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H I P O T K S I B

Debido a la crisis econémica ¥ a la inflacién que México ha
sufrido en los nltimon anos. A Principio del ano de 1994, el
gobierno enfrontd dos problemas inmediatos. El primero fué corregir
de manera ordenada un déficit en la cuenta corriente que en afos
anteriores se habian acrecentado gradualmente y gque & finales de
1994 se torno inasoatenible. El segundo fué el abultado perfil de
vencimientos de deudas tanto publicas como privadas que dié lugar a
una crisis de ligquidexz.

Adicionalmente a 1o largo de los primeros nueve meses de
1995 se observéd un limitado accesoc al financiamiento externo y un
ahorro interno insut:ciente para financiar la inversién productiva.
Con esate proyecto de inversioén enfocado a la exportacion de algoddn
se prondstica:
1.~ Aprovechar el cultivo y produccién por héctaresas gue se venda

en México y que por la crisis existe la posibilidad de no
poder venderse, por lo que se espera aproximadamente una
produccién de 1°200,000 pacas de 280,000 héctarcas habilitadas
para tener un rendimiento nacional de 4.1 pacas por héctareas,
en las ciudades de Mexicali, Sinaloa, Sonora y la Comarca
Lagunera, Coauhila. Con una produccidn nacional de 1°200,000
pacas y de un consumo internc de 800,000 gquedarian 400,000
pacas para exportar.

2.- Al exportar productos organicos mexicanos se tiene acceso a los
mercados internacionales principalmente a paises Como: Estados
Unidos, Alemania, Francif{a, Inglaterra, Canada, Holanda, Suecia,
Suiza, Filandia y Japén.

3.~- Otra ventaja es que al exportar se generan divisas gue ayudaran
al pais.

4.~ Los exportadores tienen acceso a fuentes de financiamientos por
parte de dependencias oficiales tales como: Bancomext, Nafin.

etc.
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En la actualidad el pais y las empresas atraviesan por
momentos diffcilea, pues la crisis inflacionaria que vive
nuestra economia es la m&s grande gue se ha padecido en la
historfa moderna de la nacidén por 1lo que las decisionesa que
se tomen tienen una gran influencia en los resultados que se
obtengan, por esco no es adecuado basarnos en lo gue pensamos
que es lo mejor, 8ino en algo mAas objetivo gue nos permita
hacer una comparacidn y analizar cuales de la altenativas qgue
nos prementa nos conducirad a obtener loas resultados que ase
esperan.

La formulacidn y evaluaciédn de los proyectos de inversion

tienen gran importancia, ya gque es una herramienta que sirve

para tomar me ijores decisiones, pues ahora mAs gue nunca se
debe evitar el desperdicio de recursos materiales, humanos y
técnicos; por 1© qQque se requiere una serie de datos mas

confiables para tomar una decisidn.

Come se menciond anteriormente la grave cC€risis por la gue
atraviesa el pais a obligado al gobiernoc a buscar nuevas
medidas para la obtencién de divisas. Una de las medidas a sido
dar mayor apoyo & la exportacién através de la implantacidédn de
una serie de servicios y programas para fomentar a los
inversionistaa gque asi lo desean a exportar; por 1o que puede
ser una opcién tanto para la empresa de obtener m&s utilidades
as{ como al pais de obtener divisas.

Dentro del proyecto de inversidén en el pais, 1la
proyeccién del algoddén es de gran importancia y para ello hay
que procesar algedén de primera calidad para poder competir con
las empresas internacionales, ya que su precio esté& sujeto al
consumo de la Industria Textil. Para gque este tipo de inversaidn
sea redituable para loas accionistas, hay gue utilizar los
recursos naturales y econdémicos que nos proporciona el gobierno
como mon: las modificaciones al articulo 27 de la Constituccidn
Politica de los Estados Unidos Mexicanos gue ha dado la
capacidad al agricultor de hacerse de superficieas importantes



- X11 -

por medioc del arrendamiento de tierras para el cultivo del
algodén, los medios de asubsidios federales, las tecnologias que
cada vez son mejores para determinar la calidad de la semilla y
para el control de las plagas y el auge econ6mico de las zonas
productoras.

AdemA&s hay gue tomar en Cuenta que el algodén no solo es
importante para la Indumstria Textil, sino también para el
abasto de la industria del aceite, jabén, forraje de alimentos
balanceados.

Habiendo sido evaluado el proyecto de inversidn y el
mercado de exportaciédn se cCconcluye que el pais al gque se le
produciré& el algoddn serd& Japédn ya que este producto lo
regquiere para la Industria Textil, ademé&s de ser un pais gue
cuenta con un potencial financiero gque le permite comercializar
con México y otros paises.
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por medio del arrendamiento de tierras para el cultivo del
algoddn, los medios de subsidics federales, las tecnologfas que
cada vez son mejores para determinar la calidad de la semilla y
para el control de las plagas y el auge econdémico de las zonas
productoras.

Ademés hay gue tomar en cuenta que el algoddén no solo es
importante para la Industrfa Textil, sino también para el
abasto de la industria del aceite, jabén, forraje de alimentos
balanceados.

Habiendo sido evaluado el proyecto de inversidén y el
mercado de exportacidn se concluye gue el pais al gque se le
producird el algodén serd Japdn ya gque este producto lo
reguiere para la Industria Textil, ademAs de Bser un pais gue
cuenta c¢on un potencial financiero gque le permite comercializar

con México y otros paises.



C A P I TULO I

ESTUDIO GENERAL DEL ALGODON



1.1 ANTECEDENTES

Los diversor investigadores que se han ocupado de este
aspecto no coinciden en sus afirmaciones, pues mientras algunos
auvtores aseguran gque el algoddn procede de las
intertropicales del Africa, argumentando gue
tiempo se cultivé en

regiones
desde hace mucho
ilos terrenos fertilizados por el R{o Nilo:
©otros asceveran que es nativo de la India o de América.

La afirmacién m&s exacta respecto al origen cdel algoddn
tal vez sea la que senala gque hay especies originarias tanto de
la India, como del Africa y de América.

En términoas generales podomos decir gue son anumerocsas

las variedades de algoddén producidas par cada pais por ejemplo:
La especie Gossypium Herbaceun se considera originaria de la
India, la especie Gossypium Barbadense de América.

Debido a gue la lana se usdé antes gue el algoddn en la

elaboracién de tela, en varias ocasiones la confundieron con
éste creyendo gque procedia de un animal, lo gue ¢id lugar a
numerosas leyendas.

La aplicacidn de algoddon en la manufactura de telas se

remonta a mAs de 5000 afneos, pues se encontraron fragmentos de

tela y tejidos de algodén de jarrones de plata encontrados en

Mohenjorado ciudad que aexistidé en el Valle Indu. Las momias

egipcias gque se encuentran expuestas oen el museo de Lyon
Francia, est&n envuel:tas con fajas de algododn,
finisimo.

cuyo tejido es

Si se acepta la tecria de gue el algodoén es originario

de la India, frica y América, se cree gue las primeras telas
llegaron a Eurcopa per medio de Marco Polo, en su viaje gue hi=zo

a China durante el siglo XIII; otros aseguran gue fue Alejandro
Magno el gue primero introdujo el algodédn al ceontinente
Europeo.

Hay quienes aseguran gue el descubrimiento de América se
debidé entre otras causas, a la necesidad que se tenia de
proveer a lo pueblos de Europa de telas.



Cuando los espafiolaes

lilegaron a nuescras costas,
obsarvaron que los

nativos escaban adelantados en el hilado,
tejido y tefrido del algodén, lo gque prueba que se cultiva estca
fibra en muchos pafses de Améarica de los cuales llegaron a
sobresalir los Aztecas y los Incas.

En Mé&xico el culctivo del algoddn se inicio en las costas

de Veracruz y Oaxaca habidndose extendido posteriormentzs a los

estados de Guerrero y Jalisco.
Herry Bates Brown relata en su libro Cotton, gue al

principio del siglo XVI la producciédn de algodén en

México era
de 228,770 pacas.

El autor sigue diciendo gque bajo el dominio
espanol la producciodn declino coens.derablemente, paca
fuertemente durante 1860, debido

fibra alcanzd durante esa

elevarse
a los altos precios gue la
época como consecuencia de la guerra
civil norteamericana.

Hasta el tercer tercio del siglo pasado las regiones

costeras de los estacios de Guerrero, Caxaca y Veracruz eran las

dnicas zonas productoras de algocdon, pexro debido a algunos
factores tales come las irregularidades de las

lluvias y gran
desarrollo de plagas en esa

regién dieron lugar al traslado del
cultivo a las regicnes gue ac+tualmente se
El Vvalle de Conchos, Chihuahua (1840)

El Valle de Matamoros,

fultiva el algocddn:

Tamaulipas (1895)
La Comarca Lagunera (estados de Coahuila y Durango, 1895)
Mexicali, Baja California (1912)

El Valle de Judrez=, Chihuahua (1922)

En la region del Yagui, Soncra (1928)

£n la regicdn de Don Martin

hoy Anahuac Nuevo Ledén en 1932 y
posteriormente en la

zona de Sinalca y Nayarit.=

Arguello Castaneda Francisco.

Problemas Econdmicos del Algoddén. Pag. 13 a la 17



1.2. CLASIFICACION BOTAMNICA

un filamento vegetal gue recubre la
pertenece al género Gossypium, de la
Planta perenne, con raiz larga, gue

El algodén es
semilla del algodonero;
familia de las malvaceas;
en un aflo puede penetrar

con raices laterales gque empieza
el tallo es erecto y ramifero y en los 120

fructificar puede crecer de medio

méas de un metro en suelos arenosos Yy
a desarrollarse a poca

distancia del suelo:;
dias que tarda el algoddn en
segin la humedad y la clase del suelo;

a une y medio metros,
un Aa&ngulo de 50 a 60

las ramas forma con el tallo principal,
florales copuestas cada hoja; las

grados, produciendo yemas
y mas

son pecicladas de color verde p&lido en el haz

hojas
florales aparecen a cierta

padlido en el envés, las yemas
distancia de las hojas, llamandese comunmente papalotes o
rodeados de tres o cuatro br&cteas, formando la flor a
o sea aproximadamente trxeinta dias
las flores al abrirse son

cuadros,
los doce © guince dias,
después del nacimiento de la planta;
polinizadas, teniendo una completa fertilirzacidén treinta horas
después. Eatas abren en cinco pétalos de color amarille,
tranasformaAndose después en colcr rosado, mismo momento en gue

vuelve a cerrarse para caerse a los tres © cuatro cfias,

formada una pequefta bellotita
Esta bellotita sigue creciendo y a los cuarenta
llega a au completo desarrolle y

quedando ya ovalada y

autofecundada.

¥ cinco dfas o sesenta dias
abre en 4 & 5 gajos, conteniendo de 5 a 9 gramos de algoddn,

segGn la variedad de que se trate y el desarrollo de la misma
gue haya adguirido, debido a los factores ~limatéricos y del

suelo gue haya intervenido en su formacidn.=*

* Barrera Garza, Andrés.
El Cultivo del Algoddén. Pag. 14
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1.3 CARACTERISTICAS DE LAS ZONAS EN QUE PUEDE
CULTIVARSE FEIL ALGODON

El algodén es una planta gue por sus caracteriscicas y
como otros cultives, exige ciertos grados de calor y cierca
cantidad de humedad para obteoener una producciodn adecuada, por
lo gque reguiere ser culrtivado ¢n Tonas Ggue rednan esas
caracrteriscicas:

Climatologfia.- a planta de algoddén es propia de climas
tropicales Yy semi-tropicales, encontrandose las zonas
productoras entre los 40 grados latitud norte y los 30 grados
latirud surc.

Los requisitos de clima para el algoddén, es gue exista una
época libre de heladas, cuando menos Jde 180 dias y gue tenga
una precipitacién pluvial cuande menos de 500 milimetros en
periodo. En términos generales podemos sefiailar gque el clima
ideal para el culzivo del algoddn es agquel en las gue
temperaturas sean préximas a los 30 grados centigrados yva gue
cuando la temperatura e€s mayor de 40 © menor de 15 grados
centigrados la germinacidén se ve afectada.

Suelos .- Los suelos tienen diferentes propiecacdes, segun tamafho

€3

Yy clase de las particulas gque lo forman, ¥y gque son: grava fina,
arena gruesa, arena media, arena f£ina, arena nuy fina ¥y
arcilla.

Las arenas gruesas ¥y la grava f£ina dan a los=n suelos
permeabilidad y ligereza, sSu constitucidn no les permite
retener el agua, por gue no dan sostén a las plantas Yy porgue
carecen de elementos nutrientes. A esta clase de terrencos se
les llama arenosos.

Cuando los terrenos son resbalosos, compactos, adherentes,
impermeables y retienen excesiva humedad, se les llama suelos
arcillosos, siendo también impropios para el cultivo pues
eliminan la atmdsZera, asfixiando las plantas.

Para que un terreno sea propio para el cultivo es necesario gue
los elementos gue hemos mencionado estén mezclados en

proporcién adecuada, con la textura que permite retener los



elementos nutrientes de la planta, asf{ como la humedad, y que
permita efectuar en ella trabajos aratcorios, llaméndose a esta
clase de terrencos “tierras francas®.

Las tierras francas contienen las particulas en las siguientes
proporciones: arcilla menos de 203, limo cde 20% a 503, y arena
de 30% a 50%.

La clasificacidn de los suelos, segtin la propercidn de los

elementos principales es la siguiente:

CLASIFICACION NITRATO FOSFORO POTASIO NITRATO CALCIO
NITRICC AMONIACOD

Kg/Ha Kg/Ha Kg/Ha Kg/Ha Kg/Ha

Muy Pobre 22.46 5.61 56.50 28.07 449.2

Pobre 44.92 11.23 12.30 56.14 898.3

Regular €7.38 *2.36 168.45 112.28 1347.6

Rico 89.84 43.92 223.60 168.12 17%6.8

Muy Rico 112.30 89.84 280.75 224.56 2246.0

Preparacién del terreno.- Una duena produccioén depende en gran
parte de hacer Dien la preparacién, de acuercdo a las siguientes
indicaciones:

DESVARE. Esta labor se efectud después de la cosecha del
cultive anterior y tiene como objetivo destruir resjiduos gue
quedan €n el terreno y eliminar los insectos que viven y se
reproducen en las rocas. Para llevar a cabe el cdesvare se
puede usar una chapoleadora.

BARBECHO. Esta labor se hace después del desvare y sirve para
romper, voltear y aflojar el suelo, incorporar los residuos de
la cosecha anterior, favorecer el desarrocllo de las raices del
cultivo y la penetracidén de agua y aire:; ademds se destruyen
insectos invernantes y algunos otroOs gue S0OnN expuestos para que
los pa&jaros se alimenten de ellos. También sirve para
aprovechar la humedad existente en el suelo. Para barbechar se
usa el arado, el cual puede ser de vertedera © de cdiscos; el
barbecho se hace en forma perpendicular a la surqueria anterior
Y la profundidad de corte de 20 a 30 centimetros.



RASTREO. Tiene como objecivo desatruir los
durante el barbacho,
hiexrbas,
siembra.

tarrones formados
me=zclar el suelo Yy destruir las malas
a £in de preparar en forma adecuada
Se usa una rastra de disco con o©
asugiriéndose dos pasos de rasctra,

la cama de
sin dientes,
uno al terminar el barbecho,
Yy otro al presentarse las primeras lluvias.

SURCADCQ. El trazo de l1los zurcos lleva una poca de inclinacién
para favorecer la salida de excesocs de agua; se usa un
bordeador de 3 6 4 rejas y se deja una separacidén entre surcos
de 92 centimetros.

CONTRABORDEQOS . Consiste

en rejar los bordos que se
momento del surco. Esta

forman al
labor se hace para eliminar las malas

hierbas cuando atn no es época de siembra y no hay suficiente

humedad para sembrar.



1.4a VARIEDADES DE SEMILLAS MAS RENDIDORAS PARA EL
CULTIVO DEL ALGODON

En la actualidad existe una innumerable canticad de
variedades de semilla para el cultivo de algodédn, esto es
debido a que la planta del algodonero tiene la particularidad
de cruzarse con mucha frecuencia; obteniéndose gor tanto
distintos rendimientos por unidad de superficie sembrada, asi
como distinta longitud, resistencia, brillantes y color de
fibra. Entre estas variedades encontramos 1la American UP T.and,
Sea Island, Alcala, etc; pero en México las variedades méAs
rendidoras y que llenan las normas de calidad de fibra que ae

conocen en el mercado son las siguientes:

ESTADO O REGION VARIEDADES

BAJA CALIFORNIA Delta Pina 80,5461,50,20,5415 y 5409.
BAJA CALIFORNIA SUR Delta Pine 80,16,50,2415 y 2461.

valle de Santo Domingo Stone Ville 213 y 825
Chambred 489.

San Juan Londo Delta Pine 80 y 16.
Stone Ville 213 y B29.

Sta. Fa y Km. 157 Delta Pine 80,50,16,5415 y 5461.
Stone Ville 213 y B2S.
Chambred 469%.

Dalta Pine 16,50,80,5415,5361 y 5960.
Stone Ville 213 y 825.
Chambrod 489.

Los Planes

CAMPECHE Delta Pine 50.
Stone Ville 232.

CHIHUAHUA Delta Pine@ 50,60,80 y 90.
Acalas 1517-91 y 1517-95.
Judrez 91.

Nazas 90.

JALISCO Delta Pine BO.
MICHOACAN Delta Pine BO.
REGION LAGUNERA Delta Pine 50,51 y 20.

Laguna B89.
CIAN 95.




ESTADO O REGION VARIEDADES

SAM LUIS POTOSI Zalza Pina 20 ¥y 50.

Zona Huastecas

Zona Media Dalta Pine

Delta Pine 5315 (90%),20,%0 y 5409,

SINALOA (93 — 95)
SONORA Dolea Pine 5409,5415,5120 y 5185,
Harez 1211.
Sure Grow 125.
<iano
Cocorim

TAMAULIPAS NORTE

Delra pine sl y 0.
Stone Ville
Judarez 91.

TAMAULIPAS SUR

VERACRUZ Delta Pine 20,50,51 y 5690.
Stone Ville 453.

1.
2.
3.
4.
5.
6.
7.
8.

El algoddn es un producto de comercieo internacional, por lo
gue existe la necesicac de adopwmar la clasificacién y patrones
usados por aguellos paises cuya concurrencia al mercado es de

gran consideracién y de influencia decisiva.

Los algodoneros se

clasifican de acuerdo con las

caracteristicas de calidad, resistencia, elasticidad de la
fibra, etc., con los siguientes grados:

- Strice Middling

~ Middling

- Strice Low Middling

- Low Middling

- Strice Good Middling

—~ Good Ordinary

- Good Middling

- Below Grade
La longitud de la fibra se mide en pulgadas y fracciones de

pulgada porgue est& mas generalizado el empleo de esta unidag
de medida en el comercio del algoddn.



1.~

b)

<)

i.s8 SIEMBRA

Para obtener los mejores rendimientos en el cultivo del
algodédn se requiere realizar una siembra adecuada dentro del
ciclo algodonero.

Epoca de Siembra.- E1

comprendideo del primero de Agosto de cada afio y termina el 31
De ¢sta manera se manejan dos

afno algodonaero incluye el periodo

de Julio del afdo siguiente.
ciclos de produccidn.
Ciclo OtofRAo-Invierno.

Ciclo Primavera-verano.
la producecidén del ciclo otono invierno es

Anteriormente,
sin embargo, la situacidn

localizada principalmente en Sinaloa,
para 1994 cambio radicalmente, teniendo al norte de Tamaulipas
como primer productor de este ciclo y en segundo término
Sinaloa.

El cicleo Primavera-Verano se distribuye en los
iloa ulwimos han

EZstados de

principalment2, en

Sonora, Baja Califocrnia Sur,
San Luis Potosi,

cobrado importancia los Escados de Michoacéan,
Chiapas, Veracru: y Campeche.

Forma de Sembrar.- La siembra se
rejas de
por mewro lineal, a

hace con una sembradora
comin, con separacidn entre 92 cenztimetros y con
semillas
cuando hay humedad. La linea
la nacencia de

pPlatos para depositar 10 zna
profundicdad de 5 a 7 centimetros,
de siembra debe taparse uniformemente para gue
las plantas también sea uniforme y se evite ademés pérdidas de
la humedad del suelo.

Cantidad de Semille para la Siembra.-
poblacién de plantas se tiene gue sembraxr
con un porcentaje de germinacidén superior al

Para obtener buena
semilla certificada,
BOw. S5i la
83

semilla se desborrd gquimicamente se siembra de 10 a 12 kilos
lo

la semilla es semicdesborrada, la semilla con borra tarda por

menos dos dfas m&s para germinar que la semilla sin borra.
Los mejores rendimientos se han obtenido cuando se hace un

aclareo a los 15 dias de la nacencia del algodonerco, dejando

una separacién entre plantas de 25 centimetros, lo gue equivale



a)

a una poblacidn de 44 mil plantas por hectérea. Ademésn, el
aclareo evita la excesiva competencia entre plantas y favorece
la aeracidén de la parte baja de la planta, con lo que sae
disminuye la presencia de enfermecades.

Pertilizxaciédn. - El algodonerce fertilizado con nitrdgeno,
fSaforo y potasio produce abundante follaje y bonito aspecto de
las plantas.

Labores de Cultivo.- Es necesario mantener el algodonero libre
de malas hierbas, durante los primeros 40 cdias después de
nacidas las plantas. Para ello, se pueden efectuar tres
cultivos mecAnicos: el primero con dos rejillas; el segundo con
dos rejillas delanteras para aflojar el suaelo, destruir maleza,
Yy una rejilla grande al centro de la calle para aporcar; el
tercer cultivo con el implemento conocido como ~“frente de
tero” . Si l1la maleza ha invadido la lfnea de plantas, es
necesarioc efectuar dos limpias con azaddn.



1.6 PLAGAS

Existen una serie de plagas gue dainan el crecimiento de
la planta, reducen © destruyen su producciodn segan daetalle.
Descripcidn de las plagas Qque mAs dafio causap a las plantas:

a)
1.- GUSANO TROZADOR. Miden de S5 a 7 centimerros son de color pardo
©O8Curc y ©con rayas © puntos m&s claros en la parte superior.
2.- PULGA SALTONA. Es un insecto diminuto de color verde pdadlido y
8in alas.

3.~ TABAQUTILLO. Son insectos diminutos de color amarillo pAlido &
negro.

4.—- CHINCHES DE ALGODON. Es un insectoc gue mide dos centimetros de
largo de color pardo en algunas especies y verde en otras.

5.- BORCEGUI O GOMA DE ALGODON. Insacto gque mide nn milimenro de
largo de color entre amarillo claro hasta casi negro.

6.- ARANA ROJA. Es visible raramente a simple vista, su color
puede ser rojo © rojo-verde,

7.~ GUSANO MEDIDOR DE LA HOJA. Mide unas ruantaos cenrimarraos da
largo, en eastado adulto variando su coloracidén de una
generacién a otra.

8.—- GUSANO BELLOTERQ. Mide de 3 a 5 centimetros de largo variando
mucho au coloracidén, ya que puede ser verde pardo © negro.

9.=- GUSANO ROSADO. Es nocturno por eso es muy difificil de encontrar
durante el dia.

10.-PICUDO. En el estadeo acdulto es un peguefio escarabajo de color
café oscuro.

b) Prevencidén y control de plagas. - La enfermedad méas

problematica del algodoneroc es la pudricidén texana

phimatotrichum omnivorum shear, cCuyos sintomas caracteristicos
son la marchitez repentina de las plantas,
las hojas se tornan café ¥y guedan ceolgando de las ramas por
finalmente la

sin clorosis previa,

varios dfias, las bellotas se deshidratan, Yy

planta muere.
El control de esta enfermedad es preventivo y consiste en
agregar a éste
precoces vy

incorporar al suelo materia organica o bien,
sulfato de amonioc © azufre, elegir variedades



sembrar en la época sefalada, © bien, cambiar de cultivo. Las

f6rmulas mAs usadas para combatir estos insectos y gue se
mezclan son: 5% de D.D.T. 1% de B.H.C. y 40% de azufre, usando
éstas cuando las infectaciones son ligeras.

controla al picudo, gusano de bellota, chinches,
chapulines, pulga saltona. En caso de existir

El Taxaphene,
el taxaphene puede mezclarse con D.D.T.

gusano trozador,

gusano rosado,
Arseniato de calcioc es otro insecticida econdmico y eficaz para
@l control de algunas plagas, asfi como el aldrin.
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1.7 EL DESPEFITE Y EMPAQUE DE ALGODON
de algoddn o3 una de las
gue tiene
cuya

El despepite y empaqgue
actividades del beneficioc de la planta de algoddn,
comeo producto principal la paca de algoddn pluma,
comercializacidn adquiere relevancia tanto en el mercado
insrterno como en sus exportaciones al mercado mundial.

Se considera el despepite como la primera etapa de
tranaformacidn de la mazeria prima "algoddn” y ddsrta de
principio en la recepcidn de algodoén hueso en los almacenes de
pPlantas despepizadoras, posteriormente por medios
se separa la fivbra de algoddn, la semilla, la borra

las
fibra e@a cuatro veces mayeor Que de la

mecdanicos,
Y la basura contenida.
El walor de la
El empaquea de la fibra se realiza previo prensado de
a 230 Xg.,.

semilla.
la miama en unicdades de peso aproximado de 220 Kg.
se utiliza una enveltura preferentemente de tela de algoddn y

la paca.
El algoddn a sido un producto tradicional y esta

varioa flejes abrazando
10 principales cultives en nuestro

consjideracdo como de los
fibray . La

Subproducto. —
EZn la actualidad la cadena productiva del algoddn se

caompone de un sector productor de algoddn hueso, del cual se
plumea x

Pafis.

obtiene algoddn semilla y algoddn
inicia con un deapepite gue consiste en la
algoadsén hueso,

industrializacicn
la semilla conten:da en el
Losa porcenctajes gue ae

saparacidn de
gquedando libre la fibra de algoddn.

obtienen del algoddén hueso son:

Algoddn Hueso I
Algaddn Pluma l 353%
Algoddn Semilla I 5538
Mermas [ 10%
fibra se utiliza como materia prima en la indusctria tex:til y

La
la semilla de algoddn se emplea en la industria extractora de
Pe la semilla de algoddn se derivan los siguientes

aceaives.
componentes s



b)

Aceite 16.5%
Cascarilla 20.0%
Harinolina 43.04

Borra 07.5%

Mermas 13.013

Mercado.~ La paca de algoddén pluma de primera calicdad es

exportada a Europa y Japdn principalmente.

precios van hacia arriba y rodo indica que
alza ilimiwtada por algan

Por el momento, los

el crecimiento de la

demanda los va empujar hacfia el
tiempo, ya que la crisis de los energéticos ha encarec:ido las
fibras artificiales, dando lugar a gue la
importante en el mercade mundial.

fibra natural vuelva

a ocupar un lugar
Lo mAsS importante de éste producto €8s el impacto ocupacional, ¥y
que constituye la fuente de ingreses de muchos trabajadores y
el sustento de millones de mexicanos.

Se calcula gque una hectArea de algodédn da
12 hect&reas de trigo y en general, la siembra de algodén se
emplea 6, 8 & 10 veces mas personas, gue oOtras siembras gue se
realicen en superficies sSemejantes.

El algoddn hueso es aguel gque contiene semilla © pepita Yy
gque mandarlo a las plantas despepitadoras para su limpieca.
gue no tiene semilla o pepita y esté&

Tanta ccupacidn como

hay

El algoddn pluma es aguel
listo para destinarlo a la industrializacidn.
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1.8 DESCRIPCION DE LA OPERACION

A continuacién describiremos detalladamente los pasos a
seguir de la operacién del algoddén desde su recepcidSn en la

planta hasta el almacenamiento.
RECEPFCION. Consiste en recibir la carga de algoddn hueso.
El camidn de carga de algodén hueso se pesa para

PESADO.

despuds de ser descargado en las bodegas de la planta.

INSPECCION. Se procede a au identificacidn por lugar de
nimero de partida, fecha de entrada,

procedencia propietario,

estade fisico del algoddn.
ESPERA. Para efectos de programacién de las operaciones ser4
necesario gue la partida de algodédn correspondiente permanexzca

@en los patios previniendo gue no se vea afectada pcr las

inclemencias del tiempo.
TRANSPORTACION. El algodsén hueso es tranaportado por absorcion

de los patios hacia la planta.

El algodén hueso se separa de todas las hierbas,

SEPARADO.
ramas, etc.
SECADO. Consiste en extraer la humedad excedente gQque trae
consigo el algoddén a fin de regularla segin el caso.

Zs el primer paso en la limpieza del

PRIMERA LIMPIEZIA.
movimientos en donde se

algoadn. Se somere a los primeros
sacude la basura gque habr& de eliminarse en pasos posteriores.

Consiste en separar la fibra de la cépsula que

DESCASCARADO.
transporta a

la une separando por una parte el casguillo gue se
las bodegas de almacenamiento y por otra las
deaperdicios no retornables para someterlos a incineracidén.

DESPEPITE. Accién donde el algodén hueso se le extrae toda
clase de impurezas convirtiéndose en algodén pluma dejando caer

mermas o

la semilla Que ser& transportacda a las bodegas.
LIMPIEZA FINAL. En este paso sSe limpiard toda la pluma gue
sale de los bancos de despepite siendo todas las motitas de

algodsn expulsadas a las bodegas.
CONDRNSADO . Aquil el algoddén pluma se junta en forma de capas

que caen desliza&ndose a la presa.



21) PRENSADO.

m)

n)
a)

Una vez instalado el algodén en esta seccién es

prensado al mé&ximo.
FLEJADO. En esta forma el algoddédn es
mantas para efectos de embalaje hasta formar pacas.
Inmediatamente las pacas de algoddédn pluma son pesacas.
de las pacas el

flejado con cinchos y

PESADO.
MARCADO .
nimero gue
despepitadora,

MUESTREQ. Se tomar& una
pluma, se enviar& al laboratorioc de certificacidn en donde se

efectuaran las pruebas de calidad correspondientes para conocer

Se anotaran en una de las caras
le corresponda, el nombre de la planta
las siglas del despepite y las del producto.

muestra de cada paca del algoddn

los grados estandar gue lo clasifican o cercifican.
ALMACENAMIENTO Se pasan al almacén donde se estiban para su

distribucién posterior.



b)

<)

e)

)
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1

1.9 MAQUINARIA Y EQUIPO

Es importante el uso que se tiene de la maguinaria
dentro de una empresa para produccidn ya qgue tiene por objeto
multiplicar la capacicdad productiva del trabajo humanc, y los
egquipos son todos aguellos instrumentos o herramientas gque
complementa y aplica m&as al detalle, la
en seguida se mencionaran la maquinaria y el eguipo

accidn de 1la

maguinaria;
necesario para el proceso del algoddn:
BASCULA DE PLATAFPORMA (60tn). Easta bAscula sirve para pesar el

algoddén hueso antes del preocesoc.
TRANSPORTADOR MEUMATICO. s un aparato Que sirve para
tiene

transportar la materia prima entre dos puntos lejanos;
llantas de caucho, consta de un anillo tabular de goma
y de una

llamada cA&mara y se llena de aire a presidn,

elésatica,
puede estibar

cubierta de caucho vulcanizado muy resistente,
Pilas altas.
SEPARADOR.
huesc de tocdas las hierbas, ramas, etc.
SECADORA HORIZONTAL. Sirve para secar el algoddn cuando estd
humeda a través de calor.

LIMPIADORES. Sirve para limpiar el algoddén hueso de semillas,
basura gue trae consigo para convertirlo en algoddn

Es la maquinaria que sirve para separar el algoddén

pepitas,
pluma.
HORMOS CREMATORIOS.

obtiene al limpiar el algodsdn hueso.
Sirve para compresar el algodén y haceaerlo

Sirve para guemar toda la basura gue se

PRENSA HIDRAULICA.
ma&s compacto, para convertir el algoddn pluma en pacas.
Son tiras de chapas de hierroc que sirve para

FLEJADORA .
amarrar o flejar las pacas de algoddn.
MORTACARGAS . Sirve para llevar las pacas de algoddén a los

patios 6 almacenes previos.
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1.10 LAS PRINCIPALES ZONMAS ALGODONERAS DEL PAIS

El algoddén se produce en m&as de 60 paiases, pero
principalmente en aguellos lugares gque B8se localizan
aproximadamente entre los 40 gracdos de latitud norte y més o©
menos a 30 grados de latitud sur. En México las zonas con estas
caracteristicas y que tienen magnificas perspectivas para el
cultivo del algoddn son:

Comarca Lagunera, Coahuila. - Su cl:ima es desértico, su terrenc
es arenosoc y un tanto arcillosco, ©st& regién eata situaca al
sureste cdel esctado de Coahuila y noreszte de Durango.

Valle de Mexicalf{, Baja Californiama.- Su clima es cdesérzico, con

excepcidén de sSus extremeos sureste Yy noroeste. Este valle éscta
situado en el Delrta del Rio Colorado, sus terrenos son de
aluvidn, sobre un suelo rocoso de oIrigen marino.

Matamoros Tamaulipas.- Su clima es tropical, tiene también un
régimen muy irregular de lluvias, lo que origina constanzes
variaciones en la produccién de algoddn de un anho a otro. Sus
terrenos son arxcillo-arenosos, profundos y bien drenados, que
se riegan con las aguas del Rio Bravo.

VvValle de Jul&rez, Chihuahua.- Esze Valle es desértico,
clasificandose como tipo de clima extrenoso. Las excelentes

condiciones climatéricas y los buencs suelos de esta regidn dan
lugar a una fibra larga que es muy apreciada en los centros
textiles del pais.

Valle de los Conchos, (Delicias) Chihuahua.- Su clima es
esteparioco y su sueloc 23 de naturaleca sedimentarfia teniendo
terreno de aluvién en los Valles de los Rios, asi como arenas
movedic-as gue forman médanos continentales en algunos lugares.
Regiones de las Costas.-— La mayor parte de nuestras costas del
pacifico, desde Sonora y Sinaloa hasta Qaxaca y la del Golfo:
comprendidas entre Veracruz y Tampico, tiene clima tropical ©
sea calurcso con lluvias frecuentes en la estacidn verano.
Ootras Regiones. - Ademds de las zonas antes mencionadas existen
otras de importancia en el cultivo del algoddn como son: San
Luis Potosi, Michoacan y Chiapas.



Los algodones cosechados en las diferentes regiones algodoneras
de nuestro pafias se diferencian entre sl por su color,
resistencia, uniformidad de su fibra y largo de l1la misma,
existiendo predilecién en el mercado segGn la regidén donde se

proguce.



1.11 DATOS ESTADISTICOS SOBRRE PRODUCCION Y EXPOCRTACION DE
ALGODON

A continuacién se presentan los siqgquientas datos eutadisticos sobre la
produccion mundial de algodon, obtenidas duranta los wltimos afnos
{1995 - 1997),asf coma laus exportaciones do algoddn que se realizaran en
dichos afos.

PRODUCCION DE ALGODON DE TODOS LOS PAISES

TONELADAS METRICAS

PAIS 199571996 199671997
PRODUCCION EXPORTACION PRODUCCION EXPORTACION

CANADA

CUBA 1 1

REP. DOM. 1 1

MEXICO 191 96 247 55
U.S.A. 3,%02 1,650 1,300 1,650
SUBTOTAL 3,095 1,735 1,559 1,315

COSTA RICA
EL SALVADOR

»

GUATEMALA L) 3 1
HONDURAS 2
NICARAGUA 6 3 s 5
SURTOTAL 12 4 10 9
ARGENTINA 430 296 346 200
BOLIVIA 17 14 23 20
BRASIL 303 25 537 11
CHILE

COLOMBIA 69 3 71 2
ECUADOR 7 7

PARAGUAY 120 100 116 99
PERU 63 9 68

URUGUAY

VENEZUELA 16 2 27 2

SUBTOTAL 1,125 459 1,195 339
s




1995/1996 1996/1997

PAIS PRODUCCION EXPORTACION| PRODUCCION EXIPORTACION
ARGELIA
EGIPTO 244 20 250 29
MARRUECOS
SUDAN 107 91 127 110
TUNEZ 2 1
SUBTOTAL 353 111 aze 139

BENIN 130 124 142 130
BURKINA T 59 85 76
CAMERUN 74 66 80 64
CENT.AFR.REP. 13 12 12 11
CRAD 72 67 69 63
COTE D'1IVOIRE 97 74 93 78
GUINEA BISSAU 10 1 9
MALT 1643 146 189 174
NIGEL 3 3
SENEGAL 12 9 14 10
TOGO 55 17 s5a 52
SUBTOTAL 697 605 756 658
ANGOLA 3 4
BURUNDI 2 1 2 1
ETIOPIA 15 14
GHANA 15 3 16 3
KENTIA 5 5
MOZAMBIQUE 11 ] 14 7
NIGERIA 8s 1 71 1
AFRICA DEL
SUR 44 65
TANZANIA a4 71 56 51
UGANDA 9 ) 11
ZAIRE 3 2
ZAMBIA 18 3 18 3
ZIMBABWE 8s 60 102 65
SUBTOTAL 180 155 38O 140




199571996

199671997

LITHUANIA

PAIS
PRODUCCION EXPORTACION PRODUCCIOM EXPORTACION

BULGARIA 6 2 5 2

REP. CHECA 30 15

REP. ESLOVACA 1

HUNGRIA 1

POLONIA 16 10

RUMANTIA

YUGOSLAVIA

SUBTOTAL 6 53 5 27

NORUEGA

SUECIA 1 1

SUBTOTAL 1 1

AUSTRIA

BELGICA

DINAMARCA

FRANCIA 2s 11

ALEMANIA 18 20

GRECIA 380 240 313 260

ITALIA 1 3

HOLANDA

PORTUGAL 1 1

ESPANA 32 5 100 16

GRAN BRETANA 1 1

SUBTOTAL 412 293 513 313

ARMENIA

AZERBAIJAN 89 a5 86 73
| sELARUS 1 1
i ESTONTIA s s
t kazaxrsTan 78 50 84 50

KIRGUISTAN 22 5 19 6

LATVIA 30 30

10 10




PasS 199571996 199671997
P!ODUCC!OI B!'ORTACIO' 'ICOUCCXO' ZXPOl‘rlCIO'

RUSIA 20 20

TADIIKISTAN 130 135 115 a3

TURKEMENTSTAN 235 216 250 198

UKRAINE 14 22

UZBETEKISTAN 1,272 1,025 1,216 984

SUBTOTAL 1,825 1,626 1,770 1,482

CHINA 3,500 80 4,100 50

TAIWAN

HONG KONG 50 13

SUBTOTAL 4,500 130 3,100 53

AUSTRALIA 368 306 568 as1

INDONESIA 3 3

IAPON

coreal 10 20

FILIPINAS 3 a

SINGAPUR 15 15

TAILANDIA s s 4

VIETNAM 4 2

SUBTOTAZL 394 327 590 170

AFGANISTAN 22 7 22 7

BANGLADESH 20 19

INDIA 2,350 100 2,363

MANDA LAY 24 1 24 b

PAQUISTAN 1,734 37s 1,760 69

SUBTOTAL 3,150 a83 4,288 77

IRAN 170 30 172 17

IRAK 1t 10

ISRAEL 13 31 s0 3s

SIRIA 195 150 189 124

TURQUIA 837 100 187 80

SUBTOTAL 1,256 a1 1,208 256

TOTAL 19,205 6,305 19,743 5,689




Posicién Estim

& del Algodén Mexicano en @l ciclo 1995796
al df{ma 31 de Julioc de 1996

C ONCEUPTO MILLOMES DE PACAS
Arrastre exiscencias 28,870
Produccidn: 88,830
Disponibilidad 117,700
Consumo estimado 85,780
bDesaparecido 130
Arrastre al 31 da Julio da 1996 31,790




Posicioén Genaral del Algodén Mexicano de 1995 -« 1996

En los dltimos ciclos agricolas, con datos proporcionados por la Camara

Textil de Mdxico, la Secretaria da Ccomercio y nuestros asociados.

cC O NmCEUPTO P A C A S

Arrastre Final 1993-95 (JUL-31-95) 80,000
Produccion 1995-96 876.00Q
956,000

Desaparecido (incendio-atras) —%.000
950,000

—£00.000

Importaciones en el ciclo
$ 1,550,000

MENOS :

Consumo Internoc 1,000,000

Exportaciones 470,000
Excedante 80,000

Estos datos estadisticos estan reportados on miles de pacas.

Sinalca y Norte dé Tamaulipas, con la que se deberd atender la demanda

interna y externa para los meses de Junio a Agosto entrantas.

NOTA: Una tonelada métrica equivale a 4.1 pacas.



Superficie y

Algodéa Mexzicano

Produccioén de Algoddén por Regiones

Temporada 1995 - 1996
REGION HAS., SEMBRADA RED. PACAS
PROMEDIO PRODUCIDAS

TAMAULIPAS NORTE 32,000 1.4 46,500
SINALOA 20,000 3.5 90,300
SONORA SUR 41,500 3.5 189,600
BAJA CALIF. SUR 5,400 2.0 10,300
SONORA NORTE 17,%00 i.6 62,700
MEXICALY ¥ S.L.R.C. 35,900 4.6 167,000
LA LAGUNA 17,400 4.9 86,400
DELICIA OJINAGA $,100 5.0 25,700
JUAREZ ~AHUMADA 26,000 3.0 104,800
TAMPS. SUR (S.L.P. Y VER) 55,000 1.3 70,300
CAMPECHE 3,800 2.5 9,400
CHIAPAS 3,500 2.3 8,500
APATZINGAN Y OTRAS 1,200 1.5 1,500
TOTAL 264,300 3,3 B73,500
HAS ., - HECTAREA
REND.- RENDIMIENTOQ
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GENERALIDADRES SOBRE PROYRCTOS DE INVERSION
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2.1 CONCEPTOS GENERALES DE PROYECTOS DE INVERSION

En 61 mundo de los negocios uno de los problemas més
graves gque afrontan los ejecutivos financieros, es el relativo
a la definicidén y esctablecimiento de polizicas adecuadas de
inversidén, asf{ como de criterios para la saleccidn de proyectos
de inversidn. Esto Bse debe a gque a medida que el degsarrocllo
econémico se acentfia, las alternativas de inversidn resultan

menos evidentes yvya gue la empresa de éxito generalmente tienen

m&s proyectos de inversidén potencial gue recurscs disponibles
para realizarlos.

Existe una gran cantidad de inversionistas gue instalan
una u otra empresa, aun sin valerse de estudios econémicos,

guiados més bien por una especie de instinto econémico o por el

conocimiento empirico del mercacdo. Pero ccasionalmente ese

instinto © ese conocimiento empirice dan buenos

resultados,
fallan debido a gue éste tipo de
empresas carecen de una adecuada planeacién y de los requisitos
minimos en culnto a estudios
faccibilidad.

pere la mayoria muchas veces

tedricos para determinar su

Todo esto se debe a que no asiempre se tiene un
claro concepto de 1lo gque es un estucdio de proyecto de
inversidn,

Y& gue no cuenta con suficiente personal técnico
capacitado para planer, coordinar y dirigir dichos eatudics.
Se debe advertir que la justa apreciacién econdmica de

un provyecto de inversién no es m&s gue una estimaciédnn sobre el
futuro, lo gque inevitablemante supone riesgos en cuanto a la
certaza de las previsiones. Algunos de los riesgos cgue afronta
toda empresa son asegurables, pero no los son los gque se
derivan de errores de esctimaciédn en los diversos aspectos Jgue

comprende el estudic de un proyeco Yy estos pueden conducir al
fracaso.

Para la mejor comprensién del tema,
conceptos
inversién,
Iaversidn. -

se tratard algunos

estudioc de un proyecto de
los que enseguida se mencionans

relacionados con el

Es la aplicacién de los ahorros de un individuo,
una empresa o una comunidad, en la realizacién de adquisicidn u



obras que produzcan beneficios financieros con monto superior
al de los recursos usados, con el fin de acrecentar el capital
inicial.

El término de inveraidn lo usaremos para referirnosa a
cualguier aplicaci®dn de recursos gue se haya decidido con miras
a obtener una utilidad en un plazo de tiempo razocnable.
Proyecto. -~ Es definido como un plan prospectivo de una unidad
de accidn capaz de materializar algGn aspecto de desarrocllo
econdmico o social. Esto es, proponer la produccién de algan
bien o la presenzacidén cde alguin servicio con el emplec de una
técnica y ¢con miras a obtener un dezerminado resultado o
ventaja econdémica © social.

Se puede considerar al proyecteo como un plan de accidn en el

cual, es necesario definir cuales serdn los elementos

necesarios en la implantacion del mismo y mostrar en que f£orma
estos elementos permitir&n lograr el f£in gue se persigue. En

la aplicacidén de un proyecto, existird siempre una inversidn
con lo cual se pretenderd obtener beneficios derivados de los
bienes y servicioas gue genera.

Al enfocar un proyecto surgen dos =«ipos de consideracicdn
econdmicas:

Las gque se relaciconan con la ejecucicon del proyecto como son la
implantacién de la planta © unidad econémica.

Las de operacidn gue persiguen la obtencidén de un producto, el
cuwal puede ser un bien © un servicio.

El objetivo de un proyecto sera organizar y presentar los
principales elementos de juicio gue sSe reguieren para gue una
tentativa de inversidn se pueda someter a la desicidn de las
entidades de planificacidn y financiamiento.

Un proyecto deberd ser analizado principalmente desde cinco
aspectos:

TECNICO. Su importancia es gue estriba en cualqguier
realizacién de un proyecteo traerd como consecuencia la
aplicacién de algin tipo de conocimiento técnico.

Al analizar el aspectoc técnico, serd necesario tomar en cuenta
tres tipos de problemas

proceso, requisitos y rendimiento.



2.~

problemas

objetivo examinar los
humanos o

ECONOMICOS. Tiene por
referentes a la obtencidén de los elementos natuales,
creados por el hombre.

Esté constituido bdsicamente por los recurscs con
sufragar los gastos en los

financieros

FINANCIERO.
los gue cuenta la empresa para
cuales incurrird el proyecto y en los resultados
El problema gque se presenta en el aspecto
la cual puede ser la

que darA. financiero
@s la fuente de los

empresa o inscizucidn de crédito.
la elecciron del

rACUrsSOs MoONetarios,

ADMINISTRATIVO. Consis-we en sistema organizado
la realizacidn del precyecec.

haze necesario la
la empresa.
S0

y administrativo en
este punto, se

INSTITUCIONAL. En
conasideracidn de las condiciones prevalecientes en
Ya gque estas, pueden condicionar el proyeceo segin
importancia.

inversidn tienen Su oOrigen en la existencia de
de la poblacidn, gue

naturaleza e
Los proyectos de
necesidades en determinados
satisfechas mediante bienes
cuya creacién regquiere

sectores
pueden ser o servicios gJenerados

por una unidad preductora,

recursos

financierocs.
Un proyecto de invers desarrolla a través de una secuela
de actividades similar a la siguiente:
Se descubre © Ya exisze una necesidad de la poblacidn (base del

mercadoc del bien o

sSe
Surgen ideas diferentes de como

mwicioy .

satisfacer dicha necesidad

(alternativas).
Las ideas se concretan y se concibe la unidad producrora de el

© los satrisfactores.
Se estudian y se evaluan las diferentes alternativas, se decide
cGal cde ellas es la m&s conveniente.

Una vez tomada la desicidén se procederd a implementar el
proyecto.

la unidad prcductora o de servicios se iniciaréd la

Montada
operacién de la misma.
Por Gltimo, son distribuidos los bienes y servicios

productores, los fondos en forma directa o

gue generardn



indirecta o regresan a la entidad realizadora de la inversidén.
Asi podemos definir el proyecto de inversidén como: el conjunto
de antecedentes y actividades gue se requieren para concebir,
pPlanear, realizar y obtener los frutos de una inversidn;

como para estimar las ventajas y desventajas acondSmicas,

asi
que se
derivan de asignar ciertos recursos de una organizacidén para la
produccién de bienes © servicios.



a)

ETAPAS ¥ TIPOS DE PROYECTOS

2.2

Tom Etapas del proyecto

Todos los proyectos pasan por una serie de otapas, en
éste proceso

realizan diferentes actividades,
Ya que una fase es el resultacdo de las que
en general lcs

las cuales
conscituye un ciclo,
le preciden y todas tienen dependencias mutuas,
proyectos abdarcan sies etapas principales que se describiran a

continuacidnz:
Concepcidén o identificacién del proyecto.- En esta etapa surge

dependiendo de la empresa, dea

real o potencial

tanto materiales como técnicos y

una necesicdad

sus objetivos, sus recursos,

humanos.
Una vez que esta necesidad se ha determinado se procede a la

trae consigo esa necesidac y

los objenivos gque
Proyecto cdel

fijacion de

estos pueden ser a corto © largo placo segin el

que se =rate.

