p.._•rt:uui...· d.,; la 

nccl.....,.1d:11..1 de pl.:1111.;ar la.'c> 11.,;1_.,;s1d.a1l.,;s t..lc- l<,nd<)..," l.1 u11l1.'~1<.:11n1 <Je- ello-. c-11 i:I 11.::g<l<..:l(l 



' ~ c_:oncJu,iunr!lll 

Cornplcntt.·n1.andu Ju :111h:11ur. ~.1.· <l1n :' 1.·01i."'-·l·r .1 r. ... 1 .. , .1q11cl11J•, mlcrl·· .. 1dp·, l'll t:I h:111.1. ,, hu:n .. e cncucuucn 

en el prohk·ni.1 <lt! n;,l l"'"'k·r cul•nr "11'• <.>hl1g.1r.:u,nr.: ... ulq111t1<f;1•,_ •k 1•rn:111:1th•·· h.H 1.1 .... ¡ ... ( •nl,•IH::uh• n11111< .. f<• dt! 

la:- ;1!11 • .-rn:1l1\.;1s d.: tl'l'"'' ul·111r~i..:1••n ..::rr.:d111..::1.1. ql11,: "' hu.:11 1,:11 -.1 '"' r.:-. \. 11ri..uk r.1.i,, lt•11u• tln:u1c1.1n11c.·nh1. "' c..:-. 

co1nplt.·n1cn1.uH1 ~11 n1t"1lU'. \;1 qu ... • e•. 1u1:1 1,.·,111-.r.:..:111.-·nc1.1 <kl ri11-.111.1 

tk·hcn..'l'Uo" h:1 ... ·1.·r un .111.1h.,,1·. 11<.I, p .. r q111.-·' cl fi11.11n·1.u1111.-·nf•> .1 IJ.t'<"" tlcl .11·1"' l.1 11-.LJr.1 \l!~culc..·..,, n1.L-. fl<I 

k·i~al1.-... han ,,1htt.::\. I\. 1dt1 por "'!'''"· ' del qt11.· n1 • .-.it ... · d111!.1 •/IH" l'll 1·<.11.· .... 1-.tL·rn.1 1.-·11 q111.· ¡, '" fin.1nc1;un11.'l'Ho-. :-e 

t..·or11prc•n11<.o" d1.· p;q•.o ·1, ... 1,, ll.11.-·<.· "llf"•n•·t ,¡uc el l11ru.·i.•r1.111111·11f<> d .. · l.1·. pr¡11...11 ... 1..., ' pr1occchn11clllo'> 

crc:J111.:1os. sc;'.IH.lllll'fllc 1n¡11"'>f<>. p1.·r•• 1..·,, i.l1..·n1.:1111..·11i.· 1·r""n.ac'>. h.111 ~uf¡> l.1 r.1.r••n n11q11.t .h: -..u 'l11hrc'"·i..cr1c1.:t 

pn".t.lLts 1lcb1..·n.1n u11..1..· .... 1u-.:u '.'- d.._·,.;uhr1t. p.u.1 .¡uc .._J fu1:1n..::1.11111cnt<• qu .. : dl.1-. 1111•;111¡1". olt...•f!,~an !'.e.a tan 

c:fii..:1r.:nrc c<•n1,1 t..•I 1nl<.lín1.tl 

'l';tl 1..t..·,· lit..'!~º 1..·I 11\(lllll:::n!o• en quo.: p.u;i -..;1b.._·r t.."•>rnu pr1,.·-.1.arlc .1 u11 ti\ll.-"ro. f>t..'tftH.:1'10 '' ltll't..!1.u1u cn1prcs.ar1u, SCTá 

2IO 
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