Preparacién o establecimiento de la i{nformacidn.- Consiste 9n
ign ya sea difecta

informacisn gue se relacione,

recopilar toca la
© indirecramente
estudios especiales con

coen el proyectcec, do series estadisticas o
n de comprobar la factipilidad de
técnico, econdmico y

el £

llevarlo a cabo desde el punto de vis<ca

financiero.
Todas las e sex lo
suficientemente confiable par

importante por qgue en

o doebezdn

fuentes gque aquil se usilizen
a errores, ya gue é&sta

etapa es basar4d todo el analisis
postericr.

Andlisis de la informacidm.- Se analizara toda 1la
obtenida en el punto anterior y en base a esto seguira
serie de alternativas enfocadas al logro de los objetivos.
detalladamente y por separado cada una de las
manera gue se pueda llevar una comparacidn
desventajas de manera cualitativa

informacidn
una

que
v

Se describirdn
alternativas de
nos muestre las
cuantitativa de
Una vez comparacdas y analizadas,

ventajas y

cada una de ellas.
se llegard&d a una seleccidén de



e)

£)

<)

aquella que se esctime, sea la mas acdecsuada para el logro de los
objetivos, Tcmando en cuenta lcs facrtores econimicos, w&c

lecss,
ecc.
Implantacidn. - £En caso de gue alguna de las alternacivas
derivadas <ol analisis sea factible de realizarse se llegari a
esta fase en caso contrario se procede a identi

itficar oTro
proyecto y Vvolver a real>zar o

~odas las exztapas a

ncericres.
Operacién. — Se llevard a caboe el desarrcllo del proyecto.
Evaluacién. - Finalmente llegamos a la sup<2rvisisn, una vez gu
se puso en marcha <l proyecto se debe ce 1la
actividaces

para cuidar gue

ilevar un consol
s e

conforme a
Al llegar

a
nuevas ideas

una mayoxr ef£

, YA Jue

situaciones no prede les a las cudles nos te
per lo tan%o a2l cici © «iene fin.

II.- Tipos dc proyectos

Cenztro de una

royectos posibles se
tractarad de

1 o como base gue las
inciacivas de inversidn e er.rse siempre a alguna
forma de examén general de la economia.

Proyectos derivados de estudios sectoriales. -

esta dividido en sectores, cada uno desar

"

BUS pProyecios, auvn
desarrollo nos

e siempre exista

=3
llevara a la

present
proyectcos Yy cada

une de ellos =
dependiente del sector al gue correspo

Proyectos derivados de un programa global de desarrocllo.- s i
existe un programa glcbal de desarrollo, escte dara la pauca
para el corigen de crertos proyectos concrenos de escucic.

Proyectos quec se deriven de estudios de mercado.- ?Parten de
todo un anédlisis y de agui es

donde pueden surgirx
cantidad de posibles proyectos.

r una gran



Dentro de este grupo se puede mencionar aguellos bjienes que se
exportan directamente © que resultan de la manufactura de
materias primas de produccién peculiar de algun pafs; aguellos
biene o serviciosn capaces de competir en el mercado
internacional o agquellos gue puedan sustituir importaciones;
los bienes y servicios gque se vean influenciados por el
crecimiento de la poblacitén, de los aumentos del nivel de
ingrescs y de los precios, asi comno las formas da
comercializacién y también aquellos en donde haya estancamiento
Y no se satisfaga la demanda.

Proyectos para aprovechar recurscos naturales.- Son aguellos que
surgen en virtud de innovaciones técnicas, gue dan un valor
potencial a recursos que antes consideraban de valor.

Proyectos de origen, politicos y estratégicos. - Este tipo de
proyectos se estudian ¥y ejecutan por razones de estado o de
urgencias nacioconal, como la astrategia militar, los problemas
de orden territorial, las presiones de diverso orden o los
problemas de desocupacidn, todos estos problemas puedan dar
lugar a la necesidad de estudiar proyectos concretos de indole

diverso seguin las circunstancias.



b)

a)
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2.3 CLASIFICACION Y TIPOS DE INVERSION
X.- Clasificacidén de las inversjones

Existen muchas clasificaciones de las inversiones pero
se tratara de englobar ¥y mencionar las mas importantes.

Inversiones Piblicas.- No es<tcan sujetras necesariamente al

condicionante del beneficio ni a corto ni a largo plazo, aungue

puede tener un criterio claro de rentabilidad gue puede ser
privado o social.

Inversiones autondmas.— Conocida como inversiones privadas, va

gque la decisicdn de llevarlas a cabo viene dada por las

necesidades de la empresa cuando esta establecida o de un
individuo © grupo y esté&n relacionadas con las innovaciones,
creacicones, o procaedentes de programas gue pueden aer a corto,
mecdiano © largo plazo.

Inversiones simples.- Son aguellas

en donde aparece un
desembolso incial desap:#4s del cual

los Unicos flujos gue surgen
son beneficios © ingresos en efectivo.
Inversién Multiple. -

Se le conoce como inversidn compleja vy
agui

se dan varios desembolsos continuos gue pueden serc
pericdos fijos, intercal&é&ncose los

en
£lujos de pago con los
ingrescos durante toda la vida del proyecto.

Inversiones financieras.- Este tipo de inversiones realizan su

beneficio en la adguisicidédn de tfizulos y wvalores como pueden
ser acciones, obligaciones, depésizos bancarios,
Inversiones obligatorias.—

etc.

Son aguellas gue en algunas casos la

empresa tiene gue realizar para cumplir con algunas leyes
establecidas, una empresa podrd hacer ciertas inversiones parxra
evitar la contaminacién ambiental, o bien, para hacer ciertas
instalaciones para prevenir los riesgos industriales.

Inversjiones cuya rentabilidad es dificil de medir.- Se
el desarrollo de ejecutivos, campanas publicitarias, cursos de
capacitacién a todos los niveles,

incluyen

en doncde reaulta dificil
aislar, que incremento en los
cosa,

ingresos es atribuible a cada
© también el desarrollo de nuevos productos en donde el
mercado es incierto.
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IX.— Tipos de inversidn

Existen muchas formas de invercir, por consiguiente de
obtener buenos rendimientos; por lo cual se presentan los
siguientes tipos de inversaidn.

Inversiones Ade renovacién.- Son aguellas
objetivo el suatituir el egquipo existente pPor otro méAs nuevo.

Existe una serie de factorea por 108 cCcuales me hace necesario

que tienen como

sustituir la maguinaria tales como:
Capacidad de produccidn inferior a la gue la empresa necesita.
El desgaste debido al uso continuoc que se le da al eqguipo.

Las averias ocasionadas por los accidentes.

tecnolégico gque obliga a las empresas a xrenovar su

El progreso
protegerse de la calidad y cantidad de produccién.

equipo para
Por lo tanto una inversion de renovacidén suprime el servicio
inferjior rendido por los activos a determinado tiempo y, por lo

tanto, evita llegar al momento en que sufren costos eleavados y

rendimientos minimos.
Arrendamiento de bienes de equipo.-
través del cual una persona llamada “"arrendador” es propietario

El arrendamiento es a

del bien arrendado y facilita el uso del mismo al
"arrendatario”, comprometiéndose éste a pagar Y cumplir las
condiciones gue el contrato indica; © sea el arrendamiento
permite a la empresa adquirir el equipo necesario dixigiendose
a un establecimiente financiero que dispone de los recursos

suficientes. Cuando el contrato de arrendamiento termina, se
pueden preasentar los sSiguientes casos:

Adquirir el bien arrendado a un precio simbdélico.

Volver a rentar a un precio inferior al anterior.

Devolver el equipoc a la sociedad arrendadora, eqguipos gue son
objeto de arrendamiento.

Vehiculoes - automoviles,.

M&qQuinas de imprimir.

Méqguinas - Herramientas.

Macterial elactrédnico de oficina.

Gruas, transportadores, etc.
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Zl arrendamiento financiero es una fuente de financiamiento a
medianc y largoc plazo, ya que no afocta a los bienes propios de
la empresa que pueden ser destinados a objtivos ma&s rentables.

Estas inversiones permiten a las

Inversiones de oxpansidn. -
demanda en los

frente al desarrollo de la

empresas hacer
La expansion puede sar:

sectores dinAmicos de la economia.

de nuevoa producCctos a una gama

CUALITATIVA: La adicioén

de fabricacidn.
CUANTITATIVA: E! consumo crecliente de
qgque en el caso de una iversioen de renovacidn, la

en hacer

un producto dado.

Mientras
alternativa consiste
existente © ejecutarlo mediante un
una inversisn de expansidén, la eleccidn se haya entre asegurar
la produccidn © renunciar a ella. la que
esta en juego y se trata de saber si es rentable desarrollarla.
El problema se hace mas complejo y su soclucidn mas
Las alternativas a considerar son mas variadasa:

el trabajo con el equipo

nuevo equipo, en el caso de

Es la actividad misma

inciexrta.
Ampliacién de 1la

Implantacidén de una fAbrica nueva.
Zabrica ajena mediante

f4brica existente.

Utilizacién de una alguiler.
Trabajo en varios eguipos.

inversién de expansion implica
aumento de gastos y de
la ocporrtunidad de la

Ademds, la otra dificultad gue

es la estimacidén del ingreses en gue se

incurrir&, <como base para apreciar

inversidn.

Inversiones

inoovacién. - En &ata

de modernizacidén 6 de
inversiones

simultAneamente las

puecden considerar
las relacivas a

bajar los costos,
que economizan mano de obra y las

categoria se
destinadaa a

los equipocs
efectuadas con el fin de mejorar los productos existentes o la

concretamente,
inversiones

puesta en marcha y lantamiento de los productos huevos.

La mejora de los roductos existentes puede revestir los
aspectos m&s diversos tales camo simplificaciones qgue permitan

reducir el costo, perfeccionamiento que permitan mejorar el

servicio, empleo de materias de mejor calidad con el fin de

prolongax el uso, e:zc.



Si es Aificil la estimacién cde gastos y da ingresos en el
astudio de un proyecto de inversaidn de expansidn, la dificultad
@ea mayor en el caso de un proyecto de modernizacisén.

En efecto, las modificaciones efectuadas en equipo o en
productos implican cambios en la estructura de costos, de
dificil evaluacién, especialmente en loas niveles de carga da
los diferentes puestos y en la distribucidn de los gastos gque

no son costos directos entre es5tOs PUESTOS.
En la practica no es fAacil distinguir las diversas categorfas
de inversidn.

conjugarsea.

modernizacién y la renovacidén pueden
Puede ser simultdneamente una

Una

La

inversidn de nodernizacidn

inversidn de renovacidn y una inversion de expanaidn.
Dentro de estas inversiones tenemos

Inversiones estratégicas. -
la reduccidén de
técnico y

las siguientes:
Las inversiones, gue tienen
los riesgos de la empresa gue resultan del progreso

como f£in

de la competencia.
que Ttienden a

Las {nversiones
Proteger a la empresa contra
contra las compras a precios excesivos.
I.as inversiones inspiradas en preocupaciones de oxrden
que tratran de mejorar 1 bienestar del personal.

de expansidén y de modernizacidn
o bien aumentar

defens ivo

de cardcter
suministros defectuosos ©

los

social,
Las inversicne=: de
tienen por objero o bien reducir
acrecentando asi el

renovacidn,
los costos,
beneficioc de la empresa en

los ingresos,
una cantidad suficiente como el capital
teniendo en cuenta los riesgos ¥y la incertidumbre

las inversiones

para remuneracs

invertido,
del proceso econdmico.

Por el contracio,
estratégicas se enfocan a la realizacidén de las mas

favorables

condiciones para la prosperidad de la empresa.
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2.4 ETAPAS Y CLASIFICACIONES DE PROYECTO DE
INVERSION

X.- Etapas de un proyecto de inversién

Los proyectos de inversidn pasan por una serie de
etapas, que a continuacidén se describiran.
Identificacién de la idea.- So trata de identificar si hay una

informacidn que tenemos para

razoén de fondt L irados en
de lo contrario se

desechar la 1dea de proyecto gue
proseguira con el analisis y se expli:cara los estudios a trataxr
en la siguiente atapa.
También en ésca etapa se trast de definir y delimitar nuescrc
s

a
proyecto aclarancdoe sus posibles oluciones y alternacivas.
E £=3

Anteproyecto preliminar.- n sta etapa nNos vames a cexcliorar
de gue por 1o menos e3 viable, econdmica y técnicamente
al. Al demostrar gue al

dependiendo de nuestro objetivo inici

menos hay una sclucidn econdmica y wécnitamente rentable.

Anteproyecto definitivo. - En 4sta etapa se precisaran los
s

elementos gue forman nuesstro plan y la formas de inversidén del
mismo . Esto significa tTtratar dea ordenar las cdiferentes

alternativas de s0luciédn para nuestrdO proyecto.
II.- Clasificacién de los proyectos de inversisn

Existen muchas clasificaciones de los proyectos de
inversion pero se tratard de mencionar las mds importantes.
Por la forma de presentacidén de 1los bencficios.-
CUANTIFICABLES. Existen proyecto de inversidn gue sus
caracteriscticas, permiten determinar muy adecuadamente Sus
beneficios, tomando en su consideracidén gue en todo proyecto, a
pesar del estudio a gue es sometido hay ciertos riesgos fuera
de control del mismo.
NO CUANTIFICABLES. Por otra parte hay proyectos gue por las
condiciones gque exigen, nNo estan en la posibilidad de hacer
estudios profundos, esto implica cierta incertidumbre, razén
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per lo cual no
momento dado.

se pueden determinar los beneficios en un

POr su naturalesza.-

COMPLEMENTARIOS . Cuando se

~oma la decisidén sobre un proyecto,
es porque ha sido

seleccionado por

saus
favorables de un conjunto de

caracteristicas
implica al no

se toma el gue m&s beneficio

es por eso gue a menudo la eleccidn de un proyecto

trae como consecuencia la eleccidn de otros gue caigan

de 103 regquisitos que la empresa exige.

MUTUAMENTE EXCLUYENTES.

inversiones, escto
poder encontrar uno que lo raana,

proporcione,
dencro

Algunos proyectos deben ser axcluidos
por sus cualidades, yvya gue en su implantaciédn seria peligrosa
para la empresa. Asi mismo hay proyectos gue por escar
ifintimamente ligados, son excluicdos desde el momento de que uno
de ellos lo es.

Por las actividades de la empresa.-
Divisionales
Departamentales

Por artficulos & productos

Esto gquiere decir gue hay proyectos gue puecen ser implantados
en un produc:to, en un departamentc © en todos, o0do depende de
lo Que la empresa quiere logracrc. Peroc todo proyecro gue se
lleva a cabo afecta a la empresa o en COBLO.

Por sus efectos e©n el potencial de utilidades.-
MARGEN SOBRE VENTAS. Es el porcentaje gue las uztilidades
representan del total de ventas. Es per estd gue un proyecto
que proporcione un alto margen sobre ventas sea aceptado sobre
©otro margen mas bajo. Sin embargo, este punto se ve implicado
POxr una serie de

factores qQue influyen tales comos
variables aumentan en relacidén con el

mayor utilidad,

los costo
volumen de produccidn. A
mayor es el page de impuestos, exC.
Para cgue un proyec:to de este tipo cumpla su objectivo,
tomar en consideracidn todos los
ROTACION DE LA INVERSION.
las inversiones en
rotacidén,

debe
factores.

Es el numero de veces dque se muaven
relacidén a las wventas. A través de aesca

se puede determinar la rentabilidad de los activos
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que producen ingresos y que forman parte del activo de las
empresas.

Rentables.- Son aquellos proyectos cuya finalidad principal es
el lucro, las cuales permiten gque los procmotores obtengan un
rendimiento sobre su capizal invertido.

Son aquellos gue involucran una salida de
utilidad directa. Por

No rentables. -
fondos cuyo objetivo no es obtenecrxr

ejemplo: un egquipo de seguridad para la planta; un
estacionamiento, un comedor, etc.

En este tipo de proyectos no es posible establecer criterios
Para su aprobacidn © rechaczo. La decisidén
los recursos disponibles.

cuantitazivos
dependera del :ipo‘de necesidad y de
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2.9 ANALISIS DE RIESGO

latinocamericanos con
Brasil, Argentina y
proyecto de

El grave problema de los paises
grandes indices de inflacidén como Bolivia,
es que los estudios de factibilidad en

las declaraciones y
gobierncos,

México,
inversisn se hacen tomando como base
por sus respectivos

formuladas
adn cuando los

prondsticosn
prondsticos que normalmente no se cumplen y

gobiernos pongan en practica planes de chogue econémico para

detener la inflacién normalmente fracasan.

Es evidente que cualquier inversion para producir biene
lleva un riesgo implicito, ente riesgo scr4 menor entre mas se
sobre todas las condicicones econdmicas de mercado,

proyecto. Para mejor

conozca

tecnolédgicas, etc.,

que rodwean at
comprensién del tema se trataré4 algunos concepros de Andlisis y

rieasgo.
ANALISIS . - Es la distincidn ¥y la separacicdn de las partes de
un todo hasta llegar a conocer sus principios o elementos.

RIESGO, ~ Es la variacion de un resultado esperado.

El riesgo se medir& no sclo en términos de peérdida si no
también en términos del grado de Incertidumbre, La mayor parte
de los Inversionistas y Administradores tienen averaidn al
riesgo, esto significa qQque para una situacidn determinada
habrian de preferir una Certeza relativa a la incertidumbre.
medidas estadfsticas importantes para

inherente en una situacién

Existen varias
calcular el grado de riesgo
determinada.

Representa el promedio ponderado de los

E}) vValor Esperado. -
resultado multiplicados por sus respectivas probabilidades esto

as:
D = X bpP
En donder

- Valor eaperado.
Sumaria o Promedio Ponderado.

- Resultado.
- Probabilidad.
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IL.a Desviacién Estandarx.- Es la medida de dispersicén o de
variabilidad al rededor del Valor Esperado.

La formula es:

a (Deaviacidn Estandar) = V(D ~-o>D )z P

Paso 1.- Restar el Valor Esperado ( D ) de cada uno de
los resultado ( D ).

Paso 2.- Elevar al cuadrade ( D - D ).
Paso 3.- Multiplicar por P y proceder a sumar.
rPaso 4.- Extraer la raiz cuadrada.

Generalments entre mayor sea la desviacién estldndar (6
disposicién de los resultados), mayor aerf el rieago.

Rl Coeficiente de Variscidp.- Es una medida para calcular el
grado de riesgo. Se procede a dividir la desviacién est&ndar

de una inversiocén por su valor esperados Ceneralmente se
consid a Que sntre mayor sea el coeficiente de daterminacidn
mayor serd el riesgo.

La formula es: ve- /D

En donde:

v o= Coeficiente de Variacidn.

3 = Desviacion Estandar.

D - vValor Esperado.

L.a B a (B). Se utiliza ampliamente cuando se trata de

integrar un portafolio de acciones comunes.

Beta mide la variabilidad de los rendimientos de una accidn
espacifica respecto al indice de rendimiento del mercado de
acciones.

Una accién comGn que tenga una Beta de 1.0 se dice que tiene
igual riesgo gue el del mercado. Las acciones gque tengan Betas
superiores a 1.0 tienen maycor riesgo que el del mexcado y en
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tanto que las acciones con Beta inferior a 1.0 se dice que
tienen menos riesgos que las demi&s accionea qgque se encuentran

en el mercado.

El Riesgo y el Proceso de Preasupuesto de Capital.

decisidén referente a la construccién de una nueva planta o

Una
la expreaidn hacia un mercado extranjerco podra influir en los

resultados de la empresa durante la siguiente década.
Las decisiones de inverasiodn a largo Plaro representan las més
importantes decisiones que las empreamas deberan tomar;por lo
que se requiere cle una planeacién muy cuidadosa para asegurarse

que me posee informacién de mercadoctenia apropiada, que el
disefio de producto se haya terminado, qQque se adquieran las
patentes gque sean necesarios, y que recurra a los mercado de
capital para poder obtener los fondos necesarios.

Una decisién de presupuesto de capital involucra la planeacion

de inversiones en un proyecto cuya vida cuando menos es de un
afio.

Es de gran importancia mencionar gque para obtener un buen
programa de presupuesto de capital se requiere dar varios pasos
dentro del proceso de toma de decisiones:

l1.- La bsqueda y descubrimiento de oportunidad de Inversidn.

2 -
3.-
4.- Control y Ajuste.

Recopilacién de Informacidn.
Evalyacién y toma de decisiones.



2.6. P ANCIAM. NTO DR UN PROYECYTO

Con la creacién de talleres se desencadenaron una serie

de problemas, ya que todas las personas trataban de entrar en

los negocios por cuenta propia y como consecuencia de esto se
fue creando un desconocimiento de la necesidad e importancia de

un estudioco sobre el financiamiento industrial ya qgue

anteriormente existian condiciones muy diferentes a las que

podemos presenciar actualmente, por una parte los talleres eran

la tecncologia bastante mencillas y las inversiones

pequefios,
Por otra parte la produccidn se realizaba sin

eran modestas,
una especializacién y estaba dirigida solco a mercados localaes.
Ccon el paso cdel tiempo se produjeron grandes cambios y losa

tallaores pegquedos tienden a desaparecer, las smpresas crecen

cada vez m&a, y sus necesidades de tacnoclogia y perasconal
capacitado, y como consecuencia de esto se requiere cada vex
mayores inversiones, ya que una intensa competencia exige
solider financiera para poder sobrevivir.

Ante todos esstos cambios surgio la necesidad de darle
mayor importancia al financiamiento industrial creando un

sistema presupuestario, estudiando y planeandoc cuidadosamente

lams necesidades normales de capital de una empresa.

Un financiamiento no solo ase da para aguellas empresas
mino tambien para las de nusva creacidén o
las cuesriones del financiamijiento

ya es blecida
nuevos productos. Todas
deberan llevarse a cabo como parte en la formulacidn del
que de las necesidades que debe cubrir existiran

proyecto, ya
factores limitantes y deberAd estar relacionado con la

organizacién de la empresa que habra de apoyar su
materializacidn.

Deade 1l punto de vista del empresario privado,
necesarioc hacer una estimacién previa de la rentabilidad del
capital gque este habr& de invertir en la empresa, lo cull

implica establecer las caracteristicas de los créditos en
que puede ser corto, maediano y

cuanto a monto, plazo de pago,
largo plazo y sus tasas de interés.
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Las necesidades financieras de una empresa moderns son
tan grandes, gue se nhNecesjita una gran red para movilizar los
recursos ya sean en dinero o en créditos que requiere.

Fuentes de rinanciamiento.- Un estudic de financiamiento debe
incluir el an&lisis de las fuentes de recurmocs econdmicos gue
pueden considerarse para obrtaner los fondos necesarios para
realizar el proyecto.

LOs recursos para el financliamiento de proyectos industriales
pueden obtenerse de las siguientes fuentes:

El financiamiento de la propia empresa viene dado por el
capital social, las utilidades no distribuidas y las reservas
de depreciacion.

E} financiamiento por medio del mercado de capitales se realiza
a través de la venta de acciones y obligaciones financieras.

De préstamos de diversas fuentes, ya que si bien es cierto que
hay una gran dependencia y relacidén en el campo de los
servicios facilitados por las agencias que preastan capitalaeas,
ciertos présctamos definidos sirven a ciertos tipos de
solicitantes en Areas limitadas y realizan finicamente
determinadas operaciones.

Para determinar el grado de endeudamiento al gue puede llegarsea
en la realizacidn de un proyecto de inversidn es necesarios
estimar las utilidades anuales, con base en las proyecciones de
voltmenes de venta a través de la elaboracién de presupuestos
de ingresos y egresos. Los niveles de utilidades previstos
adicionados del monto de las reservae de depreciacién y
amortizacién, representan la ma&xima capacidad de pago que
tendria la empresa para hacer frente a compromisos financieros.
La situacién financiera de la empresa se puede analizar
mediante la obtencién de una serie de razones determinadas con
base en la informacién financjera.

Las razones se clasifican en:

I.~ POR LA NATURALEIA DE LAS CIFRAS

Razones Estéticas.- Son aguellas en donde el numerador y el



denominador provienen de estacdos financieros estéAticos como es
el balance general.

Razones Din&micas. - Son aquellas en donde @l numerador y el
dominador, provienen de un estado financiero como es el Estado
de Resultados.

Razones EsntAtico-DinAmicas.- Son agquellas en donde el numerador
corresponde a cifras de un estado financiero estéAtico y el
denominador un dinamico.

Razones DinAmico-EstAticas.- Son agquellas en donde el numerador
corresponde a cifras de un Estado Financiero dinAmico y el
denominador a un estAtico.

IX.- PFOR SU SIGNIFPICADO O LECTURA

Razones rFinancieras.- Son aguellas cuyo resultado se lee y se
mide en unidades monetarias.

Razones de Rotacion.- Son aguellas gQue se leen y se miden por
el numero de ocasiones gue se presenta © vueltas al circulo
industrial comercial.

Razones Crondélogicas.-— Son agquellas que se leen y se miden en
Afas.

POR SU APLICACION U OBJETIVOS

Razones de Rentabilidad.- Son agquellas con las gque se trata de
evaluar el nivel de las utilidades de las Empresas considerando
la inversién de los accjionistas y los activos de la entidad.

MARGEN DE UTILIDAD = UTILIDAD NETA
VENRTAS NETAS

2l resultado da esta razén no habr& de indicar un buen control
de costos en que una rotacién elevada de activo habra& de
revelar un uso eficiente de los activos que aparecen en el
balance general.
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CAPITAL CONTABLE

ion

Rendimiento Sobre la Inve

UTILIDADR - UTILIDAR NETA x YENTAS
ACTIVO TOTAL VENTAS ACTIVOS TOTALES

Cuando una rotacidn de activos de la esmpresa se multiplica por

el margen de utilidad neta, se obtiene la razén de rendimieanto
sobre la inversioén o capacidad de utilicdades sobre los activos

totales.
Rendimiento Sobre el Capital Contable

UTILIDADR NETA = BENDIMIENTO SODRE LA INVERSION (ACTIVOZ)

( 1 - PASIVOS / ACTIVOS )

Con la obtencién de estas razones es posible formarse una
de la empresa, usando

opinién acerca de la situacidn financiera
producida.

como materia prima la informacidén financiera
Razones de liquidez.- Son agquellas enfocadas a la capacidaad

de pago de efectivo de una empresa.
Razones de Solvencia.- Es la que intenta medir la capacidad
de la empresa para responder a sus compromisos a corto plazo.
en nGmerco de veces y noi
a corto plazxo cubren las
@] resultado de

El resultado de asta razdn se expresa
la forma en gue los recursos

indica,
En cuanto més alto s

deudas al mismo plazo.
la razén mayor serad la capacidad para pagar

ACTIVO CIRCULANTE

PASIVO CIRCULANTE

= cuentas.

@es una prueba de solvencia

“Prueba da Acido*™
» igual a

Razén denominada

rigurosa gue realmente mide la liquide=x.
excepto gque elimina los inventarios,

ésta razén se

Esta razén

la razén del circulante,
por se la parte menos liquida del circulante,
concentra en el efaectivo, los valores negociables y las cuentas
por cobrar en relacidn con los pasivos circulantes, el

resultado proporciona una medida m&s penetrante de ligquidez.
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ACTIVO CIRCULANTE - INVENTARIOS

PASIVO CIRCULANTE

Razones de utilizacidn de activos.-

Estas razones se yrerieren

a la utilizacidn de los activoas y las razxones dentro de este

grupo podr&n explicar el porque una empresa logra tener mayor

rotacién para sus activos qQue otra.

En todas estas razones se habraAn de relacionar partidas dasl

balance general (activos)

(ventas).
Rotacidén de cuentas

YENTAS NETAS A CREDITQ

PROMEDIO DE CUENTA POR COBRAR

por cobrar.

con partidas del esntado de resultados

El resultado es el nimero de veces al afic en que se otorga el

crédito,
a los clientes de las empresas.

Rotacién de Cuentas da Cobranza.
Esta razén se calcula gensralmente a través de dos pasoa:

Promedic de Ventas = VENTAS A CREDITQ TOTALES

P © 1.-
a crédito por dia 360
Paso 2.~ Periodo promedio de cobro = CUENTAS POR COBRAR
VENTA PROMEDIO AL CREDITO POR DIA

Esta razén nos sirve para determinar el tiempo promedio
dias por el cobro de las cuentas.

Rotacién de Inventarios.

KOSTO DE_VENTAS

INVENTARIOS PROMEDIO

De esta manera

ademds sirve para determinar el tiempo que sme financia

en

Bse determina el nGmero de dias en que salen los



articulos de almacén para convertirse en ventas.

Z1l nmero de

dfas se determina dividiendo el nGmerc de dias del afio entre el

resultado de aesta razdn.
Rotacién de Cuentas por Pagar.

COMPRAS NETAS A CREDITQ

PROMEDIO DE CUENTAS POR PAGAR

Con esta razdén se obtiene el numero de dfas de financiamiento

por parte de los proveedores,
afjio, entre el resultado obtenido.
10.-Total de Rotacidn de Activos.

XENTAS
ACTIVOS TOTALES

al dividir el nGmero de dias del

Se usa para medir el nivel de ventas generado por una empresa

contra su capacidad de producciédn, esto esn

la relacion

eficiente entre un peso de venta y un peso de activos,

generalmente sobre la base de un ajo.
11.-Razén de Pasivo a Activos Totales.

PASIVO TOTAL

ACTIVO TOTAL

Mide el porcentaje total de fondos auministrado por

endeudamiento, al restar el porcentaje de 1.0 se obtiene
porcentaje de fondos totaleam suministrados por las fuentes

el
el
de

pacrimonio (capital social).
Determina las

12.-Numero de veces gue generan los intereses.-—

veces de interés devengado y su finalidad es medir la capacidaa

de una coorporacién para pagar los intereses de su deuda.
tasa gque rige las veces de interés devengado

implicitamente al saldo de ingresoms
de produccidn, operacién y administrativos de las ventas).

La

supone

(después de remstar gastos



UTILIDAD ANTE DE INTERES E IMPUESTOS
INTERESES

D.~ Razén de flujo de efectivo a pasivo total.

ELUJO DE EFrcTIVO
PASIVO TOTAL

Es la razén gue mide la capacidad de una empresa para
hacer frente a su deudor a la relacion de flujo de efectivo
anual contra el importe de la deuda pandiente. El flujo da

efectivo se define como el efectivo generado por las
operaciones de la empresa, ©sto0 Bse conoce como Utilidad antes
de interéo, impuesto y depreciacién (EBITD).

En algunos proyectos conviene establecer una asociacidn
entre inversionistas nacionales y extranjeros con lo que
disminuye la necesidad de Ccrédito externo del pais, en este
caso, en la formulacién del proyecto habrd de indicar la fuante
¥ la forma, que se har& la aportacidén nacional, asi como los
términos en que realizard la de inversionistas extranjeros, Ya
que estos aspectos pueden influlr en la organizacién y
administracién de la empresa, poOr lo general estos aspectos
estAn regulados por las leyes vigentes en el pafs eon donde se
Planea llevar a cabo el proyecto.

£l estudio de financiamjiento es de suma importancia en la
formulacién de un proyecto, ya que permite visualizar el monto
de los créditos que ser&n necesarios para realizar el proyescto,
los resultados econémicos esperadbles del mismo y la capacidad
de pago de la empresa para hacer frente a dichos compromisos
financieros. Por lo tanto este tema merl explicado mas
ampliamente en el capitulo IIXI.



C APITULO XIITIX

FEBCEICA DE ELABORACION DE UN PROYECTO DE INVERSION



3.2 ISPRODUCCION

Para la elaboracidén de un proyecto se requiera 1la
formulacién previa de una empresa, aGn cuando la formulacidén

del proyecto no es necasario conocer en detalle la forma
es conveniente

Juriadica y la organizracién de la empresa,
reavisar estos aspectos por las implicacionee que pudieran
teoner en la factibilidad del proyecto en la obtencidn de los

recursos para au materializacién.
Cons @ en estimar la cantidad de
las especificacicones que debe exhibir y @l precio que

poducto que es posible

vender,
los consumidores potenciales esta&n dispuestos a pagar.
® sstudio también se pretende determinar
ectuar la venta de volGmenes

A través de
bajJo que condiciones se podria
previstos, asi como los factoreas Gue podrian modificar la
estructura comercial del producto en sstudio.

Los resultados del esstudio del mercado deben ser el producto
de proyecciones realistas de datos confiables de tal manersa
que los futuros inversicnistas emtdn dispuestos a apoyar un
Proyecto que les permita recuperar su inversicédn, gque los

elaccionar el proceso y las condiciones de
por Gleimo

técnicos puedan

operacién segfGn la
Qque los formuladores del proyecto
arios para efectuar estimaciones acondmicas asociadas a

especificaciones del producto,
cuenten con loes

datos

ne
msu viabilidad.

El estudio debe realizarse basa&ndose an datos confiables,
Y& que una estimacién erréSnea del mercado nos pusde traer como
consscuencia una squivocada cuantificacién del volumen de
ventas © @l precio del producto, lo que conduciria a una
estimacién inadecuada de la capacidad de la planta y a una
proyeccisén de los ingresos y egrescs alejada de la realidad.
Cuandoc se tiende a ser muy conservadores al realizar el
tiene como resultadoc que la capacidad de la planta

eatudio, s

que se instala resulta insuficiente para satisfacer la demanda
del mercado desde los primeros afios de coperacidén y vambién
obliga - quienes wstudian la ingenieria de proyecto y el



disefo de la planta a seleccionar procesos y equipos

tradicionales lo que les quita oportunidad de competir en el
mercado internacional.

Una estimacidn de
superjiores a las gue en realidad habrin de alcanzar,

mercado gque proporciona cifras
darés
origen a la instalacién de una planta de gran capacidad que al
no aprovecharse totalmente incidirs desfavorablemente en el
costo del producto y la economia de la empresa.

El mercado en forma general, es o]l &rea en la gue se
encuentra un conjunto de personas cuyos des necesidades,
recursocs econémicos y capacidad productivas establecen las

fuerzas de la oferta y la demanda para determinados productos.
se pue

Las Adreas donde se encuentran los consumidores n

POr lo tanto, los estudios de

delimitar geogr&aficamente,
a Todo el

mercado pueden referirse a determinadas regiones,
territorio de un pais, © cualquier regidn especifica del
mundo; desde este punto de vista el mercado se clasifica como
local, nacional,

interno o de sxportacidn.

regional o internacional y tambidn puede mer



3.2 BSTUDIO DR MERCADO

En el estudio a nivel exploratorio © de ante-proyecto se
regquiere conocer la dimenmién del mesrcado a partir de cifras
estadisticas de produccion interna, importaciones y
exportaciones, contenidas en anuarios estadisticos © en
publicaciones especializadas para hacer proyeccionss de
consumo aparente.

En una segunda stapasa del estudio de mercado, 1la
informacién obtenida a nivel exploratorio, se precisa por
medio de investigaciones més profundas para determinar con
mayor exactitud el mearcado potencial.

También hay Que revisar 1los aspectos relativos a 1la
politica gubernamental sobre desarrollo industrial y econdmico
a través de reglamentos, impuestos y aranceles, vtambién es de
gran importancia conocer

as tendencias politicas generales,
en particular agquellas relacionadas con el tipo de industria
que se® planea inscala

El sstudioc de marcado en términos generales compresnde dos
etapas:

T .-Recoplilacita de aateceda

Existe clertas técnicas de esctudic Que sOon cComunes para la
mayorfa <de los productos y Con eallas se intenta integrar una
metodologia general, sin dejar de reconocer gue el criterio
el investigador es e}l factor més imporrtante para una
molucidn.

A continuacién se describirén los principales rubros de
informacién que es

ecesarico tomar en cuenta para 1la
elaboracién de estudio de mercado de un proyecto.

Coasumo aparente.- Esta representada de una manera aproximada
por lo que resulta ® la susa algebraica de los produccidn,
més las importaciones, menos las exportaciones.

En los cesos de productos d
almace

facil conservacién que pueden
e« por perfiodow-prolongados, los camnbios en las




b)

<)

<)

existencias anuales sonR muy importantes, y el empleo de cifras
de consumo apaxente en lugar de cifras de consumc real, pusde
conducir a errores de cierta magnitud y por el contrario
de consumo

ros, los valore

ctratdndose d productores perec
aparente pueden reemplazar satisfactoriamente a los de consumo

real.

Precio de veata.- Es importante tener conocimiento de 1los
pPrecios en los diferentes niveles como es el origen, al
distribuidor y al consumidor, por medio de una serie de
estadisticas para realizar estimaciones sobre los costos de
comercialiracién y determinar los mé&rgenas de utilidad en cada
nivel de venta para preveesr el alcance da la reaccién de las
empresas ya esctadblecidas en cuantc a la penstracidén de nuesvas
sDpresas.

También el investigador deberA realizar una revision de los
cambios ocurridos en sl marco acondémico, Que le permitan
determinar los afectos inflacionarios y cdeflacionarios sobre
los precios del producto <On respecto a un afio base.
Caracteristicas de la competeancia.- s indispensable conocer
Y los proveedores del producto parca

cuales son los fabricante
determinar la demanda insatisfecha, apartir de la lista se
decterminard el origen de los productos de la competencia, asg
como la localizacidén Y las caracteristicas de las plantas mis
importantes.

Para obtener la informacién conviene recurrir a las
estadisticas ficiales, lOos censcs, los szxtudios especiales de
inmtituciones nacionales, la informacién de empresas
las cifras de productos por ferrocarril o por

particulare
carretera y Bsolo en caso gque la informacidn obtenida no sea

muficiente para el propdésito de cste estudic se realizar& una
investigacisdn directa.

Bepecificacidn del producto.- Tiene por objetc neo asclo
Pprecisar las especificaciones © caracteristicas del producto
que se pretende en la planta, sino conocer tambien sus
o

pPrincipales uscs, asi como las exigencias dael mercado
cuanto a calidad, forma de presentacidn, ecc.



a)

£)

)

de calidad, o bien

Cuando exista normas ofjiciales
deberdn revisarse

especificaciones establecidas, éstas

cuidadosamente, ya que de no tomarse en cuenta se puede

reducir, y adn impedir el éxito comercial del producto.

Traténdose da productos destinados a la exportacisdn habré que
ente que las normas pueden variar de un pafs a otro.

tener pr
En algunos casos los requisitos oficiales se refieren mas bien

@ deben observar durante la elaboraciOn del
higienicas, control sanitario, de

A normas que
producto como condiciones

materjiales, etc., cuando un producto lo raguiere es necesario

que todo esto e tOome en cuenta on el estudio técnico del

proyecto.
Tipo y exigencias de los comsumidores.-
grupo de consumidores debe

La demanda de un

producto por parte de un
complementares con informacién relativa a las caracteristicas
dichos consumidores y su distribucidén por niveles de

de
factores que vienen a reflejarse en los ha&bitos de

ingreso,
consumo y, pPor 1o tanto, en la demanda.
Toda la informacidén con respecto a las posidbles reacciones
del consumidor frente a la forma ce presentacidén y en general
a las caracteristicas del producto requiere de la realizacicén

de encuestas directas o investigaciones similares a nivel del

consumidor.
Aspectos refere
producto de gque s

problemas asspecia
detallar en gue consiste para buscar soluciones posteriores y

evirar costos elevados de operacién y la necesidad de mayores

s a la comercialixacioa.- Depende del
trate varfia. Si el producto presenta

s de comercializacién, ser4 necesario

inventarios.
Polfitica ecoadmica.-

productores reguie
decisione administrativas de parte de los gobiernos,
como control de divisas, establecimientoc de precios, 1la

fijacién de impuestos, etc.

EZ)l conocimiento de mercado de algunos
n un an&klisis cde la posible influencia de
talas




ANALISIS & INTEAPRETYACION DE LAS VARIABRLES QUR

CONDICIONAN AL MERCADO

IX o=

E)l estudio de mercado de un proyecto debe presesntar cuatro
blogques de andlisis, precedidos de una caracterizacidn

adecuada de los bieanes que se aspera producir y de 1los

usuarios de esos productos
AndSlisis Ge 1la demanda.- Tiene por objeto demostrar y
cuantificar l1a emistencia en ubicacién geogréaficamente
daefinicdas de {ndividuos © entidades organizadas gque son
consumidores © usuarios potenciales del bien © servicio Que se
pliensa ofre r, ese anflisis estd intisementes ligado a la

capacidad de pago de los conaumidores. Pero en un sentido mAs

asplio del antlisis cedbe abarcar el estudio de la cantidad
independientemente

deseable o necesaria de un bien o servicio,
de la posibilidad de pago directo por parte de aguellos para
gquien ese bien o mervicio serA produciao.

En la variable de la demanda e8 necesario ubicar el producto
dentro de las clasifjicaciones de los bienes como sonr

BIENES DE CONSURO ESCENCIAL.- Cuando se trata de éste tipo ae
bien las variables que pusden influenciar pueden ser de dos

tiposa:
Vvariables cuantificables.-Poblacidn, ingresos y distribucidn
Precios de otros productos sustitcutos © complementarios y

volumen de la poblacidn.
variables noc cuantificables.- Madidas de politicas econdmicas
Yy factores socic-policicos gue afectan de alguna msanera.

Al utilizar la primera varjiable, se deberi tener cuidado gue
los datos histdSricos cubran un periodo de tiemapoc suficiente y

que las cifras hayan tenido un comportamiento bastante regular
Ya gque de lo contrario los

a lo largo de dicho perifiodo,
ados de la realidaa.

resultados no pueden presentar datos al
La segunda herramienta es bastante aceptada cuando no se
dispone de datos histdéricos sobre la demanda, atn cuando su
validez depende de la exactitud de los pronésticos del

ingresoc.



El método de mayor aproximacidn para obtener el coeficiente de
la elasticidad demanda-ingreso para un producto dado, Consiate
en determinar la demanda para ese producto en diversoasa
estratos sociales de diferentes niveles de ingresos de otro
pais © regién, del cual se disponga de datos, estableciendo
luego una relacidén entre niveles de ingrasos y cdemanda. con
base en esta relacidn y conociendo el comportamiento futuro

asi como el crecimianto previsto de la

del ingresoc per-cdpica,
poblacidn del pais o de la regién en la cual se planea colocar
se@ obtiene la

del proyecto considerado,

loas productos
Proyeccidn do la cdemanda para el mismo.
Son agquellos productos que no

BIENES DE CONSUMO INTERMEDIO.-
van directamente a los consumidores finales, 8i no gque airve
como un insumo de produccidn © como complemento de otro, ya
gue su demanda depende de la del bien final, a cuya produccidn

contribuye © de lo cual son complementos.
la demanda de cualquiera de estos bienes el

Para proyectar

pPrimer paso consiste en determinar a cual bien de consumo
final estdn ligados, y cuéntas unidades del mismo se requieren
para cada unidad del producto final ¥y por Gltimo se
multiplican los consumos proyectados del bien por el factor
correspondiente para obtenar la demanda del producto gue se
se consumen de

cabo de la cual
naecasario

que no

desea manufacturar.
al

BIENES DE CAPITAL.- Son aguellosa
inmediato, si no que tienen una vida gtil,

se les reemplaza y para proyectar au demanda es
tomar en cuenta:

E1l1 nudmero de unidades en usc del bien gque se daesea producir.
La tasa de reposicidn de dicho bien.

Las perspectivas de introducir cambios tecnoldgicos en el
bien cuya demanda se regquiere conocer.

Los cambios estructurales gue se praveen en la sconomia del
drea estudiada y que podria afectar el consumo del bien cuya

demanda se requiere conocer.
proyectar la demanda de este tipo de bienes se uctiliza la
pero considerandoe el

Para
metodologia de los bienes de consumo,



b)

asfi como su

perfiodo de vida Gtil de los bienes de capital,
sobre todo traténdose de productos

tasa de reposicidn,
recientementeo introducidos al mercado.
Cualquiera gue sea el tipo de bienes
analicen, el estudio de la demanda contenido en el documento
del proyec:tso debe abarcar tres grandes temas:

el volumen de la demanda prevista para el paerfodo de wvida atil
la parte de esa demanda gue sSe¢e espera gue sea
reniende en cuantza la oferta de
sean utilizado para

o servicios que se

del proyecto,
atendida por
otros proveedores
las conclusiones del

el proyecto,
Y 1©o3 supuastos que
fundamentar estudio.

la demanda sin embargo,

En el desarrollo del estudio de es
frecuente gue s3e aiga un orden diferente comenzindose, por
ejenplo, por establecerxr y justificar los supuestos que se

utilizardn para llegar finalmente a conclusiones relativas a

la necesidad real o
con pocder

la demanda futura.
La demanda es la cuantificacidn de
poblacidédn de cocmpradores,

pPasicoldgica de una
adguisitivo suficiente para adqguirir un determinado producto

gue satisfaga dicha necesidad.
influyen en la demancda de un

factores que
ibucidn de los

Los principales
nivel y la distri

son gu pracic, el
los consumidores,

roducgto
procductos

ingresos da
competitives y la preferencia de los consumidores.
Es la cantidad de productos gue los
a llevar al mercado de

capacidad de

el precio de

An&lisis de la ofercta.-
fabricantes del mismo e€ataAn dispuestos
precios vigentes, la
la estrucrtura econdémica de su produccidn.
sélo externa,

sus

acuerdo con
inatalaciones vy
Por au origen la oferta podrd ser ad¢lo interna,
Cualesquiera de esos cascs podrd corresponder a

© combinada.
un numeroc mi&s o menos graade de productores acercandose a las

definiciones de un mercado de competencia, © a un namero

reducido de proveadores.

Tipos de oferta
ANALISIS DE LA OFERTA COMPETITIVA.- El andlisis se concenctraréd
en el grado de capacidad de competencia del proyecto gue se



1)
2)
3)
3

estd presantando. Por lo tanto, los datos méaas importantes
corresponden a los costos de praduccidn y a la calidad de los
bienes © servicios actualmente ofertadoas, mAs que a la
capacidad de produccidn existente y prevista.
EZn los casos de ofertra competitiva es de esperar que el
proyecto en estudio sea un agregacdo m&s al conjunto de
unidadesn productoras existentes y a su éxito o fracasc, desade
el punto de vista del mercado, depende de au capacidad para
conquistar parte de la demanda proyectada.
ANALISIS DE LA OFERTA OLIGOPOLICA.~ Cuando
actual del bien o servicio gque ha dado origen
ser& necesario

la produccidn
al proyecto se

encuentra organizada en forma oligopélica,
disponer de informacidn més precisa sobre la utilizacidn de la
actual capacidad instalada de las empresas existentes, sus
Planes de expansidn su politica comercial en términoc de
compatancia y la estructura general de la oferta.

La informacidédn gue se ha podido recopilar sobre la
compaetencia, se procede a la realizacidén de la siguiente etepa
que comprende la eastimacidn de la oferta:

Proyeccidn de la oferta de cada uno de los fabricantes
individuales.

Ajuste de las
La capacidad instalacda de cada competicor.
Las limitaciones de los procesos de produccidén.
la disponibilidad de materias
y ampliacidn de

proyecciones tomando en cuenta:

Las limitaciones en
Los planes de innovacidn las plantas
instaladas.

Laas caracteristicas de las plantas simjlares prédximas a

construirse.
Suma de las proyecciones de las ofertas de cada uno de los
fabricantes para integrar la proyeccién global de la oferta.
importante incluir un

Dentro del estudio de mercado es
and&lisis del nivel de participacidén en el mercado de la planta

proyectada y se procede de la siguiente manera.
la demanda del producto en

Primerc se compara la proyeccidn de
estudio con la proyeccidn de la oferta global para el mismo,



<)
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2.~
3.-
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asi se obtiene la proyeccidn de la demanda insatisfecha, gue
repragsentaré el mercado potencial base para proyecto.

En seguida se eatima el incremento en el mercado potencial
base para el proyecto a expensas de un posible desplazamiento
de los productos de la competencia originando en las ventajas

de producto que se praetende incroducir.
Por dltimo me estima el mercado potencial probable para el
proyecto adicionado al mercado portencial base, al
desplazamiento probable de los productos de la competancia, y
asf{ tomando en cuenta los pasos anteriores se identifica el
mercado potencial
Andliasis de los precios.-—

bienes y servicios qgue

los
Propésito de caracterizar de que forma se determinan y el
tendrf{a sobre la

para el proyecto.
Se analizarAn los precios gQue <tienen

se empera producir, y con el

impacto que una alteracidén de los mismos

oferta y la demanda del producto.
las modalidades maAs comunes de fijacidn

En materia de bienes,
de precios son los siguientes:

Precio existente en el mercado interno.

Precio
Precioc
Precioc
Precio
Precio
Precios regicnales.

Un problema especial se plantea en el caso de los provectos
que financian su produccidn

de similares importados.
fijado por el sector publico.

estimado en funcidén del coato de produccidn
estimado en funcién de la demanda.

del mercado internacioanal.

generalmente del sector publico,

sobre la base de tarifas.
La tarifa es un pago efectuado por el consumidor individual cde

un bien o servicio gue no se relaciona necesariamente con el
cabe esperarse que

costo de produccidén de ese bien o servicio,
el tozal de los ingresos recaudados a través de las tarifas
sea por lo menos eguivalente al costec total de produccidn.

nacesario incluir en el estudio del mexrcado el precio

Es
preliminar del producto con basme en los siguientes factores:
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Los precios de venta de la competencia.

El tipo de consumidores.

El ceficiente de elasticidad precio-demanda.

La reaccidn esperada de los consumidores.

La estrategia oficial en materia de polftica econdSmica.

Para la determinacidn del precio definitivo del producto se
los costoa de manufactura,

acaemds,
las

deberd&n tener en cuanta,
@l monto de

de disctribucidédn y venta, y

los gastos
utilidades gue se desea obteneaer.
Conviene mencionar qQue 1los productos varian segun el lugar de
y de acuerco con ellc adquieren las
precios en el origen, precios al consumidor:
de conaumicores influye en el precio, principalmente con base
en la preferencia y el poder adquisitivo de los mismos.

Entre las medidas oficiales de politica econdmica que pueden
se encuentran el

federal

denominacicnes de

venta,
también el tipo

tener influencia en el precio del producto,
control oficial de precios, los subasidios del gobierno
Y las policticas fiacales de apoyo al desarrollo industrial
entre otros.
Un aspectc de suma importancia a considerar en el estudio del
mercado es la disponibilidad de materias primasa, ya gue del
volumen y caracteristicas de las materias primas disesponibles
depende la determinacidén tanto del tamafio de la planta como la
seleccién del proceso y los egquipos gue daben de instalarse,
junto con los

per lo tanto la disponikilidad de los insumos.,

precios de adguisicidén, influyen en alto grado scbre los

resultados econdmicos del proyecto.

Es necesarioc cdeterminarc udles son las mazerias primas bAasicas

para elaborar el producto que se desea producir Yy cudles son
a fin

las caracteristicas especificas gue éstas deben cubrir,
se producen en el

de determinar si las materias primas gue
pafis o regidn qgque se estudia satisfacen las necesidades de la
industrial planeada, para gue de esta manera
ai hay posibilidades de mejorar el

planta
hay limitaciones insalvables gue nos

visualizar,

establecimiento, y se
permitan alcan:zar las calidades regqueridas.



La localizacién de las zonas productoras de las materias
primas la dimensidn de las mimmas, asu grado de dispersidn y asu
afraestructura son aspectos importantes sobre los cui&les es
necesario obtener amplia informacidén, ya que van a influir de
manera definiciva sobre el costo de las materias primas.

A fin de e©estimar la disponibilicdad futura global de las

materias primas se requiere obtener meries estadi{aticasa des los
voluimenes de produccidn para periodos suficientemente amplios,
que permitan hacer proyecciones confiables.

En el caso de materias primas gue se importan,
sobre voltmenes de importacidn e

es necesarioc

obtener series estadiscticas
informacidén sobre las caractceriasticas ce las materias primas

importadas y sobre los proveedores de las mismas y tomar en
cada caso las consideraciones pertinentes.

series estadisticas da volumen de produccidén de las
primas deben de serc con las

series estadisticas los
para disefiar los mecanismos de

Las
materias
correspondientes
diversos lugares de venta,
adgquisiciédn que debe adoptar la planta.
En muchos proyectos es de gran importancia determinarc y =zomarxr
@n cuenta el perfodo a través del cual se dispone de materias

complementadas
de precios, en

primas para operar la planta.
conocido el origen y los voltmenes de produccidn de

ya gue pueden
el

Una vex
las materias primas debe determinar au destino,
consunirse localmente o exportase y asi se podrd preveexr
volumen gue podr& cCaptarse para el proyecto y los mecaniamos
que deberAn establecerse para este propdésito. Para gue la
Planta pueda captar la materia prima es necesario que ofrexzca
la producen, los mismos precios ¥
ofrecidos por la competencia.

mercado depende el &éxito
factores que también
perc el

como minimo a gquienes
condiciones de pago gue los
De la confiabilidad del estudio del

del proyecto, aungque existen otros
influyen y gue describiré en el punto siguiente,
estudio nos muestra las bases y la informacidn necesaria para
apoyarnos en el desarrolle de todo el proyecto y asegurar sai

es factible su realizacién © no.



E]l correcto planteamiento de

Andlisis dea la comercializacidén.-
que correaponds

las formas de organizacién de la distribucién,
a un concepto amplio del andlisis de la comercializacidn es
requisito indispensable para el éxito del proyecto. LOS
problemas gque deber&n examinar se refieren al almacenamiento,
transporte, acondicionamiento Yy Presenctacidén del producto;
sistema de crédito al consumidor, asistesncia técnica del
u ario, publicidad y propaganda y todas las cuestiones gue
afecctan a los medios establecidos para assgurar el movimiento
de los bienes entre el productor y el consumidor.

Los tipos de andlisis precedentes debe referirse a un producto
POor lo gque la presentacidn del
Ello

Y & un mercado bien definido,
astudio de empezar por caracterizarlos adecuadamente.
exige, por un lado identificar no s6lo al producto principal
del proyecto sino también los subproductos, los sustitutiveos o
similares y los complementarios, y por otro lado delimitar el
drea del mercado qQque se ha analizado en relacién con el

proyecto.



3.3 ESTUDIO TECNICO

Esté debe mostrar la
como mostrar y Jjustificar
me jor se ajusta a los

viabilidad técnica del proyecto asi
cual es la alternativa técnica gue

criterios de optimizacién gque
corresponde aplicar al proyecto.

Laas decisiocnes gQue se adopten como resultacdo del estudio
técnico determinar&dn las necesidades de capital y de mano de
obra que tendra que atenderse para ejecutar el proyecto ¥y
para ponerlo en operacidn.

En el estudioc técnico
tamafio, proceso Y localizacidn.
Tamado de la planta. -

ae analizan los problemas de

En la localicacidén de la planta, primero
@s necesarioc determinar el tamano y las condiciones gue surjan
en el estudio de mercado.

Se conoce como tamafio de una planta la capacidad instalada de

produccidén de la misma, esta capacidad se expresa en canticdad

producida por unidad de tiempo,

es decir, volumen, peso,
wvalor,

©o numero de unidades de productos elaborados per afio,

ciclo de operacidn, mes, dia, turno, hora, exc., aungue en

algunos casos la capacidad de la planta se expresa an funcidén

del velumen de materia prima gque entra al proceso.

Los factores gue influyen en la seleccién del zamaiho de

la
pPlanta:

CARACTERISTICAS DEL MERCADO DE CONSUMO.- Es el primer paso en

la seleccién del tamafo de la planta y tiende a determinar si
la dimensién del mercadeo potencial para el proyecto,

permite
la realizacién de la planta.

La distribucién del mercado de
consumo permitird decidir la conveniencia de instalar una o
mAs plantas para dicho mercado y hacer una primera estimacidén
de la capacidad de la planta © plantas, gue se consideren
deben montarse.

Por otra parte, la magnitud del futuroc mercado potencial
tampién influird en la determinacién del tamano de la planta,
pues en algunos casos la ampliacién de ciertos eguipos es muy

costosa y se suele instalar inicialmente egquipos de mayor



capacidad, pero para decidir el tamafio de la planta que debe
adoptarse cdepencderad del resultado gque se obrenga al comparar
el comto de los intereses sobre la inversién ociosa, através
del periode en la cual @)l coasto de la ampliacion de la
capacicad instalada, incluyendoc el correspondiente a los pasocs
necesarios para efectuarla y la inversidén que se srogue por
dicho concepto.

CARACTERISTICAS DEIL MERCADO DE ABASTECIMIENTO.-
primas asi como la

Los vélumenes

Y las cé&racteristicas de las matexrias
localizacidén de las &reas de produccion de la misma son los
siguientes factoraes Qque 36 toman en cuenta para ajustar el

tamafio de la planta, ya que 3i prevee gque ael volumen

disponible de materia prima no es suficiente para llenar los
requarimientos defdl abastecimiento cde la planta al nivel de la

capacidad pre-instalacda, serA necesario reducir cdicho nivel

para ajustarlo a la disponibilidad previsible de materia

prima.
Zl tamafno de la planta asf ajusctado,
de la dispersidn cde laz &reas de produccidédn, de aun

infraestructura da comunicacidédn y transporte, y de las
Ya gque el costo de

cdebe revisarse en funcidn

caracteristicas de la materia prima,
transporte cde la misma determinari el radio mé&ximo de

aprovisionamiento gque es posible utilizar.
Una ver establecido este radioco maximo de aprovisionamiento es
necesarioco determinar el volumen de materia prima gque es

posible captar dentro del mismo, el cual servird4d para

si fuera necesario el tamajio de la planta.

reajuscar,
Son las reducciones en los costos de

ECONOMIAS DE ESCALA.-~
operacién de una planta debido al incremento en su tamaifio,
aumentos en su periodc de operacién por diversificacidén de au

produccién © bien por extensiodn de sus actividades

empresariales a través del uso de facilidades de organizaciédn,
produccidn o comercializacidén de otras empresas.

Las economias de escala pueden ser resultados de:s
ién por unidad de capacidad ianstalada es

Zl costo da inve
menor a medida gque aumenta @]l tamafo de la planta.



Se obtiene un mayor rendimiento por hombre ocupado y una mejor
utilizacién de otros instrumentos @ insumos entre mayor es la
capacidad de operacidn de la planta.

LoOs costos unitarios de produccidén smse reducen al dividirse los
costos fijos entre un mayor volumen de productos.

Al crecer el tamafio de la planta es posible utilizar procesos
mAs eficlentes gue reducen los costos de operacidén.

Al incrementarse el volumen de materia prima adqgquirida puedean
obtenerse mejores precios de adquisicidédn de la misma.

Una mayor producciédn por diversificacidn de loas productos
manufacturados reducen los costos fijos unitarios al lograrse
un aprovechamientomis eficiente de las instalaciones
industriales.

Una extenaién del perfodo de operacidn de la planta mediante
el procesamiento de varias materias primas pereacederas gue se
producen en diferentes épocas del ano reducen los costos
unitarios de produccién.

La operacién de una planta a una mayor capacidad mediante el
uso de facilidades de organizacidn, produccidn o
comercializacidén de otras empresas incrementa las utilidaces.
IL.a reduccidén en los costos unitarios de operacién através de
la economia de escala tiende a ampliar les radios maximos cde
adaptacidn de mareria prima y de la distribucién de productos,
permitiendo en lo general ampliar el tamafo de la planta.
CARACTERISTICA DE LA MANO DE OBRA.- Un factor limitante del
tamafo de la planta puede ser la legislacion laboral gue este
vigente en la zona donde me le piensa localizar, ya que aesta
podria resultar maAs conveniente reducir el tamafo de una
Planta que hacer frente a fuertes erogaciocnes para dotar de
ciertos servicios socisles a los operarios de la misma, talesa
como servicios médicos, escuelas, facilidades cde habitacidn,
centros de esparcimientos, etc., este factor unido a la falta
de mano de obra calificada puede obligar a considerar de nuevo
el tamafio de la planta.



5.~

TECNOLOGIA DE PRODUCCION.- Este e3 0otro factor gue se debe

tomar en cuenta para la seleccidn del rtamadc de la planta, ya

en todo proyecto debe recopilarse la informacidn

también deben realizarse pruebas de las
procedimientos

que
preliminar necesaria,

diversas mataerias primas y ensayos en los
La seleccidn y descripcidn del

factibles de ser implementados.
equipos de

produccion; la seleccidn de

proceso de
Para la decisidn relativa a los

funcionamiento y montaje.

eguipos a utilizar existen dos etapas:
Es muy importante el tipo de

el tipo de proceso y el
que a su vez s a ven

Selaccidn del tipo de eguipo.-
equipo, Yy en su seleccidén interviena:
grado de aucomatizacidn; factores
influenciados por la demanda.
Selaccién de maguinaria especifica.-
proyecto se afectua la eleccisdn de la maguinaria basaAndose
las garantias de los proveeaedores, el
y la procedencia del eguipo.

el aspecto de las dimensiocnes

Una vez aceptado el
an

la economia del aguipo,
servicioc gque ser& recibido,
Para los proyectos industrialaes,

de las ins:talaciocnes y su distribucidén en el terreno tienen
f£luje inzerno

el Area de

imporzancia fundamental, pues debe preveerse el

de materias
recepcidén embargues, kodegas,
libres y &reas de oficinas administrativas y servicios de la

primas y productos terminados,
probables ampliaciones, espacios

empresa.
POLITICAS ECONOMICAS.-
regién puede influir sustancialmente en el tamano de la
incentivos

La politica econdémica vigente en una

a través del establecimiento de diversos
fomentazr las

regién entre

planta,
tales como la sustitucién de importaciocnes,
exportacicnes o favorecar el desarrollo de una
otras.

En otras ocasicones la politica econdmica puecde reducirc
ya sea limitando la importaciédn de eguipo
© limitando los crédictos a
de los programas de

el

tamano de la planta,
por convenir a la balanza de pago,
ciertas empresas como consecuencia.
desarrollo implantadecs en el pais.
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Localizacién de la planpta.- Una vezr que se ha decterminado el
tamafioco de la planta se procede a su localizacién para obrener
un costo minimo univario de operacidn. En esca localizacién
deben tomarse e€n cuentad tanto la localizacidédn del maercado de
consumo come la localizacidn de las fuentes de materia prima,
Ya gue tienen una influencia impoertante en el costo de
trfansporte y frecuentemente en los rendinmienctos del productco
por unidad de materia prima.
AdemaAs de los factoras antes mencionados, también influyen de
manera importante:

DISPONIBILIDAD Y CARACTERISTICAS DE LA MANO DE COBRA. -
@ello se raguiere por una parce,
mano de obra en

Para
valorar la incidencia de la
los costos de produccidn, por o<ra parte
investigar la disponibilidad vy eszabilidad de los diversos
tipos de mano de obra en
posaibles, y pcrc Glrtimo investigarx
salarios en dichas localizaciones.
Daespuéa de haber
se estimard la
de

las disz:ntas localizaciones

los niveles de sueldos y

anal:rzado cada alecernaziva de localizacién,
incidencia de la mano de osbra en el costo
produccidén y 8e ceterminara si
apreciakles gue

de

cotal
existen diferencias
la localizacion de la planzta a
nminimos

orienten los
or‘.gen con coestos canto doe cranspcrtrte como de
maveria prima en Zuncidn de los mercados de consumo como de
abascecimiento.

FACILIDAD DE TRANSPORTE.- La localizacién de
consistird egencialmenzte en efectuac

costos de transporze

la planza
una cowmparacién de los
v de las pérdidas econdmicas originadas
por las mermas en los volumenes y en las calidaces ce las
mazerias primas. En los casos en gue la planta esté proyectada
para manejar materias primas © produc:tos pesados © voluninosos
a grandes discancias suele resultar conveniente orientar su
localizaciédn hacia los lugares donde

transportes maritimos o por ferrocarril,
carifas mas

naya conexidn con

depido a gue tienen
reducidas gque otros.
La distancia que debe recorrer el productco desde la planta
hasta el mercado de consumo, junte con sus caracteristicas y



las tarifas de ctransporte, dectersinars el coscto de la
operacidén y entre los puntos geogrificos gue se sncuentran en
@) nivel minimo dAe costo,
localizacidén mAs adecuada.

se podra seleccionar finslmente la

PISPOMNIBILIDAD Y COEBTO DE ENERGIA ELECTRICA ¥ COMBUSTIBLE. -
Cuando en una posible localizacidn no resulte factible llaeva
a cabo la conexién de la planta & las lineas principales a

cransmisién de energia eléctrica con una inve

16n rasonable,
© cuando la cvarifa de cCconsumo &8s Buy alta, se tienen dos
alternativas, vya sea instalar una central generadora de
energia eléctrica e considerar una nueéva localizacién.
FPUENTES DE SUMINISTRO DE AGUA.- B2l sgua es un insumo
indispensable en l1a mayorfa de las induscrias y su
disponibilidad puede influir en la localizacién de la planta;
debe buscarse un lugar en donde sus caracteristicaese y
disporibilidad se ajusten a los requerimientos.

PACILIDAD PARA LA ELININACION DE DESHECHOS.- a sliminacién de
deshechos surgen de la necesidacd de stender el combate a 1la
contaminacién ambiental en las zonas de alta concentracidn
industrial © urbana, por lo Qque el control o eliminacisén de
los elemeantos contaminantes requieren de msediocos naturales.
Actualmente la Secretaria de Nedio Aabiente, Recursos
Maturales y Pesca (SEMARNAP) es a encargada da evaluar los
tipos de residuos, asi autoriza el método a
desintegracieén de los deshechos,
cubrir ciertos reqQquisiros comco son:
Llenar formatos proporcionados por la Secretaria (BENARMNAP)

¥ cubrir un pago de derechos ante la Secretaris de Hacienda y
Crédico Pblico sediante el formato S.H.C.P. con la cClave 611.
DISPOSICIONRS LEGALES, FISCALES O DE POLITICAS RECONOMICAS.-
Escas disposiciones vigentes en las posibles localisaciones
canbién puesden Orientar la seleccién a favor de alguna, ya gue
en ciertas regicnes existen politicas econémicas encaminadas a
favorecer el desarrcllo industrial © el de =ona de caso
a arrollc sconémico, lo que significa ventajas gue deben
analizarse.

cuado pars la
asi mismo se tendr&n que




Tem
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SERVICIOS PUBLICOS DIVERSOS.- La disponibilidad de servicios
péblicos es considerada como una economia externa y se les da
prefexraencia a los lugares en doncde sea maAs completa su
disponibilidad como facilidades habitacionales, redes de agua
b'd drenaje, caminos, vias y calles, serviciosm médicos,
servicios de smseguridad puiblica, facilidades educacionales,
etc.

CONDICIONES CLIMATOLOGICAS.- La localizacidén de la planta
puede astar influenciada por condiciones climatologicas, ya
ficiencia del

Que cuando son desfavorables pueden reducir la
personal o de los procesos industriales, © reguerir
inversiones adjicionales; entre laas condiciones Qgue deben
revisarse encontramos las velocidades del viento,
contaminacidén atmouférica, radiacién solar, temperatura, etc.
ACTITUD DE LA COMUNIDAD.~ Dentro de los factores intangibles
que puecden influenciar la localizacién se encuentran las
preferencias, aspiraciones, prejuicios y todo lo relacionado
con la actitud y conducta de la comunidad, por 1o gquo es
necesario reunir cierta informacién de la poblacidén como su
nivel de ingreso, tendencia migratoria, tradiciones ¥y
Costumbres, organizaciones civicas, actitudes econdmicas,
actividades recreativas y cultos religiosos, para deducir 1lo
que puede essperarse de esa poblacidn.

Una vez Que se ha tomado en cuanta todo lo mencionado en el
estudio de localizacién, se efectua la selaccidén del sitio
preciso, siendo necesario disponer de informacioén acerca de
las caracteristicas y requerimientos de la planta en proyecto,
como el tipo de edificioco, Area, instalacicones requeridas para
magquinaria, topografia del terrenco, costo del terreno,
proximidad a toda clase de servicios y futuros desarrollos en
los alrededores de los terrencs.

Ingeonisria 4el proyecto.- Tiene por objesto aportar la
informacion que permita hacer una evaluacién econdmica del
pProyecto y establecer lasn bases técnicas sobre las gque se
construirf e inatalar4 la planca.
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En escta fase se adoptaré primerc un procesc de produccién
adecuado y después se especificar&n los gastos de maqguinaria
squipo y obra civil para obtener cotizaciones y presupuestos

Y ®n base a esto determinar la magnitud de la inversidén y los
costos de operacién de la planta.

EZn la ingenieria del proyecto con frecuencia se requiere de la
contratacidén de Serviciocos externcs para resolver determinadosa
probl as © porgue se nacesita de conocimientos especializados
para alguna &Area del proyacto, y e8 recomendable gque se
recurra a ellos y svitar asji pérdidas y gastos posteriores.

Los principales
Pproyecto varian segGn las necesidades y caracteristicas de

spectos & considerar en la ingenieria de un

4ste, vy @l orden que se les dé dependerd de la importancia que
tenga en el proyecto especifico y son:r

Obtencisédn de informacidén técnica sobre productos, Procescos y
patentes.

Evaluacidn técnica de las materias primas.

Obtencison del sistena de produccidén.

Elaboracidn de diagrama de flujo.

Zlaboracién de balances de materia y energia.

Disefio de sistemas de transporte Yy manejo de materiales.
Seleccién de maquinaria y equipo.

Planos de distribuciétn de la planta.

Especificacion de la obra civil.

10.-Instalacidén y puestas en marcha de la planca.

Todos estos factores mencionados son muy importantes, asi
tenemos que la obtencidén de informacién en la ingenieria del
Proyecto nos va a ser 0til para permitirnos una seleccioén
adescuada de la tecnologia sobre ba

s técnicas y econdSmicas.
Orro tipo de informacidén necesaria es la relacionada con la
fimicas y
biolégicas © de todos sus variedades, 10 gue nos permitiré la
seleaccién del sistema de produccidn adecuado para obtener los
mejores resultados, aprovechando al méximo los recursos
disponibles para el proyecto dentro de las limitaciones
existentes en la regién donde se va ha llevar a cabo.

materia prima sobre sus caracteristicas quimica
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Bl primer paso para llevar las especificaciones del sisctesa de
produccisén en una planta induscrial es la elaboracién de
diagramas de flujo, que pueden ser cualitacivos

cuantitativos, los primeros muestran el flujc de sriales y
200 necesarios par

o

Qque un Bal manejoc puedse ser la cau
© produceos y dislocar

de serios dafios de parces
eriamente® l0® programas de produccion,
en 108 Consumos de materia prima,

los segundos contie

materisles y servicios
combustible,

auxiliares en cada operacidén como el
agua y snergia eléctrica encre otros.

e necesaric slaborar dbalances de materia y esnergia p a cada
operacién, incluyendo las cantidades de materisles y anergia
que enctran Y salen an cada etapa del procesc, estd nNnos
permicicrd

determinar las capacidadas de cC

a una de las gnidades
industriales y los reguerimientos de servicios asi como los

volGmenes de subproductos de deshechos Que deben essperarse de
la operacitn de 1la planta.

Con los Dbalances de
diagramas de

eria prima, macteriales y energia y los
proceso se selscciona la maguinaria, y después se
procede a ssleccionar tomando en cuanta el tamafio del mercado,
la disponibilidad de recursos de inversioén y el nivel técunico
de la mano de obra.

Los diagramas de flujo de materiales también pos pueden
auxiliar para slaborar los planos de distribucién de la planta
¥ debers disponerse de la siguieante informacion:

El nimerc total de esmpleados Qque tendri la planta.
La lista de todas las operaciones que se efectuaran.
La clase,

canafico y nimerco de cada departamento de producciéén
o servicio que tendré la planta.

Bl espacico requerido para almacenamiento del inventario.
La seca fundamental de un plano de distribucién de una planta
s

obtener la mejor relacion entre e
de produccién.

acio, inversitno y costo

Una vex que se tiene sl plano de disctribucién de la planta se
procede a la obtencién de los presupuestos de la obra civil,



tomando en cuenta las especifjcaciones bAsicas como son los
@l tipo y apariencia del edificio,

materiales de construccidn,
las

el acabado de la construccidn,

la superficie a conscruir,

dimensiones de la construccidn y la resistencia de la

construccidn.

La ingenierf{a del proyecto 3 la parte mas compleja y delicada
ya que

del proceso para la elaboracidén de un nuevo proyecto,
en ella se utilizan técnicas que requieren la contratacidén
especialistas, pero de su correcta aplicacién dependerd los
resultados de una instalacidn industrial eficiente, QqQue
resultados econdmicos satisfactoriocs.
El analijisis de loyg costos debe
del eatudio <de los problemas

reflejar& en
Distribucidén de coston. -
acompafnar los resultados
asi{ como debae presentarse una disrr-:bucidn del

técnicos. Es
iniciales de capital; la

las necesidades
f1jos y de
cambios en la
ios costos
rentes escal preoduccidn y el
margenes de flexibiiicad en el
#n la misma fyncidn de

sea,
var:ables y su

ilizacion de 1la

proyecto, ©
compoaicion de costos
frente a
la variacicon de

coszos
comportamiento T
capacidad produc«siva; unitarios

frente a dife

las de

aprovechamiento de posibles
modo de combipnar los factores

producciodn.

Hay dos funcionhes principales en la estrategia de produccidn;

la de reducir los costos unitarios minimosa, aprovechando las

economias de escala u ctras ventajas derivadas del aumento de

la dotacidn de un factor en el marco del mismo proceso técnico
la de conseguir que

de producecidn, vy 1
los costos unirarios al variax

disminuyan las
variaciones de el margen de uso
de la capacidad.

El andlisis de la escala de produccién de un procesaoc relaciona
su tamafico diseflo con sSus ¢coszoB unitarics tedricos directos.
Entiendese por costo directo de un procesc la suma de los
costos de los insumos principales y secundarieos, el costo de
capital incorporable al producto y los costos de mano de obra.
Se excluye, por consiguientes, los costos ce mantenimiento y
de la administracién consideridndose incluidos en estos udlctimos

ESTA TESIS Ko
. rrer
MUR BE 1A Bigiyiss



loa gastos de las operaciones de compra-venta.
Los problemaa de escala se presentan en dos plancags

La escala de produccidn del conjunto debe analizarse toméndose
como referaencia los costos totales por unidad producica,

mientras que,
Las escalas de los procesos
estudiarse conaiderando solamente

subordinadoeos o parciales debe
los costos directos de cada

uno de esos procesos.
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3.4. EL ANALISIS PFINANCIERO DEXL FPROYECTO

En la presentacién del an&lisis financiero del proyecto

debe empexzarse por indicar las necesidades totales de capital
tanto de disponibiliagad ce

f£ijo y capital circulante
existencia como de un margen de liguidez necesarioc para la
Estas necesidades de capital deben

operacisdn de la empresa.
tiempo, durante el periodo de conastruccidn y
A continuacidn

escalonarse en el

durante el perliodo de operacidn del proyecto.

se describirdn los principales andlisis financieros del
hay

proyecto.
Recursos financieros para la inversidn.- En primer lugar,
que demostrar qQue los realizadores del proyecto cuenten con

suficientes para hacer las inversiones y

recuxrsea financieros
corrientes que implica la sclucidn dada a los

los gastos
localizacidn y las decisiones

problemas de procesco, tamafbo,
complementarias sobre la ingenierfa del proyecto.
DISPONIBILIDAD DE LOS RECURSOS FINANCIEROS.~ EsStos recursos
8ON necesarios para hacer frente tanto a las necesidades de

£1ijJo como parTa satisfacexr los
Y estos
Y puecden provenir

activo
da capital de trabajo: recuracs son

necesidaces de un proyecto,

inversién en
reguerimientos
para cubrir laa

de dos fuentes principales:
Del capital social suscrito y pagado por los accionistas de la

empresa.
De los créditos que se puedan obtener de las instituciones
bancarias ¢ financieras y de proveedores.
Cuando se prevea utilizar recursos de origen diverscs serd
necesarioc indicar las participaciones en las monedas del paia
®en que se realizar& el proyecto y su equivalente en divisas,
aiempre y cuando mse necesiten aportes externos en factores o
insumos.

Andlisis y proyeccionem financieras.- En esta parte debe
presantarse inicialmente un andlislis comparativo, gque tome por

un lado las necesidades de recursos financieros de la empresa
a base de los costos de

para el proyecto estimadas
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construccidn y produccidén y de loas precios previstos de los
por otro, las proyeccionea de ingresos financieros
estimaciones de usc de la

inaumos y,
basadas en las

de operacion,

capacidad instalada y preciso de venta estimados.

Esta infcrmacidn debe obtenerse del eatudio del mercado y del
los

estudio técnico para determinar la capacidad u=zi{lizada,
diferentes alternativas.

costos unitarios de produccidén en sus
Para la proyeccicén cde los ingresos financieros se reguiere
cuenta diversmsas consideraciones de cardctecr

del mercado

econdmicos como son
internacional, la influencia de la politica
monetaria sobre la fijacidn de los precios de
loy productos finales y la eatimacidn de usos

nacional e

tomar en
comercial,

@l andlisis

arancelaria y
los insumos y de
econdmicos alternativos.

El presupuesto de ingresos y gastos debe presentarcse en
financiero, c¢on homogeneizacicdn de los

resumida en el an&lisis

posibles diferentes tipos de moneda que se
reduccidén a unidad monetaria comin.
Pinanciamiento.-~ Debe mostrar en un resumen
ordenado en un cuadro, las fuentes de lcs sTecursos

que se utilizardn y, su cistribucidn en los diversos
provectos, palabras, =21 origen

forma

utilizan y su

formalmente
financieros
usos gue
comprence el en otras y el

los recursos.
se especificardn los fondos

se muestra a continuacidn.

destino de

En un cuadro que manejard el
proyecto segun
Rubros

FUENTES U ORIGENES DE LOS RECURSOS
Capital prepio

Préatamo a mediano y largo plazo
Créditos a corto pla=o:

De banco.
De proveedores.
(recaudacidén de tarifas u

Venta del producto
pago por servicicos en los proyectos del sector

otras formas de

publico) .

Saldos de afios anteriores.
Total de los fondes clasificados por fuentes.
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USOs O DESTINOS DE LOB FONDOS
Inversisén fija

Activo en cuenta corrientes

Aumento de inventarios

Aumento de cuentas por cobrar

Coastos de produccidn

Pagos de créditom a corto plazo

Impuesto sobre la renta

Total de los fondos clasificados por usos

Disponibilidad para diversoa servicios de créditos y reservas.
Servicios de créditos a mediano y largo plazo

Pagos de dividencos

Saldo para el afio siguiente
disponibilidad neta).

Al mostrar por periodos adecuados,
pPer un lade los fondos gue el proyecto emplears y
usos o deastinos gue se les dard en las
este cuadro permitird estimar

(depreciacién y otras reserves, ¥y

desglosados segin fuentes u

origenes,
por otro lado los
etapas sucesivas del proyec:o,
las asignaciones especificas gue podrian hacerse a rubros como

el servicio de préscamo, el pago de dividendos y 1la

constitucidn de reservas, datos gque permitan eatablecer una

pelitica financiera para

proporcionar4 este andlisis har4 posible cealcular ciertos
como son

la emprasa. La informacién gque

indicadores bdsicos para la valuaciodn del proyecto,

la tasa de rendimiento interno, el valor neto actualizado de

los ingresos y el perfodo de recuperacidén de la inversidn.

I.a presentacidén de todos estos antecedentes cdebe ir acompaiiada
de una descripcién del cuadro global de financiamiento gue se
se destacard4d la parte gue
en w1l caso de empresas

en @l caso de proyectos

utillizar&4. Zn este cuadro
corresponde a los fondos propilos,
privadas o de recursos comprometidos,
del sectzor piblico.
Tipos de financiamiento.- Son los instrumentos qQue sirven para
poner en contacto a inversionistas y solicitantes de fondos, Yy

a continuacidn se describir&n algunos tipos de

financiamientos:



PINANCIAMIENTO DRI. SISTEMA BANCARIO

Incluye las gue ofrecen las sociedades nacionales de crédico,
las organizaciones auxiliares de crédito.

Los tipom de financiamientc o préstamos gue se ofrecen son las
siguientes:

PRESTAMO PERSONAL.~ Se otorga a personas fisicas sujetas a
crédito con una tasa de interés global y una comisién de
apertura. Se paga mensualmente,
pagaré y requiere aval.

Nota:

se documenta mediancte

Eate préstamo ya no se utiliza.

PRESTAMO QUIROGRAFARIO.- También se conoce como préstcamo
directo © préstamo en blanco,

sy garantia es la solvencia y
moralidad del solicitante.

Puede requerir aval o coobligado
(son dos personas que tienen gue responder por el importe del
préstamo se puede cobrar indistintamente a cualguiera de las
personas),

su plazo mAximo es de un afioc legalmente y 90 dfas
realmente.

Su destino debe ser para resclver problemas transjitorios de
eafectivo del solicitante, como pagar pasivos a corto plazo a
otras instituciones pero nunca para invertir en bienes da
capital.
DESCUENTOS .- Consiste en tranaferir en propiedad titulos de
créddito a una institucidn de crédizo, gque pagar& en forma
anticipada el valor nominal del titulo menos una suma
eguivalente a los intereses gque devengaria entre la facha en
que se recibe y la de su vencimiento y una comisién por su
operacién.

PRESTAMO CON COLATERAL.—~ E£s parecido al gquirografario,

variante de que existe garantia real
documentos de la cartera del cliente),

con 1la
(letras de cambioc o

Yy la amortizacidn del
préscamc es el vencimiento de los documentos.

PRESTAMO PRENDARIO (PIGNORATICIO).- Este tipo de préstamo
mantiene estrecha relacién de los almacenes generales de
depdsitos ¢con las sociedades nacionales de crédito, ya gue las
Gltimas lo otorgan através del)l financiamiento de

los
inventarios via certificados de depésito,

bonos de prenda gue



expiden los primeros. Tambidn pueden ser otorgados con prenda
de valores (obligaciones o acciones). EZl monto no debe eaexceder

al 708 de lo que se deja en depdsito.
CREDITO DOCUMENTARIO.- Por medio de esta operacidn
mediante créditos

socleddad nacional de crédito se compromete,
a pagar através de sus bancos corresponnsables

el importe de bienes especificos a
Generalmente se

una

establecidos,
por cuenta del acreditado,
un beneficiarfo "X" contra documentacidn.
amortiza mensualmente y requiere la celebracidn de un contrato

consignado en escritura pablica.
Son préstamnos contratos para gue

CREDITO EN CUENTA CORRIENTE. -
loas clientes de las sociedades de <crédito puedan disponer en

el momaento en que lo deseen de una suma acordada utilizando
la tarjeta de crédito por

chegques, una derivacistn de éste es
de la cual la sociedad de crédito se compromete a pagar

medio

pPor cuenta del acreditado los bienes y servicios de consumo
que este adguiera.
La utilizacidén de este

necesidades eventuales de efectivo,
Se amortiza a través de mantener cuando menos cada 90 difias

crédito es parxra cubrir

tipo de
pudiéndose reguerir aval.

saldo positivo en la cuenta de cheqgue.
PRESTAMO PARA LA ADQUISICION DE BIENES DE CONSUMO DURADERO.-

Se otorga a personas fisicaas sujetas de crédito a plazos de 6,
la forma de pago mensual con una tasa de
Se documenta

12, 18, & 24 meses,
factura

interés global y una comisién de apertura.
mediante pagaré y la garantf{a la conatituye la
endosada.

CREDITOC DE HABILITACION O AVIO.-~ Es un préstamo a Ccorto y
mediano plazo para fomentar los elementos de produccidn o
transformacién de la actividad industrial, agricola o ganadera
¥y puede ser:
Préstamo de habjilitacidén o avio a la industria, destinado a la
adqgquisicién cde materia prima, page de mano de obra directa y

1o relacicnado con la produccidén en proceso.
Préstamo a la agriculetura, pPara la compra de semillas,
inasecticidas, compra de refacciones, reparacidn

fertilizantes,



de maguinaria agricola, pago de maquila, preparacidén de

terrenos, pago de agua, etc.
- Préstamo© a la ganaderia, para compra de ganado de engorda,
forrajes, cultivo de pastos, vacunas, etc.
ratificado ante notario o

Se reguiere un contrato privado
Su plazo es de tres afios

corredor, © escritura pablica.

pudiéndose gravar la unidad induatrial, agricola o ganadera,

ademids de otorgar garantia hipotecaria o fiduciaria adicional.
La amortizacién realiza mediante pagos mensuales de intereses
Y pagos menauales trimestrales, semestrales o anuales de
capital.
10.-CREDITO REFACCIONARIO.- E3x un préscamo a mediano y largo plazo
fomentar la produccidén o transformacidn de
agricolas © ganaderos y Gue se
fijos.

gque se utiliza para
arc{culos industriales,
invierte en la ligquidacidn de ciertos pasivos © activos
ratificado ante notario, su plazao
legal es de 15 afos en la indusctria y de 5 en la agriculzura y
actualmencte se otorgan plazos de 3 a 10 afes; la
interes y

Se requiere un contrato

ganaderia,
amortizacidn se realiza mediante pagos maensuales de

Pagos mensuales trimestrales, Saementrales o anuales de

capital. Estéd documentado con pagasés.
Estd destinado a la adguisiciosn,

11.-PRESTAMO HIPOTECARIO.-
AuUdn cuando la

edificacistn, obraas o mejoras de inmuebles.
garantia estd conatituida en funcidén del inmueble hipcoctecado.
Puede necesitarse garantfas adicionales y el solicitante debe

demostrar capacidad de pago. Este tipo de contrato regquiere

estar inscrito en el registroc publico ya sea para empresa,

particulares para vivienda y otroa. En el caso de las

destinado al plazo en gue las

empresas el crdécdito debe ser
trimestral © anual

amortizaciones del capital se hace mensual,

Y @l pago de intereses es mensual.
12.~PRESTAMO CON GARANTIA DE UNIDADES INDUSTRIALES.-
para tesoreria © cuando se tiene un
Es amortizable a

trimestrales o

Es utilizable

para consolidad pasivos,
tipo de préstamo especifico el cual acudir.
con pagoes mensuales,

mediano y largo plazo,
ReqQuiere ser documentado

semestrales de capital e intereses.
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con pagarés, previamente formalizados ante notarios o
autorizado por Banceo de México.

corredor,
En los

~ARRENDAMIENTO FINANCIERO.-
arrendadoras financieras tiens como finalidad financiar a lasa
comerciales y de todo tipo;

tltimos ajdos las

empresas industriales,

alternativas de financiamjento a mediancoc plazo,
equipo de cémputo,

entre otros. Una

para la

adquisicisén de magquinarif{a industrial,
flotillas de equipo de transporte, inmuebles,
definicidn de arrendamiento financiero es:

“Contrato por medio del cual la arrendacdora est& obligada a
y otorgar el uso o

a cambioc de una
debiendo aer

adquirir determinados bienes tangiblesn,
goce tTtemporal, en un plazo forzoso,

prestacién, que se liquidarA en pagos parcialaes,

esta equivalente a mayor al valoer del bien”.
Para deducir la inversion, en los términos de las leyes
fiscales, segtin articulos 48 y SO de la L.X.S.R. y 15 deal
C.F.F., se permita cualquiera de las siguientes opciocnes:

Que se transfjiera la propiedad del bien objeto del contrato
madiante el pago de una cantidad determinacda, la cual seré
es decir, pagar un precio

inferior al del valor del mercado,
el cual se

simbdlico por @l bien normalmente va del 1 al 5%,

paga al finalizar el contrato.

Que prorrogue el contrato a plazo determinaco,
los pagos ser&n inferiores a 103 que se fijaron en el plan
el importe de la opcidn considera como complemento
el cual se deducird&n en

durante el cual

inicial,
del monto original de la inversidn,
los afios que falten para terminar de deducir el monto original

de la inveraidn.

A participar con la arrendadora financiera en el precio de la
venta de los bienes a un tercero, en la proporcidén gque se
convenga y se deberd& considerar como deducible la diferencia

sntre los pagos efectuacdos y la cantidad ya deducida, menos el
ingreso obtenido por la participacidn obtenida.
Los contratos de arrandamiento financiero deben otorgarse por

escrito, ratificarse ante fedatario pGblico e inscribirse en

el Registro de Comercio.



14.~-FACTORAJE .~ El primer antecedente que se conoce en México,

sobre operaciones de factoraje, fué el financiamiento de
“cuentas por <cobrar no documentadas”, se remonté al afio de
1967. A partir de 1986 se desarrollo un gran interés en este
mervicioc financiero, promovido fundamentalmente por las
crecientes neceaesidades de capital de trabajo de empresas
induatriales y comerciales inicidndose nuevas empresas de
factoraje financiero.

La empresa de factoraje financiero conviene con el cliente de
adguirir derechos de crédito que éste tenga a su favor por un
precio determinable en moneda nacional © extranjero,
independientemente de la fecha y la forme que se pacte siendo
posible pagar en las siguientes modalidades.

Que el cliente no quede obligadoc a responder por el pagoe de
los derechos de crédito transmitidos a la empresa da factores
financiero (factoraje purc © factoraje sin recurso). Este tipo
de factoraje podrd ser cobranza directa o delegada. Cuando la
cobranza vaya a ser directa la cesidén de derechos de crédito
deberd ser notificada al deudor en cualguiera de las formas
aiguientes:

Entrega del documento comprobatorio de la cesaién de derechos
de crédito y acuse de recibo del deudor mediante contrasefia,
contrarecibo de reaecepcidn.

Comunicacidén por correo certificado con acuse de recibo,
telex, telefax contrasenal o cualguier otro medio donde se
tenga evidencia de su recepcidn.

Notificacién realizada por fedatario publico.

Se puede ceder los derechos de cobro mediante facturas,
contrarecibos, letras de cambio, pagarés, contratos
mercantiles.

Que el cliente guede obligado solidariamente con el deudor a
responder del pago puntual y oportuno de los derechos de
crédito transmitidos a la empresa de factoraje financiero
(factoraje con recurso), la empresa de factoraje adguiere loa
pagarés emitidos por el cliente antes del plazo contratado
para su pago.
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15.~LAS UNIONES DE CREDITO.~

10032 del wvalor del pagaré

La operacién mse realiza por el
de esta forma el proveedor

descontando el cargo financiero,
recibe su pago de contado y el cliente no altera sus politicas

de crédiro.
BENEFICIOS CLIENTES:

Permite continuar obteniendo crédito en épocas de baja

liguide=x.
Facilita la negociacién y aplicacién de plazos.

Ayuda a proteger los costos de sus productos al obtener
oportunamaente los insumos necesarios.
Parmite una mejor planeacidn de su tesoreria para el pago de
sus insumos.

BENEFICIOS PROVEEDOR:

Centinua vendiendo a crédito y cobra de contado

Mejor planeacién en el flujo de caja

El factoraje internacional se refiere al funcionamiento de
cuentas por cobrar proveniente de ventas de exportacidn.

Participante:s
Exportador © cedente, factura los bienes asuministrados a un
deudor extranjero.

Importador © deudor.-
emitida por el exportador y denominado en divisas.

Es parte obligada a pagar la fagctura

Contratacién:
Llevar una solicitud de linea de factoraje o factor,
una relacidén de los clientes a ceder.

Recabar los poderes para actos de dominio de la persona gue
operacidédn de compra-

anexando

vaya a obligar al cliente, ya gue es una
venta de derechos.

Firma de contrato normativo que regula las relaciones del
cliente con factor.

rirma de contratos de sesién por cada operacidén gue es donde
se ceden los derechos de cobro de clientes.

Las Uniones de Crécdito son
organizaciones auxiliares del crédito gque deben organizarse,
de conformidad con la Ley General de Organizaciones y

Actividades Auxiliares del Crédito, como sociedades andénimas,



con un numero de socios que determine la Comisidén Nacional
Bancaria al otorgar la concesidn respectiva, sin gque pueda smer
menos de vainte.

Las uniones de crédito pueden gozar de concesién para operar
en los ramos siguientes:

Uniones de Crédito agricolas, ganaderas, © a unas y otras.
Uniones de Crédito industriales , en las gue los socios, se
dedican a actividades industriales para la produccién o
tranaformacién de bienes o la prestacién de servicie
similares.

Uniones de Crédito comerciales, en gue 103 socios sae dedican a
actividades mercantiles con bienes o servicios de una misma
naturalecta © de naturaleza complementaria.

Uniones de Crédito mixtas, que se configuran en los términos
de sSu concesidén, c¢con miembros gue podrdAn estar dedicacdos,
cuando menos, & dos de las siguientes actividades:
agropecuaxrias, industriales o comercialesa, siempre y cuando
las actividades de todos los miembros guarden relacidn direcrta
encre si.

Las Uniones de Crédito podrdn reali=zar las siguientes
acrividades de conformidad con el refculec <40 de la Ley
General de Organizaciones y Actividades Auxiliares de Crédito.
Facilitar el uso del crédito a sus sociocs y prestar su
garantia o aval, conforme a las disposiciones legales, en los
crécditos gue contraen sus So0Cios.

Recibir préstamos exclusivamente de sus socios, de
instituciones de créditc, de fianzas del pafis o encidades
financieras del exterior asi como de sus proveedores.
Practicar con sus socios operaciones de descuento, préstcamo Y
crédico de toda clase, reembolsables a plazos congruentes con
los de las operaciones pasivas gQue celebren.

Dar en garantia © negociar los titulos de crédito y afectar
los derechos provenientes de los contratos de financiamiento
que realicen con sus socios o de las cperaciones autorizadas a
las uniones de crédito, con las personas de las gue
reciban financiamiento.



socios depdsitos de dinero para exclusivo

- Recibir de msus
saldos podré&

objeto de prestar servicios de caja, cuyos
depositar la unién en instituciones de crédito o invertirlos

en valores gubernamentales.

- Adquirir acciones, obligaciones y otros titulos semejantes y
mantenerlos en cartera:

la organizacidén y administrar empresas de

- Promover
venta de los productos,

industrializacidn o transformacidn

obtenjidos por los socios.
Encargarse de la venta de los frutos © productos obtenidos o

e@laborados por los socios.
Encargarse de la compra-venta o alquiler de insumos, bienea de

capital, bienes y materias primas necesarios para la

explotacion de las empresas de los socios.
Encargarse de la transformacidén industrial o dal beneficio de

los productaos obtenidos o elaborados por sus socios.

16.-PRESTAMOS INTERNACIONALES.- La Ley de Instituciones de Crédijito
autoriza el establecimiento
de representacion de entidades financieras del exterior y el
sucursales de bancos

en territorio nacional de oficinas

establecimiento en la RepGblica de

Extranjeros.

En los avances
diversificacion y profundizaciédn del mercado

logrados en mataearia de estabilizacion

@condmica,
financiero,
banca y reprivatizacién de la banca maltiple,

precondiciones basicas para proceder a una nueva etapa en el
los servicios

desregularizacidén y reforma institucional de 1la
®estAn dadas las

procesco de modernizacidén dbancaria y de
financieros, con el objeto de permitir la compra de materian

primas, insumos y tecnologia que nNos sCn necesarias por medio

de) crédito externo.

Dentro del trabajoc de Libre Comercio, México,
éste otOorga a las partes @l derecho de establecer
asf{ como

Canad& y Eatados

Unidos,
instituciones financieras bancarias y de valores,
otro tipo de servicios financieros auxiliares en el territorio

de las tres naciones, conforme a los sigulentea principios

bésicos:
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DEL TRATO NACIONAL.~ Garantiza un trato no discriminatorio a
los prestadores extranjeros respecto a los nacionales.

DE RESERVA CAUTELAR.- Permite a los paimses establecer reglas
Qque garantizan el sanc funcionamiento de sus sistemas
financieros nacionales y la proteccion de los jintereses dal
ptblico.

DEL TRATO DE NACION MAS FAVORECIDA.- Exige a las partes
hacerse extensivas todas las concepciones gue otorguen a
cualquier otro pais.

DE LIBEZRACION PROGRESIVA.- Que asegura un proceso gradual
hacia un simstema financieroc regional adbierto.

DE RESERVA NACIONAL.- Que excluye del tratado las actividades
que las auntoridades financieras realizan para llevar a cabo
la polictica monetaria y cambiari{a de un pais; las gue realiza
de manera exclusiva la banca de desarrollo.

El crecimiento del comercio internacional ha ido acompafado de
una expansién paralela del sistema bancario, pues los bancos
de las naciones m&s importantes se lanzaron al extranjero para
mantener su crecimiento y proteger a sus clientes de la
competencia extranjera, en la actualidad un gran banco con
oficinas bancarias en muchos paises es lo gque se conoce COmo
“BANCO MULTINACIONAL".

Los Bancos Multinacionales combinan procedimientos Yy
estructuras bancarias tradicionales con técnicas disenadas
para prestar un servicio mundial m&s competitivo y entre los
servicios que presta, ame encuentran los siguientes:
Financiamiento de importaciones y exportaciocnes.

Intercambio de moneda extranjera en un volumen sin
precedentes.

Suministrar informacién y asesorfia a los clientes, entre los
Que est&n las empresas multinacionales.

Bubscripcién de eurobonos y bonos de extranjeros.

Obtencién y conceanién de préstamos en el mercado de
suromonedas.

Participacién en consorcios de préstamos internacionales.
Financiamiento de proyectos.



Ahora bien al hablar de los Bancos Multinacionales y de los
servicios que prestan, hay gue tomar el tema de los mercados
financieros internacionales.

La actividad de l0s mercados financieros internacionalesn se
concentran en ciertas ciudades gque me han convertido en
centros financieros internacionales: Londres, Tokio y Nueva
¥York son los mAs importantes. Dentro de un centro financierc
se dan transacciones que se conocen CoOmO:

MERCADO DOMESTICO.- Es un centro financiero nacional, en donde
los inversioniastas locales suministran fondos directamente a
lo08 usuarios al comprar valores como bonos, papeles
comerciales o participaciones de capital, mientas gue los
depositantes proporcionan sus fondos a los intermediarios
financieros (bancos, fondos, de inveraién, etc.).

MERCADOS INTERNACIONALES.- E=a un centro financieroc
intornacionnl y exiate cuando los fondos doméaticos ae
suministran a usuarios extranjeros © cuando los usuarios
locales utilizan fondos extranjeros.

MERCADO EXTRANJERO.- Es un centro financiero internacional que
siempre desarrcllarad negociaciones en la cual se proporcionan
fondos extranjeros a usuarios extranjeros.

Dentro de Jos mercados financieros internacionales se
encuentran Ccomo los maAs importantes:

MERCADO DE EURODOLARES
bancos internacionales a los deseos de los inversionistas

- Es la eficientisima respuesta a los

de hacer inversiones meguras y liquidas de alto rendimiento y
a las necesidades de las empresas y gobiernos de obtener
fondos a bajo costo y con una disponibilidad asegurada. Es
importante saber gque es un "“EZurodolar”; un Zurocdolar se crea
un depésito en ddlares, se transfiere de un banco dentro de
Estados Unidos a un banco fuera del pais © cuando alguien de
fuera de Eastados Unidos adguiere dédlares, debido quizad a
una transaccién comercial © a2 una compra en el mercadoc de
moneda extranjera.

Los depésitos temporales en Euroddlares van desde dinerxo a la
vista y fondoa, tienen vencimiento desde un difia para otro



hasta perifiodos mas largos: los certificados de depésiton
suelen ser a tres meses O m&s y en incremento de millones de
délares. LOS depdsitos me mueven mediante las transfereancias
que se tienen en Instituciones de Ahorro y Préstamo, Que se
hace a través de un cheque de la Instituclédn contra un Banco
Comercial.

Recientemente los depédésitos a plazo se aceptan como “crédito
renovable" en los cuales @l interés se paga a un tiempo
flotante Que se ajusta cada tres © seis meses para adaptarlo a
los cambios en las rtasas de dinero.

Los depdsitos en Puroddlares pueden realirarse para un plazo
eapecifico, o son certificados de depdésitos negociables:

Los depdsitos a plazo ordinario, sBi el deposicante desea
retirar sus fondos antes de la fecha de vencimiento, debe
pedir permiso al banco.

Un certificado de depésito negociable eas un instrumento
emitido por un banco ¢como recibo por el depésitoc de una
cantidad de dinero esapecifico durante un plazo especifico a un
tipo de interés fijo o flotante y se puede negociar en el
mercado de dinero, por lo que el depositario original no
necesjita eaperar hasta la fecha de vencimiento para recuperar
los fondos representados por la cantidad injcial del depémito.
Los préstamos bancarios en Furodélares también se conoccen como
~“Purocréditos~, los EBurocréditos son préstamos bancarios a las
empresas de negocios, gobiernos soberanos y otros bancos. Los
EZuroddlares se prestan con vencimientos a corto y a largo
plazo, la mayorf{a se hacen a plazo fijo, sin ninguna provisién
para pagos anticipados.

Los créditos de reserva en Euroddlares son de dos tipost

CON UNA LINEA DE CREDITO.- Un banco promete prestarx
Eurodélores hasta el limite de crédito con una tasa de interés
determinado por las condiciones existentes en el mercade en el
momento de hacer el préstamo.

COM LA OBLIGACION RENOVABLE EN EURODOLARES.- Un banco acepta
@l présctamo por un periodo, de guizés 2 a 5 afios, aceptando
una serie de documentos secuenciales con vencimientos cortoa.
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MERCADO DE EUROMONEDAS.- Cualqguier moneda puede existir en
as{ hay “"Euromarcos”™ aexisten cuanco los

forma de "Euromoneda”™,
cuando las

marcos alemanes se depositan; “"EZurceaterlina*”

lineas brit&nicas se depoaitan en bancos fuera del Reino Unido

y "Euroyenes™ cuando los yenes japoneses son depoaitados fuera

de Japén, ademas de “Eurodblares-.
se depositan
“"Eurobancoa”. Un Eurobanco es un

Existen bancos en los que las Euromonedas,

generalmente mse conocen Como

intermediario financiero qQque simultAneamente solicita

depSnsitos a término y hace préatamos a una moneda diferente a

la del pais en el que eata ostablecido.
Ademiés de sus Furonegocios, generalmente realiza operaciones
bancarias locales.

El mercado de EZuromonedas tiene los smsiguientes propdSsitos:

Son diapositivos eficientes y convenientes del mercado de

dinero para mantener excesos de liquidez caorporativa.
Es una fuente importante de préstamos bancarios a CcoOrto plazo
para financiar las necesidades de un fondao de operaciones

corporativas qQue incluyen financiamiento de importaciones vy
exportaciones.

La locaiizaciédn de un depésito en EZuromoneda puede ser en
Zurick y en otros centros financieros

Londres, Paris,
depositarios de

europeos. Los principales prestatarios y
son los propios marcados
asi como el de Estados Unidos.

éste mercado japoneses y sus

sucursales en el extranjero,
MERCADO DE EUROBONOS.- E1l mercado internacional de bonos
compite con el mercado bancario internacional desde el punto
da vista de la cantidad y costos de loas fondos proporcionados
a los presntatarios internacionales.

Yy documentos internacionales
fuera del pais del

Todos los bonosa se vencen

inicialmente a un inversioniata
prestatario.

Los tipos de inasatrumentos m&s importantas
internacional cde bonos son:
Eurcbonos.- Un eurobonoesta
internacional de bancos y otras empresas de valores,

para el mercado

Buscrito por un consorcio
y Bse



venden exclusivamente en otros pafises diferentes de aquel en

cuya moneda se hace la emisidn.

Bono extranjero.- Un bono extranjero lo suscribe un consorcio

formado por miembros de un 86lo pais vendido principalmente
8in

dentro de ese pails y dencminado en la moneda de ese pafis.
embargo el emisor ea de otro pafis.
loas bonos

bonos extranjeros tienen distintos apodos;

Los
mon "bonoa yanquis®;

extranjeros vendidos en Estados Unidos
los bonos aextranjeros vendido en Japén son
los bonos vendidos en el Reino Unido son "bulldoga

Obligaciones con Interés Variable (FRN).-~ Son emitidos por
empresas estatales y otros prestatarios de
fondo directamente de los

“bonos asamurai-, y

naciones soberanas,

calidad para reunirc

alta
FstAn suscritos por bancos de inversijiones

inversioniatas.
como alternativa a los préamtamoa bancarios sindicados a medio
Los FRN se

Y lago plazo en el mercado de euromonedas.
interés m&s bajo con respecto

venden con mArgenes de tasas de
a. LIBOR, tienen vencimiento ligeramente m&a largos que los
préstamos bancarios sindicados, y le dan a los inversionistas

un rendimiento m&s alto.
bocumentos Eurcocomerciales.- se han
convertido en una fuente importante de fondos.
instrumentos estén suscritos por instituciones financieras,
perc la mayoria se vende directamente a inversionistas o
indirectamente a través de agentes. Los eurobonos son emitidosa
pPOr empresas multinacionales, empresas domeaticas grandes,
gubernamentales e inatituciones internacionales. Se

Estos documentos
Algunos de los

empresas
ofrecen simultAneamente en varios mercados de capitales

nacionales diferentes, pero no en el mercado de capitales del
pais ni a los residentes del pafis el mercado de los esurobonos
debe su existencia a varios factores de los cuales se

mencionan a continuacién tres de los m&s importantes:
Los gobiernos

Ausencia de Interferencia Regulatoria.-
nacionalea imponen controles a los emisores extranjeros de
denominados en moneda local y vendidos dentro de sus
Yy muelen tener limitaciones menos

nacionalesn,
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estrictas para 1os bonos denominados en moneda extranj ay

vendidos dentro del mercado de e monedas extranjeras.

pPivulgacién Menos EBetricta.- Los requisitos de divulgacidn
del mercado de eurobonos scn menos estrictos para la venta
dentro de EZstados Unidos, las saprs s estadounide o
generalmente encuentran Que los COstOos de registros de una
eurobonos son inferiores a la de una e=a i6n local
para lanzar una nueva emisién al

oferta o

Y qQue ne sita menos tiempo

mercado.
Situacién Tributaria ravorable.- Los esurobonos ofrecen
anonimato y flexibilidad tributaria, el interés pagado sobre

eurobonos generalmente no esta suje@to a una retencidén

tributaria sobre la renta
Los esurobonos generalmente ae emiten al portador,
significa que @l nombre y pais cde residencia del propietario
para cobrar los intereses el

lo cual

no constan en el certificado,
portador corta un cupdn de intereses del bono y 1o ingresa en
un banco. Exiasten algunoa tipos de bonos que se mencionan a
continuaciodns

Bonos en Euroyenes

El mercado de bonos de los eurcoyenes es una fuente atractiva
de fondos,las tasas de interés son legalmente inferiores que
s de emisidén local, porqgue

las tasas sobre los bonos en ye
son al portador y loa inversionistas internacionales aceptarén

un rendimiento inferior a cambioc del anonimato. Con las

nuevas reglas los consorciocs gque ofrecen bonos euroyenes
pPueden estar dirigidos por firmas bancarias de inveraién no

el mercado del euroyen permite a las empresas no

japonesas,
Los cérrtificos de

jJaponesas, conseguir fondos en yenes.
depésito en euroyenes estdn exentos de la retencidén tributaria

japonesa y se negocia en el mercado secundario.

Bonos Mixtos

Se denomina Bonos Mixtos
valores copmpren valores del tesoro de Estados Unidos,
endosen a un fideicomiso y vendan los derechos sobre el Titulo

a la accién de gue a empresas de
los

& extranjeros al portador.
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Una forma de bonoa mixtos del tesoro vendido por un consorcio
s® Conoce COmMOo "CATS" Certificantes of accrual on Treacury
Securities (Certificados de Interesas Sobre Valores del
Tesoro), se ofrecen como bonos al portador con un grxan
descuento parxa inversionistas extranjeros y sn forma
registrada a los inversionistas estadounidenses. Las dos
formas son intercasbiables de tal forma que los bonos al

portador vendidos por extranjeros a residentes stadounidens

se cambian por certificados regiscrados y re - Los bonos

v

con grandes descuentos se venden a una fraccién de su valor al
vencimiento y el beneficio del inversionista se deriva
completamente de la recuperacién del valor m&s alto de la
fecha de su vencimiento.

Bonos Parcialmente Pagados.

S han emitido bonos parcialmente pagados en ddélares y se han
vendido a inversionistas extranjeros ue deseaban en este
momento activos en denominacidén estadounidense, peroc gque creen
que tanto las tasas de interés del dAdlar como el valor del
mismo bajard4n, esta clase de bonos han sido especialmente
atractivos para los inversionistas japoneses.

Bonos en Moneda Doble.

Los bonos en moneda doble requieren gque el emisor pague el
interés en una moneda y el principal en otra, evita al emisor
parte del costo de intercambiar sus deudas a otra moneda.

fonom del Coctel de Monedas.

EstOs bonos se han emitido de vez en cuando, atraen a los
inversionistam porque los pagos de interés y el principal
deben ser mAs estables gue el valor de cualqguiera de las
monedas competentes, debido a 1la diversificacién de las
mismas. Estos bonos son especialmente uGtiles para
organizaciones cuyas recepciones en efectivo corresponden a
ventas que estén en varias monedas.

MERCADOS DE FUTUROS Y OPCIONES

Los mercados de futuros y de opciones de divisas son
instrumentos que han adqQuirido una importancia creciente en el
mercado. Se puede utiljzar para protegerse contra el riesgo



de intercambio de divisas resultante de las transacciones

comerciales.

Futuros.—- Un contrato de futuros en moneda extranjera es
acuerdo de intercambio de moneda que requiere la esntrega
futura de una cantidad eastédndar de moneca extranjera en una
lugar y precio determinados. Es muy similar a los

que existen para productos (cerdos,

fecha ,
contratos de

ganado, madera, etc.),
Las especificaciones de los contratos futuros se definen segin
Los aspectos maAs importantes

futuros
depdasito con interés y oro.

la bolsa en la gue ase negocian.

son los siguientesa:

Un tamafo especi{fico del contrato.
de enunciar los tipos de cambio.-~

correspoenden al coato en ddélares dea las

Un méetodo esténdar Es decir
las cotizacicnes
unidades de moneda
Una fecha de vencimiento eataAndax.

Un Gltimo dia de comercio especifico.

Eato quiere decir se puede negociar hasta el segundo dia
habil anterior a la fecha en que vence el contrato.

El comprador debe depositar una suma <oOmo
Esto es muy similar a requerir una fianza de

aexcrranjera.

El1 Colateral. -

margen inicial.
cumplimiento y se puede hacer mediante una carta de crédito de
certificados del tesoro o dinero en efectivo.

Solamente el 5% de todos los contratos de

un banco,
La Liguidacidn.-
futures se liquidan con una entrega fisica de la moneda
extranjera entre el comprador y el vendedor.

Las comisiones .-~ Los clientes pagan una comisidén a sus

corredores para realizar una vuelta completa y solamente se

cotiza un precio.
El banco de compensacidén como contraparte.-— Todos los
contratos son acuerdos entre el cliente y el banco de
compensacién de intercambio, en lugar de ser entre los dos
clientes involucrados. Los clientes no tienen gque preocuparse
e que una contraparte especifica del mercado nc cumpla con el

acuerdo.



Los contratos de futuros en moneda extranjera difieren de los
contratos a plazo en varios aspectos:

Tamafic del Contrato.-— Laa transacciones futuras son para
miltiplos de contratos de tamaffo est&ndar, mientras que los
contratos a plazos con bancos se pueden negociar para
cualquier tamafio deseado.

Vencimiento.- Los contratos a futuros estdn diaponibles
solamente para un conjunto de fechas de vencimientos fijos de
las cuales la m&s larga es inferior a un afo. Los bancos
har&n contratos a plazes para cualquier fecha de vencimiento
m&xima de un afio y ocasionalmente para periodos superiores a
un afio.

Localizacidén.- Las transacciones de futuros las realizan
corredores en una bolsa organizada; donde los pedidos de
todos los compradores y vendedores compiten en un lugar
central. Los contratos a plazo se negocian con cualguier
banco en cualquier localizacién, personalmente © per taeléfono.
El establecimiento de los precios.- Los precios de futuros se
determinan a través de un debate abierto en la bolsa donde sa
negocia el contrato. Los precics de los contratos a plazo son
cotizados por un banco en forma de precics de compra y venta.
El colateral.- Los contratos de fuzturos reguieren gue el
comprador eatablezca un margen inicial, para gue se liquide en
efectivo. Los contratos a plazo, los clientes deben tener una
linea de crédito © cualquier otra relacidén con el banco gue
garantice el cumplimiento.

La liquidacidén.- Un contrato de futuros muy pocas veces se
liguida haciendo que el comprador tome posicién de la moneda
exrranjera. LOos contratos a plazo generalmente se liquidan
tomando posesién de la moneda extranjera, aungue pueden ser
cancelados con el banco emisor mediante un contrato de
compensacidén.

Las comisiones.- Los clientes pagan una sola comisidn para
cubrir la compra y venta posterior de un contrato futuro. Los
clientes pagan un precic neto por un contrato plazo sin una
comisién especifica.
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Los contratos de futuros han

Las horas de comercializacidn.-
sido comercializados durante las horas en que est& abierta una
bolaa organizada. los contratos a plazo se pueden negociar 24

través da bancos gue le permitan a sus

horas cdiarias a
clientes el acceso a su red local de bolsas de intercambio.
de loa

Las contrapartes.- Losa compradores y vendedores
futuros no se conocen entre si. Los compradores

contratos de
y vendedores de los contratos a plazos negocian con un banco

que los conoce.

Los contratos de futuros sSon contratos a plazo eatandarizados,
con algunas diferencias significativas como las descritas,
pueden utilizarse parxa fines comercialaes y
especulativos que los contratos a plazo.

Opciones.- El1 uso de las opciones en moneda extranjera son
. pero no 1la

contratos financieros gque dan al duedoc el dexecho,
de comprar o vender una cantidad eapecifica de

los mismos

obligacidn,
moneda extranjera a un precilio determinado antes de una fecha

de vencimiento especifica.
L&as opciones en moneda extranjera se pueden comprar o© vender
en 3 tipos de mercado diferentes.
Se ofrecen para délarea contra libras esterlinas, marcos
alemanes, francos suizos, yenes japoneses y ddélares

canadienses.
Las ventajas m&s importantes de las opciones fuera de la bolsa
hecho de que el tamafioc de los

Para las compafifas son el
contratos y los términos de los mismos se pueden adaptar a las

necesidades especificas de la compafifa comercial.
Por otro lado, el comprador debe comprobar la capacidad del
banco firmante para cumplir su contrato de cpcidén, mientras
que las opciones negociadas en la bolsa se liguida a través de

un banco de compensacidn sin qgue el comprador ni el vendedor
El banco de compensacidén es la

se involucren directamente.
parte opuesta a todo contrato de opciones y garantiza su

se negocian en variasa

cumplimiento.
Las opciones
de las cuales la méas

en la moneda fisica
organizaciones de bolsa de todo el nmundo,
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importante @s la de Philadelphia Stock Exchange. El volumen
d e transacciones an i1a Philadelphia Stock Exchange es
relativamente alto, no siendo raro el casco en gque una sala
transaccién implique 2000 contratos. {Un intercambio de 2000
contratos para yenes japoneses tendrfia un valor de unos 100
millones de ddélares).

Las opcicones sobre caontratos de futures se pueden comprar en
el Mercado Monetario Internacional de Chicago. Las opciones
s&lo estAn disponibles para futuroes trimestralmente (marzo,
junio, septiembre y diciembre), pero las opciones en si
expiran cada mes. Asf! por ejemplo, se pueden comprar tres
copciones separadas s3obre futuros de abril; una gue expira en
febrero, ©tra en marz=o y otra en abril. Las transacciones
para todas las opciones zermina dos viernes antes del tercex
miércoles del mes de expiracidn. LLon precios de las opciones
sSe expresan en centavos de ddélar por unidad de moneda
extranjera.

Las opciones de moneda extranjera se uxzilizan con dos
propésitos bAasicos: Por las compafifas y los bancos para
protegerse contra el riesgo en ) tipo de cambio gue se
origina en las transaccicnes comerciales y por parte de las
compafifas, bancos e individuos para especular.

Las opciones ae diferencian de todos los demds tipos de
instrumentos financieros poer los patronea de riesgo que
producen. El1 duefio de la opcifétn puede escoger entre ejecutar
la opcidén © permitir gue <$sta expire sin haberla utilizado.
El duefio la ejecutard sclamente si genera una ganancia, y esto
suceder&d cuando la opcidn esté con ventaja.

SWAP.- En la actualidad dentro de los diferentes tipos de
inversiones se dan intercambios también conocidos como SWAP.

Un intercambio (SWAP) en moneda axtranjera es un acuerdo entre
dos partes para cambiar una cantidad especificada de una
moneda por otra ¥y, despuésa de un periodo de tiempo, devolver
las cantidades intercambiadas originalmente. Una transaccidn
en el mercado inmediatc egquiparada con una transaccidn de
compensacidn en el mercadoc a plazo por ejemplo el arbirraje



del interés con cobertura @es un tipo de acuerdo intercambio

(SWAP).
Ctros tipos de intercambio (SWAP) en moneda extranjera son:s

El prés-amc paralelo.- Involucra dos empraesas en dosa paises
diferentes Que se ponen de acuerdo para prestarse sus
respectivas monedas durante un periodo especifico de tiempo.

me roaliza fuera de los mercados de moneda
pPpueden utilizar las cotizaciones

referoncia para determinar la

L.a operacidn
extranjera, aungque se
inmediatas como punto de
cantidad de fondos a intercambiar.

Este “"intercambio” creo una proteccidén con cobertura contra la
péraida en el intercambio, ya gque cada empresa contabiliza el

préstamo en la misma moneda con que 1os pagari.
NO se necesitan garantfas de la casa matriz para los préatamos
paralelos, porque cada uno tiene ol derecho de compensacién en
caso de gue no se cumpla el ©Otro préstamo.

En los préstamos paTalelos pueden incluirse intereses o no,
dependiendo de si las tasas de interés internas de los dos
paises son similares © muy distintas.

Un intercambio de dinero (SWAP) .-
con excepcidn de que no aparece en el balance de la

Tipicamente doas companias acuerdan intercambiarse

Se parece a un préstamo

parxalelo,
compadiia.
una cantidad eguivalente de dos monedas diferentes durante un
perfodo especifico de tiempo. Los idintercambics (SWAP) en
ser negociables para una gran variedad de
anos.
se puede requerir una cuota para

dinero pueden
vencimiento de hasta die:z si los fondos son mAsS caxos

en un palis gue en otro,

compensar el diferencial en el interés.

Un intercambio (SWAP) de crédito es

y un banco
una fecha

Intercambio de Crédito.-
un intercambio de monedas entre una firma comercial

de un pais extranjero, que sSe devolvera& en

posterior.
Un intercambio de crédito se ha utilizado entre los bancos
comerciales, y entre les bancos comerciales y los bancos
centrales, para satisfacer necesidades temporales de moneda

extranjera.



de crédito protege
ganancias
ya

(SWAP)
No protege las

atractivo del intercambio
a la casa matricz,

21
sclamente el capital implicado.
sobre ese capital gque se puede remitir
sea como rendimientc do de la casa matriz o como
pago de Intereses sobre loas ddélares.
FPINANCIAMIENTO DEL SISTEMA BURSATIL

bursftil consiste en el

utilidagd de ese medio
proveas a las organizaciones. Los
las

financiamientos ofrece a

la inversidn

La principal
financiamiento que
medios de

principales que
empresas son los siguientes:

PAPEL COMERCIAL. - Las emprasas cotizTacdas en la Bolsa Mexicana
de Valores pueden finaciamiento
constituido por pagaré¢s
El importe de
valores,

acuydir a este wipo de
no

negociables a corto plazeoc,

garantizados. los pagarés estard limitada por

la Comisidn Nacional de siendo un plazoe anual

renovable.

ACEPTACIONES BANCARIAS.- Son lerras de cambio aceptadas por

los multibancms para o1 nciamientoc de empresas mecdianas y
inscritas en el Registro

na
neg estan
las

solicitud de

a
Ffrtaciones

Valores o nrtermed:iarios
interesada. La misién cCce las
tasa de descuento a corto plazo y

la 5o

pegueras
Nacional de
inscictucidn

M

ace
cen un costo

ciedad de Crédito.

Una obligacion emitida por una

instrumento de deuda m4s

bancarias es a
de comisidén por parte de
EMISION DE OBLIGACIONES. -

el

sociedad andnima representa
importante a largo plazo para la mayor parte de las grandes
un contratos de emisicn como serian:

“valor inicial del titulo.
nominal esta contemplada
habr& de pagar

tasas de interés

empresas,
Valor Nominal.-
Tasa de Interds.-
en el cupdédn adherido

generalmente cada
en el mercade hayan de aumenztar o daismanuir
Yy despues de que se hayan colocado las

Representa el
La tasa de Interés
al c©itulo,

en cuanto a las

y se

semestre,
respecto a la tasa
nominal de los cupones,
el precic del mercado de las obligaciones habra

obligaciones,
de fluctuar respecto al valox nominal.
Representa la fecha final en la cual

Fecha de vencimiento.-



el principal de la deuda s&s haya de liguidar.
se complementa con un

El contrato de emisién de obligaciones
documento mucho m&s detallado y que podria considerarse el
en eate se incluyen los conceptos

"anexo del contrato”,
legales y cdentro de los cuales se
detalles relacionados con la

obligaciones, incluyendo activos dados en garantfa,
para pagar el pasive, restricciones impuestas sobre la
Para dar cumplimiento a la ley de titulos de

3e nombre a un Representante comun

emisidn de
mérodos

cubren los

compania.

operacliones de crédito que
de los obligacionistas e intermediario de la colocacién de los

titulos, el cual ser& nombrado por la propia empreasa emisora Yy
habr4 de vigilar exacto cumplimiento del contrato de emisidn.
CLAUSULAS CONCERNIENTES A GARANTIAS ¥ METODOS DE PAGO
Dado las diferentes garantifias gque pueden otorgarse en un
contrato de emisién de obligaciones, es necesario especificar
si se trata de un contrato de emiaién de obligaciones
hipotecario, prendario, etc. trat&ndose de la hipotecaria se
antregan en garantfia del préstamo bienes reales (planta y
ser primera hipoteca © segunda

eqgquipo) la garantfa podcé
SegGn sea el caso y seréd posible gque el contrato de

hipoteca,

emisién de obligaciones incluya la cl&usula de cualguier bien

gque adguiera la empresa deaspuds de celebrado el contrazo y
la garanctia,

automiticamente gquedard comprendido dentro de
esta @3 alguna de las medicdas de proteccidn gue se ofrecen a

clerto tipo de obligacionistas.

En circulos bursé&tiles, una obligacién guirografaria significa
una obligacidén emitida por una Sociedad Andnima con
vencimiento a largo plazo ¥y que no tiene garantia especifica
tan 83dlc de la firma de la propia empresa, por

de activos,
razén de 1os muiltiples problemas qQue atafie el tener derechos
dentro de una emisidén garantia

espaecificos sobre activos
especifica lo cual permitird gque las obligaciones tengan un

derecho general en contra de la empresa.
en amortizaciones

Las obligaciones pueden ser pagadas
periddicas © en fechas determinadas a través de la vida de la



emisicén, cada obligacién podr4& tener su propia fecha de
vencimiento y habré& de recibir interés tan solo haata esta

fecha, cuando la emisidn total tenga una vigencia de 20 afios,
se podran fijar 15 o 20 diferentes fechas de amortizacidén
aespecifica.

Otro método de pago es a través del empleo de fondo para
amortizacién, (conforme este procedimiento, semestral o
anualmente se habrédn de efectuar aportaciones a un fondo
administrado por una fiduciaria. La fiduciaria recibe los
fondos y procede a acudir al mercado con el fin de readguirir
obligaciones de personas distintas a vender titules.

Si no hubieran peraonas dispuestas a vender obligaciones, se
proceder& conforme un sistema de loteria entre los actuales
obligacioniscas.

Un método ma&s cSmodo para reducir el pasivo existente es al
prever la posibilidad de gue los inversionistas se conviertan
an accionistas comunes.

Se podrd4 eastablecer la cl&usula mediante la cual una empresa
puede llegar a redimir las obligaciones antes de su
vencimiento.

La empresa se ver& obligada a pagar un premio de un 5 a un 103
sobre el valor nominal de los titulos. En la actualidad los
contratos de emisién de obligaciocnes sefialan gque tal clausula
de redimir anticipadamente las obligaciones tan s&lo podra
tener efecto después de que hayan transcurrido cinco a diez
afios que las obligaciones hayan estado en circulacién.

Una empresa podr& decidir redimir emisiones de obligaciones en
circulacién cuando las tasas de interés sobre nuevos valores
sean considerablemente m&s bajas que las de la deuda anterior.

CALIFICACION DE LAS OBLIGACIONES

Las emisiones de obligaciones se clasificaran de conformidad
con la capacidad gue tenga una compafifa de cubrir leos
intereses, por su consistencia en sus buenos resultados, por
su tamafio, per su razén de pasivo —-capital contable, por su
posicién de capital de trabajo y por otros factores.
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La Adispersidn de rendimjiento entre las obligaciones con
clasificacidn m&s alta resapecto a la <clasificaci&én mAs baja
habr4 de wariar dependiendo del estado de la econemia.

fnctimamente ligado con las

administrador financiero

PRECIO DE LAS OBLIGACIONES. -~
las tasas de

El precio de una obligacidn estca
tasas de interés, por lo gque al
deberd estar enterado de las variaciones en
interés, asi come los movimientoa de los precios dentro del
maercado de obligaciones, la sirtuacidn gue prevalezca en al
mercado habr& de influir en el oportunc para

para decerminar que tasa de interés se

poer otra parte

colocar nuevos valores,
fijacidén de fecha de vencimiento,
influencia tendrdén

momento mds

mayor
sobre el precioc de la

debe pagar y
pera a la

m&s larga sea la vida de una emisidn,
los cambics en las tasas de interés
obligacidn. Este mismo procesco habré de acontecer,

inversa esrxo ez ai las tasas de interdés en el mercado
disminuyen habri de aumentar el precio de la obligacidn.
Es el titulc gue representa una porcidn determinada
que da derecho a una parte proporcional en

las perdicdas al sclo imporre

ACCIONES. -
del capital soccial,
las ganancias y que parvicipa en

igual a la del

imonial
los derechos y

del walor gque expresa.
tiene un derecho patri
parrticipandc de todos

Su poseedor
representa,

capital que
deberes gque le scon inherentes.
Las acciones deben contener los siguientes datos:

La denominacion Qe la Sociedad.

Si se trata de un titulo nominative o al portador.

En general las acciones deben tener el nombre y domicilio del
witular: el valor nominal d la accidén y el monto del capital.
Ademé&s,

Toda accidn debe

con los estatutos estdn aurorizadas a suscribir estos titulos.
La fecha en que se constituye la sociedad a la gue se entregan
las acciones a leos titulares suele transcurrir un lapsoc més o

indicaciones y condiciones del contrata social.

las
ir firmada por las personas gue de acuerdo

menos largoc (nunca mayor <¢e un afo).



CLASIFICACION DE LAS ACCIONES

Ti{tulos que representan partes del Capital Sociai.

Por su Origen.

En numerario.- Acciones en numerario (de capital). Son las
acciones de tipo comGn que se llaman de numerario porque
indican que han sido o van a ser cubjiertas (ntegramente con
dinero en efectivo.

En especie.- Acciones en especie (de aporxrte). Son aguellas
cuyo valor se cubre con bienes distintos de numerario.

Laa acciones en especie deberaAn quedar {ntegramente exhibidaa
al momento de constituirse la sociedad, por lo tante; aiempre
ser&n liberadas. En la escritura constitutiva debera
especificarse los bienes que se han aportado, el valor
asignado y el criterio seguido para su valorizacién

En cuanto a su forma.

Atendiendc a la designacién del titular.

Nominativas. - Estas ser&n cuando no se encuentre totalmente
exhibido al valor nominal de las mismas. Las acciones
nominativas son las expedidas a favor de una persona cuyo
nombre se consigna en el texto mismo del documento, pudiendo
cambiar de cduefio cuando a veces lo desee el tenedor, previo
endoso.

Para las acciocnes nominativas se exige un registro de acciones
Y sclo se considera como legitimo poseedor aguel gue pareaezca
como tan en dicho registro.

Al portador.- Son acciones emitidas con esta clausula "AlL
portador” y su tituleo es innominado: es decir, no se extienden
a nombre de una persona denominada.

Su tranamisidén sSe realiza por la simple transmisién del
documento sin necesidad de endoso, sin embargo guedan
facultados los accionistas para hacer registrar sus titulos.

A partir del 192. de enero de 1985 las acciocones al portador no
podréAn circular o sus titulares no podré&n ejercer los derechos
derivados de dichos tf{tulos a menos gque se realicen su
conversién en nominativos.



Por loa derechos que confieren.

Ordinarias. -
Las acciones ordinarias son las que confieren a sus tenedores
es decir sus titulares

iguvales cderechos y los mismos deberes;
dentro de las normas

tendra&n derecho al capital y utilidades,
que fijen los eszatutos.

Acciones privilegiadas.-

Se les denomina indistintamente acciones
preferentes © de prioridad.
Toda accidén tiene derecho a
emitirse acciones de voto limirtado y cuyos tenedores solamente
poedré&n tener derecho a voto en las asambleas extraordinarias
el derecho de voto se encuentra

privilegiadas,

un vote; =in embargo, puede

en vista de que
definitivamente limitado.

Las acciones preferentes tienen voto restringido, es decir no
participan plenamente en la Administracidén.

gque puede sBer acumulable, minimo,

El dividendo preferente,
alrededeor de 16 0 18 por ciento sobre el valor anominal.

Las acciones llamacdas prefarentes con dividendo acumulativo
son aguellas en las gue se ha pactado gue independientemente
resultados obtenidos al concluir cualguier ejercicio

de los
Y

social su tenedor tendr4& derecho a un dividendo f£ijo anual
que en caso de gque los rendimientos del negocico no alcancen a
cubrirles el dividendo de referencia este se acumular& en el
préximeo © en los préximos periodos hasta que los rendimientos
de la Sociedad lo permitan.

Las acciones comunes representan propiedad y tienen derecho a
dividendos cuando haya utilidad; derecho a participar en la
liguidacidén; derecho a solicitar comisarios cuando falta la
totalidad de estos;
se haya celebrado en 2 afnos;
revisar los libros y documentacién antes
derecho al voto es decir a aprobar © no los acuerdos de las

derecho de solicitar la asamblea cuando no
derecho a informacién, es decir

de 1la asamblea Yy

asambleas de accionistas.



Por su forma de pago.

Acciones Pagadoras.- Son las gque no nhan sido pagadas
totalmente mientras se se’dala © se vence ¢l término de la
exhibicidn.

Acciones Liberadas.- Las acciones pagadoras se convierten en
libertad es cuandoc se ha cubierzo su valor total,

Acciones con y sin valor naminal.

Acciones con valor nominal.-Son las que expresan en Su texto
el valor nominal de emisidn.

Acciones sin valor nominal.-Son las gue no mencionan el valor
nominal del titulo ni la cuantfia del capital social, expresado
solamente el nimero total de acciones de la sociedad.

OTRAS ACCIONES. -

Acciones de Tesoreria. - Son las que se ha emitido con base

en el capital autorizados pero gue se encuentran pencdientes de
suscribir y que se guardan en la caja de la sociedad para
disponer de ellas en el noments OpPOrtuno.

Este tipo de acciones puede encontrarse en sociedades andénimas
de capital variable, tiene como objeto irlas colocando a
medida gque las necesidades de la sociedad lo vayan
reguiriencdo. Estos tirulos propiamente se van convirtiendo en
acciones a medida gue se vayan suscribiendo.

La colocacidn de acciones puede ser:

Primaria.- Es cuando entra el dinero a la empresa.

Secundaria.- Los tenedores de acciones son los gue reciben el
dinero al vender su tendencia.

PGblica.- Se corre el peligro de perdaer el contrxro 1 de 1la
empresa pero si se conoce el valor de la misma a través del
precio de la accién y en dado caso resulta m&s o menos
sencillo realizar la venta de acciones teniendo liquidez casi
inmediata.

Privada.- Se invita a un grupo de inversionistas a gue
participen en el capital de “"x" empresa, el inversionista que
participa nunca conoce lo que vale realmente su inversidén, si
no tiene una mayoria de las acciocnes esta a expensas de lo gue
otros decidan, y no tiene liguidez.



b)
<)
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Para poder colocar acciones pGblicamente se requiere

autorizacién de la Comisién Nacional de Valores y cubrir los
siguientes reguisitos ante est& y ante la Bolsa Maxicana de

Valores, S.A. Z2e T.V.:
Requisitos Legales
Escritura constitutiva y reformas a los estatucos.
Lista de asistencia a la dltima asamblea.

Curriculum de los miembros del Consejo de Adminisctracidn.
Libros de Acta al corriente.

L,ista de funcionario y antigledad.

Requisitos Financieros.

Estados financieros dictaminados de los Gltimos S afios con una
antigliedad m&xima de 6 meses para la Bolsa Maexicana de Valores
Yy de 3 meses para la Comisioén Nacional de Valores.

Eacados financieroa proyectados a 3 afdos.

Relacidn de los valores en poder de la empresa.

Requisitos Econdmicos.

Consiste en realirar un estudio socio

de proveedores, de patentes y marcas,
entre otros.

aecondmico de mercado
de

de produccidn,
regalfas y relaciones de obreros patronales,
Requisitos de Colocacion

Porque se colocan los valores.

Politica de dividendo histérica y fuctura.
Proyecto de Prospecto. Ems un cuadernillo informativo cuya
car&tula debe tener la mencién de ser oferta pGblica, nGmerc

de valores, precio, monto de la emisidén, perifodo de la oferta,
posibles adquirentes y autorizacién de la Comisidén Nacional de

Vvalores con el nimeroc de oficios.

Opcicnes.-Son contratos gue confieren a su tenedor
un lote de acciones. Esto es una
{opcion

derechos

para comprar (o vender)
opcidén que ortorga a su tenedor el derecho de recibir

de compra) o de entrega opclén de venta valores accionarios

bajo ciertas condicionea preestablecidas.
Las acciones sobre las cuales se efectda un contrato de opcidn

se conoce como valores subyacentes.
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L.aa opciones son creadas por inversionistas y vendidas a otros
inversionistasa. I.as empresas cuyas acciones son creadas por
determinadas opciones no tienen ingerencia alguna en la
creaciédn, terminacién a ejecucion de dichas opciones.
Claramente las acciones son titulos secundarios y también se
conocen como titulos "derivados”™ ya gue su origen esta en
funcién o se deriva de la existencia de titulos accionarios.
Otras dos clases de tf{tulcs derivados scocn los Warrants y los
valores convertibles.

En los mercados Financieros de México la creacidén de opciocnes
Yy consecuentemente, la operacion de un mercado de opciones se
encuentra en estudio en la actualidac. Sin embargo, 1la
importancia gque puede llegar a tener un mercado de opciocnes es
inconmesurable.

Opciones de compra y de venta.- Una opcidn de compra otorga a
su tenedor el derecho de comprar cierto numeroc de acciones a
un precio predeterminade cualquier difia antes de la fecha de
expiracién especificada en la opcidn.

Por otra parte, una opcidén de venta otorga a su tenedor el
derecho de vender cierto namero de acciones a un precio

predeterminacdo cualguier dfia previo a la fecha de expiracidn
de la opcidén.

Los inversionistas adguirird&n una opcidén de compra s

E-Rt 3
expectativa es que el precio de la accidén suba.

Esto es debido a que los precios de la opcidédn de compra y de
la accidén se mueven en la misma direccidn.

AsfL pues, las opciones de compra permiten especular sobre
alzas en los precios de las acciones sin tener gue comprar las
acciones.

Lo contrario ocurre con las opciones de venta. Estas se
adguirirfn cuando las expectativas sean de una baja en el
precio de las acciones, ya que los precios de las opciones de
venta y de las acciones se mueven en forma inversa. Este
fendémeno permite a los inversionistas especular con bajas en
los precios de las acciones sin tener gue comprar dichas
acciones.
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Esto

WARRANTS.-Son tfitulos similares a una opcidén de compra.
@es, un warrants Otorga a su tenedor el derecho de comprar,
dentro de un plazo detexrminado, un nGmero definido de acciones

Las principales

a un precio especificado en dicho warrants.
diferencias entre un warrants y una opcidén de compras
Los warrants son emitidos por casas de bolsas, Institucicnes

mientras que las opciones son

financieras y empraesas,

emitidas por inversionistas.
tipicamente plazoa
mientras que los plazos de las opciones

tienen de vencimienzo

Los warrants
superiores a un afo,

son de meses.

Cada warrants es unico, no existe estandarizacidn de

caracteristicas.

Una emisicn de warrants deberd especificar:

La relacién de converaidn.

El precio al cual se deber& ejercer la accidn.

Tipicamente el precio de ejercicioc del warrants excede al

precio de mercado <de acciones, involucrada en el momento de la
el

Venta de un producto

emisidn de warrants.
En mercados

Es un convenioc de Compra
un tiempo futuro.
futuros como Sson:

tales como el

FUTUROS . ~
cual se

financieros m&s desarrollados existen
FAgricolas, de metales, de productos

finiguitars en

Fisicos.~

petrédleo.

Financierosa.- Tasas de interés de opciones, de Indices y tipos

de cambio.

La importancia de los mercados de futuros estriban en la forma
resultado final de su operacién, se ve disminuido

en gue, como
el riesgo en la comercializacidén de los bienes involucrados.
Yy los consumidores han

Durante muchos afos
no incontrolables

estado sujetos a todo tipo de variables
“modas”, e€etc.) gQue afectan tanto como

los productores

(clima, plagas, huelgas,

la oferta como la demanda.
Los productores sembraban de acuerdeo a su estimacidédn de gue
la cosecha.

tanto y a que precio podrfan vender al finalizarxr
Sin embargo cuando ésta llegaba a una disminucidn cde 1la
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demanda © un incremento en la oferta podrian forzarlo a vender

con perdidas.
El "Antidoto”
llegaron a constituir los contratos de

He ahf la importancia de incluir algunas lineas acerca de los
pOor el momento su operacidn

a esta situacion de precios “Impredecibles” lo
futyuros.,

mercados de futurosa, auan cuando,

no exiasta en México.
EL CONTRATC DE FUTURQS. ~

Un contrato de futuros un acuerdo entre dos partes (un

ea
se establece una

comprador y un vendedor) a través del cual
promesa de llevar a cato venta de un bien a un

futuro determinado a un precioc acordado,
un contrato de futuros se dice gue tiene una

mientras gue el vendedor

una compra -
preestablecido.

El comprador de
opci®édn larga en el bien involucrado,
de dicho contrato tendr& una posicidn corta.
Cabe mencionar que para manejar futuros en bolsas es necesario
que los contratos es:tén estandarizados en los siguientes
aspectos:

La fecha de encrega futura de mercancia.

Zl precio a pagarse en cdicha fecha.

La cantidad y calidad de la mercancila.

Los contratos de futuros pueden considerarse como bolsas de
sSeguroa contra cambios en loas precios. Dichos contratos rara
ver Se hacen efectivos. Aproximadamente el 98% de los mismos
se cierran con transacciones & contratos “opuestos” gue
“cancelan” la operacidn, esto es, cancelar la entrega de la

mercancia.
la banca priwvada, la banca

BONOS.~En los tdltimos afdos,

nacional y las corporaciones financieras, han creado y puesto
en circulacidn varias clases de obligaciones fiscales. Por
otra parte, con el objeto de incentivar las exportaciones no
tradicionales,

creado diversos tipos cde certificados y bonos gqgue tiendan a
Siendo

algunos gobierncs de pailses en desarrocllo han

aumentar la utilidad percibida por los exportadores.
los bonos el tema que nos ocupa sSe da una definicidn de

"bonos”.
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demanda © un incremento en la oferta podrfian forzarlo a vender
con perdidas.

El "Antidocto” a esta situaciédn de precios “"Impredecibles” lo
llegaron a constiruir los contratos de futuros.

He anf{ la importancia de incluir algunas lineas acerca de los
mercados de futuros, adn cuando,
no exista en México.

EL CONTRATO DE FUTUROS. -

POr €]l momento su operacion

Un contraco de futuros es un acuerdo entre dos partes (un

cual se establece una
- venta de un bien a un
futuro determinado a un precio acordado, preestablecido.

El comprador de un contrato de futuros se dice gque tiene una
opcién larga en el bien involucrado, mientras gue el vendedor
de dicho contrato tendr& una posicidén corta.

comprador y un vendedor) a través del

promesa de llevar a cabo una compra

Cabe mencionar gque para manejar futuros en bolsas es necesario
que los contratos estén estandarizados en los

siguientes
aspectcs:

La fecha de entrega futura de mercancia.
El precio a pagarse en dicha fecha.
La cantidad y calidad de la mercancia.

Los contratos de futuros puedeaen considerarse como bolsas de
sSeguros contra cambios en los precios.

Dichos contratos rara
vez se hacen efectivos.

Aproximacdamente el 98% de los mismos
se cierran con transacciones & contratos “opuestos” gue
“cancelan"” la operacidén, esto es, cancelar la entrega de la
mercancia.

BONOS.-En los ultimos afios, la banca privada, la banca

nacional y las corporaciones financieras, han creado y puesto

en circulacién varias clases de obligaciones fiscales.

Por
otra parce,

con el objeto de incentivar las exporxrtaciones no

cradicionales, algunos gobiernos de paises en desarrcllo han

creado diversos tipos de certificados y bonos que tiendan a

aumentar la utilidad percibida por los exportadores. Siendo

los bonos el Tema gue nos ocupa se da una definicidédn de
"bonos”.
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Bonos es una obligacién o documanto de crédito, emitido por un

gobierno © una entidad particular, a un plazo perfectamente

determinado, que devenga intereses pagaderos en perfodos

regulares de tiempo.
Eximsten dos tipos de bonos gue sons:
Bonos no registrados. - Son agquellos gue pueden ser
transferidos libremente y cambian de duefio por simple venta.

Bonos registrados.— Solo pueden transferirse por endoso y con

consentimiento del emisor.
Zn la mayorfa de los bonos, los pagos de

Pago de Intereses.-—
en el

intereses se efectuan contra la presentacidén de cupones;
caso de los bonos registrados los cupones no scon necesarios ya

que los intereses se pagan directamente, a la persona

registrada como tenedor del bono.
VALOR NOMINAL

Los bonos ser&n emitidos en denomipnaciones de $5100.00 o de uso
mGltiples.

PRECIO DE BONOS

El precic de los bonos en el mercadce de valoreas se fija por
acuerdo entre el comprador y el vendedor, este dependex& de
los siguientes factores:

Tasa de interés e intervalo de los cupones.

Tasa de interés local para inversiones.

Tiempe que debe transcurrir hasta el vencimiento.

Precio de redencidén (es igual al valor nominal).

Condiciones econdémicas imperantes.
Confiabilidad en las garantias del emisor.
Los bonos pueden venderse a la par,
segtn el precioc de venta sea igual mayor © menor

con premio o con

descuento,
que el valor nominal.

Existen varias Clases de Bonos como soni

Los Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal (BONDES).
Bonos de la Tescoreria de la Federacidn (TESOBONOS)
Bonos de Desarrollo Industrial (BONDIS)

Bonos Bancarios de Desarrollo y otra.
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Evaluacicon financiera.- Debe demostrar la viabilidada del
proyecto en las condiciones de financiamiento planteadas y
determinar los margenes de variacién de esas condiciones
dentro cde las cualss se mantienen la wviabilidad demostrada;
para 1o cual se utilizan instrumentos de andlisis financieros
Yy los datos para calcularlos sea obtienen; de las previsiones
de precios y cantidades demandadas contaenidad en el estudio de
mercado, del anAlisis de Costos en cuanto a su monto y a su
carActer fijo © variable contenido en el sstudio técnico y del
cuadro de fuentes y usos de fondos de)l propio andlisis
financiero. Como instrumentcs de anAlisis
utilzan los indicadores siguientes:

financieros se
@l punto de nivelacidn de
ingresos y de gastos, y el andlisis del movimiento de caja. Bl
anéliasis de la sensibilidad financiera del proyecto moatrari

ademés a gque variable y su comportamiento @s mas sensible la
viabilidad del proyecto.

que se disponga

Un proyecto de inversidn no requiere
desde el principioco del monto total cde los
recursos financieros para su realizacién,

Yya gque la
aquisicidn,

instalacién y puesta en marcha de la planta
requiere de un cierto periodo de tiempo,
debe tomar en cuenta
disponibles.

circunstancias gue
para decidir los recursos econémicos

* Vvilleg H. Eduardo, Ortega O. Rosa Maria.

Bl Sistema Pinanciero Mexicano pég. 47 al SS.




CAPITULO 1V

METODOS APLICABLES PARA LA EVALUACION
E PROYECTOS DE INVERSION
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4.1 XNTROPUCCION

Todo proyecto lleva implicito un riesgo que debe
analizaree cuidadosamente por las implicaciones tanto direccas
como indirectas, y para que el proyecto Sea satisfactorioc debes
verse desde dos puntos de vista tanto empresarial como social,
ademss debe preveer una rentabilidad atractiva pars sus
inversioniscas.

La rentabllidad es un Iindice de evaluacién econébmica gque
se uea frecuentemente, ya&a gque unoe de los objeativos
principales de una empresa es procurar el maximo
aprovechamiento de Sus recursos.

Una ver gque hemos obtenido la informacidén nec aria
sobre proyectos de inversién, nos conducira a llevar a cabo la
toma de una decisién. La decisién sers la aceptacion o
rechazé ds un determinado proyecto sobre la base des los
siguisntes supusstos:

Exiscencia de una cantidad limicada Ae fondos disponibles y
pare inversiones.
Los ingresos gque ca

proyecto produce

@ consideran ciertos.

Los pagos e ingre anuales se consideran efectuados al final

del afic respectivo.

s uno de los objetivos principales de una empresa,
obtener el méximo rendimiento scobre la inversiodn, s de gran
imporctancia una correcta toma de decisiones acerca de la
misma.

Para poder tomar decisiones de inversidén corxrectas, la
administracisn necesita al mencos 1os siguiences conjuntos de
informacién.

Rstimaciones de los desesbolsos netos regqueridos, asi comsoc los
flujos de efectivo esti a que ar& cada altarnativa.
Estimacién del costo de c-pLe;L de la compafifa, cuya
influencia es cisiva dentro de este tipo de anflisis de
Proyeactos.
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4.2 COSYO DE CAP
El costo de capital es la tasa e interés que los
inversionistaa, tanto acreedores como propletarios desean les
sea pagada por los fondos nuevos que se invertir&n en posibles
pProyectos. Si el rendimiento eaperado para un proyecto excede
al costo de capital del mismo, me debe conmsiderar como
aceptable. Las empresas podran aceptar 1los proyectos gue
tengan un rendimiento mayor gue el coato de capital.
refleja loms criterios de los

Kl comto de capital
varian

inversionistas en relaciétn con los negocios en general,
compafnias debido a las diferentes
escructura de capital, factores
El costo de capital se

entre las diversas

posibilidades de crecimiento,

ciclicos, riesgos y otros factores.

€@ncuentra en constante cambio y easto lo comprueban los cambioa
en los precios del mercado de valores que se venden en la
bolsa. El1l costo de capital variara con la cantidad de fondo
Qque me reguiere para el proyecto, por lo tanto, al hablar del
costo de capital nos referimos a un programa de suministros de
capital y el coato de éate, como se mencionéd variaran con las
cantidades de fondos proporcionados.
El1 mercado de capitales es agquel gue

Mercado de Capitale
se origina con la obtencidén de recuresos a largo plazo en el

que oferentes y demandantes pueden realizar sus transacciones
bien sea en el mercado primario © secundario. Entre eastas
operaciones hay tranaacciones en venta de acciones,

futuros y bonos a largo plazo gue ofrecen la devolucidén del

opciones,

capital en plazos mayores a un afno méAs el rendimiento que

puede ser a través cde intereses, descuentos y dividendos.
I,a transferencia de 1os bienes cotizados en el mercado de
capitales se realiza en general a través de intermediarios
como las instituciones financieras, las cuales se ocupardn de
invertir los recursos aportados por los ahorradores en valores
qque ofrecen las empresnas, asi como también negociar los
valores de las empresas a 1os inversionistas individuales.
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La columna sobre la que trabajan los mercados de capjital son

las cdiferentaes bolsas de valores.

PUNCIONES DE LA BOLSA DE VALORKS
Sirven como suministro de bienes de capital an la economia, 1lo
cual permite que los sectores gue necesitan capital para

adquisicidén de maquinaria y equipo obtengan los fondos de
s de

numerosos ahorradores. De la misma manera que laas bol
valores canalizan l1los ahorros a los demandantes, los mercados
de capitales contribuye a la conversién de ahorro e
inversiones, ya sea por medio de préstamos o por la venta de
participaciones de propiedaa.
otra funcidén principal del mercado de valores es la creacidédn
de un mercado continud para los valores, a un precio gque no
tenga gran variacién del precic al que se vendieron
anteriormente.
Los instrumentos negociados en el mercado de capital son las
obligaciones, las acciones comunes, las acciones preferentes,
los valores convertibles, etc.
A través del mercado de valores, también se conocen los
precios de los valorea, esto ayuda a reflejar un precio que
indique el valor verdadero de los valores ahi ofrecidos, ya
que e) precio es determinado por la oferta y la demanda.

Los factores principales de la oferta en el mercado de
capital sons:
Los ahorros disponibles, directa o indirectamente para 1la
compra de valores.
La posmsicidén del gobierno entorno a proporcionar o retirar
recursos del mercado.

Los factores maés importantes gque influyen en la demanda de
capital son:
La rentabilidad de los proyectos de inversidn.
E1l nivel general de la economia.
La politica fiscal del gobierno.
Las parspectivas de la inflacidn.
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En eate mercado participan los proveedores gque podrfian
clasificarse como instituciones financieras gue representan a
los ahorradores y los smolicitantea que me podrian clasificar
como empresas, gobjiernos o individuon.

Mercado 4e Dinero.- Es aquel que se origina en la relacidn
impersonal entre 108 oOoferentes y los demandantes del crédito a
corto plazo. Amnf el mercado de dinerc es un mercado activo
para e]l dinero y sustitutos cercanos a é]1 sobre el cual las
inscituciones financieras descansan para la obtencién de la
ligquidez necemaria gque requieren sus operarios. Este mercado
existe dado que ciertas personas, empresas, gobiernos e
intermediarios financieros cuentan con fondos temporalmente
ociosos gue desean canalizar a través de alguna clase de
acrtivos liquidos O instrumentos a CcOrto plazo gque generen
intereses en tanto que otras personas, empresas, gobiernos e
intermediarios financieros requieren en forma temporal
financiamientos adicionales.

Los principales instrumentos negociados en el mercado de
dinero son los certificados de tesorerfia, bonos de tescreria,
documentos negociables, certificados de depSsito negociables,
carta de crédito a término y convenios de readquisicién, etc.

La principal caracteristrica de este instrumento es su
ligquidez.
RIESGO DE LIQUIDEZ. Se refiere a la seguridad que tiene el

inversioniata de recuperar su capital en un momento dado, y
tiene fntima relacidn con la forma en que este capital es
aportado a la empresa.

Asl se tiene que los recursos se obtienen de la empresa en la
© sea con las caracteristicas de que la
Los
en

forma de pasivos,
devolucidn de ellos debe hacerse a una fecha determinada.
recursos también se obtienen como aportacién de capital.
cuyo caso, en términos generales, 8610 hasta la desaparicién
de la empresa podr& el inversionista recuperar su capital.
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En el caso de que exiastiera la certeza

absoluta de obtener los beneficios esperacos, el costo de
ain embargo, en las

capital serfia equivalente al interxés;
un grado de certidumbre

condiciones reales de operacién existe
directa al riesgo gue

determinado, el cual varia en razdén
corre el mismo proyecto © empresa en cuanto a su feliz
asi tenemos que el negocio de minas tiene un

realizacidn,
costo de capital mayor que una empresa inmobiliaria.
Hay que mantener el hecho de gque el volumen de los beneficios
obtenidos también dependen en otros elementoa, de la manera
con gue se haya financiado la operacidén, ya que al costo de
financiamiento o de capital, depende del grado de eficiencia
en la obtencidén de recursos.
acreedores de hecho no existe el riesmgo de
Ya que haya definicién de fecha y monto de
el costo de

el costo de

Para los

incertidumbre,
capital a recuperar y también por este hecho,

capital a recuperar y también por este hecho,
capital esta representado por el interés que debe pagarse para
el uso de los recurscs monetarios recibidos en préstamo.

De lo anterior se desprende que el costc de capital varfa en
razén directa al riesgo de liquidez y al grado de certidumbre
a que me encuentra sujeto un proyecto de inversidén y gue los
recursos externcs eatédén sujetos bAsicamente al rieasgo de
ligquidez, en tanto gue los proyectos internos se encuentran
sujetos a los dos factores antes dichos.
Calculo del Costo de Capital. - Para determinar el costo de
capital se tomardn en cuenta las fuentes internas y externas
de financiamiento gQue generalmente agrupa una empresa dentro
de su estructura financiera gue ha continuacidn se describen:
PROVEEDORES Y ACREEDORES. Eata fuente es muy importante paxa
las empresas comerciales e indusatriales, ya gque el crédito gque
otorgan puede significar el trabajar con inventarios m&s

altos.
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El costo de esta fuente de financiamiento puede planearse
desde dos puntos de viata: intereses monetarios y deascuentos
por pronto pago.

Para calcular el costo de capital,
de crédito otorgado por los proveedores © acreedores,
esta representadoc por el interés gue pagarfamos sf financiamos
© bien por el costo de
durante el plazo de

debe considerarse el costo
el que

estos descuentos con otra fuenta,
utilizar el dinero de los proveedores,
Page estipulado en las condiciones de compra.
PRESTAMOS BANCARIOS. Para calcular este
financiamiento, debemos distinguir la tasa de interés nominal

de la tasa real de interés. La tasa nominal es la pactada
asocia el

coato de

en tanto que la real,

entre @l banco y su clienta,
contra el ingreso neto de

interés pagado més otros gastos,
efectivo.
OBLIGACIONES A LARGO PLAZO.

costo de los pasivos a large plazo,
gue jiguales los ingresos natos de efectivo

Para determinar el c4dlculo del
debemos epncontrar una tasa

de descuento tal,
con los egresos nectos de efectivo traidos a valor presente.

ACCIONES COMUNES. Es aguel gue esta formadeo por las
aportaciones de capital de loas inversionistas (Capital
Social). Al aportar su capital por medio de acciones el
inversioniata espera un rendimiento, adem&s una prima por el
riesgo que implica el negocio. El costo esta representado por

la rentabilidad que histSricamente a ofrecido la empresa,
puede estar representado tambiédn en el casoc de gue la
rentabilidad ofrecida haya sido variable en ejercicios
por la tasa resultante de dividir el promedio de

anteriores,
entre el valor nominal de las

las rentabilidades ofrecidas,
acciones.
De esta incertidumbre surge la dificultad de calcular el costo

de acciones comunes, yYa gue no se puede pronosticar con
exactitud los dividendos gue la empresa pagarid en el futuro a

los accionistas.



50w

ACCIONES PREFERENTES. El costo de esta fuente asta
representado por el dividendo pactado. El dividendo,
legalmente no es una obligacidén cuyo incumplimiento pudiera
ocasionar la quiebra de una empresa, los accioniatas
preferentes tienen una ventaja, ya que su dividendo se raeparte
antes gue los accionistas comunes ademés de ser acumulativo
cuando en algun perfodo fiscal no se hayan regisctrado
utilidades.

El objetivo en el cAAlculo del costo de capital de accicones
preferentes es la de igualar el requisito del dividendo anual
con los ingresos netos gue reciba la empresa al emitir este
tipo de accicnes.

UTILIDADES RETENIDAS. Son reinversiones de los propietarios
de una empresa y por lo tanto, los accionistas tendrAn usos
alternativos para esos fondos, invirtiéndolos en valores de
renta fija, renta variable, o en cualquier otro proyecto gue
brinde cierta utilidad.

Por tanto, @l costo de las utilidadns retanicdas estars
representado por el rendimiento mé&s alto que pudiera lograrse
en las diferentes alternativas de inversidédn o el que se logre
sobre la inversién propia.

Si el capital comin y las utilidades retenidas provienen de
los accionistas, su costo debe ser equiparable, pues se trata
del mismo tipo de fondos, por consiguiente dedbeae ser calculado
de la misma manera gue el capital comun.

Un concepto indispensable que deber& calcularse es el costo de
oportunidad.

Es el rendimiento que puede recibir una empresa al usar fondoas
en determinada inversién en un momento dado.

Si se decidiera la realizacién del proyecto en vex de meterlo
al banco la empresa perderia la oportunidad de obtener el
rendimiento ofrecido por las Inatituciones Bancarias.

Al perder la oportunidad de ganar dinero representa un costo a
la empresa y esté costo es ta&n real como la tasa de interés

gque se pago por préstamo.



Es importante conocer cual ser4 al costo de capital de las
fuentes qQue integran el capital invertido en el proyecto para
compararlo con los rendimiento esperados después de impuestos.
Los impuestos son parte del costo de los proyectos y, por lo
tanto se le debe considerar Al medir el costo de capical.
Un paso importante para el cédlculo del costo de capital
dependiendo del tipo de proyecto a realizar, asaeré& la
determinacién de la mezcla de pasivo y capital propioc gque
contribuir4d a preservar 1la

estructura del capital
apropiadamente balanceado.

Otro seguimiento en el cAlculo del costo de capital serd

determinar el costo neto desapués de impuestos, a los
diferentes componentaes de la estructura de capital que se
uctilizar&, para después poncderar el costo de capital entre los
diferentes grados de participacién en 1la

inversidén vy
determinar el costo de capital tocal.

Para detaerminar el costo de capital hay que decerminar el

pasivo de los costos financieros, aparte se va a relacionar

con recursos propios que es igual a las aportaciones de los
socios y utilidades acumuladas dentro de la empresa, y por 1lo
tanto este costo de capital debe producirles por lo menos lo

gue le proporcionaria el banco por las inversiones.

A continuacién se describe una de las formas para determinar
@l costo de capital valiéndose de una tabla gque presentaremos
an seguida.

En la primera columna, se enlisctan lasa fuentes de
financiamiento que integran la estructura de capital.

En la segunda columna se anotaran las cantidades en pesos,
obtenidas de cada fuente.

En la tercera columna, Sse

indica el porcentaje relativo de
cada fuente,

respecto del total de recursos.
La cuarta y la guinta columna se usan para anotar las tasas
que representan el costo de cada fuente,

antes y después de
impuestos, respectivamente.



S.~- En la smsexta columna, se obtienen el costo ponderado de cada
fuente, multiplicando los valores de la tercera columna por
los de la guinta.

6.~ rinalmente el coatoc promedioc ponderado se obtiene sumando los
valores de la sexta columna.

Enste costo de capital promedio representa la rentabilicad
minima a axigir en nuevas inversiones.

Ejemplo:s

La empresa "X~ desea determinar su costo de capital tomancdo en
consideracidn que actualmente cuenta con los siguientes
financiamientos:

- Proveedores 510,000.00 a una tasa de interés anual del 36%.

- Acreadores $5,000.00 a una tasa de interés anual del 60%.

- Préstamo de Avio $20,000.00 al 35% anual.

- Obligaciones emiticas $10,000.00 al 20% de interés anual.

- Capital Social S10,000.00 al 95% de interés anual formado por

el 60% para el costo de oportunidad y 35% de riesgo.
- Utilidad Acumulada $10,000.00 al 95% de interés anual formado
Por el 60% para el costo de oportunidad y 35% de riesgo.

Tabla para determinar el Costo de Capital

MOWTO A3 INTERESES COSTO
CONCEPTO RELATIVO ANTES DESPUES PORDERADO
ISR ISR
PTU PTU
PROVEEDORES s$10,000.00 15.38 3632 16.20% 2.492
ACREEDORES 5,000.00 7.69 60% 27.00% 2.08%2
PRESTAMO AVIO 20,000.00 30.75% 352 15.75% 4.85%2
OBLIGACIONES E. 10,000.00 15.38 20% 9.00% 1.38%
CAPITAL SOCIAL 10,000.00 15.38 95% 95.00% 14.61%
UTILIDAD RET. 10,000.00 15.38 95% 95.00% 14.61%
SUMAS $65,000.00 100.00 3412 40.02%




COSTO DE CAPITAIL PONDERADO.
costo de los fondos,

Ya que se mide individualmence el

sea deber& determinar el costo compuesto
de la esctructura del capital.

pespués de determinar el costo de cada tipo de capital medimos

el costo de cada componente de capital para la proporcidn
relativa de ese tipo al monto total de capital.

De esta manera los futuros inversionistas podrén determinar en
gue grado intervienen tanto capital propio como prestado por
apoyar financieramente el proyacto, asf{ mismo podrAn realizar
ajustes en el

sentido de gue una fuente de financiamienco

resulte més costosa gque otra.

Este Costo de Capital promedio representa la rentabilidad
minima a exigir en nueva inversicnes.
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4.3 METODOS APLICASLES PARA LA EVALUACION DR PROYRCTO
DE INVERSION

A continuacioén se presentan los criterios y los mérodos
de evaluacién que se utilizan mé&s frecuentemente para medir
los Coastos y beneficios de un proyecto industrial a f£in de
apoyar © destacar la realizacién del mismo, delimirtando

primero toda las alternativas posibles y agotando todos los
cursos de accién, después s¢e evalia cada una de las

alternativas expresando sus ventalas y desventa s en términos

monetarios cuando esc sea posible, y se selecciona la msejor.

Para llegar a esa decisién se evaluarid cada una de las
alternativas en torno a su pronta recuperacién y en cuanto a
su rendimiento, y agquellas gue sobre pasen las lineas de
aceptacién, ser&n seleccionada, decidiéndose al final por
aguella que ademads de cubrir 1los requerimientos anteriores
también sea factible an cuanto a todos los factores que
influyan en el proyecto.

Los mé&todos maAs usuales que actualmente existen para la
esvaluacién de proyecto de inversién, se dividen en dos grandes

gruposs
X.— Agquellos que tomas @a cu ta la baja del poder
- idsitivo de ls moseda.

Tasa Interna de Rendimiento.

Vvalor Presente.

Indice de Rendimiento.

IZ.— Aquellos QUe RO tOEAR @A Cueats la bajs del poder
adgquisitivo 4o la moneds.

Ta Promeadio de Rentabilidad.

Interdés Simple sobre Rendimiento.

Periodo de Recuperacién de la Inversisn.

XIX.- Tasa de Readimieato EBsperads por cualquier
imversioaista.

TREMA .




-

métocdorn de evaluacidén y se explicard a través de un ejesmplo la
sus

En meguida se dardA una breve explicacidén de cada uno de loa
aplicacioén e interpretacidn de 1os resultados de cada uno,

ventajas y desventajas.
desea susmtituir la maquinaria

EIENMPLO:
"X*, S.A. da C.V.,

La empresa
actual por una maquinaria nueva teniendeo la siguiente
recibe la

informacidns

El equipo nuevo tiene un costo de $5,000.00,
maquinaria usada en §1,500.00.

Los beneficios netos en efactivo que dejard el proyacto son de

$750.00 anuales.
fLos técnicos informan Que 1la vida Gtil de la maguinarias ea de
6 aftios y loa socios desean una rentabilidad del 40.02% anual

sobre su inversidn.
Taaa Interna 4& Repndimiento (T.I.KR.)
E®» la tasa de descuento (tasa de interés)gue iguala el wvalor
presente de los ingrescos con el valor presente de los egrasos.
En otras palabran es aguella tasa de descuento que hace el

valor presente neto (V.P-N.) de un proyecto de inversidn jgual
a cero. Entonces podemos decir Que (V.P.N.) es igual al valor
presente de los ingresos menos el valor presenta de loa

egreaocs.

La limitacitn bAsica de eate método es que supane que los
ingresos de efaectivo gensradas por el proyecto se reinvertiran
A4 una tasa de rendimiento igual a la tasa interna de
randimiento.

El criterio que se sigue para aceptar © rechazar un proyecto,
cusando se usa este método de evaluacidén, es esvablecer una
comparacion entre la tasa interna de rentabilidad de un

Proyecto y una tass limite (minimo de rendimiento exigido por
5i la tasa interna de rendimiento es mayor

ios accionistas).

gque l1a tasa limite @l proyecto es aceprable de lo contrario el
proyecto se recharzarfa de inmediato, normalmente la tasa
limite Qque las empresas usan as la gue corresponde a au Costo

de cepital.
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Cuando se usa @l mécodo de la tasa interna de rendimjiento para

la evaluacién de varios proyectos es recomandable jerarquizar

estos de acuerdo con la T.I.R. que cada un® tenga. Octra

ventaja de éste mé6todo es gue cuandco 1o us

s no tenemos que
seflalar una tasa de rendimiento para efectuar los c&lculos, si

no por el contrario debemos encontrar o determinar la ta
constituya la T.I.R. como lo hemos definido.
EJEMPLO:

que

FORMULA?® T.I.R. = Invermion Neta Inicial
Beneficioc Neto en Efectivo

DATOS

Inversion 5,000.00

Utilidad por Vta. de Maqg. 1,500.00

Inversién Meta Inicial 3,500.00

Beneficio Neto en Efectivo 750.00
vida Uceil

Costo de Capical

6 aflos
40.02%

T.I.R. = 5,000,000 - 1,590,000 =~ 4.66
7%50.00

El 4.66 nos sirve a

referencia como el factor Ppara SnCORtrar
en las tadblas de Valor Presente (V.P.)
vida dtil de la maquinaria,
(4.6)
a las ca

en 6 afios que s la
observando gue nueatro cociente
& entre los factores 4-7665 y 4.6228 gque corresponden
s del 7% y 8% re ectivamente, entonces mediante una
interpolacién encontramos la tasa gque se busca.

Te = 4.7665 Factor = 4.66
8% = 4.6228 Tasa B8~ 4.6228
-1437 .0372

Entoncas si 1 —=———.1437

X —~—=—=.0372
X =-1x ,0372 - -2588
-1437
8.00 - 0.2588 = 7.741% en 6 afios.
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Si comparamos @l resultado obtenido de 7.741% con el comto de
capital (tasa minima exigida por los socios) que es del 40.02%
notamos que el 7.741% es inferior al 40.023% por lo tanco en
émsce mérodo el proyecto se rechaza,
rencabilidad deseada.

Y& gque no cubre la

VENTAJIAS

Considera la baja del poder adquisitivo de la moneda.
Utiliza técnicas mateméticas.

DESVENTAJIAS

Nos puede conducir a conclusiones erréneas cuando los flujos
del proyecto a ctravés

de los afios resultarén negatives.
Se requiere conocimientos para aplicar este método-

Al utilizar formulas mateméticas la mayoria de las personas
les da demasiada confiabilidad.

Valor Pressatas (V.P.)

El mérodo del valor presente de una inversidn se refiere a la
cantidad mAxima

gque una entidad estaria dispuesta a invercir
an un proyecto.

Este m&étodo consiste en determinar

la equivalencia en el
ctiempo de loas flujos

de efectivo futuros gue genera un
Proyecto y comparar esta equivalencia con el desembolso
inicial, es recomendable que el Proyectc sea aceptable.

Para poder aplicar este método es necesario decerminar el
valor neto de l1la inversioén, los flujos anuales netos
(beneficios esperados), la vida del proyecto y la tasa de
recuperacién minima exigida.

El valor necto de la inversidén no es necesariamente el gue se
registra en la contabilidada,

también se deben analizar los
costos de oportunidad derivados de compras de nuevo eguipo,
Tesmplazo,

ventas del negocio o expanaibn.
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Los flujos netos son los beneficios esperados de un proyecto,

cuidando de no tomar las utilidades netas como esos beneficios
Yy mse podran determinar en forma, es sumando a la utilidad neta
los gastos por depreciacidn y amortizacidén, ya que

esperada,
solo son virtuales, pues no

se considera gque @estos gastos
existe una salida real de dinero.
En este mérodo también se considera el
funcidn del tiempo. Por lo tantoe los
efesctivo (ingresos) estimados durante la vida de un proyecto
mse descuenta a una determinada tasa de interxés.

valor del dinexoc en
flujos positivos de

de inversidn,
La vida del proyecto se refiere a la vida econdmica © al
perfiodo en gue serd udtil la inversidn.

En un principio supondremos gque esa tasa de interés ser& igual
al costo de capital, Que constituye un critericoc de
rentabilidad mfnima a exigir en un proyecto de
como tasa de descuento

esca

inversidn.

Algunas veces la empresa decidira& usarx

oportunidad de la inversidn, {(que

el costo de
representade por el rendimiento gque se dHeja de obtener por
estar utilizandoe nuestra inversidén en un proyectec diferente).

la empresa podria usarxr como la tasa de
considere como rendimiento minimo
I.a clave para usarxr

En otros casos
descuento lo gue ella
exigido por razones especificadas.
cualquiera de estas tasas varia de empresa a empresa e incluso

de proyecto a proyecto.
La rentabilidad a exigir variard de acuerdo con el riesgo

implicado pero debe ser siempre mayor © igual al costo de
capital de la empresa de gque se traté. Por supuescte la tasa
de descuento gue finalmente decida usar la empresa debe ser
aquella gue sea la m&s relevante para la toma de decisiones de

entre las mA&s posibles tasas que hemos mencionado o sean:
Costo de Capital.

Costo de oportunidad de los fondos &,

Tasa minima cde rendimiento gue la empresa en particular exija.
B&sicamente el an&lisis del valor presente se puede plantear

bajo dos circunstanciasa.
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Cuancdo el flujo de efectivo representa ingresos
iguales en los afios de vida del proyecto.

EJEMPLO:

FORMULA: V.p. = —vr .

Donde:

VF = Beneficios Netos en Efectivo.
i = Tasa de Descuen:zo (Costo de Capital).

n = vida Otil.

DATOS
Inversidén Neta $ 3,500.00
Beneficio Neto en Efectivo 750.00
vida Geil 6 afos
40.02%

Costo de Capital

V.P. - $75Q.00 = 535.64

( 1+.4002 )1

v.P., = $750,00 = 382.54

( 1+.4002 )2

V.P. = $750,.00 - 273.21

( 1+.4002 )3

V.P. = $575Q0.00 - 195.12

( 1+.4002 )¢

V.P. = £750.00 = 139.35

VP, = $7590,00 - 99.52

anuales



SUMA DE
12 ado $
2@ b
ae -
q4Q -
5@ -
6% -
TOTAL $1,

1.OS BENEFICIOS NETOS A VALOR PRESENTE

535.64
382.54
273.21
195.12
139.35
29,52
625.38

En este método el punto de referencia que se tiene para

aceptar o rec
neto a valor
hisctérico.

Beneficio Neto
Inversién Neta
Valor Presente

Notese gue el
negativo, eso

hazar el proyecto, es comparando el beneficio
presente contra la inversidén neta a wvalor

a Valor Presente $ 1,625.238
2.500.00
Newo $(1,874.62)

valor presente es menocr gue la inversidén y es
quiere decir que no se alcanzta a recuperar la

inversién, por lo tanto es un proyecto gue no brinda la
rentabilidad deseada y se debe rechazar.

Cuando los flujos de efectivo son diferentes en cada afo.

EJEMPLO:

FORMULA: v.P

DATOS:
Inversidén neta

(1 + i)n

$ 3,500.00



Beneficios Netos en Efectivo

1% afio $ 700.00
29 - 670.00
3e - 740.00
49 - 800.00
s5Q - 780.00
69 - S 650.00

vida Util 6 ahos

Costo de Capital 40.02%
V.P. = % 700,00 = 499.93

(1 + .a002)%

V.P. = % 670.00 = 341.75
(1 + .4002)2

V.P. = —£_27490.00 = 269.57
(1 + .4002)3

V.P. = ~$ 800.090 = 208.13
. (1 + .4002)%

V.P. = ~2. 789,00 = 144.93
(1 + .4002)5

v.p. = S 650,00 - 86.25
(1 + .4002)%
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SUMA DE LOS BENEFICIOS NETOS A VALOR PRESENTE

19 afio s 499.93
20 - 341.75
3e - 269.57
40 - 208.13
se - 144.93
62 - — .86.25
TOTAL $ 1,550.546

anterior comparamos el beneficic neto

a valor presente contra la inversidn neta.

Beneficio Neto Valor Presente $ 1,550.56

Inversién Neta _3,500.00

Vvalcer Presente Neto $ (1,949.44)

El resultado obtenido nos muestra que el valor presente es
menor que la inversidn y es negativo, y por le tanto el

proyecto no brinda la rentabilidad deseada y se recha:za.

VENTAJAS

Considera la baja del poder adguisitivo de la moneda.
Indica ai la rentabilidad real de la inversidn supera o

no la rentabilicdad deseaca.

Puede indicar la rentabilidad exacta de la inversién a

través de interpolacidn.

Supone la comparacidn de flujo de efective (ingreso) y

negativo (egresc), sobre una misma base.

Utiliza formulas matemAticas gue presuponen ciercta

confiabilidad.



DESVENTAJAS

se reinvertirdn los flujos

Ignora las tasas a laa cuales
través de su vida Geil.

positivos generados por la inversidén a
Supone una seguridad en las estimaciones futuras que rara vexz

se presenta en la pré&ctica. Es declir, generalmente no as

posible predecir exactamente las cantidades gue un proyecto
generar& en el futuro.
Se raequieren de conocimientos para aplicar aste mértodo.

3.~
Al utilizar formulas matemdticas la mayoria de las

.-

Personas

le da mucha confiabilidad.

Por dltimo cabe seftalar gque
inversidén es mayor que cero
aceptable de lo contrarioc debe rechazarse.

a8i el valor presente da la

(positivo) el proyectc a3

Indice de Rendimiento (I.R.)

Este no es propiamente un método de
herramienta para usar mejor el método del valor presente.
valores gue cobtienen a través de los métodos
rendimientc scn

andlisis s8i no una

Pueato gue los
cdel valor presente y de la tasa
zanto dificil jerarguizar

inter-na de
cifras absclutas, es un PToyectos dea
inversién siguiendo estos métodos de andlisis.

Eate problema nos lo resuelve el indice de rendimiento pues

obteniendo éste, podemos comparar diferentes proyec:ies de

inversidén asobre la misma base.
Siempre que el I.R. es igual o mayor gue 1.00 el proyeaecto e
inversién es aceptable, pues estoc indica gue el proyecto
rentabkilidad exigida por la emprasa.
impertancia cuando se tiene un
(presupuesto de capital) ¥y

produce pcr lo menos la
E3ate método es de partzicularc

capital limitadc para inversiones
varice provectos entre los cualee se deben asignar esos fondos
escasos. Bajo esta circunstancia la empresa tcataxd de
aceptar aguellos proyectos gque proporcionen el rendimiento

mdximo.



.-
2.-
3.-

EJEMPLO:

FORMULA3 I.R. = ¥alox Presente de los INJresos

vValor Presente de los Egresos

DATOS s
Valor Presente de los Ingresos $ 1,625.38
Valor Presente de 1los Egresos 3,500.00
I.R. = £ 1,625,380 = 0.4644
3,500.00
Esto indica que el .4644 es menor que 1.00., por lo tanto al

proyecto no produce la rentabjilidad exigida por los socios y
se rechaza.

VENTAJAS

Considera la baja del poder adquisitivo de la moneda.

Tiene elementos obtenidos con cifras matem&ticas.

racil de aplicar.

DESVENTAJAS

Supone una seguridad por encima de lo real al trabajar con

cifras mactemiétic
Pueden cometerse varios errores si con anterioridaa

determinamos mal el costo de capital.

No toma en cuenta el aumento de valor que pudiera tener
nuestra inversidn.

No se toma en cuenta la posible reinversidn de las utilidades

© beneficiocs anu

NOTA:Emtas dos Gltimas desventajas son aplicables a todosn los
modelos de proyectos de inversidn.
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Tasa promsdio de Rentabilidad (¥®. b
Emte es un métodoe basado en procedimientos contables y estés

constituido por la relacidn que existe entre el promedio anual
de los beneficios netos y la inversiodn promedio de un
determinado proyecto.

EIEMPLO:
FORMULA ¢ T.P.R. = peneficio Neto en Efectivo
Inversicén Promeaio (I.P.)
I.P. - Invexaidn MNeta Inicial
2
DATOS:
$ 3,500.00

Inversidn Neta
Beneficio Neto en Efectivo

Coasto de Capital

I.P. = 3.500,00 = 1,750.00

2

$ 750.00
40.023

T.P.R. = 75Q.00 = -4285 igual 42.85%
1,750.00

Una ver gque hemos determinacdo la T.P.R., aesta se compara con

la tasa minima exigida por la empresa (costo de capital) y

entonces se ve si el proyecto se acepta © se rechaza.

Entonces al comparar el 42.85% que es e)l resultado obtenido
con el costo de capital (40.02%), observamos gue 42.B85% esn
superior al costo de capital y por consiguiente el proyecto es

aceptable por que brinda la rentabilidad exigida por los

inversionistas.
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VENTAJAS

facilidad de su aplicacion ya gque se usa informacidn

f4cil obtencidn.
inversidén a través de

decreciente de la

La
contable de
Muestra el
incrementar

valorx
las depreciaciones.

DESVENTAJAS
realicdad.

Corresponde a un rendimiento muy superior a la
la” moneda.

No toma en cuenta la baja del poder adguisitivo de
(I.S.S.R.)

estimar la
Estos meétodos
los que toman
los

Interés Simple sobre Rendimiento
varios métcdos tasa de

inversiones cde capital.

Se pueden usar para
rendimiento sobre las
eatdn comprendidos en dos catregorias generales:
valor del dinero a través del

tltimos pueden llamarse métodos de
la

en consideracicn el tiempo Yy
Qque no lo hacen.
interés simple sobre el

formulas:

Estos
rendimiento y se representa pox

siguiente
EJEMPLO:

FORMULA:
AT

ofici N .
Inversidén Neta Inicial

- Invegsidn Neca Inicial

Recuperacidn de la Inv.
vida Util

I.S.S.R. = e



1..-
2.—

£)

$ J3,500.00

DATOS ¢
Inversidén Neta Inicial
Beneficio Neto en Efectivo 750.00
Costo de Capital 40.02%
vida Otil 6 arios
Recuperacidn de la Inv. = 2,500,0Q0 = 583.33
[
I.S.S.R. = 750.00 - 5S83.33 =~ .0376 igual 4.76%
3,500.00
da un rendimiento de la
de

El vresultado de este métode nos
inversisén del 4.76%, por lo que al compararlo con el costo
capital {(40.023) notamos que este {4.76%2 es inferior a la tasa
minima exigida por losa Yy por lo tanto el
royecto se debe rechazar.

inverasionistasa,

VENTAJAS
valor de la

Toma en cuenta la disminucidn gradual en el
usa informacidn

inversicn.
yYya que se

La facilidad de su aplicacidn,.
contable de f4cil obtencidn.

DESVENTAJAS

No toma en consideracidén el valor del dinero en el tiempo.
No pueden aplicarse a las inversiones de capital qQue se prevee
gque van a tener movimientos en efectivo disparejos.

Perfodo de Recuperacidén de la Inversién (P.R.I.)

Su objetivo es indicar el numero cde afios que ser&an requeridos
para recuperar una inversidn.
En este método se desea conocer en cuanto tiempe una inversidn
generar& fondes suficientes para igualar al monto de Jdicha

inversidn.
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Para calcular el perfodo de recuperacidédn ce la inversidén, se

puede realizar dependiendo de s3i los flujos de ingresos netos
anuales son uniformes o no.

Si los flujcs son uniformes bastard dividir el valor de la
inversién entre los flujoa de ingresos anuales.

En caso gue los flujos de ingresos no sean uniformes seréd
naecesario sumar los flujos que se aespera sean generados a
través cde los afios, hasta que éstos iguales a la inversién.
Este mércodo hace caso omiso deée 1a rentabilldad de un proyecto
de inversidn y solc sme preocupa de gque el dinero invertido

regrese pronto.

EJEMPLO:

Inver imial

FORMULA: P.R.I. =
Beneficio Neto en Efectivo

DATOS:

Inversidén Neta Inicial $ 3,500.00
Beneficio Nexo en Efectivo 750.00
vida Util 6 anos

P.R.I. = 3.500.00 = 4.66 anos
750.00

Esco indica gue la inversidén se recuperard en 4.66 aitos y al
compararlo con la vida dtil gue es de 6 afios nos da un
remanente ce 1.34 afios después de recuperada la inversidn, por
lo tanto en este método el proyecto si es aceptable va que la
inversidn se recupera en un menor tiempo a la vida uttil del

mismo.



VENTAJAS

Indica un criterio adicional para elegir entre varias
alternativas gue presentan iguales perspectivas de
rentabilidad y riesgo.

Es de gran utilidad cuando el factor més importante de un
proyecto msea precisamente el tiempo de recuperacién, debido a
qgque la empresa tenga una escasez de fondos y no pueda

emprender pProyectos cuya recuperacién toma mucho tiempo.
DESVENTAJAS

Si el tiempo de recuperacidn deseado es muy corto, puede
ocurrir que la rentabilidad gue se exija de un proyecto sea
muy alta y gue, por tanto, se rechacen proyectos que podrian
ser aceptados en crras condiciones.

No da ninguna indicacién sobre la renzablilidad de un proyecto
cde inversiodn.

El método no toma en cuaenta el valer del dinerc en funcidén del
tiempo.

No considera los flujos de fondo mas haya del P.R.I.

El P.R.I. es usado en una gran mayoria de empresas para toma
de decisiones de inversidn.
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XIX.— Tasa de Rendimiento Esperada ( TREMA ).

La rentabilidad son las maximas utilidades con respecto a un
volumen de inversidn total. La maximizacidn de esza relacidn
aumenta la rentabilidad, esto es mayores beneficios con pocos
desembolscs.

La rentabilidad se expresa como una tasa de rendimienzos,
generalmente a un ano, la cual revela las unidades monezarias
obtenidas por los desembolsados rnicialmente, anotada en
porcentaje. La Tasa de Rendimiento es igual a una Tasa de
Interés.

Esta tasa para el proyecto es la TREMA © Tasa de RRendimiento
Esperada por cualguier inversionista, qgue cdecida realizar la

empresa, y es la siguiente:
TREMA= ib + ¢
DONDE s

ib= Tasa libre del sistema bancario

r = Prima de Riesgo.



Resultado obtenicdo de cada uno de

como se demuestra a continuacidn.

los métodos de evaluacidén

CONCEFTO TIEMPO RENDIMIENTO ACEPTADO RECHAZADO
T.I.R. T7.741% x
Vv.P. $ 1,625.38 x
I.R. .4634 x
T.P.R. 42 .85 x

I.8.5.R. 4.76n x
P.R.I. Q.66 x

Uuna vex

analizado algunos

meérodos

de evaluacién cdebemos
considerar que ademéas de

tener bases
racional

para tomar una decision
proyecto a realigcar,

fundadas en un estucio
sobre cudl es el
como se aprecia en el

seis mércdos

mea larx

cuadro anterior del
estudio de Los aplicados,
los requisitos exigibles poxr
los otros cuatrao métodos

requisitos de

en dos de ellos
los

se
cumple con

inversionistas vy
se rechazan, por

rentabilidad exigibles y esperada por los
inversionistas del 3953 también se cdebe analizax
l1a inflacién y las

no reunir los

el problema de
que pueda teneXx

repercusiones
alternaziva elegida para no tomar <ecisiones inadecuadas.

en la
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5.1 MERCADO NETO

En cualquier proyaecto de inversidn es necesrio tener un
conocimiento adecuado del mercado donde se piensa distribuicr
el producto poer tal motivo presentamos una breve bibliografia

de Japdn .
Situado en el ovcéano pacifico frente a la coata

Japédn se encuentra separados

Yy €l mar

Geografia. -
oriente del continente
el eszrecho

asidtico,

do Corea (162 K. de ancho)

de Asia por
de Japdn.

SUPERFICIE TERRITORIAL.
Hoxkraido,

formado por cuatro islas

Japen esta
acdemés de

Shikuko, Xyusku,
pegquesias e islotes.

de Asfa, E-X-]
una extencidn

Honshu,
islas mds
costa oriental

rincipales:
numerocosos archipiélagos, E2X
frente a la

conjunto sicuado

excviende en un arcc de 3,8CQ2

territorial de 377,643 Xxm.

Superficlie de las islams priocipales:
83,513 km. cuadracos

Hokkaido
Honshu 320,966 km. cuadrados.

Shikuko 18,799% km. cuadradcs.
Ryusky 44,363 km. cuadrados.

La superficie total de Japdén es veinzicince veces mé&s pequeda
los Estados Unidos, equiwvale a la novena parte de la
dia,a la gquinta cde la de México y es una y

ko de largo con

que la de
extencidén de la In
media veces mayor que la superficie de Gran Bretaga.
En términos de la supaerficie global, el Japdén ocupa sdlo el
0.3% .
CLIMA. Las islas de Japdn estdan situadas en la zona templada y
extreme nororiental de regidn de los monzones,
India pasando por la
El clima es

constituye el
se extinde descde Japdn haata la
China y el sucdeste asfactico.
aungue varia considerablemente de una

que
peninsula de Corea,
generalmente suave,
regién a otra, debido en gran parte a las corrientes de aire
continental del norceste, clima invenrnal y a

que dominan el
las corrientes de aire oceé&nico que dominan el clima esguimal

desde el sudeste.
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Las cuatro estaciones estdn claramente diferxenciadas. E1
Qque es cAlido y humedo,

despudéds de una

verano, empieza aproximadamente a
mediados de Julio, eatacidén lluviosa que dura
generalmente un mes.

ExCepto en el norte de
La primavera y el

invierno es auave y tiene
otofio acn las mejoras
sol brillantes, aungue

capaces de azoszar ol

Japdn, el

muchos dfas soleados.
ccn dfas suaves y

estaciones del afo,
tifones,

trae consigo ios
lluvias torrenciales y
variando enrre m:il b
Durante el inviernc, la nieve
regiones montaiosas

para deportes

septienbre
interior con sus

s abuncdancte,
imetros anuales.

fyertes vientos.
La lluvia e dos8 mil
qgquinientos mil

es adbundan+ta en el del palias y en ias

inme jorables esrtaciones

norte
creando

del intericr,
la capital

invernales. Tokio, disfruta en el invieno ce un
clima relativamenze moderaco con un ba*o Indice de humedad y
las elevadas temperaturas y humecad

nevadas gue contTastan ¢on
El Japdn diasfruta de muchas horas de

de los meses veraniegos.

luz solar durante el ano.

La poblacidn del Japdn era de unos 124.8 millones

1994. El Japoén ccupa el séptimo lugar en:c
Inaia,

POBLACION.
de habizanzes en
los paisens mas poblados en el mundo después de China,
Estadocs Unidos, Indonesfia y Brasil.
Japdn en uno de los paises
las mumerosas

la Unidén Scviética loa
Esta encrme pcblacidn convierte al
m&s densamente pobladocs en el mundo,
montaias gque limitan el eapacio vital .

Durante el perfodo da rdpido crecimiento
sSector agricola de la

a causa de

Recursos Naturales.-
industrial del Japén en la posguerra,
nacién experimentd bastos y profundoa cambios.
fué conocido en alguna época poxr el

el

Sran numerc de

El Japdén
agricultores gque formaban parte de su poblacién total.

De hecho la fuerza laboral en tarea agricola representaba del

508 a 60% dael total de la segunda guerra mundial.

los Qltimos afios en la década de los 50s tuve lugarx
zonas urbanas, respondiendo a

pPOoTr parte del sector

Pero durante
un éxodo

de poblacidén del campo hacia las
la creciente demanda de trabajadores
industrial en r4pida expansidn.



- 151 <

El mejoramiento de la tierras de cultivo, las tdcnicas
avanzadas, los esfuerzcos més regionales y el uso gensralizado
de fertilizantes quimicos y de varios pesticidas, han
del
de

convertido a las granjas japonesas en las més productiv

mundo. La produccién de arroz continta aumentando daspué
la guerra hasta fines de la década de 10s 60s .
La tendencia del comercio japonés dea productos agricolas

.
sspecialmenta en lo gque se refiere a las importacicnas Ade
alimentos, refleja un gran cambioc en el consumo internc de los
afios mAs recientes.

Los bosques cubren aproxima mente sl 65% de la extaensidn

terrictorial del Japdn, 10 Cual repressenta el 24.5% millones de
hectdrias . Del total un 5% es de propiedad privada y el 423
es propiedad de los gobierncs locales o del gobierno central .
En el alargado archipiélago japonés, se encuentran ricos
bosgques naturales desde la zona subtropical hasta la xona
subértica. Estoas bosques son la fuente principal de donde el
Ppais axtrae su =
parte de la pulpa para su produccidn de papel.

Del total de zonas boscosas, =l 37% han sido repobladas Yy
reforestadas. La agencia @ Silvicultura del Ministerio de
Agricultura y Pe . han establecido planes de largo alcance
para la administracidén de los recursos forestales, tanto en
términos de las necesidades industriales como del bienestar
del puedblo.

Los mares qQque circundan Japén han sido siempre ricos en todas

rial de construccioén més importante y bueana

las form
japoneses han obtenido en estas fértiles fuentes una
importante proporcidén de sus suminiscros alimencticios. Asi el
Japén se ha convertido en uno de los principales paises
> o8 del -

La industrfa puede dividirse en tres grandes categorias:
pescacosteras, pesca de bajura y pesca peliéigica o de altura.
La industria pesaquera japonesa ha aumantadc sus esfuerzos por
derivar sus actividades hacia el cultivo y cria de recursos
marinos en lugar de la pesca.

de vida maricima y desde la antiglUedad, los
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El Japén tiene una dotacién muy escara de recursos minerales y
carece de la mayor parte de los minerales gue necesitan para
mantener una estructura industrial moderna, teniendo que
importar materias tan basicas como el paetrdlec, el mineral del
hierro, el carbdén, Coque Yy los metales no ferrozos tales como
el cobre, niguel, bauxita, etc.

El recuso mineral m&s importante del Japédn es el carbén con
reservas que se calculan aproximadamente en 9,000 millones de
toneladas.

Hay otros siete tipos de minerales que se extraen en una
esncala de regulares propociones, pero la mayor parte de ellos
en cantidades apenas suficientes para satisfacer un minimo de
demanda interna. Eatos siete minerales son: plomo, zinc,
pirita, azufre, piedra caliza, feldespasto y dolomita.

La produccién interna del petrdleo crudo es tan peguefia gque el
Japén se ve preaecisado a importar préActicamenta todo el
petréleo crudo que necesita .

La dependencia energética del Japén se cifra oen un 82.2%, El
Petrdleoc, @]l gas natural y la energfia nuclear son las
principalesa fuentes de energia en el Japén.

I.a indusatrla conaume la mayor parte de la energia en el Japdn,
mientras la proporcién que consume los hogares del sector
comercial es relativamente baia.

Industria y Rconcomia.- Japédn es un pais industrializado, con
un gran nGmero de extensas factorias € instalaciones
industriales que dan trabajo a miles de personas de estas
grandes f&a&bricas, a menudo dotadas de equipos automArizados,
sale una amplia variedad de productos industriales, como
auntoméviles, motocicletas, gigantes barcos, grandes
generadores eléctricos, ordenadores electrdnicos, derivados
del hierro y aceroc y productos gquimicos as{ como articulos de
consumo de alta calidad tales como relojes, receptores de
television, calculadoras electrdnicas, grabadoras de video,
cAmaras fotogrAficas, computadora, equipo de telecomunicacidn,
etc.



de la industria japonesa haasta principios

Zl rapido progreso

de los ajdos 70m trajo consigo el efecto negativo del aumento

de la contaminacioén del aire y del agqua. Pero actualmente

todos los sectores industriales del pais emplean parte de su
en @l desarrollo da

tiempo, susm esfuerzos y su dinero
tecnologifia anticontaminaci6én y en la adopcidn de medidas
preventivas. Como resultado, se han logrado grandes progresos
en la limpjiera y en la conservacicn del medio ambiente.

La rdpida expansién de la economfia nacional en afos anteriores
Yy para el futuro su

han frenado su ritmo en la actualidad,
crecimiento serd lento, pero firme y estadble. Se dedicaré méas
atencidn a la produccidédn de articulos qQue no requieran
demasiacdos comtos energéticos ni de recursos naturales, pero
obra calificada y tecnologia de

Qque precisen mano de

vanguardia.

Los beneficios del crecimiento econdémico ae destinar&n a la

programas de bienestar mocial y a mejorar la
la

ampliacicn de los
en especial a prevenir
la

calidad del medio ambiente,
contaminacién y a conservar las bellezas y beneficios de
naturaleza. La gran dimension de la economia japonesa
significa también gue el JapSn juega actualmente un destacado
papel en la ayuda de los pafises en vias de desarrollo, a

través de la cooperacicn econdmica y técnica.
Para el Japén y su puebdbloc el comercio

Comercio Rxterior.-

exterior es de vital importancia. Con limitados recursos

naturales y una gran poblacicon el Japdn debe importar grandes

cantidades de materias primas de otros palses.

En 1994, JapSn gastd 275,000 millonea de ddSlares

estadounidenses en importaciones de otros pafses. 5us

exportaciones de productos y servicios produjexron 396,000

millones de dSlares estadounidenses.

JapsSn tiene comercio ¢on la mayorfa de los paises del mundo.

Sim esbargo, alrededor de un tercioc de las exportacicnes de

JapéSn van a los Estados Unidos, mientras un cuarto de& sus
Otros socios comerciales

importaciones provienen de ese pais.
importantes los constituyen paises cercanos como Australia,
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China, Hong Xong, Indonesia,

Singapur, la RepiGblica de Korea y
Taiwan,

ani como paises Europeos como por ejemplo Alemania.

Muchas compafifas japonesas abrieron fAbricas en otros paises.
Zn 1993, se emplearon alrededor de 36,000
estadounidenses en la caonstruccidn de
oficinas por todo el mundo.

millones de délares
nuevas fAbricas y
Mientras que casi la mitad de la
inversitn directa de Japdn va dirigida a

paises de
Norteamérica,

las companfias japonesas también invierten mucho
en EBuropa, Asia,

America Latina y otros lugares del mundo.
En 1993,

las compafjfias japonesas tenfian un total de 1,400
millones de empleados locales en sus sucursales excranjeras.

£l Japén es miembro de la Organizacién Mundial del Comercio
(OMC) es 1a base juridica e

institucional del
multilateral de comercio.

sistema
TL.a OMC es la encarnacidn de los resultados de la Ronda Uruguay

¥ la sucesora del Acuerdo General Sobre Aranceles Aduanales y
Comercio (GATT), la OMC se establecid el lo. de enerc de 199S.

Las compafiias extranjeras también inviertem una gran cantidad
de dinero en Japén. En 1993, tales compaidflas habfian invertido
una cantidad superjior a los 2,700 millones al)l afo en Japdn,
especialmente aen Areas tales como productos farmacéuticos,
comunicaciones e informactica.

La unidad monetaria japonesa se llama "yen™ y su simbolo es Y.

Casi la mitad de los automdviles qgue se producen en Japén ason
para la exportacién. Los autombdviles producidos por compafifas
japonesas mson fabricados y utilizados en todo el mundo. Los
automéviles son solamente uno de los tipos de equipo para
transporte que exporta Japdn.

Japén fabrica y exporta una gran variedad de maquinaria,
como metales y productos metAlicos y quimicos.
japonesa es una
de Japén.

asi
La industria
parte muy importante de la fuerza econdmica

Jap6n esta abora desarrollando nuevas manera de reducir la

contaminacisédn producida poyr la industria. Tecnologias
avanzadas para la proteccién del medio anbiente est&n ahora

siendo desarrolladas en todas las industrian.
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Politica Comercial de Japémn.- E]1l Gobjerno Japonés le otorga

gran importancia a la politica comercial dentro de la politica
econdmica general del pasfa. Debido a
naturales,

BUS escCAsOS recursos
jJapén a tenido que apoyarse decididamente en el
comercio internacicnal para promover su desarrollo. Por tal
motivo en los afos cincuenta fomentd la proteccién de su
agricultura e industria mediante reatricciones cuantitativas y
elevados aranceles a la importacidn, combin&ndolos con medidas
destinadas a promover las exportaciones. Sin embargo, esca
eantratégia exportadora cambio de curso en 1959, cuando el pais

se integrd al Acuerdo General Sobre Aranceles Aduaneros y
Comercio (GATT). Al firmar la declaracién "A" del GATT, se
prohibe el subsidio estatal a la exportacidn, tuvo gque abolir
su sistema de reduccién de impuestos a los

exportacion.

ingresos por

Esta politica se mantuvo durante loas afos setenta, periodo
durante el cual destacd el establecimiento en 1971 por parte
del gobierno japonés del Sistema General de Preferoncia (SGP)
no reciprocas ni discriminatorjias, a favor de los paises en
densarrollc y la nueva ronda de negociaciocones comerciales
(Ronda de Tokio), que tuvo lugar entre 1973 y 1979 en la gue
participaron 102 paises, prosiguid los esfuerzos del GATT por
reducir progresivamente los aranceles.

Entre sus resultado figurd una reducciédn media de un tercio de
los derechos de aduana de los nueve principales mercados del
mundo con lo que el arancel medio aplicado a los productos
manufacturados desendid al 4.7%t, frente al 40% aproximadamente
en el momento de la creacién del GATT en las reducciones
arancelarias, escalonadas durante un periocodo de 8 afios
conllevaban un elemento de amortizacioédn, ya que la reduccidn
de los aranceles m&s elevados fué proporcionalmente mayor gue
la de los més bajos.

De las negociaciones surgieron una serie de Acuerdos sobre
obstaculos no arancelarios, que en algunos casos interpretaban
normas del GATT ya existentes y en otros abrian caminos

enteramente nuevos. En la mayoria de los cascs 86lo un nGmero
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relativamente reducido de miembros del GATT, principalmente
paises industrializados, se adherieron a esos Acuerdos, a los
que como consecuencia, sme les denominé con el nombre de
“codigos”.

Estos AcCuerdos fueron los aiguientes:

Subvenciones y Medidas Compensatorias.

ObstAculos Técnicos al Comercio llamado a veces Cédigo de
Normas.

Procedimiantos para el Tré&mite de Licencias de Importacién.
Compras al Sector PaGblico.

Valoracién en Aduana.

Antidumping.

Acuerdo de la Carne de bobino.

Acuerdo Internacional de los Productos LActeos.

Acuerdo sobre el Comercio sobre Aeronaves Civiles.

Vvarios de esos coédigos se modificaron y ampliaron en la Ronda
Uruguay. Los relativoa a las subvenciones y medidas
compensatorias, los obst&culos técnicos al comercio, los
procedimientos para el tré&mite de licencias de importacién, la
valoracién en aduana y las medidas antidumping constituyen
comprominsos multilaterales en el marco del Acuerdo Sobre
la Organizacitén Mundial del Comercio (OMC), en otras palabras,
obligan a todos los miembros de la OMC, en tanto gue los
relativos a la contratacisdn pGblica, la carne de bobino, laos
productos lActeos y el comercio de aeronaves civiles siguien
siendo acuerdos ~“plurilaterales”.

a las importaciones en

Principales tré&mites y restricciones
Japén.

Los mercados japonesaes scon libres en el campo de comercio
exterior, con excepcién de pocos productos. Los intentos de
importar bienes a Japén deberé&n cumplir con ciertos
regquimsitos:

Procedimiento de importacicnes exentas de impuestos.

Las importacicones gue no tienen un procedimiento especial de
importacison, son llamadas (articulos de importacién libres)

estas incluyen lo siguiente:
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Importacionss valuadas en menos de 5 millones de yans.
Importacionas de uso personal.

Cargo temporal sin descargar en Japdn.
Sesa © no una importacidn clasificada,
libre, as determinado por oficlales de la oficina

articulo de importacidén
de cliences

de la aduana.
Importacién sistema de autorizacidn.

Importacién por control ordinarioc de tré&fico de
astan definidas en e)l parrafo 15 articulo 6 de
esata incluye todos 1l0s muebles de carga,

importacion
la Ley el

Comercio Exterior,
etales preciocsocs por medio de un page y un cercificado que

sustenta la demanda incluyendo el eeguro.
Como una regla la carga para la cual aplicap las importaciones
ordinarias ra4n lae importaciones libres, sin embargo 1la

antorizacion de las importaciones serén recibidas del Ministro
(MITI) esto cuando la

de Tréfico Internacional e Industrial
carga de importacisén viene con la siguiente clasiricaciocn:

Carga incluida en la lista de articulos publicados en
Diarxrioc Oficial del Cobierno que requieren permisos

-l
de

imporcacion.
La carga originaria o embarcada de 108 pa
Diario Oficial del Gobilerno qQque necesitan auzorizacion

es listados en el
de

importacidén.

Carga para la cual de acuerdo al Diario Oficial del Gobierno
puede sear importada después de juntar los requerimientos
especiales autorizados para la carga gue caen bajo las
clasificacicones a y d, sin embargo pueden ser consecionadas
después de la aplicacidn con permiso de importacién hecha por

un banco de comercio exterior. La antorizacién de importacidn

del Ministro de Tré&ficeo Internacional e Industrial (MITI) y un
bancc de comercio exterior es innecesario cuando la carga de
importacidén en clasificacidn d, asi antes es obtenica la
coafirmacién del MITI, u otra agencia gubernativa con una
pPrescripcidn a través dael Diario Oficial del Gobierno.
Cuando se estd importando una carga la cual reguiere
de importacidén o de confirmacién, etc. Desade un nGmeroc de

permiso
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ministros esperando las imporctaciones esten libres para
concluir contratos coOn exXpPortadores eXternos, pParo €s8Ttc eas
recomendable si el contrato final estuviera hecho segfin al
permisc de importacidén, es recibido, en caso de articulos de
en particular esto deberd ser recordado
poesto la importacién de talss articulos es solamente

cuota de imporcacidn,

posible
despudés de obtener una cuota de importacién basada sobre 1la
cuota oficial publicada.

Pago por la carga,

requeriendo permiso de importacién puede
ser

solaments arreglado después de tener la autorizaciodn
recibida, esto es por Que notas de importacidén son basadas

sobrae provisiones en sl articulo $2 de la Ley de Control de
Trafico Exterior y Cosarcio Exterior, la cual en el articulo
16 dice; "»3i una transaccién ©¢ una actividad requiere

aprobacidén, auvtorizacién © demostracidn de documentos e

concordancia con lo previsto en esta Ley u Ordenancia,
en sca Ley,

basadas
entonces por el pago de transaccién © actividad
deber& ser hecha hasta qQque la aprobacién o autorizacion haya
#ido recibido el documento gque se tenga ya &3 sometido-~.
Importaciones por sistema de cucta.

El sisctema

de importacién de cucta esta diseflado para colocar

cantidades o valores de las cargas que se importan hacla
Japdn. Las cuotas son determinadas basadas en la demanda
doméatica y otros factores, articulos a los que se aplican la
cuota de importacidén son listados bajo el anuncio oficial de
importacién. Cuando los articulos con cuota cde importacidén
son autorizados por un banco de comercio exterxrior u otraa
organizaciones no pueds ser consignado a menos gque el esperado
imporcador haya obtenicdo una cuota de importacidén del) MITI.

Detalles relativos a la aplicacién de cuotas de importacidén
para articulos determinados © grupos de articulos son
deterainados por anunciom oficiales de informacidn.

Cuotas mAximas an cantidad © en valor son establecidas para

articulos individuales © grupos de articulos y cuotas

individuales mon colocados por los limites cde la cuota maAxima.
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Reglas gque son usadas para determinar las cuotas de
informacidn.

Cuotas de importacidn por sistema de record en el pa do .
texma dea cucta de importacién o de record histdrico,

Bajo sl =
la cuota de importacién total en cantidad o valor son
prorrateadas basadas en la cantidad o valor de cuoctas
autorisadas para un articule o grupo de articulos poer un
periodo especifico an el pasado.

record histérico de clientes del despacho aduanal.
Bajo @ - istema la cuota importada en cantidad o© valor son
proxrra adas basandose en la cantidad o valor de la cuota de
importacién de los articulos Claramente & través de los
durante un perficdo de tiempo especifico.

Sistema de documento oficial.

Bajo este si ema los controles son hechos basados sobre una
cuota maAxima en cantidad o valor controladas en un adelanto
para solicitante individuales por las agencias de gobiernos
estas cuotas predeterminadas son gravadas en un docCumeto
solicitante en forma individual.

Sistema a

cliente

oficial dada a ca
Sistema de hoja de orden.

Bajo este sistema las cuotas =»son controladas basadas en la
cantidad o valor de los articulos ordenados porx el fin o el

uso de los mismos.

Sistema per-capita.

Bajo oeste ais la cuota de importacicén en cantidad o valor
esté&n controladas igual para ada solicitante. ate mistema eas
comunmente usade junto con el = ema de record histdrico

mencionado antericormente.

Sistema Olimpico

Este sistema permite prorratear cuotas sobre la que llaeagd
primero, da servicios bédsicos hasta una cilerca cantidad o
valor la cual puede asr agrandacda. Eate sistema puede sexr
n un record hiatorxico en el

usade pPOr estoa clientes gue tie
despacho aduanal para un articulo dado en un cierto periodo
histérico, Qquien tiene gue terminar contratos de importancidn

para dichos articulos.
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Sisatema de cuota de importacidn revision de consejo.
Bajo este sistema una cucta es dada a cada aspirante durante

una junta de consejo de oficialem de MITI y otras agencias.

Sistema de importacidén por contrato.
Quienes planean importar o tienen carga importada deberan
mometer una copia de la forma dae contrato de importacion
(papel membretado) para el Miniatro de Comercio Internacional
® Industrial por medio deal Banco ds comercio Exterior por el

cual ellos haré&n el pago para dicha carga.
Esta forma es umada para facilitar la coleccién de datos
usados para averiguar la situacidn actual de
antes de gue l10s clientea hagan crecer las importaciones esta
pago desde un Banco de

importaciones

forma es usada para confirmar el

Comercio Exterior.

Cliente de la Oficina Aduanal.
Importacidén.- El procedimiento normal de importacion comienza
con la firma de un contrato de importacidén o venta entre un

Las principales

obtener una
venta en el

importador japonés y un exportador extranjero.
etapas en una transacciodn de importacidén incluyen:
importacién actual de la carga,
carga. Las transacciones de
firmar un contrato de

carta de crédito,
mercado internoc y pagéd por la
importacién incluye lo siguiente:
importacién, obtener una licencia para importar y otrons

documentos necesarios (si un importadorxr requiere una cuota
certificada éate deber& obtenerla por adelantado).
Abrir una carta de crédito (L/C), documento de todo 1o gque

llegue de lo ambarcade, descarga y transferencia de la carga
al depésito, los clientes, de la Oficina Aduanal recibirxran la
recepcidén de la carga, la liberacidn de la carga del usuario y
el pago de los impuestos de la carga, en la mayoria de las
@esto es necesarioco para obtener un contrato de

transaccionesa,
el contrato de seguro de la carga y

transportacidén maritima,
el financiamiento de la importacidn.

Antes de astablecer derechos de aduana.-~
productos importados desde el extranjerco puedesn resultar
industria interna © la economia, la

Porgque algunos

perjudiciales para 1la
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importacién de cilertos productos estAn restringidas por la

Ley. Estas restricciones estaAn puestas sobre prodauctos los
cuales pueden arriesgar la salud, la higlene, la moral o
seguridad pablica de la genta japonesa.
Todaa las importaciones de Japdn son gobernadas por la Ley del

Comercio Exterior y TrAfico Exterior Internacional y otros

treinta acuerdos.
Estoa acuerdos controlan un nipero de Areas raelativas para
arti{culosms

importaciones, tales como estimpular cuales
© cuales

requieren permiso © aprobacicn para importarse,
regquieren procedimientos gubernamentales adicionalen, losa
también determinan que artfculos
“importacion condicional*”.

acusrdoas s0on msujetos a
inspeccioén de importacién para Como
con exportacionea, la eficjiencia de estoes acuerdos es ascegurar
por medioc de ellos
acorde con la ley aduanera.

Cuando los articulos van a saer
permisc, aprobacién u Otro documento especifico pPOr un acuerdo

diferente a la Ley Aduanera, el documento necesario deberad sar
obtenido antes de establecer los derechos de aduana. De hecho
los documentos necesarios obtenidos para la importacidn y
exportacién (permiso, aprobacidén, etc.), deber&n saer
verificados por la oficina aduanal antes de la importacit6n.

En la orden para recibir la carga de importacidén dael
extranjero, un contrato de importacion deber& ser somatido
la agencia aduanal (para al pago de impuestos

i fuera necesaric la carga sars& inspecionada,
Hay tres grandes pasos

la concemsién de permiscs de imporetacion

importados requieren un

Aduana. ~

para
aduanales) .-
para obtener un permisc de 4importacidn.
en la oficina aduanal los cuales permiten el control f&cil de

Estos tres pasos sons

las importaciones.
(pagado los impuestos

Someter un contrato de importacién

aduanales), las inspecciones necesarias compleatan.

Recibir un permito de importacisn.
Pagar al cliente lo qQque ne debe y los {impuestos de conaumo

interno.
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Restricciones legalas aplicadas a los negocios de importacion.

Intercambio Extranjero y lLeyes de Comercio Extranjero.- Eata
@es una Ley bAasica para controlar las transacciones de
importaciones y exportaciones, basada en el principio del
tricciones para controlar

libre comercio, la ley aplica r
importaciones y lo declaradc a ellas las medidas actuales
estan especificadas por las Ordenes gubernamentales ordeness
ministerjales y boletines.

Leyes Adusneras.- Las leyes aduaneras han sido promulga
para proveer que la importacioén y coleccidn de obligacione
ablecer procedimientos aduanales. Las leye
y reduccicnes

taArifas, y para e
de t&rifas aduanales fijan té&rifas porcentuale
©o sxecepciones dea térifas y obligaciones, temporales conseden
reduccionas, excepcicnes y restituciones esspeciales de taArifa.
Cada una o estas leyes tiene su propia clase de ordenamientos

de cumplimiento forzoso.

Otras leyes y regulaciones relacionadas a importaciones. Las
leyes de transaciones de exportacidén fueron promulgacdas para
mantener un flujo ordenado de importacicnes y exportaciones.
Las leyes, segurco no directamente relacionadas a la
importacién requieren permiso, aprobacidn © prueba de
productos especificados con el fin de protegar la seguridad y
la salud pdblica.

Algunas leyes y reglas principales se enlisctan a continuacidn.
De igual forma un ntimero de reglas esténdares no directamente
relacionados a la improtacidn

deben ser conocidas para todos los productos al ser vendidos
en el interior de Japdn.

Ley de Banidad de Alimentos.

Ley de Control de Alimesntos.

Ley de Proteccidén de Plagan.

Ley de control de infecciones contagiosas de animales

domésticos.

Ley de estabilizacién del precioc de la azQGcar.
Ley sobre farmacetticas.

Lay de control de fertilizantes.
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Importacidén por contrato.-
Solicitud.~ Cuando se requiere un permisc para importar,
debaer& som erse la marca, nimero, deacripcidn, cantidad y
valor de los bien au origien y puerto de embargue, e
nomdbre y nimerc dal barco © avién sobre la cual seran
transportados y otros articulos nscesariocs sobre el contrato
(pago de impuestos correspondientes) y &l
La foraa usualmente sometida,

de imporcacidn
tienpo empleado por la audana.
después la carga seré cran earida hacia una &rea frontariza
avntorizada en ca ® en loese cuales necesiten ©o tenga gue
obtener una autorizacién especial, la carga puede ser
transferida a una &rea especial fuera de la frontera.

de cargas especiales dusignadas las cuales pueden
sin embargo el

En los casos
ser auntorizadas por sl director de la acduana,
contrato de importacidén puede ser metido antes Que la carga
a descargada del bugque en =1 Cual llega a Japdn, © antes de
Que la carga mea trasferida hacia la frontera.

Sumisién.- Acorde a regularxizaciones, la importacién por
contrato deberas ser sometida por el importador, perc es hecho
mpre sucede % gque un agente aduanal gque no
a la solicitud en favor del importador.
importacidn counsi
impuesto

10 Qque casi =

aparece some
Documentos nacesarios.- El contrato de
tres contratoms de importacidn (pago de
correspondienctes) y de los wmiguientes documentos:s

« de

ractura.
Cartificado de Orjigen.-
las tamas del GATT o ta
mbargque no puede ser identificado desde el tipo de carga,
marca comercial v otros papeles los cuales debar&n ser
un certificado de origen puede

(Esto ®8 80l0 necesario sji se aplican
s y =i el origen del

s preferenci

una

sometidos tal como la factura,
ser también sometido si se estd aplicando tama © tasas
preferenciales).

Informe detallado concerniente al tipo de empague usado,

transporte de carga, prima de saeaguros, etc. (sclamente si

fuera requerida).
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Informe detallado de descuentos O a excepciones de impuestos
(solamente ss necesario cuando la importacion de la carga es
restringida por acuerdos diferentes a la Ley aduanera).

Informe detallado de descuentos o excepciones de impuestos.
me aplicar&a una reduccidén de

{solamente es necesario si

impuestos a excepciones).
Informe de pago de impuestos. (solamente e= necesarios si
requiere pagar impuestos).

sometidos a la oficina

Todos e@stos documentos deberd&n ser
scmeta el contrato de importacion. LOS
hard4n con esto una regla para limitarx

aduanal cuando se
loms cuales meradn

oficiales aduanales

solicitudes de otros
absolutamente neceaariocs para los

documentos

procedimientos de los

requisitos aduanales.

Raquisitos e Inapeaccidén Aduanal.
Los siguientes articulos son checados cuando se somete un

contrato de importacidn a la aduana.
2l nGmero de copias requeridas del contrato de impwurtacidn,
necesarins gue tienen gque ser

factura y otros documentos

sometidos.
Que la informacidn sometida sea cCorrecta.
Que la informacién dada en los documentos no sea
contradictoria.

verificacidén ade adguisicidén de permiso,

documentos
neceasarios por acuerdos

La

aprobacion u octros documentos

diferentes a la ley aduanera esten sometidos junto con el

contrato de importacidn.

El precio gravable de la carga, @] ntmerc apropiado de la
la tasa de la

fraccién arancelaria Qe la t&rifa establecida,
figuras sobre la

tdrifa, la cantidad de impuestos y otras
aplicacién, sean correctos.
reduccioén de impuesto o

Que el informe detallado da
excepciones mean aplicadas y otros documentos donde encontrar

que la reduccidn de impuestos de la carga reguerida sea
sometidas cuando exista la aplicacidn por una reduccidn o

excepcidn de impuestos aduanales de Cconsumo interno.
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Para apresurar las salidas aduanales los procedimientos mse han

simplificado, los procesos de requisitos estan divididos en

"requisitos preliminares” y "“requisitos posteriores-.
regla,

Como una
la carga puede ser importada si éata ha tenido © cumple
con los requisitos preliminarcos
aduanales mse han

porgue de astos procedimientos

simplificado acortandose considerablemente
aproximadamente dos horas.

Los requistos preliminares cubren todos loms asuntos relativos

para la liberacion de l1la carga guardada tales como:

confirnapién de los permisos de importacién, aprobaciones u
otros documentos requeridos por acuerdos diferentes a la ley

aduanera. Pago de impuesto, confirmacidén del contrato de
importacién esto también serd4 checado en su tiempo.

Durante los requisitos posteriores cualquier duda relativa al

pago de impuesto que suria durante

la etapa de reguisitosns
preliminares serA aclarada.

Uno de los objetivos de la inspeccion de importacién asegurar
el pago de impuestos adecuados caorrespondiente a la aduana y a
los impuesto del consumo interno. Estos son archivados para
confirmar que la informacidén sobre el contrato de

importacidn
Yy el contenido actual de la carga

Beaan lo miemo y para
determinar cualguier restriccién de importacién aplicable a la
carga.

Permimo de importacién.- Un permiao de importacién es dado una

vez gue el contrato de¢ importacién es encontrade legalmente y
sl la carga ¥y la informacidén sometida en el contrato esto esn
determinado através de examinar los documentos mometidos a una
inspeccidén de la carga los siguientes reguerimientos legales
deberaAn reunirse antes de darle el permiso.

Se requiere arancel aduanal, los impuestos, por consumo
interno deber&n ser pagados.

Los arcticulos que ser&n importados no deberén
importaciones prohibidas tales como narcoticos, atc.
Cuando los articulos

ser

sean importados seré&n controlados por

acuerdos diferentes a la Ley Aduanal, todos 1los permiacs,

aprobaciones u otros documentos necesarios ser&An sometidos.
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Los articulos siendo importados qQque deberian y no llevan
etigueta, etc. falsificando su origen.

Extenaidn del periodo de pago para impuestos adusnales.-—
Junto con la introduccidén de impuesto de consumo interno
fimcal da 1969, un sistema de la extencién del perfodo de pago
para impuestos aduanales sobre carga de importacidén fue dado.
de extencidn de pago de impuestoa aduanales fuaron
El primer método sxtiende el periodo de pago
mometida. Esto es llamado

Dos métodos
establecidos.
pPor cada importacidén aduanal
sistema da extencidn individual.
Cuando un importador aplica una prérroga de pago de impuasstos
Y propone colaterales suficientes para la

aduanales, etc.,
oficina aduanal el pago puede eser diferido por un perfodo

desde la fecha de permisoc de importacion

menor de tres me
concedido a la carga-.
Z1l otro método de extencidn cubre todas las importaciones
recibidas en un cierto mes. Ente @s llamado @] “Sistema da
®1 importador deber#&& aplicar por una
aduanalea, etc. al final del

Prorroga general”
En este tiesmpo, el

extencidén el pago de impuestos

gquiera usar la prorroga.

lelos equivalentee para la
e« impuestos de consumo sobre
Las extenciones
b ¢

mas antes de gque
Liport.dor deberxr& proponer pa
cantidad de impuestos acduanales
los cuales 4] gque quiera prorrogar el pago.
generales son dbuenas por un periodo de menor de tres mes
aon otorgadas con la prespectiva de una propuesta colate
» del periodo por =) sistema de prorroga general
de @l priwmer dia del mes siguiente en el cual fue

Los tres me
eos medido de

concedida la prorroga.
aprobacién de importacidén para mérodos

Regquisitos de
especiales de acuerdos.

Los negocios basicamente libres de usar smus propios acuerdos
de pagoe para importaciones con el objeto de mantener en orxden
las transacciones de importacién y prever ventajas y resagos.
La aprobacidén Adell ministerio de Comercio e industria

internaciocnal es necesario para seguir métodos de acuerdos

como son:
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Cuando los pagos por importacién van hacer hechos en un apo
© mAs previa declaracion de importacion.

Cuando los pagos por importacién van hacer hechos en dos anos
© mAs despudés de pasar la aduana en Japdn.

Cuando los pagos por importacidédn van hacer en yen, en
efectivo, cheque o nota promisoria.

Cuando loa pagos por importacioén van hacer en contestacidn por
exportaciones con la misma contraparte.

Cuando loa pagos por importaciédn van hacer a un representante
del Japdn.

Sistema generalizado de preferencias del Japdn.
la conferencia de las Naciones Unidas Sobre Comercio y
instituyd en 1971 e}l Simstema
(SGP), con el objeto de

En el seno de

Pesarrollo (UNCTAD) se
Generalizado de Preferencias
incrementar las importaciones de loas paises en vias de
desarrollo hacia los pafises desarrollados.

Este incremento de las exportaciones se logaria mediante la
reduccion de las franguicias arancelarias para diversos
productos procedentes de los paises en desarrollo al ser
importados por los paises industrializados.

Sin embargo, en respuesta a diferentes gestionea de los paises
en desmarrollo dentro de los organismos internacionales, asf
como a los efectos pPositivos de la operacion del SGP para el

comercio Japonés.
Japoén Prorrogo su esguema por un Nuevo perfiodo de
partir del 19. de abril de 1981.

Principales pasos para exportar a Japdéao. -
a los exportadores mexicanos y

10 asnos a

Su objetivo es

aportar algunos consejos
orientarlos para que su viaje a Japdn resulte m&s positivo y
logren mejores resultados.

QUE DEBE HACER ANTES DE SALIR DE MEXICO.- Para los Japonéses
@s muy impeortante contar con unh plan detallado antes del viaje
y formarse anticipadamente una idea clara de 1o Que les

espexra. Realice todas las gestiones posibles en México antes

del viaje a Japon.
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haga un estudioc de mercado Japonés.
lo siguiente: el volumen
mu producto durante los

Si demea exportar,
Conviene investigar por lo menon
total de importaciones japonesas de
tramitens nocesarios para exportar a Japoén,

8ltimos cinco afos,
que deberd&n pagar sus productos y como

loa aranceles aduaneros
aprovechar el mistema generalizado de preferencia gue otorga

Japén a México, cuales son los canales de distribucién en el
mercado japonédés y quienes aon los principales exportadores,

etc.

LO que mas lesn

s®eré que productos
como es su compafifa y que

interesa saber a los importadores japonasasn

fabrica usted, culles guiere vender y a que

Cargo desempena usted en
folletos de su compania,
) material

precio,
e«lla.
catdlogos de sus productos,

debe presentarse aen inglés por gue
También seria conveniente traducirlo al

Naturalmente debe llavar
lista de precios.
@]l espaidol no se utiliza

normalmente en Japdhn.
Japongés pués le ahorraria dificultades al importador.

Debers portar tarjetas de preseantacién traducidas al
a los importadores gue

inglés.

Lo ideal es esncribir cartas en inglés

desea vimitar en Japon para informarles de mu visita.

Hay tres cosas qgue llaman la

QUEZ HACER AL LLEGAR A JAPON.
atencién a los hombres de negocioes extranjercs cuando arriban
de hoteles y comida, la

precias
los Japoneses y lo

a Tokiosx Los elevados
dificultad para comunicarse con
problem&tico Qque resulta al llegar al lugar que desea wvisitar.

En Japdn casi ninguna persona entiencde espafiol. En las
grandes ciudades como Tokio y Osaka se dan clases de espaliol
en wvarlias universidades; algunos empleados de las exmpresas
comerciales e industriales hablan espancl y lo mismo sucede en
los ministerios del gobierno. Pero en una poblacisén de 121
millones de habitantes, la cantidad de personas gue hablan el
espaficl es minima. El uso del inglés, por el contrario, ests
bastante generalizado y en las grandes urbes usted puede
Sin embargo en las peguefias empresas

comunicarse en ingléa.
pa inglés, es

exportadoras no hay ninguna persona que 8
conveniente que contrate un gufa o un intdrprece.
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Visite las instalaciones gque la puedan ayudar. Trate de

visitar los primeros dias de su instancia a las instalaciones
mexicanas como la Consejerfia Comercial de México en Tokio, la
las Oficinas Representativas Mexicanas

Embajada de Japdn,
JEFRCO, la CAmara de Industria Yy

establecidas en Japdn,
Comercio de Japdn y otros Organiamos y Asociacionesa.

Antes de visitar una empresa importadora conviena concertar
una cita por teléfono con la persona apropiada. Sea puntual

calcules las dificultades para encontrar una direccion en Japdo
basta con mencionar la calle y el
Hay muchas calles
por

ai usted toma un taxi,
ndmero. En Japdn el esistema es distinto.
sin nombres y la numeracién de las casas no as progresiva,
lc que es precisco aportar otros datos como el nombre de la
zona o &rea, el nombre © nGmero de la cuadra y ®l nombre del

edificio.
Comprenda las dificultades de los negocioce en Japdn, nRo se
desespere con loa primeros tropiezos.

2l negocio siempre se decide de acuerdo con las propias
caracteristicas y depende en gran medida del hecho de que la
oferta , el precio y la calidad del producto tenga
aceptabilidad en el mercado japonés.

Cada pais tiene mus caracteristicas e indudablemente usted no

podra cambiarlaa. Muchos hombres de negocios extranjeros se
quejan de la complejidad de 10s canales de distribucidn en

Japdén.

Se deberd4 tener presante @l hechc de que el mercado japonés
llegan articulo de la mejor calidad de todo el mundo debido al
aumento del poder de compra y a la actual politica de
liveracién de importaciones. Por esta razén; los 3japonesas
son muy exigentes para escojer las mercancias.

Los japoneses son méas complicados que los consumicores
estadounicdeses y suropeas.

QUE HACER CUANDO REGRESE A MEXICO.-~-
cartas de agradecimiento a las persconas que visitd an Japdn,
no tanto por cortesia sinc en beneficio de futuras relaciones

Conviene gque escriba

comerciale




4.~ APOYO A EXPORTADORES. - Dentro de las actividades a realizar
fer&n tramitados todos los apoyos financieros gque serén los
que otorgan el Banco de Comercio Exterior y eeos apoyos
financieros se ven an la pagina an donde s® muesstra dichos
sapoyos.
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Zl comercio munz.al
el praogresco econdmico alcanzado por japdén en el
pPrincipales

Japdn es
comearciales y

desarrollo de la econdmia mundial.
también par

materias primas sino

COMERCID EXTERIOR DE JAPON.

acrtualmenctas
un soccio

libre a aido esencial
pasaco. 2

naciones

apierto y

una de las

plenamentae
No sdlco por necesidad de

da bienes

comprometido c<can

sus demandas
la economia japonesa depende del

induatrialea y de consumo,
libre cogercio internacional.

Principales importaciones que realiza Japdn
por grupos de productos

ALIMENTOS 1

MATERIALES TEXTILESS
HINERALES METALICOS Y
SUS DESZCHOS:

OTROS MATERIALES:

COMBUSTIBLES Y LUBRICANTES:

PRODUCTOS QUIMICOS:
MAQUINARIA ¥ EQUIPO:

OTROS PRODUCTOS:

Carnes, pescados y crusté&ceos,trigo
azgcar, café, cacao.

mafiz ,

Lana, y algodon,

Mineral de hierro y minerales
metalicos no fZerrosos.

Frijol de soya , gaucho natural,
pulpa de madera y minerales no
mecAdlicaos.

Carbdn, petcrdleoc, (crudo y refinado}
derivado del petrslec.

Productos farmacéuticos.

porta aviones,

Zquipo de oficina,
barcos e instsumentos de precisidn.

Productos de hierxo y acero,
productos textiles y metales no
ferrosos.

para

el




Las materias primas, los combustibles y los productos
alimenticios conatituyen las principales importaciones de
Japén. Este pafls depende de aus proveaedores extranjeros para
obtener pr&cticamente todo su algoddén, lana cruda, bauxita ¥y
mAs del 903 cde su mineral de hierro y paetrdleo crudo.

México ocupa el lugarc

Entre los socios comercialea de Japdn,
Para México, en

16 como proveedor y el 30 como comprador.
cambio Japén es su segundo comprador Yy segundo también en las

ventas que realizca.



TOTAL.

3,803,373,158

1,174,891

3.961,540,144

33,321,650

4,191,201,674

EXPORTACIONES JAPONESAS A MEXICO
DOLARES 1992 1993 1994 1995
ALTENTOS 2,352,804 1,865,054 1,910,643 1,091,187
MATERIAS PRIMAS 7,753,718 6,273,779 5,478,544 4,247,401
COMBUSTIBLES 1.%26,723 1,428,765 1,509,688 577,957
MANUFACTURAS 3,752,618,719 3,920,801,65% 4,125,781,029 3,5:5,056,270
OTRCS 39,124,197

50,852,643

3,571.825%,584

PFOR PRODUCTOS

ELECCIOMNADOS

OB VEHICILOS
TURBINAS DY VAPCR
Y 8U5S PARTES
VEHICULOS

PARTES DE MOTCGRES

461,856,323

1,1%7,%88,812%

1,314,362,390

48,151,514

136,794,361

74,831,588

577,990,108

60%,073,357

1,284,144,338

1,118,262,882

39,471,518

205,416,365

113,143,187

$31,812,502

654,700,303
1,434,5908,088

1,118,

813,102

38,815,175

237,494,783

10,187,031

666,832,115

477,346,378

1,473,629,847

901,979,574

35,589,953

319,473,420

5,514,138

492,566,283

exportaciones de algoddn que realiza JapdSn estan

consideradas en esta tabla dentro del rengldén de textiles
- como articulos manufacturados.
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IMPORTACIONES JAPONMESAS DE MEXICO

DOLARRS 19932 1993 1994 1993
ALIMENTOS 130,333,877 183,187,118 203,548,172 261,865,960
MATERIAS PRIMAS 151,011,397 147,263,840 133,854,252 193,470,772
COMUSTIBLES 710,386,429 481,156,277 533,327,154 528,869,202
MANUFACTURAS 243,543,417 272,879,20% 154,942,832 469,864,254
OTROS 7,274,532 17,752,025 56,311,670 32,866,925
TOTAL. 1,242,951,752 1,072,960,455 3,341,80%5,380 1,486,937,113




POR PRODUCTOS SEBLECCIONADOS.

DOLAR 1992 1993 19946 1993
AURCATE 2,070,048 2,735,746 S5.415,.968
CALABARA SABROCHA 22.521,64) 23,043,091 23,722,290 34,640,993
CAMAICON 9,310,018 16,609,222 13,066,377 16,048,469
CANIONETAS (=5 TON). 13,993 32,920,592 101,464,551 4,931,812
CERA VEGETAL 422,864 589,649 658,101 523,051
CRRVEZA 4,386,007 5,018,000 5,345,139 5,904,301
COLORMITRS VEQRTALES 9,902,363 7,848,020 6,815,030 6,337,171
COMFTTADCORAS Y
PERIFERICOS 19,153,642 18,042,806 2,491,634 38,279,967
DIMETIL~TEREPTALATO 4,079,963 13,977,842 19,041,272 37.919,847
ENRIIAS 14,547,182 1¢,136,056 13,137,223 16,544,170
BEPARRACS 12,426,004 131,296,216 23,109,324 23,208,086
PIORRS CORTADAS 648,558 581,349 598, 294 464,998
SOG0 DE FNARANIA 1,830,3C0 2,649,194 3,366,262 3,034,207
LIMNCN 5,873,423 3,918,782 6,947,677 7.387,313
] 3,096,021 4,365,775 6,240,212 8,982,894
e 109.4C0 $3,929 76,789 166,338
MINERAL DE ZINC 3,968,724 9,834,520 5,416,043 7.899,270
PETROLED CRUDO 701,767,883 463,474,202 S03,24%,318 500,253,911
PLATA 34,957,409 17,086,223 72,637,436 79,735,079
8AL 54,449,865 a7,0%0,9350 89,437,732 104,307,698
TELEVISCRES 148,933 19,701,115 22.6814,266 32,505,046
=Se 10,178,362 13,567,206 18,951,329 28,603,991

NOTA: Las importaciones cda algoddn que realiza Japdn estan

consideradas

primas.

en esta tabla dentro del rengldn de materias
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ALIMENTOS DE MEXICO

1998

1993

1994

CARNE DE PUERCO
CAMARONES

CALABAZA, IFRESCA O CONGELADA
ESPARRAGOS, FRESCO Y
REFRIGERADO

AGUACATE FRESCO
MANGO PFRESCO

LIMON

MELON Y SANDIA FRESCO
CAFrE SIN TOSTAR
FPRUTAS O VEGETALES
PREPARADOS

BEBIDAS

OTROS

T O TA L.

23,295,942
16,609,221
23,045,091

13,296,216
2,735,746
4,365,775
5,918,783
7,363,299
3,128,169

9,167,625
9,720,104
34,531,147
153,187,118

25,695,131
13,066,377
25,722,280

23,188,524
4,848,470
6,248,212
6,947,677
9,123,356

15,151,755

15,113,282
12,420,820
46,022,277
203,548,172

44,104,623
16,048,469
33,6430,995

1,208,886
5,415,868
8,982,894
7.387,313
12,686,705
26,565,676

24,181,186
13,678,602
46,964,743
261,865,960
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JapOn

d. Algodln (1993-1995)
41 o8 de DOlarxes)

“I3%3

13353

1% 1 7y

—rrsr—

ALGODON

12,579.609

4,520.794

4,700,227

20,836,623




- 178 -

Japén

Importacione
(En millone

de Algoddn (1995)

de délares)

PAIS UNIDAD CARTIDAD VALOR

China Eg. 11377613 2670946
Indonasia Kg. 34189 5140
India Kg. B4397786 13472313
Pakimtan Kqg. 4057199 T45134
Bangldesh Xg. 150246 19861
Siria Xqg. 16298 3552
Yemndn Kg. 221430 44212
Azerbaijan Kg. 3660522 6659565
Uzbiekistan Kg. 97176 13430
Xazajstan Kg. 65522 13931
Tadzikistan Xg. 1085193 172377
Reino Unido Kg. 11310 379%
Rusia Kg. 1108656 157062
Grecia rg. 1072121 181245
Latvia Kg. 38948 5729
Ucrania Kg. 76270 12275
usSA Xg. 219197306 41257061
Méxic Xg. 10646456 2049333
Balice Kg. 3944 4786
Nicaragua Kg. 4306 1969
Barbados R3. 92501 97308
Antigua y xg. 15635 21318
Barbuda

St Chri Kg. 2253 3217
Perd xg. 383223 122846
Bolivia Xg. 153319 66158
Argentina Kg. 1175805 243327
Marruecos Xg. 19429 5343
Egipto Kg. 8489206 2055130
Sudan Kg. 3185144 630988
Ivcoast Xg. 2161425 314719
Togo Xg. 99800 16785%
Benin Xg. 239587 3B437
Mali Xg. 1295860 185834
Burkina Kg. 150000 20421
Camerdn Kg. 300464 43816
Chad Rg. 1718269 336881
Zimbabrwe Kg. 270701 50260
Austral Xg. 66989794 12718232
TOTAL Kg. 3349455522 66405248
(E.U.) Xg. 1083431 195044
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6.1 INSTITUCIONES DE CREDITO

La diversidad de las transacciones financieras ha
motivado que las inscitucliones de crédito se especialicen ya
sea como banco de depdsito, como instituciones financieras,
como bancos de ahorros, como instizuciones fiduciarias, como
bancos de capitalizaciédn o hipotecarios ©o como bancos
especializados en crédito agrfcola, en crédito ejidal, para
obras publicas, para fomento Ccooperativo, para comerciarx al
exterior y para efectuar otras operaciones financieras.

Las insticuciones de crédito eszén agrupacdas de la siguiente
maneras:

Instituciones Nacior

ales y Organizaciones Auxiliares de
Crédito, cuyo capital lo aporta en mas de un 512 <1 Gobierno
Federal.

Las Instituciones y Organitaciones Privadas, cu

de loa fondas de los inversionistas privados.

A continuacidén eszudiaremos el funcionamiento de las
Instituciones Nacionales de Créecdito.

Banco Nacional de Comercio Exterior, S.N.C. (BANCOMEXT)

El Banco Nacional de Comercio Exterior es la instictucioén
f£inanciera de desarrollo del gobierne federal encargaca de
promover el comercic exterior de México, especialmente las
importaciones no petroleras. Asi mismo BANCCMEXT fomenza la
atraccioén de inversiones extranjeras y la realizacidn de
conversicones con empresas Y organismos de otros paises.

Para cumplir €on sus funciones, BANCOMEXT apoya a la comunidad
empresarial con productos y servicios financiercs y no
financiercs. Estos apocyos Se otorgan a empresas relacionadas
directa e indirectamenze con actividades de comercio exteriox,
localizadas en cualgquier parte de territorio nacional. En los
apoyos no financieros cuenta con un amplic paguete de productos
¥ servicios gque estAn disefniados para orientar al empresarcio en
todo el proceso de sus coperaciones comerciales internaciconales,
Que incluyen apoyos de informacién, capacitacién, asesoria,
promocién y publicaciones especializadas.
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En el caso de informacidn, Ccuenta con bancocs de datos

especializados an comercio exterior que se pueden consultar
proporcicnandoc por este medio al exportador informacién sobre
estadisticas de comercio exterior y de mercades y productos:
exportadores e importadores,

de proveedores,
normas internacionales Yy

directorios

regimenes legales
actuerdo comerciales de libre cocmercio entre muchos Otros temas.

cuenta con el Inatituto de Formacidn Técnica,

Yy arancelarios,

En capacitacion,
gue organiza y diseda cursos,
formativas en comercio exterior,
las

seminarics y otras actividades
con enfoques practicos, esto
z2n el objeto de incrementar hab:lidades gerenciales de los
empresarics que incursionan en los mercados internacionales.
Estas actividades s3e llevan a cabo enfocados a temas
especificos, como los siguientes:

Diplomado en formacidn técnica en comercio exterior.
Plan de negocioa en comercioc exterior.
Competitividad Internacional.

Tratactos de libre comercio.

Normas.
Técnicas de negociacidn internacional.

Finanzas para el comercioc exterior.
Se cuenta con un equipo cde especialistas en

materia comercial, aduanera, juridica y de tratadeos de libre
que apoyan a los empresarios para guiarlos en todos

En asesorifa,

comercio,
los trémites que reguieren un proceso de

asescoria permite al exportador a elaborar
los reguisiros y las

importacidn esta
una planeacidn

cuidadosa y conocer los procedimientos,

para desarrollar con éxito sus operaciones

metodologias
internaciconales los puntos en que asesora incluyens:
Documentos, tramites y procedimientos pare la exportacidn.
Regimenes legales y arancelarios de importacién al pais de

destino.
Formacidén de precico de exportacidn.
Contratos de compra-venta internaciocnal y de distribucidn

mercantil internaciocnal.
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Regulacicones sanitarias y fitosanitarias en los mercados de

destino.
Normas Técnicas.

Servicios de consulta sobre los tratados de libre comercio gque
México ha suscrito.

El Area de Asemorfia también participa como conciliador y

arbitro para la solucién de controversias de Comercio

Internacional y
la proteccidn al Comercioc Exterior Ze México.

tiene a su cargo la Secretarf{a Ejecutiva de la

Comisién para

EZn materia de promocidn, se cuenta <on las consejerfas

incrementar la venta

comerciales en el exterior para di?f

de producros mexicanos en incipales mercades

internacionales.
Las actividades promocionales conaidera cinco objetivos

principales para enfrentar loa retos gque impone la dindmica

mundial del comercio y la inversidn.
y desarrollar empresas con oferta exportable

Identificar
apoyandolas con asistencia técnica para la adaptacidén de sus
productos al mercado internacional.

Mejorar cuantitativamente y Ccualitazivamente la posicién de la
oferta mexicana de bienes y servicios en mercados externcs,
concentrando esfuerzos en un esquema de promocidn melectiva con
base en proyecotos dirigidos a productos y mercados esprecificos.
la tecnologia de punta en materia de sistemas y
oportunidades de negocios en

Aprovechar
telecomunicacidén para difundic
México, ¥ en el exterior.

Forralecer la concentracién de alianzas estratégicas y la
promocidén de inversidn extranjera en México, en un entcrIno en
el gue sSe interrelacionan la exportacidén de produczos y

servicios con proyectos de inversidén, su contratacidén y

maguila.
Integrar el binomioc promocidén-financiamiento mediante asgquemas

gue apoyen de manera integral la participacién de las empresas

mexicanas en el comercioc exterior.
La actividad promecional del banco en el exterior se lleva a
cabo mediante un grupo de promociocnes en comercic exterior e



1)

inversidén, infraestructura de comunicacidén ¥y sistemas que le
pPermite estar en contacto permanente ¢=n el Centro de Servicios
al Comercio Exterior (CSCEX) y las direcciones regicnales en
todo el pais.

Los servicios principales que ofrecen las representaciones son:

Andlisis de Mercados.
Deteccidn y difusidn de oportunicdades de negocios.
Promocidn de inversidn exzraniera.

Desarrollo de proyectos comerciales.
de eventos internacionales.

Apoyo en la parzicipacidén
financieros (créditos y garantias)

BANCOMEXT ofrece servicios
fisicas y empresas que participan en la actsividad
brindando apoyco a través de distintas
{IFXI), Que tengan

a

las personas
de comercioc exterior,
Financiecras Intermediarias
linea de crédito vigente con BANCOMEXT, considerando elegibles
los sectores de manufacturas, serwvicios,
pesca y

Instituciones

a las empresas de
minero-metalurgico, agrepecuario, agroindusstrial,

rurismo.

BANCOMEXT

sujetos a gque la

elegibilidad establecidos:

Contar con experiencia exportadora.
financiera sana.

Tener una estruccura fir
la cperacidn comercial en forma gue poesibilize

también participa como instizucidén de primer piso,
empresa cumpla con los criterios de

Documentaxr
obtener recursos del exterior.
Cumplir con la polizica de garantfa de la institucidn.

La institucién apoya operaciones de expertaciones e importacidén
medioc de sus esguemas de:

Su objetivo es ofrecer apoyo
ciclo

otorgande recursos por

Crédito para la pre-exportacidn.-
a las empresas el capital de trabajo reguerido durante el

productivo de los bienes y servicios de exportacidn directa o

Destinoc de los recursos:

indirecta.
Financiar los gastos de produccidn,

Ciclo Productivo.-
antenimiento de existencias de materias primas ©o bienes
asfi como los inherentes a la prestacidn de

acopio,

terminados,
servicios.
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Importacién de insumos.-Materias primas, partes, componentes,
empagques, embalajes, refaccicones y materiales auxiliares gue se
incorpeora a bilenes de exportacidn directa o indirecta.
Acciones de promocidn.- Se apoyan actividacdes de
comercializacisdn, como son la participacién en ferias
internacioconales © nacionales con certificacién “FEMEX",
participacidn en emisiones comerciales al extranjero, gampahias
de publicidad en el exterior fabricacién y envio de muestras,
estudios de mercado para proyectos de exportacidn, capacitacidn
ean gestidén empresarial y comercio exterior., sesoria nacional y
rTegistros de marcas, patentes Yy acciones para el
cécnicas o de calidad en paises de
“"FEMEX" .

extranjera,
cumplimiento de normas
as!i como la organizacién de ferias

dastino,
Délarea EUA para exportadores directos y Moneda

Moneda:
Nacional para exportadorea indireccos.
El apoyo se otorga haata por el 100% de los requerimientos, con

base en el pagquete de facturas de bienes o servicios cuya
compraventa se realizdé durante el mes anterior a la fecha de
presentacidén de la operacidn;: o conforme a los pedidos en firme
del extranjero © los contratos de suministro con compradores

del exterior.

Para acciones de promocidn, se
gastos efectuados

financia hasta el 85% del valor
facturado de los o del presupuesto
correspondience.
Plazos del Financiamiento:
Ciclo Productivo de bienes y servicios.-
operacidn especifica se establece con base en la duracidén del
ciclo productivo de loa bienes © el correspondiente a la
con un mAximo de hasta 360 dias.

Hasta 180 dfias, contados a partir de

El1 plaxo para cada

prestacicdn del servicie,
Importacidn de insumos. -
la fecha de presentacién de la operacién en la modalidad

~"reembolso”, con el respaldo de facturas de compra de insumos
del extranjerc con antiglledad no mayor a 60 dias y no mayor a
50 dfas para el caso de insumos provenientes de los Estados

Unidos de América (EUA).



- 186 -

Accionea de promocién.-~ Hasta 3 afos, contados a partir de la
fecha de presentaciédn de la operacién, considerando las
facturas que amparen los gastos efectuadeos, con antigledad no
mayor de 180 dias.

Amortizaciones de Capital y pago de interesess

Para créditos en Ddlares EUA las amortizaciones del principal y
el pago de los intereses se efectuan en una sola exhibicién al
vencimiento del plazo concedido. Se incluyen crédicos para
actividades de promocisn, los cuales se amortizan en forma
mensual.

Para cxédito en Moneda Nacicral las amcr:tizaciones y el pagoc de
intereses se efectian en forma mensual.

Los apoyos se obtienen a través de la Institucidn Financiera
Intermediaria con quien el beneficiaric tenga establecida una
linea de crédito disponible y susceptible de ser urilizada
conforme al tipo de crédizo sclicitado.

Crédito para la venta.-

Su objetivo es ofrecer a las empresas el capital de trakajo
requerido durante el placzo de recuperacién del importe de =su
factura por exportaciones directa © indirectas.

Moneda: Délares EUA para exportadores directos y Moneda
Nacional para exportadores indirectos.

En el caso de exporzacdores indirectos con facturacidn
denominada en délares o gue cuenten coberztura cambiaria, el
apoyo puede octorgarse en DdSlares EUA.

El apoyo se otorga hasta por el 1003 cde los reguerimientos, con
base en la aceptacién bancaria, la carta cde crédito, o bien, el
paguete de facturas del mes anterior.

Plazo del Financiamiento.- £l plazo de crédito es cde haata 180
dfias, contados a partir de la fecha de presentacion de la
operacién; © bien, haszta 180 dias a partir de la fecha de
embargue y conforme a la wvigencia de la aceptacién bancaria o
carta de crédito.

Trata&ndose de bienes intermedios ¢ de capital gue reguieren un
plazo superior, se deber& presentar consulta previa al Centro
Bancomext respectivo a través del intermediario financiero.
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Amortizaciones de capital y pago de intereses..
Para crécitos en Ddlares FUA las amortizaciones del principal y

@l pago de los intereses se efectdan en una sola exhibicidn al
vencimiento del plazc concedido.
Para créditos en Moneda Nacional las amortizaciones y el pago

de intereses se efectian en forma mensual.
Los apoyos se obtienen a travds de la Institucidn Financiera
Intermediaria con quien el beneficiarioco tenga establecida una
linea de crécdito disponible y susceptible de ser utilizada
conforme al tipo de crédito solicitado.

Inversidn.-

Crédito para Proyectos de
proyectos altamente generadores de

Su objetivo es financia
en los siguientes casos:
egquipamiento, ampliacidn,
reubicacisdn o adgquisicicdn de instalaciones

divisas,
modernizacidn,

Construccidn,
deasconcentracidn,

productivas.
Pesarrollo tecnoldgico y disedo.
Adquisicidn de equipo y siatemas de cémputo.

directos y Moneda

Moneda: DSlares XUA para exportadores

Nacional para exportadores indirectos.
En @l caso de exportadores indirectos con facturacidn
denominada en délares © gue cuenten con cobertura cambiaria, el

apoyo puede otorgarse en ddlares.
El apoyo se otorga hasta por mé&ximo de 25 millones de ddlares,
© considerando el 703% del valor total del proyec:to, debiendo el
30% restante ser aportado con recursos de los propios
inversionistas, ademds evidenciar gue cuentan con el capital de
trabajo inicial para operar el proyecto.

Plazo del Financiamiento.-
Para créditos en ddlares EUA hasta 20 anos, pudiendo iacluilr en
ese lapsoc hasta 5 afios de gracia.

Pudiendoc

Para créditos en Moneda Nacional hasta 10 agios,
inciuir en ese lapso hasta 3 afos de gracia.
Para equipoc y sistema de cémputo hasta wres afos.

Amortizaciones de capital y pagoe de intereses.-—
Para créditos en délares las amortizaciones del principal y el
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efectiian de manera mensual,
de acuerdo al calendario
flujos de efactivo

pago de los intereses se

trimestral, semestral, anual o bien,

de pagos que se determine en funcidn a los

del proyecto.
Para créditos en Moneda Nacional las amortizaciones y el pago
en forma mensual.

de intexreses se efectian
Y no Adispuestos. 0.50%

Comisiones.-~ Por saldos programados
anual. Por pagos anticipados segun cotizacidn.
Creédito para Unidades de Equipo Impcrrzadas.-

Su objetivo es apoyar el equipamienteo y modernizacidn de las
empresas mexicanas, mediante las importaciones de magquinaria y
EUA y ctros paises.

equipo proveniente de los
seczores apoyables

Los beneficiarios son las empresas de los
por Bancomext.
Destinos de los recursos:

los EUA.- Se apoyan las adqguisiciones de

Importaciones de
maguinaria y egquipd® Ccuyec pago ae
financiamiento de las de crédito de importacidn:

Garantizcadas por el Eximbank, en cuyoc caso se apoya la
unicdades nuevas © usadas cocn un grado

50%, bajo las modalidades de:

haya pacrtadeo con
lineas

adguiaicién de minimo de
integracidn e ese pais del
Reembolsos de facturas, cuando el conocimiento de embarque
una antigiedad de hasta
traves de Caxta de Creédizo

150 dias; © bien,

tenga
Comercial Irrevocable

Desembolsc, a

{CCI).
Contratadas por Bancomext <©on insci ciones financieras
internacioconales al ampars de las cuales los bancos mexicanos
establecen directamente la CCI.
Importacicones de otros paises.~ Se apoyan las adguisicicones de
Auevos, cuy® pago se haya pactado con
importacidédn garantizadas por

bajo la modalidad

maguinaria y equipos
financiamiento de las lineas de
los Eximbanks de los paises correspondientes,

de desembolso a través de CCI.

hasta @l 853% cel valor factura, con base en

El apoyo se ortorga
en la

la propia factura y el conocimiento de embarxgque,
modalidad de reembolso; y contra la CCI en la modalidad
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desembolsoc. Trat&dndose de importaciones de los FEUA el montao

minimo y méadximo por operacién es de 50 mil y 5 millones de

délares, respectivamente. In el caso de otros paises, segdn las

condicicones de la fuente de recur’los.
Moneda .~
DSlares EUA,
la importacidn,
Moneda Nacional
Plazos de Financiamiento.-
i1a fecha de negociacion de la CCI,
de la operacién en la modalidad reembolso.
Amortizaciones e Capital y pago de intereses:

Para crécitos en DSlares ZUA © en la divisa del pais de origen
las amortirzaciones del principal y el pago de

Moneda Nacional o la Divisa del pais de origen de
Para empresas generadoras de divisas.
para empresas que no generen divisas.
Hasta 5 afijos, contados a parctir de
o bien, cde la presentacion

de la magquinaria,
los interxeses se efectlan de manerxa semestral.
Para créditos en Moneda Nacional las amortizaciones y el pago
de intereses se efecttan en forma mensual.

Se aplicarAn las comisiones

seguros. -
y las demés

Comisiones y primas de
de cartas de créditos © pago directo al proveedor,
comisiones y primas gue aplique la fuente de recursos.
1LOs apoycs se Obtienen a través de la Instizucidn PFinanciera
Intermediarias con gquien el beneficiaric tenga establecida una
lLnea de crédito disponidle y susceptible de aer utilizada

conforme al tipo de crédito solicitado.

Crédito para Importacién de Productos Basicos.
E1 objetivo es financiar la importacidon de productos bAasicos
provenientes de Estacos Unidos v CanadA.

Los beneficiaricos son las empresas importadoras.
productos basicos
las lineas de crédiczo

Desctino. - Adguisicicodn de (granos y
oleagincaas) de EUA y Canacdd a través de
de importacién garantizadas por la Commodity Credit Corporation
(CCC) y la Export Development Corporaticn (EDC) .

Moneda: DSlares EUA © Moneda Naciconal. -

Zn el caso de empresas con facturacidén denominada en ddlares o
que cuenten con c¢obertura cambiaria, el apoyoc puede otorgarse

en Ddlares EUA.
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con un monto minimo por

Se apoya el 100% de los requerimientos,
por embargue.

oparacidén de 100 mil délares y de 50 mil dolares
Plazo de Financiamiento.-~ Hasta 360 dias, contados a partir de
la negociacidn de la CCI.
Amortizaciones de capital y pago de intereses.-—
Para créditos en délares EUA las amortizaciones del principal

se efectian al vencimiento del plazo concedido y el pago de los

intereses de manera semestral.
Para crécitos en Moneda Nacional las amortizaciones y el pago

de los intereses se efectlan en forma mensual.

Conisiones y primas de seguros.- Se aplicarén las comisicnes de

carta de crédito y las dem&s cominiones y primas gue aplique la

fuente de recursos.

Los apoyocs se obtienen a travéa de la Institucion Financiera

Intermediaria ¢on guien el beneficiario tenga establecido una
linea de crédito disponible y susceptible de mser utilizada

conforme al tipo de crédito solicitado.

Crédito para la consoclidacidon Financiera.-
fortalec:rmientoc de
Los beneficiarios los

Su objeto es apoyar el la estructura
financiera de las empresas mexicanas.
exportadores diraectos e indirectos.

Destino.- Consclidacidén de pasivos de corzo,
derivados de operaciones desccntadas en BANCOMEXT

medianc © largo
plazo, o
apoyadas con
Moneda: D&lares EUA para exportacaores
Nacional para exportaderes :indirectos.

exportadores indirectos

recursos propios de la banca comercial.
directos y Moneda

En el casoc de con factuzracidn
el

dencminaca en ddélares © Que Cuenten con coberzura cambiaria,
apoyo puede otorgarse en DSlares EUA.L

100% del valor de los pasivos,
fecha de autorizacidn de

Se apoya hasta el incluyendo
intereses ordinarios devengados a la
crdédico, 8in incluir penas monetarias.
Plazo de Financiamiento:

Para créditos en D&Slares hasta 20 afos, pudiendo incluir en ese
lapso hasta 5 anos de gracia.

Para crédito en Moneda Nacicnal hasta 10 afios, pudiendo incluir
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en ess lapso hasta 3 afios de gracia.
Amortizaciones de capital y pagos de intereses.-

Para créditcos an Dé&lares EUA las amortizaciones del ptincipaf Y
@l pago de los intereses se efectuaran de manera mensual,
trimestral, anual o bien, de acuerdo al calendario de pagos que
se determine en funcidén a los flujos de efectivo de la empresa.
Para créditos en Moneda Nacional las amortizaciones y el pago
de l1os interaeses se ofectian en forma mensual.

CcComisiones.- De compromiso en créditos superiocores a 25 mil
dolares . POor pagos anticipadosa, segin cotizacidn.

que la empresa sea viable y

Para el otorgamiento del apoyo e
que genere las divisas necesarias para &)l pago del crédito.

Los apoycs se obtienen a través de la Inatitucidn Financiera
Intermediaria con quien el beneficiaric tenga establecida una
linea de crédito disponible y susceptible de saer utilizada
conforme al tipo de crédito solicitado.

Garantias.-

Su objeto es apoyar a los exportadores mexicanos a reducir la
incertidumbre y los riesgos en operaciones comerciales con el

extranjero, contribuyendo a la diversificacidén de sus mercados

de destino.

L.os Beneficiarjios son los exportadorea directos.

Garantia de Pre-embargue. Garantizar al exportador de
productos manufacturados contra la falta de pago derivada de
los riesgos de tipo polifitico y catastré6fico del pafis de
importador, a los gue se encuentra expuesto durante su procesc
produccivo.

Garantfa de Post-embarque.-
falta de pago derivada de los rieasgos de tipo de polftico,
catascréfico y/o extraordinario el pais del importador, a los
que se encuentra expuesto durante la fase de venta al exterior.
Garantiza al exportador conzra la

Garantiza al exportador contra la

Garantfia de Pre-entrega.-
falta de pago derivacdo de los riesgos de tipo politico y

catastrédfico del pals de importador, a los gue se encuentra
expuesto durante la fase de pre-entrega o ejecucidén de los

proyectos o servicios.



- Garantia de Pos-entrega.- Garantiza al exportador contra la
falta de pago derivado de 1los riesgos de tipo polftico,
catastrédéfico y/o extraordinario del pafs del importador, a los
que se encuentra expuesto durante la fase de estimacién de
avance O certificacién de la obra.

Este tipo de garantias se formaliza mediante el establecimientao
de un Contrato de Garantia con Bancomext.

- Garantias Contractuales.~ Estas garantias se emiten por cuenta
del axportador y permiten garantizar a los importadores contra
los incumplimientos en gue incurra el exportador; © bien,
garantizan al propic expertadoer cualguier depdsizo que haya
efectuado con motivo de su participacién en una licitacidn
internacional.

ntias

En términos generales la cobertura gque ofrecen estas ga
es de hasta un 90% de la bases garantizable (monto sobre el gue
se otorga la garantfa).

La prima se cobra de acuerdo a 1los tipos de riesgos gue se
cubren y segun las caracteri{sticas de la operacidn comercial
(monto, pais de destinc, plazo, @tc.).

NOTA: Los términos y condiciones de los Productos Financieros
descritos en este documento estdn asujetos a cambieo s8in previo
aviso.

b) Apoyos PFinancieros.- El1 Banco Nacional de Comercic Exterior

S5.N.C. (BANCOMEXT ) , atiende de manera integral los
requerimientos financiercs y promocicnales de la comunidad
exportadora en su lugar de origen, a través de los 30 centros
de Bancomext gue sSe encuentran ubicados estrazégicamente en la
Repiblica Méxicana; o bien, utilizando la infraestructura
disponible cde los diversos intermediarios financieras tales
como la banca comercial, uniones de crédito, arrendadoras
financieras y empresas de factoraje.
Los Centros de Bancomext ofrecen un apoyoc especializado de
acuerdo a las caracteristicas de cacda unc de los sectores, rama
econémica y regidén, proporcionando servicios integrales de
asesoria, informacidén y capacitacidén en:
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Financiamiento al comercio extarior
Diagnésticos sectoriales

Andlisis de competitivicad

Estudios de mercado

Envase y embalaje

Disedo

Control de calidad

Asesoria especializacda

Amociacidén empresarial

Degsarrollo de proveeaedccores

Logistica de exportacidn y transporte

Canales de comercializacidn

Inteligencia comercial

rerias y exposiciones

Misiones de vendedores, compradores e inversionistas.

de apoyo financieros las empresas © loa

Son susceptibles
viables y rentables,

pProyactos establecidos en el pafls,
generadores de divisas, directa o indirectamente con potencial
brindando sus apoyocs a las siguientes actividades:

exportadors,
exportacién a corto y laxgo

Cicleo productivo y ventas de
plazos.
La ampliacién,

productiva naciocnal
La consolidacidén y fortalecimiento financiero de las empresas y
promocioconales encaminadas a incrementar y

mocdernizacién y equipamiento de la planta

las acciones
consclidar la presencia de los bienes y servicios mexicanos en

los mercacdos internacionales.
de crédito se otorgan conforme
pueden concederse en

Las condiciones a l1as
caracteristicas de cada etapa o actividad,
délares y/o© moneda naciocnal en el entendido de gue previa
consulta con el Bancomext, se pueden obtener créditos en otras
divisas.

Las comisiones y primas gue se originen de
al momento de llevar a cabo la

se cuenta con un

los crédictos, se

aplicaran las vigentes
operacién, en el caso de las tasas de interés,
programa de incentivos que opera con base en la calificacidén
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financiara y crediticia solicitante.

El Bancomext cuenta COn un esguema integral de garantias de
crd4dico para proteger a laa empresas mexicanas y a los
intermediarios financieros a gque se encuentran expuestos en sus
actividades de comercio exterior.

Los beneficiarios de los apoyos financieros tienen los
siguientes compromisos:

Mantener a disposicidn del Bancomext y del intermediario, en su
caso, la documentacidn comprobatoria del crédico.

Aplicar los recursos al destino especificado en cada producto
financiero.

No duplicar el fondeo de las cperaciones con otras fuentes de
recursos.

Es conveniente sefalar gque en la pridctica moderna del comercio
internacional, exiasten reglas conoccida mundialmente como
"Reglas y Usos Uniformes Relazxivos a los Créditos
Documentarjios”™ (USP-5S0Q0), estas rigen las relaciones entre
compradores, vendedores y bangueros en zodos los aspectos de
crédite documentario. Por ello resulta muy recomendable gue
antes de iniciar una operacidn con car=-a de créditoc se analice
pProfundamente ese documento, © bien se busgue la asescria de un
banco sobre las particularidacdes de esa modalidad de pago.

Una carta de crédito es un instrumento emitido por un banco en
favor del exportador (beneficiario), mediante el cual dicho
banco se compromete a pagar al beneficiario una suma de dinexo
previamente establecida, a cambio de gue este haga entrega de
los documentos de embarque en un periodo de tiempo determinado,
las cartas de crédito por sSu nazuraleza son operaciocnes
independientes de los contratos en 10s gque pueden estar basadas
Y a los bancos no les afecta, en consecuencia no es necesarioc
citar en una carta de créditc la referencia de un centrato en
particular, peroc por el contrario si es importante gue en una
clausula del contrato se estipulen los acuercdos a gue hayan
llegade las partes para el manejo de la carta de crédito.
Asimismo, es importante destacar gue 103 bances y todas las
partes gque intervengan en el manejo de una carta de crédito, es
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vinculan solamente con los documentos gue se tramitan con base
en esa operacidén, pero no con las mercanclas.

En la instrumentacién de la carta de crédito se tienen los
siguientes participantes:
Exportador o Vendedor.- I£s el que ase encarga de negociar
contrxato) los términos y las condiciones de la carta de
crédito; posteriormente tendrAd gue embarcar las mercancias de
conformidad con lo convenido.

Es la persona que pone en marcha los
se la conoce

(en un

Importador o Comprador.-
trdmites para establecer la carta de crédito,

también como el "ordenante”, ya que solicita en primera

instancia la carta cde crédito.
Es ol gque emite o abre la carta de crédito de

Banco Emisor.-
as decir del

acuerdo con las instrucciones de au cliente,

importador.

Banco Intermediario.- “notificador™ sai

Es el gque se conoce como

Unicamente avisa del crédito y “"confirmador” se entrega la

confirmacion del crédito a su cliente.

a cabo su cometido loa bancos,suelen utilizar a
se denomina
o

Para llevax

otres bancos del
cuya principal funcién es la de evaluarx
para garantizar el

extranjexo a los gue

“corresponsables”,
cali®icar a los clientes y a los documenctosa,
éxito de l1a operacidn.

En la actualidad existen diversas modalidades de la Carta de
de las cuales solo se mencionan algunas.

Son las gue el banco emisor puede en cualquier
Sin gue sea necesario avisar en
Sin embarge el banco emisaor
otro banco gue havya
la carta

Crédaito,
REVOCABLES . -
momento modificar o cancelarx,
forma anticipada al beneficiario.
esta obligado a reembolsar a cualquiex
intervenido, antes de la modificacidén o cancelacidén de
de crédito, en la transaccién por cualguier pago, aceptacidén o
compromiso contrafido por pago diferido,
documentos estuvieran conformes con las condiciones de la carta

siempre que los

de crédico original.
IRREVOCABLES.-~ Esta carta de crédito tiene como caracteristica

principal gue el banco emisor se compromete en forma total y
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negociar o cumplir con los pagos

definitiva a pagar, aceptar,
los documentos

diferidos a su vencimientos, asiempre que
respectivos cumplan con todos los términos y condicicnes. La
tnica forma de cancelarlos o modificarlos es cuando todas las
intervienen en la operacidn expresan su
En el caso de gue una carta de
la miama

partes gquae
consentimiento para ese efecto.
crédito no indicara asi es revocable o irrevocable,
ser& considerada como irrevocable.

la carta de credizo que exime a loa
romiso de pago ante el
al
el

NOTIFICADA.- Es bancos
distintos al emisor de Todo comp

beneficiario, ya gue 86lo se limitan a "no=ificarc-
los términos y las cendiciones ce oparacidn,
es el emisor, pers como
El gran

beneficiario
dnico banco que se compromete a pagar
se sefald generalmente éste Se e@encuentra @4n owro pais.
28 que el exportador no

inconvenientze cde este tipo de carza

cuenta con la obligaciédn absolu=a e incondiciconal del banco

“actificacor”.

CONFIRMADA.- E3 la carta de crédico que proposrciona al

exportador (beneficiario) seguridacd absoluta de pago,
irrevocable por oLro

mediante autorizacidén © a peticidn del

de gue la confirmacidn de un crédito bPanco
(bance confirmador),
constituye un compromisc en
adiciconal al banco emisor, siempre gue los
banco confirmador

banco emisor, firme por parte del
banco confirmador,

documentos reguericdos se hayan presentado al

© cualguier otro banco designado conforme a 1os términos y

condiciones del crécdics.

POR SU DISPONIBILIDAD DE PAGO.-
“a la vista®™, lo cual

Un gran niémero de cartas de
crédito se califican come significa que
el beneficiario obtendrd el pago correspondiente
como presente la documentacidn en orden y el banco pagador
satisfaccidn. En ocasiones las

tan pronzo
los

haya revisacdo a su entera
cartas de crédito establecen un plazo de pago al

este tipo de operaciones se les denomina carta de crédito de
r de

vendedor; a

aceptacidén y por lo general los plazos transcurren a parti
las fechas ccnsignacas en la documentacidén de ctransporte.

REVOLVENTES .- Son las cartas de crédito en las gue la vigencia
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de la operacion puede reinstalarse en forma automatica durante

un lapso de tiempo determinado, condicionado esta reinstalacidn

a perfiocdos especificos y a un monto previamente ceterminado.
Esta modalidad de las cartas de crécdito pueden ser a su vez:
Acumulativas.- Las cartas de crédito revolventes acumulativas
se dan cuande los importes no utilizables durante el periodo
que indique el crédito pasarén a ingresar al limite de crédito
disponible durante el siguiente periodo.

Este tipo de carcta se da cuando el importe

No-~-acumulacivas. -
si el

sefialado para un perfocdo no es acumulable al siguiente;
beneficiarico no diaspone del importe asignado en ese periodo,
perderf en ese momento el derecho a utilizarlo.

El crddito documentario transferible
transferirlo total o
beneficiarios total o
Normalmente el
ain

TRANSFERIBLES. — es aguel
da derecho al beneficiarioc a

que
segundos

parcialmente a uno © mas
parcialmente a uno a més segundos beneficiarios.

beneficiario del crédito es el vendedor de las mercancias;

por convenioc entre las partes el -rédito puede estar

Esta modalidad obedece en gran
a

embargo,
en favor de una tercera parte.
medida a las necesidades del trafico mercantil internacional,
la presencia de intermeciarios que asirven de puente entre el
comprador y el vendedor y a las necesidades de financiamiento

de las expresas.
STAND BY.- Son las carztas de crédito gue son urtilizadas para
garantizar el pago a un acreecdor, si su deudor incumple sus

obligaciones contractuales; el utUnico regqguisito para el

beneficiario es que compruebe normalmente con un documento
certificado por un tercero, que su deudor no le pagd en su
esto para que el beneficiario pueda cobrarla.

oportunidad,
Comisicdn Mixzta para la Promocién de las Exportaciones (COMPEX) .
A partir de 19859, la Comisidén Mixta para la Promocién de las
exportaciones ha ampliado y profundizado sSus acciones Qe
fomento al sector exportador, lograndose constituir en la ley
de Comercio Exterior de 1993 como la Comisidn Auxiliar del
Zjecutivo Federal en la promocidn de las exportaciones.

El compromiso de COMPEX es darles a través de la concentracidén
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entre el sector Piblico y privade una solucidn Agil y répida.
En COMPEX participan activamente rapresentantes de dependencias
tales como SECOFI, SRE, SHCP,

s, scT, S.S., STPS,
BANCOMEXT, entre otros,

SEMARNAP,
Igualmente los organismos empresariales
aeastdn representados por CCE, CANACINTRA, CONCANACO,

@enctre
otros.

COMPEX, reune a las autorjidades gue participan en las
operaciones de Comercio Exterior y recibe de loa axportadores

los planteamientos y las iniciativas encaminadas

a eliminarxr
trabas y restricciones a la exportacidén.

ABL misamo, permitce
autoridades y los exportadores las
acciones gue permitan fortalecer las ventas en el axterior,
apoyar proyectos de gran envergadura

concentrar entre las

regional y establacer
nuevas medidas gque agilicen loms trAmites de exportacidén.

Cada seis menmes se celebra an la Residencia Oficial <de los
Pinos con la presencia del C.
COMPEX Nacicnal donde se
de Comisidn,

Presidente de la Republica, un

realiza una evaluacidn de loa trabajos
se presentan los proyectos de exportacidén a corto
Plazo y se incorporan los nuevos programas de promocién de las
exportaciones de los Estados.

En 1995 COMPEX disefia una nueva esctrategia, perfacciconando los
mecanismos de consulta y la resoluciédn de casos.

El objetivo es
crear lazos de comunicacién,

apoyo y orientacidén en programas e
exportaciédn a la comunidad exportadora.

Para ello se ha
decidido brindar:

Atencién especializada a la problemftica que enfrente la Micro
pequena y mediana empresa,

en sus expor:aciones.
Fortalecimiento del COMPEX

Internacional con el establecimiento
en algunos de los pafises socios de México.

Apoyo a proyectos de inversidén promeviendo proyectos viables de
exportacién.

Programas estatales de promocidn de exportacidn a f£in de

continuar impulsando y conjugando loca esfuerzos federales con

los cde los estados a favor de las exportaciones.
Comisién para la Proteccién de Comercio Exterior COMPROMEX.-Es

un Gtil instrumencto para guien reaaliza coperacicnes de comercio
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Esta comisioén dentro de una reglamentacidn jurfdica
Ppodré a solicitua

extexrior.
conveniente, de f&cil manejo y urilizacidn,
de la parte interesada coadyuvar en la bisgqueda an una primera

instancia de scoluciones conciliatorias que propicien resclver
AsLi mismo, guando las

los conflictos contractuales.

cen rapidex
partes no llegan a superay su diferencia en el procedimiento
podrd inrervenir como drgano

la COMPRAMEX,
partesn manifieatan expresamente au voluntad de

conciliactorio,
la desicicdn Qe dicha

arbitral, si las
scmeter @l conflicto en cuestcidn a
comimsidn. AdemAs, ofrece asesorfia juridica espacialirada a la
comunidad exportadora de Mdxico asobre los términos legales de
negociacidn, asfi como los dimtintos tipos de contyxatos
internacionales y otros aspectos jurfidicos del comercio

exterior.
macional Pinanciera (NAFim) .-
Zl objetivo de este servicio es elevar la competitividad de las
empresas peguefias y medianas e inducir la esapecializaciédn en
los procesos productivos para incrementar au participacidn en
los mercados internos y de exportacidn, cuwenta con los
servicios de promocidén y comercializacidn para la participacidn
en ferias, biosgueda de mercados y técnicas de publicidad y
mercadotecnia.
El programa da NAFrIN,
procesc de modernizacidn de las empresas industriales peguedas
Y medianas mediante la canalizacidn de asiataeancia técnica
especializada para incorporar nuevas técnicas y tecnologfas de
comercializacién ¥ administracidn, adem&s con el
el programa

produccidn,
propéaico de lograr mayor efecta multiplicador,

tiene como objetivo fundamental apoyar al

apoya la elaboracidn de diagndsticos y la obtencidn de bases
lasa

esctratdgicas para el incrementc de la comperitividad de

empresas de un mismo ramo industrial.

Asf mismo, es de vital importancia hacer mencidn gue NAFIN
que A pesar de sSer un namero

cuenta actualmente con programas,
considerablemente mds reducido con respecto a lo que
cubran

anteriormente mane jaban las instituciones y los fondos,
con mayoxr flexibilidad los reguerinientos de apoyo de los
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acreditados. Estos programasa sonz:
Programa Unico de Financiamiento a la Modernizacidn Industrial
(PROMIN) .~Para simplificar loa trdmites y aasquemas operativos
de descuento, se integraron a uno s8solo (PROMIN)., loa
sigulientes programas:
Programa para la Micro y Pegquefia Empresa.-—
responde a uno de los principales objetivos de la misidén que le

rs el programa que

ha sido encomendada a Nacional Financieras:s la atencién a la

(micro y pequeda

micro y pequenra empresa.
por la

El tipo de establecimiento
esta se basa en los

segdin su tamaio
empresa), pardmetros marcados
Secraetaria de Comercio y Fomento Industrial (SECOFI), que
consideran el nimeroc de personal ocupado y el ingreso anual por
ventas netas con base en el salario ainimo vigente.

B2l objetivo de este programa es apoyar el desarrcocllo de la
micro y peguena empresa a travdés de esquemas crediticios, que
han sido disefiados expresamente para entender loasa
requerimientos particulares de las empresas gue pertenecean a

estos estrados.
A través de este programa NAFIN ofrece a los empresarios
erdéditos para:

come compra de materia prima o mercancias,

Capital de Trabajo,
Pago de sueldos y salarios u oOotras gastos propios del gireo.
para adguisicidén de maguinaria y equipo, O para

remodelacidn de naves

Acrtivos fijos,
la adguisicidn,
industriales y/o locales comerciales.

leos micros y pegueiios empresarios

construccién o

Reeastructuracidn de Pasivos,

Pueden obtener los créditos para pagar sus prest&mos y con ello
flujo de efectivo.

NAFIN continta aplicando

reducir el impacto sobre el
lo cual

En el otorgamiento de los créditos,

tasas de interéds bajo, sin subsidios,

a plazos largos,
representa condiciones verdaderamente preferenciales para la

este

micro y pegueiia empresa.
Nacional Financiera ha integrado como complemento a
programa un instrumento llamado Tarjetas Empresarial, gue

permite al usuarioc contar con beneficios adicionales como:
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@laevar su nivel de gestion
empresarial.
Asisvtencia técnica a efecto de mejorar sus proces

y @levar la calidad de sus productos.
juridico y administrativos,

productivos

proporcionados por despachos especializados en la atencidén a 1la

micro y pequeia empresa.

{(6) Informacién, para que los empresarios sepan como mejorar la

marcha de su negocio.

Los servicios de informacidén y de amsaesoria a través del
de Tarjeta Empresarial NAriIN proporciona a los acreditados una
serie de fasciculos sobre diversos aspectos en materia de
administracioén, as{ como la llamada "Carta Nafin para 1la
qgque ofrece orientacién sobre

stema

Modernizacidédn EZmpresarial~,
procesos, eventos empresariales, informacion cientifica y
tecnolégica, casos pracricos e informacidén diversa Qe intoerés
para @) empresario.

Otros aspectos que deben aefialarse con respecto a los créditos
de Nafin, es que loB8 Intereses generados los cubre el
acreditado al vencimiento. Asf, el empresario puede disponer
de la totalidad de =mu crédito, a diferencia de los gue origina
la practica bancaria general, al solicitar gue se cubran por
anticipado los {intereses de financiamiento gue otorga, © gue
exige reciprocidad como mantener un volumen de operaciones o un
cierto nivel de saldo, que a final de cuentas resulta en un
mayor costo.

NAFIN en apoyo al desarrollo integral de la micro y pequeana
empresa, no s6lo ofrece financiamiento, msi no que gran parte de
su esfuerzo es impulsar el establecimiento de nuevos esgquemas
de asociacién, como es el caso de las uniones de crédito.
promover y

Programa de Modernizacion.- Su objetivo es
ariales

proporcionar respaldo financiero a las acciones ampr
de inversidn que tengan como finalidad especificar el aumento
de los niveles de eficiencia productiva y el incremento de la
compectitividad de la oferta de las empresa industriales,

comerciales y de mervicios del pais.
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Caracteristicas del rinanciamiento:

La moneda puede ser nacional o extranjera.

El monto e]l gque requiera el proyecto de acuerdo con eal
porcentaje de participacion establecido.

El plazo de amortizacién se determinara de acuerdo al flujo de
afectivo de la empresa.

Las formas de amorxrtizacidén para coperaciones en moneda nacional,
los pagos del principal ser&n mensualesa, trimestrales del flujo
de efectivo de la empresa y para los interéses serdn mennsuales
para operaciones en moneda extranjera los pagos del principal e
intereses podr4n ser mensuales, trimestrales © semestrales,
dependiendo de las fuentes del fondeo Nacional Financiera. De
acuerdo con la necesidad de cada empresa y pProyectos, se podran
aplicar eagquemas de amortizacién con pago de capital iguales ©
consecutivos O pagos a valor presento.

Las tasas de interés y el margen de intermediacidédn ser&n las
que eatén en vigor. Los intereses se calcularan sobre saldos
inscolutos del principal con base en meses calendario con
divisor de 360 dias. La comision serA aplicable a los aaldos
no dispuestos, conforme a calendario convenido.

Programa de Desarrollo Tecnoldgico.- Su objetivo es fomentar
el desarrcllo tecnolégico de las empresas mediante el
desarrollo de proyectos integrales de inversidn para 1la
adaptacion de creacién de nuevas tecnoldgicas o de programas
permanentes en la industria que la modernicen, la integren, 1la
reorientacién o incrementen su aprovechamiento y productividad.
Las funciones de este programa son las siguiente:

Conceder financiamiento a las instituciones de crédito del
pais.

Dar como complemento garantfias a los intermediarios gue
otorguen financiamiento a las empresas.

Dar su garantia para proteger a las empresas contra los riesgos
derivados de la adopcidén de nuevas tecnologias y prototipos
de rrollados en México.

Fomentar la generacién de proyectos gue correspondan ¢on el
objetivo del programa.
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Promover la estructuracién de esgquemas integrales de

financiamiento gque incorporen recursos de Nafin y otras

fuentes.
Proporcionar capacitacidn y as tencia técnica en aapectos
relacionados con el objetivo del Programa de Desarrollo

Tecnoldgico.
Serdn susceptibles de apoyo todas aquellas empresas, insti{tutoa
sin distincidn de tamano o

o firmas de ingenieria nacional,

aceividad industrial.

Sobre la amortizacién por montos nominalmente iguales de

capital e intereses sobre saldos insolutos, los pagos podr&n
con finapciamiento de

fijarmse en términos de valor presente,
intereses.

Programa de Infraestructura Industrial.- Su objetivo es
promover y respalcar el desarrollo de una infraestructura
industrial que permita una operacién més afjiciente de la planta

productiva a un mejor equilibrioc regional de la actividad

econSmica.
Iopulsar la desconcentracién de las instalaciones productivas
reubicacioén en los parques,

de las Areas urbanas y su
puertos y zonas industriales prioritarias.

conjuntos,
Loa sujetos de respaldo financiero acn los gobiernos de los
estados y nmunicipios, asil como las personas fisicas y empresas
conatituidas bajo la legislacién mexicana.
Destino del respaldo financiero de este Programa scn:
inversiones en infraestructura y
Y zonas

conjuntos y puertos

Financiamiento de las
urbanizacién de parques,

industriales.
La construccién modernizacidén y equipamiento de naves
ecC.

industriales localizadas en algunos de esos parquea,
Las inversiones y gastos particulares que se deriven de una
relocalizacidén de las instalaciones productivas de una esmnpresa.
Pinanciamiento de gastoas de capacitacién y asistencia técnica,
asi como de estudics y asesorfias Que se vinculen directamente

cuando

con el Programa-
rinanciamiento de la aportacisdn de capital accionario,
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las empresas destinen tales recurscos a 1los enumerados en el

Programa.
Programa de mejoramiento del medio ambiente.- Su objetivo es
pPromover respaldos financieros a las acciones empresariales de
inversion que contribuyan al mejoramiento del medio ambiente,
asl como la racionalizacion del consumo de agua y esnergf{a.
Los sujetos de respaldo financiero mon lasm empresas
industriales comerciales y de mervicio gue efectGen inversiones
a las gque hace referencia el objertivo del Programa.
Los gobiernos de los estados y municipios, asi como lae
perscnas fisicas son sujetos de apaoyo de este programna.
El destino del respaldo financiero de este Programa son:

la

rinanciamiento de laa adguisiciones de maguinarfa y equipo:
3 instalaciones y/o0

construcc i6n d e obra civil;
reacondicionamientos, cuyo propésito especifico sea el
mejoramiento del medio ambiente y la racionalizaciocn del
consumo de agua y energila.

Frinanciamiento de gastos de capacitacién y asistencia tédcnica,
asi como de estudios y asesorfas gue se vinculen directamente

con el objetivo del Programa.
Financiamiento de actividades comerciales de acuerdo al

objetivo del programa.
rinanciamiento de la aportacisn de capital accionario, cuando
la empresa destine tales recursos a los propésitos a gue hacen
refaerencia los parrafos anteriores.

Programas de Estudics y Asesorias. -
respaldar la elaboracién de eatudios y la contratacidn Aae

asescrias Que fortalercan técnicamente lasa decisiones y la

Su objetivo es promover y

i6n, comercial y

®jecucicdn de precaucisén de proyectos de inve
de sexvicios e incrementen la capacidad de geestidn empresarial.
Son sujetos de respaldo financierco los gobiernos estatales y
municipales, asi como las personas fisicas Y las empresas
constituidas bajo la legislacién mexicana.
La elaboracién de esrudios gue puedan contribuir al logro de:

Bl incremento de la competitividad de las empresas

industriales, comerciales y de servicios del pafs.
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La creacidén de fuentes permanentes de empleo productivo sobre

todo en los esmtrados de menores ingreson de la poblacidn.

El aumento de la oferta de bienes de consumo bésico.

El fortalecimiento de la infraestructura industrial y de la
Areas

desconcentracién de las instalaciones productivas de las
urbanas hacia los parques industriales y zonas prioritarias.
El me joramiento del medicambiente, la reduccién de los efectos
contaminantes de la produccidon, asi como el consumo de agua y
energia.

El fortalecimiento de la capacidad nacional de investigacién y
desarrollo tecnoldégico.

Los smsujetros de apoyo del PROMIN son los siguientes:

Proyectos de empresa micros, peguefias y medianas del smsector
industrial, asi como del sector servicios que sean proveedores

de la industria.

Proyectos de empresas, micros, pequefias y medianas de los

sectores comercial ¥y Bervicios, ubicados en los estados de la

Repiblica ©on menor desarrollo relativo.
Proyectos de ampliacion de grandes empresas que favorezcan el
desarrollo de proveedores o la creacién e integracién de cadena
productivas en las Que participen micros, pequefias y medianas
empresas.

Las caracteristicas de los créditos que ofrece el PROMIN son:
Plazos:

Podran ser hasta de 20 afnos,
Tasa de interés al intermediario:

En moneda nacional la tasa de interés varia de acuerdo a la

incluyendo el periodo de gracia.

empresa (micro, pequefa, mediana y grande).

En moneda extranjera la tasa de interés eata en funcién de losa
pPlazosa.

Tasa de interés al usuario final:

Tasa Nafin o Libor, m&s el margen que determine el
intermediario financiero.

Adem. existe el apoyc extraordinario para Capital de Trabajo
®n UDIS son aujetos de apoyo de eate programa son las micro,
p.qu.hg- Y medianas emprosas de todo el pais a través de la
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Proporciona liquidez, para apoyar necesidades

banca comercial.
la adquisicidén de inaumos,

de capital de trabajo, para

Y el pago de sueldos y Balarios, entre otros. El

refacciones,
limite maximo de financiamiento ser& el equivalente en pesos de
$S00 mil UDIS, y el plazo mé&ximo de loa créditos resolventes
que otorguen 1los bancos comerciales mera de dos anos.

Nafin podrA otorgar su garantfa a los bancos hasta por el 50%

del monto del creéedito.
Como complemento a sus programas de descuento crediticio, Nafin

a empresas mexicanas financiamiento en
a tasas y plazos preferenciales, a través de los

ofrece moneda
extranjera,
migujientes instrumentos:
Lineas Globales de Crédito,
con recurmsos a medianc y largo plazo.
a Corto Plazo, para la

para la importancia de bienes y
servicios,
Lineas de Comercio Exteriocr
preexportacién, exportacién e importacioén de materias primasa,

insumos, rerfacciocnes, maguinaria y equipo., entre otras.

Programa de Carantias.-

Nacional Financiera ha creado el
pequeidas y medianas empresas del sector

Programa de Garantias para

facilitar a la micro,
industrial,el acceso a recursos de largo plazo.
A través de la banca comercial, Nafin complementa al nivel de

los bancos para financiar nuevos

garantfas que requieren

cuyo propésito sea:

proyectos,
de

Realizar inversicnes en activos
bienes y servicios preferentemente de

as{ como proyectos de

tijos y capital de trabajo,

empresas productoras de
las ramas consideradas

desarrollo tecnoldgico y
Incentivar el desarrclloc de proveedores nacionales de materias
maquinaria y equipo y tecnologfia.

prioritarias,
mejoramiento del medic ambiente.

primas, servicios, insumos,
El programa ofrece las siguientes modalidades:
Garantias sobre créditos.-

Automdtica.~ Con las siguientes caracterfiaticas entre otras; la
respuesta de Nafin al banco se dar& en un plazo no mayor de 48
El riesgo que asuma Nafin mser& hasta por el 503 del

horans.
E1l monto maximo de la operacidén

crédito gque otorgue el banco.
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pequeias, mediana y grandes.

Caracteristicas principales de este programa:

Los recursos cubrirdn necesidades de capital de trabajo,
adguisicién de maquinaria y equipo, modernizacién y/o
reubicacién de plantas.

La aportacitn se dari en forma directa, mediante la suscripcién
de acciones © indirecta a través de las SINCAS © Fondo
Multinacionales.

Estas aportaciones deberadn ser minoritarias y temporales, hasta
por 258 del capital social de la empresa y la pressncia de
Nafin como accionista no podré& ser mayor de 5 afios.

Programa Extraordinario de Capital de Riesgo.-

Es un programa en €1 gque Nacional rinanciera y la banca se
convierten en socios temporales y minoritarios de su empresa,
con el fin de aliviar su situacién financiera, recuperando asi
la viabilidad de su negocio.

Entre las caracteristicas principales de este programa se
encuentrant

Apoyar a empresas pequefias y medianas.

El banco capitaliza créditos y Nafin aporta recursos frescos.
La aportacién accionaria de Nafin no exceder& de 24.5% del
capital pagado de la empresa.

La aportacion del banco y de Nafin no superard 498 del capital
pagacio de la empresa.

La aportacién de Nafin en cada empresa tendr& un monto maAximo
de 65 millones de pesos.

Los recursos deber&n ser aplicados a capital de trabajo,
adguisicién de maguinaria y equipo, modernizaciédn o reubicacidn
de plantas.

La permanencia de Nafin en la empresa no excedar& de 5 afios.
Programa de Desarrollo Empresarial (PRODEM) .-

El objetivo de este programa es otorgar capacitacién y
asistencia especialilizada para responder a las necesidades
especificas de las micros pequefias y medianas empresas.

Zste programa ofrece apoyoes de servicios especializados de
capacitacién y asistencia técnica a las empresas a través de
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o su eguivalente en

a garantizar seridA de 4.5 millones de pes
d6lares de los EUA.

FEl riesgo que asuma Nafin ser& hasta por el 50% del
excepto en los proyectos de
en donde el

Selectiva. -
crédito que otorga el banco,
Desarrollo y Tecnolégico y Medio Ambiente,
porcentaje podr& mer mayor, de acuerdo con el tamaido de la
Esta modalidacd se aplica a créditos cuyo monto rebase

empresa.
Se requiere pre ntar a Nafin un

los 4.5 millones de pesos.
estudio de viabilidad del proyecto.

Empresasn
maquiparia y equipo y tecnologia de
mediante

Garantia de Actuacidén. - que adguieran materias
insumos, servicios,

pPrimas,
pegquefios y medianos proveedores nacionales,

micro,
contratos de suministro o compra-venta.

Dentro de las principales caracteristicas de e a garantfia ae

encuentrants
Nafin cubrir& hasta ¢l 50% de la pardida econémica neta en qQue
incurra la empresa compradora por el incumplimiento del

proveedor.
Tendrad una vigencia de 9 meses como m&ximo, a partir de la
entrega del bien.

Se requiere presentar
La garantia se formalizarAdA a traves de la suscripcién de un
la empresa y proveecdores y la empresa

un estudio técnico del proveedor.

contrato entre Nafin,
compradora.

Garantias sobre titulos de créditos burs&riles.-—
Tenedores de titulos de mediano y largo plazo,
empresas y colocados en el mercado de valores para proyectos
acordes con los propdsitos de Nacional Financiera,

emitidos por

viables,
siendo sus caracteristicas las siguientes:

El porcentaje de la garantia dertermipnar& casoc por caso,
pudiendo llegar hasta un nivel mé&ximo del 50%.

El beneficiario de la garantia ser& e} tenedor de titulos

burs&til.
Programa de Participacién Accionarias.-
EZl objetivo em incentivar la inversidén privada con la

participacidén temporal de Nafin como socio de empresas
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una Red de Desarrolloc Empresarial integrada por inscituciones
de educacidén media y superior, centro e institutos de
investigacidén, expertos y firmas de consultorifia, entre otros.
Programa de Desarrollo de Provesdores. -

El - objetivo de este programa es facilitar el desarrollo de una
red de proveadoresa para las grancdes esmpresas, favoreciendo la
articulacidén de cadenas productivas, a través cde esguemas
integrales de atencidn gue respondan a necesidades especificas

tanto de micro, pequeras y madianas empresas provesedoras, como

de las grandes firmas compradoras.
La caracteristica de este programa
@enlace entre las grandes empresas

denotar oportunicdades de negocios entre éstos.
a los proveedores, se

financiamiento,

@s que Nafin actta como
Yy sus proveaedores, para
A través de

diagnésticos técnicos practicados
detectan sus necesidades en materijia de
capacitacién y/o asistencia técnica y se promueve su atencidn,
a fin de gue puedan cumplir con los requerimientos cdcnicos

exigidos por las grandes empresas compradoras.
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6.2, -DOCUMENTOS Y TRAMITES QUE SE REQUIEREN FARA
EXPORTAR .

El Banco Nacional de

Comercio Exterior, S.N. C.
(BANCOMEXT) ,

para cumplir con sus tareas de financiamiento,

asesorif{a y difusidén en materia de comercio exterior.
establecido ¥y

el exterior.

Ba
fortalecido un conjunto de servicios mexicanos en

Se enumeran los documentos due en general se

regquieren
para exportar,

as{ como los especificos para los productos
perteneciences al sector textil.

ractura Comercial.-Es el documento en el gue se fija el imporcte
de la mercancia vendida, se sefialan las partes compradoras Yy
vendedoras e incluye la cantidad y descripcién de los productos
de acuerdo con lo convenido entre las partes. Esta se debe
presentar en original y seis copias con firma autédgrafa,

en
espafiiol o en inglés.

Debe incluir la siguiente informacidn:
Aduana de salida del pais de origen y puesto de entrada del
pais de destino.

Nombre y direccién del vendedor o del embarcador.
Nombre y direccidén del compracdor o del consignatario.

Descripcidén detallada de la mercancia. Asi mismo, la factura
debe incluir el nombre con el gue se conoce la mercancia, el
grado © la calidad, los nimero y los simbolos gue
relaciocnando cada

la marca,
utiliza el fabricance, rengldén con los bulwos
© las listas de empague; no deber contener descripciones
numéricas, ambiguas o confusas.

Cantidades, pesc y medidas del embargue.
Precio de cada mercancia especificande el tipo de moneda. E1
valor de la operacién debe expresarse en moneda de inmediata

convertibilidad marcos, libras, etc.)

Yy sefialar su egquivalente en moneda nacjional (sin incluir
T.V.A.Y).

(délares estadounidenses,

Tipo de divisa utilizada.
Condiciones de venta (Libre,

aborde, £osto, sSeguro y flete,
lugar y destcino).

Los montoOs pPor concepte de flete, prima de
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comisiones y costo de embalaje para el transporte

seguros,

deben desglosarse en casco de que el cliente lo molicite o seguin
las condicione de vanta. En el pais de destino, estos conceptos
pueden ser partze de la base gravable para calcular loa
impuestos a la importacidn.
Lugar y fecha de expedicidn.
éstas deben numerarse consecutivamente.
Es la relacidén detallada del ntmero de

Si la factura se compone de dos ©

m&s hojas,
Lista de Empague.-—
bultos y de su contenidc en un embarque.
Es un documento que permite al exportador, al transportista, a
la compania de seguros, a la aduana y al comprador, identificar

POTr el que debe

las mercancias que contiene cada bulto o caja,
gque Jdebe coincidir con la

realizarse un empague metddico,
factura. Con la lista de empague se garantiza al exportador que
en el tranaitd de sus mercancifias se disponga de un documento
clarc que identifique el embarque completo, ¥y gQue en casce de
percance, permite hacer las reclamaciones correspondientes a la
compafifa de segurcs.

En la lista se indicard la cantidad exacta de los articulos que
envase u otro tipo de embalaje. En
en forma clara y legible,

mismos qQque deben

contiene cada caja, bulto,
cada bulto © caja se deben anorar,
los nUimeros y las marcas que lo identifigquen,
relacionar en la factura, escribjendo al lado la descripcidn de
cada una de las mercancias que contiene.
Se debe procurar empacar junta la mercancia del mismo tipo, ya
que esto simplifica, la revisicdn de la aduana y evita gue
agqudélla sea profunda.
La lista de empagque la elabora el exportador en original y seis
copias, se utiliza comec complemento de la factura comercial y
Be entrega al transportista. Es recomendable indicar la medida
de los bultos, pues en algunos casos el flete se cotiza por la
relacidén peso-volumen-valor del empague.

Despacho Aduanerc.- Es el conjunto de actos y formalicdades
relativos a la entrada de mercancias al territorio nacional y a
su salida del mismo, gue deben realizar en la aduana de las
autoridades fiscales y los remitentes en las exportaciones.
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El despacho aduanero se debe realizar por medio de un agente
aduanal, guien esti lequitimado para actuar a nombre dal
axportador y generalmente aplica una tarifa de honorarios el
0.18% del valor de la exportacidn, por la prestacidén del
servicio; en la cuenta de gasatos se incluyen los honorarios,
sefialados y otros gastos complementarios gque previamente 3se
establezcan, en su caso, por los rtrdmites relacicnados con el
despacho de las mercancifas a exportar. Del despacho aduanero,
resulta el pedimenzo de exportacicén, que le parmite a la
emprasa comprobar sus exportaciliones ante la Secretaria de
Hacienda y Crédito PGblico para efectos fiscaleas (devolucidn o
acreditamiento de I.V.A. principalmente).

Se tiene que pagar el Dereche de TrAmite Aduanero (DTA) en cada
operacién de exportacién gque realice.

Los documentos gque normalmente se requieren para el despacho
aduanero de exportacidén son:

Copia del Registro Federal de Contribuyentes, con homoclave e
informacién del domicilic £iascal de la empresa.

Factura comercial, por triplicado y con el monto expresado de
preferencia en ddlares estadounidenses.

Carta de encomienda para el embarque ce su mercancia.

Contar con la reservacién de la agencia naviera para efectuar
el embargue de la mercancia, en caso de trasladarle cde un
despacho por aduana maritima; si no se cuenta con dicha
autorizacidén dar instrucciones a la agencia aduanal para gue
solicite la autorizacién por cuenta del exportador.

Si la clase © naturaleza de la mercancia asi lo regquiere deberé&
de contar con lo siguiente:

Permiso © aurorizacidén.

Cartificados de anAlisis quimicos.

Lista de embarque.

Pedimento.- Zs la forma ©oficial aprobada por la Secrerarfa de
Hacienda y Crédito Puklico (S.H. Y C. P.), en donde Se asientan
los datos referentes al régimen aduanero al que se cdestina la
mercancia y lo necesarioc para la determinacién y el pago de los
impuestos al comercio exterior y de cuotas compensatorias.
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En los casos en que las mercancias aestén sujetas al requisito
de permiso previo de exportacidén, el pedimento debe incluir la
firma electrdénica gque demuestre el deacargo total o parcial del
permiso citado. Dicho pedimento de exportacién se debe de
acompafiar de:

La factura gue exprese el valor comercial de las mercancifas.
Los documentos gue comprueben el cumplimiento de loa requisitos
en materia de restricciones o regulaciones no arancelarias.

Los documentos gue se deben anexar al pedimento deber&n ser
proporcionados por el exportador, incluyendo la carta de
encomienda, mediante la cual, bajo protesta de decir verdad,
girard las instrucciones al agente aduanal para realizar el
despacho aduanero en forma clara y precisa.

Documento de Transporte.- Es el titulo de consignacién gue
expide la compaiifa transportista, en original y saeis copias, en
el que se indica gue la mercancia se ha embarcacdo con un
destino determinado y se hace constar la condicién en gque se
encuentra. Este titulo se incluye en la documentacidn gQue se
envia al importador. Los términos del documento de transporte
deben, coincidir con los de la carta de créditco o en su caso
con los del contrato cde venta Yy factura.

Dependiendo del mecdio de transporte gue se urtiliza, eate
documente se denomina:

Guia Arxea.

Conocimiento de embargue (maritimo)

Carta de porte (auto-transporte)

Taldn de embargue (ferrocarril).

“"Hecho en México".- Por ley se debe inscribir en el embargue ©
en producto esta leyenda y/c emblema correspondienze.

Los documentos gue se reguieren para exporcar artficulos
textiles dependen de los propios productos y del pafs de
destino. Generalmente son las siguientes:

Certificado de Origen. - Es un formato oficial mecdiante el cual
@l exportador del bien o una autoricdad certifica que el bien es
originario de la regid&n por haber cumplido con las Treglas de
origen establecidas. Easte documento se exige en el pafs de



destino con el obleto de determinar el origen de la mercancia a
f£in de aplicar los gravaAmenes arancelarios que procedan, y Qe
controlar los contigentes arancelarjios conseguidos a las
importaciones procedentes de un pais determinado o para
determinar la aplicacidén © no de cuotas compensatorias.

El certificado de origen por lo general acompaia al embarque,
sin embargo este mecanismo se ha modificado a rafz de los
tratados gue México ha firmado recientemente, por 1o gue hoy un
certificado de origen puede amparar varias operaciones y ser
valido hasta por un afo.

Certificado de Origen para los Productos Textiles.- Este
certificado lo soclicitan los paises miembros de la Unién
Europea, para amparar la exportacidén de productos textiles. La
autoridad encargada de expedirlo es la Secretarfa de Comercioc y
Fomente Industrial (SECOrI).



6.3. VENTAJAS DE EXPORTACION DE EFOCAS ACTUALES

Debido a la crisis econdmica gque viven algunos paises,

éstoas estdn obligados a relacionarse con otros paises, sobre
proclamarse

les bloques

todo en la época actual donde ninguna nacidén puede
como un pais autosuficiente por ellc se han formado
econémicos y suscrito rtratados de libre comercio; vivimos en
una economia donde las ventajas ralativas del pasacdo se esté&n
anulando y por ello los paises han abierto sus fronteras y
reducen sus aranceles de importacidén.

Zn los Gltimos afkos México ha incrementado su competitividaca
frente a paises
la exportacidn;
incorporacién a tratados y acuerdos,
adicionales le permiten:

Anmpliar sus mercadoa potenciales m&s alla de sus fronteras.
igualcad de condiciones con los

con grados de desarrcllo similar, eato mediante
una fortaleza importante de nuestro pais es su
Y4 que estos elementos

Que sus productos compitan en
bienes de las empresas nacionales.

Tener acceso preferencial o con ventajas arancelarias.
Adem&s es importante hacer mencién gque los programas de

exportacién forman parte imporszante de los
puesto que las exportaciones

programas de

crecimienteo de las empresas,
resultan ser un impulso para la recuperacién de la actividaa
econédmica, ya gque este impulsoc provee de un importanate
crecimiento de inversidn privada tanto nacional como
extranjera, para ampliar la capacidad de produccidn de bienes
exportados.

Existen algunos tipos de empresaas dedicadas a la exporzacidn
como las gue se mencionan a continuacidn:

Las Empresas de Comercio Exterior o Comercializadoras.

Estas son de vital importancia en las actividades de promocidn
de la exportacidén. Los paises asjiidticos altamente exportadeores
(Japén, Taiwan, Hong Kong, etc.) deben su capacidad en gran
medida a la especialjizacidén en materia de comercializacidén, la
cual elevd su eficiencia productiva y de distribucidn. Esto

permite que las unidades de produccidén se dediguen solo a



producir y a gue precio.

Eate tipo de empresas sensibiliran sobre las necesidades del
mercado para desarrollar productos altamente competitivos,
ademés cuentan <¢on ventajas o beneficios como son:

Posibilidad de gue todos sus proveedores facturen a este tipo
de empresas con tasa cero del I.V.A.

Acreditamiento automidtico de empresas altamente exporzadoras.
En mercancias adguiridas por este tipo de empresas, gque causen
el Impuwest> Especial Scbre Produccién y Servicios (IEPS),
excencidn automatica.

Posibilidad 2e nombrar un apoderado aduanal exclusivo que
realice todos los despachos aduaneros rela=zivos a sus
actividacdes comerciales.

Empresas Altamente Exportadoras.- Son aguellas gue tienen por
objeto otorgar facilidades acdministrativas y de financiamiento
a las empresas. Este tipo de empresas cuenta con las siguientes
ventajas © beneficios:

Devolucidén inmediata cdel I.V.A. cuando tenga saldo a favor.
Acceso gratuito al Sistema de Informacidén Comercial
Administrado por Secofi y Bancomext.

Excencidn del reguisito de segunda revisidn de las mercancias
exportadoras en la aduana de salida, siempre gue é&stas hayan
sido despachacdas en una aduana interior.

Posibilidad de nombrar a un apoderado aduanal para varcias
aduanas y diversos productes, previa autrtorizacidn de 1la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

En consecuencia a mayores exportaciones e inversiones de
extranjeros gque se realicen, se incrementard la entrada de
divisas, el empleo y la masa salarial, lo gue paunlatinamente
genera la recuperacién de consumo y con ello vendrd& la
reactivacién de inversién de los bienes demandacdos por el

mercado interno.



CAPITULO VIIXI

CAS0 PRACTICO DE UN PROYECTO DE INVERSION PARAMA
I.A EXPORTACION DE ALGODON A JAPON
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T -1 PRESENTACION

Localizacién y Objetivos del Proyecto de Inversidén
El proyecto se localiza en Guaymas, Sonc~—=a
colindando al norte con los Estados Unidos, al sur con

Sinaloa, al este con Chihuahua y al oceste con el Golfo cde
California.

tMé&xicoy .,

Este proyecto tiene los sigujientes objetivos:
La compra-venta Y despeapice de algodén en pacas para la
axportacidén a Japdn,

Crear TFTuentes de trabajo.

Lograr obtefner un mayor numero de divisas al pais,

Mantener el prestigio de la empreasa, a través de ofrecer un
pProducto de buena calidad y respectandeo el precio pacctado
establecido en el contrato.

Obtener un alto rendimiento sobre la inversién,

asi como
lograr y mantener una

posiciédn importante en el mercacdo.
Disponidbilidad de Recursos Katurales
En el estado de Sonora se encuantra el

zona de riego muy rica,
Rio Mayo y el

Discrito del Rio Yagui

también se encuentra el Distriteo del

Distcricto del Rio de Sonora gue comprenden loa

municipios de Hermosillo y Villa de Seris gque también son
zonas de riego.

Los principales productos agricolas de esca regién son: maiz,
«trige, arroz, cebada, jitomate, algoddédn,
la crfa cde aves de corral
es muy importante. El ganado caprino y lanar no es
abundante, el ganado vacuno, caballar y porcino se cria y se
exporta.

£rijol, garbanzo,
ctabaco, cafia de azucar, uva,

ecc .,

La minerfia representa su industria principal. En Cananea
Nacozarf se extrae cobre, plata, plomo Yy zinc.
El1l subsuelo es rico en oro,

plata, cobre,
mercurioc y esctafio.

hierreo, plomo,
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Existen tcambién empacadoras y enlatadoras de carnes,
molinos de trigo, etc. Sonora
catera, pieles

Bse

despepitadoras de algoddn,
exporta cereales, metales, algoddn, Iliromate,
Yy legumbres. La pesca del camardn es muy productiva,
sazisface el consumo local y se exporta.
Zn al puerto de Cuaymaas su mayor produccidédn agricola estriba
jitomate y garbanzo. Es el puerto
Eata situado en una
(3aia

en algoddén, trigo, sandila,
maAs importante del Golfo de California.
Se comunica por mar con Santa Rosalia
por avién con Hermoasillo,

Baja California.

nnermcosa pahia.
California Sur),
Sonora, Chihuahua,

Yararos y la Paz:;
Santa Rosalfa y la Paz,

Estudic del Mercado de l1os Insumos
21l algoddn es una fibra Que anteriormente solo se utilizaba
@en la industria textil Tanto nacional como internacional para
la manufactura de tejidos para ropa, hilos, etc., pero
actualmenta su empleo sSe ha extendidé de tal manera qgue
exiszen miles de artfculos manufacturades con el algoddn como
por ejemplo: se utiliza para reforzamiento de paredes y
teches, tejaa, pisos, carreterxas, industria automovilfatica,

atc .
La clasificacidn del aligoddn por su calidad establecido en el

mercado internacional es el aiguiente:

Strice Middling.
Middling.

Strice Low Fair.

Low Middling.

Strice Good Middling.
Good Ordinary.

Good Middling.

Below Grade.

La paca de algodén pluma de primera calidad es muy importante
para el mercado japonés, por lo Que, nuestra exportacidén de
pPpacas de algoddn serd solo de las dos primeras calidades

mencionadas anteriormente.



En México las variedades de algoddn mas rendidoras y que
llenan las normas de calidad de fibra que el mercado demanda
es la Delta PINE.

Se determino a través de estudios realizados

#l adbastecimientco de algodén hueso (materia prima)
se har4 por medio de la compra a

previamente que
en los

almacenes despepitadoras,
los productores que se localizan en las regiocnes de:

Guaymas ¥y el Valle del Yagqui (Sconora).

Zl Valle de ciudad Judrez (Chihuahua).

La Comarca Lagunera (Sinalca y Coahuila).

Y en algunas coccasiones en gque exista mayor demanda para la
exportacisdn de algodén se tratari de cubrirlo a través de
otros productores siempre y cuando la compra nos sea

favorable.
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7.2 DESARROLLO Y DETERMINACION DE VALORKES

Produccidn

.a operacidén de la planta para la produccidén de las pacas de
algoddn pluma eMmPATACTA 4 PAStas —u- -w. d8 Agosto de 1994 y
su primer ejercicioc aser&d del 10. de Enerc al 31 de Diciembre
de 1995, lo que comprenderid nuestro ciclo algodonero. En
aste ciclo solo operariA 320 dias, pues la planta tendrd
parada s
para darle mantenimiento a la misma, ademids de paro de
labores por dias fescivos. El mantenimiento cde la planta se

rsduccidn durante 45 dilas en el transcuraoc del afio

hard cacda oes.

En este perfiodo (ciclo algodonarc) =sa estard produciendo
aproximadamente 30,720 paca de algoddén, pues la produccidn
diaria se tiene calculada de 96 pacas de algoddén ya
despepitadas; la operacién de la planta serd de tres turnos
de 8 horas al dia. Toda nuestra produccién estard destinada
para exportarla a Japén, dividida en partes proporcionales

cada mes de acuerdo con contrato establecido.

Sueldos y Salarios del Personal

Para la operacidén, es necesarioc contar con personal adecuado
para el manejo de la planta despepitadora de algedén hueso,
asf{ como personal gue labore en oficina. Los obreros gue van
a laborar en el manejc de las maquinas serdn Zacilitados por
el Sindicazo Algodeonere, ya que asi conviene a la empresa,
pues el Sindicato nos abastecer& del personal necesario y en
caso que un trabajador faltace © dejard ce laborar sin ningdn
motivo inmediatamente el Sindicato nos mandarifia otro para su
reemplazo; y por lo tanto el Sindicato percibira el 1% sobre
el salario da cada trabajador gque labore en la planta.

La empresa tratard4 directamente con el Sindicato, ya gue los
trabajadores, scloc laborar&n an forma temporal durante al
perfodo gue abarca la produccién de la planta.
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21l pago a los trabajadores s 4 ©)l salarioco minimo de 1la
regién de Guaymas (Sonora), en la cual laboraré&n 18
trabajadores por cada‘turno con un salario de 5 25.00 al dia
POr cada trabajador que labore en la planta despepitadora.

Se ocupAarAn un total de 54 trabajadore en el dia, por 1lo
que, en los 320 dias que comprender& nueatro ciclo algodonero
@l monto total del salario que se les pagar& a los
trabajadores serA de $432,000.00 anuales.

Ademés habr& personal adminiscrativo gque estarad integrado
pors:

Dos Gerences 3 168,000.00
Dos Subgerentes 120,000.00
Un Contador 48,000.00
Un Jefe deo Compra-Venta 42,000.00
Tres Supervisores 86 ,400.00
Dos Auxiliares de Contabilidad 22,000.00
un Cajero 9,900.00
Dos Secretarias 28,800.00
Un Vigilante 8.4909,00
COSTO TOTAL ANUAL $ $33,500.00

TOTAL DE SUELDOS Y SALARIOS

Salario anual s 432,000.00
Sueldo anual 523,500,00
TOTAL $ 96%,500.00

NOTA: LOoSs gastos pPOr Previsidn Scocial, IMSES, SAR @ INFONAVIT,
Impuesatos /Nominas, Gratificaciones, Vacaciones, Pagoc al
Sindicato y otros estan incluidos en el costo anual
pPresupuestado. Ademass existirid un comisionista en Japén.
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Compras

Se comprard a los productores de algoddSn hueso un total de
7,680 toneladas aproximadamente al afio (ciclo algodoneroc)
para poder producir las 30,720 pacas Qque se tiesne previstas
de algoddén pluma. Las compras de algodSn se hardn cada mes
disctribuidas de la siguientes manera: el primer mes ae
comprar&n 640 toneladas y asi consecutivamente en cada uno de
los me

siguientes.

Cada paca de algoddén tendr& un pesdo aproximadamente de 230
Xg., pPor 1o cual en una tonelada se obtendr& alredsdor de
cuatro pacas, ya que siempre en la limpieza y despepite del
algodén para convertirlo en paca existe una pérdida o merma,
pues en la compra del algodén hueso sienpre viena con pepita,
basura, ®stc.

Una tonelada de algodén hueso tiene un precio de $5,784.00,
por consiguiente el total de nuestras 7,680 toneladas de
algoddn hueso tiene un costo anual de $ 44°421,120.00.

Vvents y Gastos de¢ Vaata

L.a venta de algoddn para sxportar se cotiza por guintal; y
cada paca de algodén pesa aproximadamente 5 guintal, cada
quintal pesa 46.2 kg.

2l precio por quincal es de $ 00 , por 1o tanto el costo
de una paca s de $ 2,220.00, por 1o consiguiente el total de
las 30,720 pacas de algodén tiene su costo total anual
de $ 68°198,400.00.

E)l comisionista serdA el encargado de lograr los pedidos de
las empresas japoneaas. Este comisioniasta cobrar& un 3% sobre
la venta que realice, por lo tanto nos dard4 un gasto de
$ 2°045,9%2.00

La venta del algodén paca Qque se haga para Japén serd todo al
contado que se estadblecers a través de un COntrato.

8¢ harén contratos de venta con la
enviar las 30,720 pacas producidas an todo el afic de la
siguiente forma: se embarcarsn 2,560 pacas de algoddén cada
nes .

enpresas japonesas para
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Costo de Fletes
Los fletes correrdno a cuenta de la empresa quedando
establecido por medio de un contrato de la siguients manera:
FLETE TERRESTRE DEL CANPO A LA PLANTA DESPEPITADORA.

Se trasladar&n en camiones CcOn una capacidad de 20 tonela

de algoddén hueso por cada camién y su costo es de $ 220.00
por camidén, 1o que nos da un total de 3 B84,480.00 por el
traslado de las 7,680 toneladas.

FLETE TERRESTRE DE LA PLANTA DESPEFITADORA A LA ADUANA.

Se trasladard4n en camiones <con una capacidad de 20 toneladans

de algoddén pluma por cada camidn y su costo s de $ 200.00
POY camnién, el costo del flec es de $70,660.00, si nuestra
produccison es cde 30,720 pacas de algoddédn lo gue eguivale a
7,066 toneladas ( pesoO aprozximado de 230 Kg. por cada paca).
FLETE MARITIMO.

EZl costo del embarque del puerto Guayamos a Osaka, Japén,
serd de $ 17,760.00 por contenedor (ceda contenedor tiene una
capacidad de 50 pacas apreoximadamente), para 30,720 pacas de
algodén neceasitaremos 341 contsnedores, lo que equivale a un
costo de § 6°056,160.00

COSTO TOTAL DR PLETEES

ae 80.00
$ 70,660.00
$
$

£°Q3£.16Q.00
6°211,300.00

Costo de Adsans

El algoddn en México tiene a fraccidénm arancelaria (352-01-00)
Y en Japon es la 000 Mab. Mex. 52-01.

En México la exportacidén de algodén se encusntra exenta de
impuesto apartir de 1991, unicamente e paga un importe de
$82.00 por darecho de tramite aduanual, sl sfectuamos dos
operciones al maes 10 gque asguivale a un costo anual de
$ 1,960.00.
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Coeto de FPinaaciamieato

PRESTAMO DE HABILITACION Y AVIO

BANCOMEXT (Banco de Comercio Exterior) a través de las
Instituciones Financieras Intermediarias y por medio cde una

carcta de Crédicto Comaercial nos otorxrga un crédico para la
compra de materia prima {(algodén hueso) hasta pPoOr up monto de
$ 15°000,000.00 de pesos anuales a plazxos de un afio y con
< s de interés anual del 408
Del monto total del crédito con que cuenta el proyecto soclo
se utiliza en el afo un 308, distribuido de la siguiente
m.

eras

MONTO DE CAPITAL INTERES ANUAL

$ 4°500,000.00 $ 1°800,000.00

NOTA: Los intere
a la inflacién, las amortizaciones del capital ser&n al

» me pagan mensusalmente y varian de acuerdo
vencimiento.

PRESTAMO REFACCIOMNARIO

Este crédito nos lo otorga BANCOMEXT (Banco e Comercio
EZxterior), através de una Institucidédn Nacional de Crédito
para la compra de Maquinaria y Equipe, por un monto de
§$§ 8°000,000.00 a plazos de 3 afics y con tasas de interés
anual del 40%t, con amortizaciones de capital anual y los
pagos de intereses seri al vencimiento del plazxo.

CREDITO DE MANTENIMIENTO

La empresa “X°, S5.A. de C.V., nos otorga crédito hasta por un
monto de $ B800,000.00 anu & para el mantenimiento de la
pPlanta, a plazos cde 1 afio y con interes anuales del 308,
con amortizacione de capital al vencimiento y pagos de
intereses anuales.
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INTERRBRSES
cowcErTo MONTO RELATIVO . ANTES DESPURS cOSTO
ISR $e-13 PONDERADO
PTU PTU
Acrecdores hd 800,000.00 2.86 30% 13.20% .38
P::‘;‘-’ o 47300.000.00 16.22 408 17.60% 2.85%
:::.::T:n.no 8°000,000.00 28.83 40% 17.60% 5.07%
Capital Social 14°450,000.00 52.07 608 so 31.248
SUMAS $ 27°750,000.00 1 o0 e sen

Le vamos a exigir al proyecto un 39.54%,

inversidn.

este CORLO
promedioc representa la rentabjilidad minima a exigir

Qe capital
en la
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7.3 BSTADOS FIBANCIERCS IBICIAL

CIA. ALGODONERA “X™, B.A.
BALANCE INICIAL

ACTIVO

CIRCULANTE

Caja y Bancos

rIJo

Terrenc s
Edificio @ Instalacion
Maquinaria y Equipeo
Equipo de Oficina
Equipo de Computo
Equipo de Transporte
Cargo Diferido

SUMNA DEL ACTIVO

PABIVO

CORTO PLAZO

Préstamo de Avio

LARGO PLAZO
Mantenimiento por Pagar
Préstamo Refaccionario
CAPITAL CONTABLE
Capital Social

2°000,000.00
2°'800,000.00
3°000,000.00
1°5%00,000.00

150,000.00
1°000,9000.00

$ 800,000.00

2°9090,000,00

SEUMA DEL PASIVO MAS CAPITAL

DE C.V.

$

s

16'500,000.00

10°'450,000.00
— 800,000,00
27°7%50,000.00

4°5%500,000.00

8°800,000.00

14:-450.000,00

$ 27°750,000.00
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7.4 PRESSUPURSYOS

Terreno
Editicio

Imversida ea Activo Pijo y Célculo de l1la

s

H-quin.riu'y Equipo
Equipo de Oficina
Equipo de Computo
Equipo de Transporte

2°000,000.00
2°800,000.00
3°000,000.00
1'500,000.00

150,000.00

1:000.000.00

Depreciacida

TOTAL s 10°450,000.00
CALCULO DE LA DEPRECIACION
CONCEPTIOS BALDOS TASA DEt DEPRECIACION
DEPRECIACTION ANUAY,
Bdificio e Inst. 2°800,000.00 5% 140,000.00
Ragquinaria y 3°000,000.00 208 600,000.00
Bguipo
Equipo de Oficina 1°500,000.00 108 150,000.00
150,00.00 25% 37.500.00
EqQuipo de Computo
Bquipo de 1°000,000.00 20% 200,000.00
Tranaporte
8°450,000.00 1°127,500.00




b)

- 230 -

sto de Costo de Prodsccidn

Manc de Obra Directa $

Mano cde Obra Indirecta
Mantenimiento y mefacciones
Energia Eléctrica

Agua

Depreciacién de Rdificic e Instalacidn
Pepreciacién de Maquinaria y Equipo
Depreciacién de EqQuipo de Transporte
Depreciacién de Equipo de Computo
Depreciacidn de Equipo de Oficina
TOTAL

432,000.00
533,500.00
800,000.00
20,000.00
16,000.00
140,000.00
600,000.00
200,000.00
37,500.00

—150,000,00

2°929,000.00
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Presupussto d4s Capital de Tradbajo

Compra de Algoddén (M.P.) $§ 2°903,520.00¢1)
Mano de Obra:
Directa $ 72,000.00

Indirecta 89,917.00 160,917.00

Gastos de Fabricacidns
1°035,217.00

Fletes
Luz 3,333.00

Agua e 2.667.00 1°041,217.00
Gamtos de Oparaciodna

Gastos de Aduana 328.00

Gastos de Administracidn 8,333.00

Gastos de Venta 340,99%92.00

Gastos Financieros 873.323,00 1:222,986,00
TOTAL $ 5°328,640.00

NOTA: Creando una reserva para hacer frente a dos mases
operaciones.

s $ 7°403,520.00

- 4°500,000,00

$ 2'903,520.00

(1)Compra real da M.P. por 2 me

Pasivo por Préstamo de Avio

de



Terrenc
rdificio
Magquinaria y Equipo

EqQuipo de
Bquipo de Transporte
Equipo de Computo

Capital de

TOTAL

NOTA:

A través de on sstudic de mercado se tiene

1)

(2)
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eto de¢ Invarsida Weta Ianicial

s 2°000,000.00
2°800,000.00
3°000.000.00 {2)
1'300,000.00
1:000,000.00

150,000.00

Tradbajo 5-228,640,900 (1)

S 15°778,640.00

Oficina

El capital de trabajoco cubre los gastos

a dos meses cda operaciones.

correspondientes
eagquipo de oficina,

La inversidn en maquinaria,
equipo de transporte y equipo de computo se cubren
en cantidad de $ 2°550,0000.00 por =1 préstamoc

Rafaccicnario obtenido.

previsto gue la

vida Gtil qgue tendrd el proyecto de inversién serd de 25

afios .
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-) Presupuesto de Costo de Venta

Inventario Inicial -0 -

Compra de Materia Prima $ 44°421,220.00
Gastos cde Fabricacidna

rletes $ 6°211,300.00

EZnergia Eléctrica 20,000.00

Agua 16,000.00

Mantenimiento 800,000.00

Dep. de Mag. y Equipo 600,000.00

Dewp. de Edificio 140,000.00

Dep. de Eqg. de Transp. 200.000.00

Dep. de Eg. de Computo 37,500.00

Dep. de Eg. de Oficina 150,000,900 k-1 8°174,8B00.00

Mano de Obra:

Directa 4232.,000.00

COSTO DE VENTA $ 53°027,920.00
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£f) Presspunsto de Castos Financlerow y de Administricida

GAZBTOB FINANCIERCS
Interds por préstamoc de Avio $ 1-°000,000.00
Interds por Crédito Refaccionario 3°200,000.00
Interdés por Mantenimiento ——hgO., 00,00

$ $°240,000.02

COSTO TOTAL ANTAL

NOTAr 21 pago de los intereses se haces mensualmente.

GASTOS DE ADMINISTRACION

Sueldd adminimerativos $ 533,500.00

Papslerfa y Arzliculos ce oficina 38.000,00
§ 583,500.00

TOTAL
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sto de

GASTOS FINANCIEROS

Interds por préstamo de Avio $§ 1°000,000.00
Interés por Crédito Refaccionario 3°200,000.00
Interés por Mantenimiento — 240,000,000

COSTO TOTAL ANUAL $ 5°240,000.00

NOTA: El pago de los inceresas se hace m

GASTOS DE ADMINISTRACION

Sueldo administracivos $ 533,500.00
Papeleria y Articulos de Oficina $0,000.00
3 583,500.00

TOTAL

Gastos Pisaancieros y de Administracidn
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7.5

ESTADOS FINANCIZROS PROPORMA
CIA. ALGODONERA “X”, S.A. DE C.V.
ESTARDO DE RESULTADOS

Del lo.de Eners al 31 de Diciembre de 199%9S
Venca S 68°198,400.00
Costo de Venta 53°027,920.00
UTILIDAD BRUTA 15°1706,480.00
Gastos de Operacidns
Gastos de Admén. S 583,500.00
Gastaos de Aduana 1,968 .00
Gastos de Venca S 2°045,952.00 -
Gastvos Financieros —2'230.900,00 s 7°871,420.00
UTILIDAD ANTES DE s 7+°299,060.00
IMPUESTOS
P.T.U. 10% S 729,906.00
I.S.R.34% ~2481,680.40 $ A°213.586:40
UTILIDAD DESPUERES DE s 4°087,473.60
IMPURSTOS
Depreciacisn 1°127,500.00
BENEFICIO NETO EN EFECTIVO S

5°214,973.60

I.5.Re,

impuesto.

HWOTA: Para #l1 aestudio y evaluacidén da este proyecte de
inversidn,
Ya que @3 la tass méxima exigibie a pagar en dicho

consideramos la tasa del 343 para el cAlculo del



CIA.

237 -

ALGODONERA "X~ ,

S.A. DE C.V.

BALANCE GENERAL PRESUPUESTADO
Del lo.de Enero al 31 de Diciembre de 1995

ACTIVO
CIRCULANTE

Caja y Bancos
rI1J30

Terrenc
Edificic e Inst.

Dep. Acumulada
Maqg. y EQuipo
Dep. Acumulacda

Eg.de Oficina
Dep. Acumulada
Eg.de Computro

Dep. Acunmulada

Eg.de Trans.
Dep.
SUMA DEL ACTIVO

Acumulacia

PASIVO

CORTOC PLAZCQ
Impuestos por
LARGO PLAZO
Crédito Refacc.
CAPITAL CONTABLE
Capital Social

Pa

Utilidad del Ejercicie

$ 2'¢eco,o002.%0C
$ 2'800,000.00
140,000.Q9

S

3°000,000.00
——£900.9000.00

$ 1,500,000.00
—-150,000,00

S 1%50,000.00

—37.%09.00

$1°000,000.00
Q {e] 00

garx

$ 14'450,
—4:087.4723.60

SUMA DEL PASIVQ MAS CAPITAL

2,660,000.00

2°400,000.00

1+350,000.00

112,500.00

-9

000.00

5 17°759,893.00

2:322,500.,00
$ 27°082,393.00

m——————
s 3'211,586.40
s 5°333,333.00
$ 18°537,473.60
$ 27°082,393.00
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7-6 MRTODOS DR RVALUACION

Tasa Iaterna de Aendimiemto (T.I.A.)

DATOS :

Inversidén Neta Inicial $§ 15°778,640.00
Beaneficioc Neto en Efectcivo 5°214,973.60
Coato de Capital 39.54%
vida Util 2% afios
FORMULA: T.I.R. - loversidn Neta Iadcial

Beneficio Neto en Efective
T.I.R. - 15°778.6490.00 = 3.02

5°214,973.69

El 3.02 nos sirve de referencia como el factor para encontrar
en las tablas del Valor FPresent® en 25 afjios que es la vida
dcil del proyecto de inversidén. Observamos que este cociante
(3.02) astas enctre los factores 3.329 y 2.856 que corresponden
a las tasas del 308% y 358 respectivamente, por lo tanto
mediante una interpolacidén encontramos la t

a gque se busca.

308 - 3.329 Factor - 3.02
35 - 2.859 Tasa 35% = 2.856
0.187S85 0.164
Entonces si l] mmmew———— 0.473
A —rmm—m———— -~ 0.164
Por 10 tanto X = 5 x 0,164 - 1.7336
0.473

35,0000 - 1.7336 = 33.2364 es igual al rendimiento que se
tiene cde la inversidén en 25 aios.
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Vvalor Presente (V.P.)

b)
DATOS 3
Inversién Neta Inicial $ 15°778,640.00
Baneficio Neto en Efectivo 5°214,973.60
Costo cde Capital 39.54%
vida Util 25 aifios
FORMULA: V.P. = pBeneficico Neto en Zigosivo

(1 + 1 )8
V.P. - 5:234.,973.,60 - 3'737,260.71
(1 + .3954 )1

v.P. - £$:214.973,60 - 2'678,328.59

(1 + .3953 )2

V.P. =  3°214.973.6Q -

(1 + .3954

v.P. = 5'214.973.€0 -

(1 - .395¢ )%

v.p. =  5'224,973.60 -

(1 + .3954 )s

V.P. =  5'213,973.60 -

(1 +~ .3953 )6

V.P. =  5°214.973.6Q -

(1 + .3954 )7

V.P. =  5:213.973.60 -

(1 + .3954 )8

1'919,386.67

1°375,510.66

985,742.77

706,415.83

506,249.13

362,795.91



V.P.

V.P.

V.P.

V.P.

2'2]‘,27}.§Q
(1 + .3954 )%

5:°214,.273.60
(1 - .3934 )10

:'215,27}.59
(1 + .3954 )11

5:214.973.69

(1 + .3954 22

(1 + .3954 )33

(1 + .3954 (298

(1 = -3954 )%

5'215.272.59
(1 - .3954 )16

5'2151273|§§
(1 + .3954 (17

. 73
(1 + .3954 )18

. 716
(1 + .3954 »1°

240 -

259,994.69

186,322.92

133,526.22

95,690.22

68,575.48

49,143.99

35,218.535

25,239.04

18,087.31

12,962.10

9,289.16
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V.P. = . 73 - 6,656.99
(X + .3954 )20

V.P., = $°214,972,60 - 4,770.66
(1 + .393%4¢ )21

V.P. = 5:214,973,60 - 3,318.85%
(1 + .3954 )22

V.P. = 5°214,973,60 - 2,450.09
(1 + .3954 23

v.p. = 5:214.973.60 - 1,755.83
(1 + .3953 (2%

V.P. = $°214,9723.69Q - 1,258.30
(1 + .3954 )25

SUMA TOTAL DEL V.P. 13°186,050.67

Benaeficio Total a V.P. s 13°186,050.67

Mencs Inv. Neta Inicial 15°778,640,00

$ ( 2'592,589%9.233)
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Indice de Raadimiamnto (IX.R.)

DATOS:
Valor Presentes de los Ingresos s 13°186,0%0.67
Inversidén Neta Inicial 15°778,640.00

- Yalog Pxessente de Jos Incresos

FORMULAs I.R.
Inversidn Neta Inicial

I.R. = 12°186,050.67 = 0.8356

15°778,640.00

0.8356 es igual al Indice de Rendimiento que se obtiene.

Tasa Promedioc de Reatabilidad (T.

DATOS:

Beneficio Neto en Efectivo L 5:°216,973.60

Inversidn Neta Inicial 15°778,640.00
39.548

Costo de Capital

FORMULA

T+P.-R. = DResnelicig Neto sn Efectivo

Inversién Promedio
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I.P. = 5373 - 7°889,320.00

T.P.R., = 5°214,973,60 = 0.6610 s igual 66.10%
7'889,320.00

66.10% @es igual a4 la Rentadilidaad Promedio que da
inversioén.

NOTAs Inversidn Promedio (I.P.)

Interés Simple Sobre Rendimientoc (I.3.3.m.)

DATOS 1

Beneficio Neto en Efectivo $ 5°'214,973.60
Inversién Neta Inicial 15°778,640.00
vida ucil 25 afos
FCRMULA:

I.S.S.R. = penelicio Neto en Efec., — Recguperacidn de Ipv,
Inversién Neta Inicial

Recuperacidn de la Inversidn =Inversidn Neta Inlciald
Vida Ucil

R.I. = 127 =00 = 631,145-.60
25

I.S.S.R. - M 7 = - 0.2905
15°778,640.00
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29.05% es igual al Rendimiento que da la Inversidén.
NOTA: Recuperacidn de la Inversidén (R.I.)H

Perfodo de Recuperacidén de la Inversidn (P.R.IX.)

DATOS s

Inversidn Necta Inicial s 15°778,640.00
Beneficio Neto en EZfecictivo 5°214,973.60
vida vtil 25 afios

FORMULA: P.R.I - Inversicdn Nesa _Inicial
Beneficio Neto en Efectivo

P.R.I. =~ 1%°779.640,00 - 3.02
$"214,973.60

3.02 es igual a los afios en gque se recuperarsd la Inversién y
al compararlo con la vida Gtil del proyecto que es de 25 afios
nos da un remanente de 21.98 afios.

Andlisis de los Métodos de Evaluacidam

TASA INTERNA DE RENDIMIENTO (T.I.R.)

En este método la base que se sigue para aceptar © rechazar
@l proyecto es establecer una comparacién entre la tasa
interna de rendimiento Que se obtiene y la tasa limite que es
@l rendimiento minimo exigido por los sociocs, por lo
conasiguiente al hacer la comparacién del 33.23% tasa interna
de rendimiento con el 39.54% tasa minima exigida, observamos
que el rendimiento de la inversién es inferior a la exigicda
por los socios y por lo tanto el proyecto sSe rechaza por gque
no es rentable.-

VALOR PRESENTE (V.P.)

En la aplicacién de este método se obtiene un beneficio total
a valor presente de $ 13°186,050.67, y para tener el punto de
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referencia para aceptar © rechazar el pProyecto se compara al
beneficio total a valorx presente menocs la inversidn neta
inicial gque es de $ 15°778,640.00 y obtenemoa un resultado
Esto muestra que el valor

negativo de § 2°'%592,3589.33.
sa@ alcanza a

pPresente ©e8 menor que la inversidn y no
recuperar por lo tanto eeria un proyecto que se tendria gque
rechazar por Que al compararlo con @1 costo de capital
{39.54%) observamos gue el valor presente del ingresc es muy

bajo y no brinda la rentabilidad deseada.
INDICE DE RENDIMIENTO (I.R.)
Cuando se utiliza este método @)l punto de referencia para su

anflisia, es que si al indice de rendimiento que se obtiaene
es igual © maycr a unoc el proyecto es aceptado y si es menor

Entonces Como @l resultado gque se obtuvo

a uno se rechaza.
+.8356 gque es menor a 1 por

en la aplicaciédn del método es de
lo tanto el proyecto de inversidn se rechaza pues indica Que

no produce el rendimientce exigido.
TASA PROMEDIO DE RERTABILIDAD (T.P.R.)

Eate método en asu aplicacidén mse obtiene un rendimiento
promedio del 66.10% y al compararloc con el 39.54% Que as la
tasa minima exigida por los socios, muestra gue el proyecto

=i se acepta por que el rendimiento Qque se cbtiene es mayor a

la exigida por los socios.
INTEREE SIMPLE SOBRE RENDIMIENTO (I.8.S.R)

En la aplicacidén de éste método se obtiene un rendimiento de
la inversién del 29.05% sobre la inversidn neta inicial que
por lo gque al compararla con el 39.548

@es de $ 15'778,640.00,
notamos gue el

Gque es la tasa minima exigida por los socios;
29.05% @8 inferior a la tasa exigida y el proyecto se tendrfa
que rechazar.

PERIODO DE RECUPERACION DZ LA INRVERSION (P.R.I.)

El criterio que se sigue para aceptar O rechazar un proyecto
cuando se usa este método de avaluacidn es el siguienta; =i
s® tiens una inversidn neta inicial de $ 15°778,640.00 y un
beneficioco neto en efectivo de $ 5°214,973.60 antonces el
ti po en gque se recuperar& la inversisén es de 3.02 adfios, y
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si me considera gque la vida Gtil del proyecto se tiene
calculado en 25 aflos, por lo tanto se tendria un remanente de

21.98 afdos por 10 que el proyecto si se acepta,

Tabla de los Métodos de Evaluacion

TIEMPO RAND IMT ACEPTADO RECRALADO
T.-I.R. 33.23% x
V.P. 13°186,0%0.67 X
1.R. -83%6 x
T-P.R. 66.10% x
T.S.S.R. 29.0%% x
P.R.T. 3.02 X

Después del anAlisis previo realizado a los métodos de
evaluacion se observo €n su estudio que de l1os s
aplicados,

s mérodos
en dos de ellos me cumplia con los requisitos
exigibles pero en los otros cuatro métodos esxtos regquisitos

no eran aceptables, por lo que consideramos gque el proyecto

de inversién para la exportaciétn de algodén debe ser

rechazado pues no drinda la rentabilidad que esperaban
obtener los socios.
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CONCLUSIONES

Es siempre necesaric contar con un estudio racional sobre el
proyecto al que ne destinar&n los recursos de una inversidn,
per lo tanto el conocimiento previo sobre el algodén, su forma
de cultivo, despepite, usos, volumenes de produccién, su
exportacién, etc., es indispensable gque se obtenga, ya gque
mervirdn para optar por las mejores decisiones y sobre la

viabilidad del proyecto de inversién Que mse tenga en mente
realizar.

EZl1 algoddn es una
cambicos atmosféricos y por

fibra que puede variar su textura por
lo tanto se debe tener mucho
cuidado en su manejo y envio, pues si no se tiene las debidas
la calidad puede deteriorarse y traernos
ya que el mercado internacional
sus

Precauciones
consecuencias deafavorables,
exige una alta calidad y por lo tanto pueden cerrar
puertas a nuestras @xportaciones si no cuentan con las normas
eastablecidas.

Es muy importante hacer una investigacién de las zonas en
me produce el algodén en la RepGblica Mexicana y en
Yya gque @l algoddn es un
Industria

que
los

lugares en que ae puede exportar;
producto muy necesario principalmente para la
Textil.

Se debe tener un estudio claro sobre lo Que representa un
pProyecto de inversidn, ya gue existen inversionistas gue
instalan empresas sin valerse de estudios econdémicos si no por
el conocimiento empirico del mercado, pPoOr 1o gue muchas veces
las empresas fracasan.

Se requiere no sédlo contar con una decisién para afrontar el
sino también con un an&lisdis

riesgo que implica la inversioén,
Por tal motivo se

racional de las posibilidades de édxito.
debe tomar en consideracién que existe una merie de etapas y
clamificaciones de los proyectos y las inversioneas que nos
pueden marcar la pauta del tipo o tipos de proyectos de

inversién adecuados para la empresa.
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Las técnicas de eladboracidén de un proyecto de inveraidn es una
metodologia muy complera gque puede se Gtil en el andlisis gue
se realiza y como no es una regla 4 segqguir en todos sus
aspectos, sl no puede variar adaptandose a las neceaidades y
caracteristicas de)l proyecto de gque Sse trate, permite gque el
estudio sea mAs realisca.

Al utilizar esta metodologia se debe cuidar mucho gque todos
los datos gque se vayan recopilando en las diferentes facetas
que lo conforman, como so0n; el eatudio técnico y de mercado,
asi como el anAlisis y evaluacién financiera del proyecto, sea
veraces y confjiablea, porque de otra forma se llegarfia a
resultados erréneos que conduciran al fracaso.

Es necesario gue los inversjonistas tomen conciencia de la
importancia que tiene todas las decisiones gue se adopten
sobre todo agquellos gue de alguna manera afectan el desarrollo
econémico del pais, asfi como las que se relacionan con la
elaboracién de proyecto de inversidén.

ESs muy importante en la elaboracién de un proyecto de
inversién ver los recursos financieros suficiente gque se
cuenta para hacer frente a los CO»tOs Yy gastos necesarios.
Saber de ante mano Ccon que tipos de financiamientos contamos
en cuanto & moOonto, tiempo y costo financiero tanto en el
sistema bancario y bursétil para un mejor aprovechamiento de
los mismos. Por Gltimo cabe sefialar que cada proyecto, por lo
general comprende una mezcla de inversiones de capital propio
y otras fuentes de financiamiento.

En la realizacidén de cualquier proyecto de inversion es
importante contar c¢on métodos de evaluacisén adecuados gue nos
permitan tener la certeza de gque vamos A realizar lo mas
convenjiente y en donde se muestre los riesgos y probabilidades
de &xito de cada alternativa.

En la actualidad exjiste una gran variedad de métodos de
anAlisis y la selecciétn de los que ser&n aplicados a
decerminados proyectos dependexi de las caracteriscicas
especificas del proyecto de que se trate Yy del criterio del
profesionista encargado del an&lisis.



las cuestiones
es la

E3s inportante mencionar gque una de

relaevantes en la 2valuacién de proyectosa de inversidn;
los beneficios netos en efectivo que =2
pres esta serA& la base para analizar la
También se debe ceterminar el costo
por los

de terminacidén de
proyecto brindara,
rentabilidad del mismo.
que es la
rve Como punto de
aplicados para aceptar
lo tanto 1cos mézrodos de
la wvida dtil gue
son los

de capital tasa minima exigica
inversionisctas y si en varios de
los mérodos de evaluacidn,
de inversidcn. Porx

referencia
© recharsar

el proyecto
los benef:cios netos en efectivo,
co3=o de capical

de un proyecto para

evaluacion,

se wiene prevista cdel proyecto y el
~a2s e La realirzacicn

factores decerminar
tomar una buena decision.
adecuado sobre

es un factor que
proyecto de inversidn.

estudioc racional de

El conocimientc el mercado en donde se piensa
colocar el producto Se debe tomar muy
encuenta en la elaboracién cde cualguier
con un

1

siempre necesario contarxr
s6Slo con la

Pues es
las posibilidades de éxito y no
afrontar el riesgo gque implique la
Por tal motivoe en un proyecto de inversiédn para exportar
sobre como se encuentctra el

desicidédn de
inversicén.

se
debe analizar todc 1o referente
mercado donde

como poedria ser con gue

se piensa exportar;
a y economia, su

como se encuentra sy industr
etc.

recursos cuenta,
sus politicas,
internos y externcs gue
tales como investigar

comercic exterior,
varios Zactores se deben
considerar cuandc se decide exportar,
los reguisitos y tr&amites gue se reguieren tanto
al que se piensa exportar,
requieren tanto en
asi de

Existen
en nuestro
pais como en el pais tales como
investigar los reguisitos y trémites gue se
nuestro pais como en el patis al gue se piensa exportar;
como se encuentra la demanda existente del producio en ese
mercado.

Cualquier proyecto de
cuales son las alternativas de financiamiento disponible.
la actualidad existen instituciones de crédito gue otorgan
tanto en el exterior como en el

inversidn generalmente debe buscar
En

financiamiento para comerciar,
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interior y otras operaciocnes financieras.
Los finan~ amientos para la exportacién es un respaldo muy
impertante para el empresarioco mexicano para sostener e
exportaciones de productos manufacturados y

srementar las

reforzando el proceso productivo y permitiendo
Todr4 competir en el mercado
financiero de sus

servicios,
lograr mayor competitividad. Asl
por lo gue al aspecto

internacional,
facilitcarle la permanencia en dichos

operaciones sea refiere y

mercados.
£1 apoyo financiero de las insticuciones se destina a la
produccidén exportable, aportando capital de trabajo para la
pago cde mano de obra, etc.
un

financieros para

adguisicién de mazeria priza,
através del

£l problema de la obiencidn de recursos
proyecto de inversidn puede ser resuelto
ain embargo existe la

financiamiento propio y’/o de terceros,
incédgnita en lo gque se refiere a la proporcién en que ambas

deben ser utilizadas.
la decisisn m&s adecuaca entre las alternativas
la consideracién del efecto gue

exisztentes, es necesario
estructura financiera y

causarfa en la capacidad e pago,
con el objeto de lograr la estabilidac

Para tooarx

roductiva del negocio,

¢inanciera de la empresa.
Lo importante de evaluar un proyecto de
esencialmente en gque através de ésta se lograré& el

tal motivo para evaluar un proyecto es

de los fondos, por
de oportunidad, las

inversion radica
uso Sptino

necesaric tener en cuenta los costos
depreciaciocones, los gastos por intereses, los efectos de los
para estar en posibilidad de determinar los

lo gue

impreswos, erc.,
proyecto brindaxé4,

beneficios netos en efectivo que el
nos servird de base para calcular la rentabilidad del mismo,
es aceptado, <cuando 1

lo menos iguale al
el costo de capital

porque generalmente un proyecto
costo

rentabilidad gque ofrece supera o por
de capital. Para fines de evaluacidn,
constituye la tasa minima de rendimiento exigible a las nuevas

inversiones de capizal.
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Para poder evaluar un proyecto de inversidn se debe conocer
todos aquellos datos qgque se obtienen en los estudios de
los cuales son: la demanda, la oferta,
tamarfico de la planta, localizacidén de

mercado y técnicos,
andlisis de

comercializacién,

precio,
la planta, estudio preliminar de ingenierfa,
costos, etc.
sSe realizard el estudic financiero (la
as{ como la

En base a estos,
formulacidn de presupuestos de ingresos y egresos)
determinacidn de un calendario de la forma en gue se realizard
la inversion y las fuentes de financiamiento gque se requeriran
para la realizacién del proyecto.
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