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INTRODUCCION

Todas las actividades y operaciones de las empresas implican riesgos y peligros, de la misma
forma en que un evento fortuito podria afectar y hasta destruir una fuente de trabsjo, también, el
desarrolio de un Proyecto de Inversién financiado bajo 12 inoperancia de sistemas tradicionales de pago;,
la falta de una planeacion eficaz para hacer frente a los cambios causados por factores externos, las
politicas gubernamentales en materia de apoyos crediticios, asi como tan sélo con la elaboracién de un
producto obsoleto, tendria consecuencias y repercusiones graves hacia la estabilided econémica y
financiera de las empresas.

Y aunque el riesgo siempre se hara presente podréd minimizarse en la medida en que exista
capacidad para administrario y para identificar las diversas formas de riesgos que enfrentan las empresas,
estableciendo programas y planes de accidn para cada una de las consecuencias previstas.

En el ambito nacional, los niveles estratégicos de decision de las organizaciones se han
enfrentado, particularmente desde 1982, a diversos cambios en materia financiera, crediticia, fiscal, de
mercados, etc. Sin embargo, lo que la planeacion financiera precisamente aconseja, es el definir
diferentes caminos a los cuales se podrén ajustar las decisiones, de acuerdo con el desarrollo de 2
aceleracidn econdmico-financiera y el cambio social del Pais.

Se vive en una época en que se deben aceptar sacrificios, redoblar esfierzos y en fa que a
veces parece que no se obtiene resultado positivo alguno. No obstante los sacrificios y esfuerzos, el
desafio es fascinante, porque da la ocasion de aportar soluciones pragmaticas a los problemas.

El presente trabajo tiene por objeto el realizar un modeto practico que incluye las variables
posibles que se utilizan como opcion para resolver los problemas financieros a que se enfrenta una
empresa textil. Teniendo presente gue éste s¢ manifestaria como una propuesta hacia la firma analizada y
asi, poder aplicar un programa de desarrollo que permita lograr un cambio financiero planificado y
positivo,



En el primer capitulo se desarrolla un examen de lz Situacion Financiera de "Fabricas
Textiles, S. A. de C. V." (Nombre ficticio utilizado en el presente trabajo, en virtud de que la firma
accesada solicitd se reservara el editar el verdadero nombre, proporcionando unicamente datos de
Estados Financieros Historicos), que permiten identificar y planear el problema que enfrenta el efecto
que tiene la inflacién en el comportamiento del Financiamiento adquirido de lz Banca Maltiple, las
condiciones en que fue pactado especificameme en lo que toca al periodo de gracia y & las
amortizaciones en forma tradicional que han sufrido una distorsién en un contexto inflacionario
provocando un severo problema de liquidez poniendo en riesgo el Proyecto de Inversion y a su vez la

capacidad de pago.

En la época en que fue otorgado el crédito habia estabilidad econdmica nacional,
deslizamiento lento del tipo de cambio y variaciones poco significativas de precios, ¢l andlisis que realizd
el banco para apoyar la decision de crédito no presento gran dificultad: los prondsticos de ventas,
costos, gastos financieros, fueron bastantes aproximados a las cifras reales, de esta manera la
determinacién de los plazos para la amortizacion de los créditos, el periodo de gracia y la forma de
pago, era acorde a las necesidades.

El segundo capitulo nos introduce a como y porqué optamos como fuente externa de
financizmiento a NACIONAL FINANCIERA que constituye uno de los instrumentos del Estado para
concretar y conselidar el proceso de aperturs de la Economia y Reforma de! Estado.

En el contexto actual NAFINSA es la Banca de desarrollo de una economia abierta, de una
economia en competencia, de los mercados sin fronteras, de los flujos libres de Capital.

Sus acciones se orientan fundamentalmente a apoyar los esfuerzos empresanales del Sector
Social y Privado, en la Industna, el Comercio, y los Servicios, asi como principalmente de las Micro,
Pequefias y Medianas Empresas.

Es proposito institucional, contribuir y coadyuvar a la modernizacion, apoyar & la empresa en
forma integral a través del otorgamiento de crédito, de asistencia técnica y capacitacién, con tecnologia,
esquemas de garantias, servicios profesionales, desarrollando esquemas de asociacidn y organizacion
empresarial, induciendo al sistema financiero; fortaleciendo fas alternativas de intermediacion de los
apoyos y diseflando esquemas que representan un nuevo valor, todo dentro de un dmbito social.




En el tercer capitulo se presenta fundamentalmente Ia comparacion de alternativas de solucion
af problema econdmico de ta empresa, siendo una de ellas el Sistema de Pagos a Valor Presente. Dadas
sus ventajas de operacién en un contexto econébmico como €l que presenta la Empresa en cuestion,
hacen posible disminuir la presién en ef flujo de efectivo de la empresa desapareciendo los riesgos tanto
para la Empresa como para la Institucién Financiera que otorga el crédito y por otro lado alentando la
inversion de nuevos proyectos que bajo los esquemas tradicionales se llevarian a cabo.

En el proyecto, se siguen critetios, que se utilizarén en la formulacidn y evaluacion de
Proyectos de Inversion, generando proyecciones financieras con cifras a precios constantes. Lo que
permite la comparacién de los métodos.

Después de la evaluacion de los estados financieros, y los comentarios de las cifras y mameros
que arrojan los céleulos, el proceso de Ia toma de decisién es mis objetiva y con un grado de tiesgo
medible. Finalmente se llega a un resultado que deja de ser aleatorio para convertirse en la plataforma a
partir de la cuél se planeara no sblamente financieramente sino operariivamente, permitiendo tener un
control dentro de la organizacidn.



L1 ANTECEDENTES DE [.A EMPRESA
LL GENERALIDADE S

Fabricas Textiles, S. A. de C. V. fué constituida el 4 de marzo de 1975, con una duracion
de 99 aiios, su objeto social consiste en la fabricacion, tefiido, acabado y comercializacion de toda clase
de telas e hilos.

En especifico su operacion esta dirigida a la elaboracion de hialados de polyester 100% e
hilos de mezcla polyester-algodon, recientemente adiciond a su proceso productivo el de tejido de

punto.

El capital social de la firma esta integrado de la siguiente forma:

Capital Soctial Fijo $ 20000 (Cifra en miles)
Capital Social Variable 5 36250
TOTAL b 562.50

El Capital Social esta representado de ta siguiente manera:

Srta. NAYELY DIAZ ROMEROQ 20.00% $ 11250
Srita. BEATRIZ E. ROMAN ROMERO 20.00% 112,50
Srita. MARIANA DIAZ ROMERQ 20.00% 112.50
Sr. ISSAC DIAZ ROMERO 20.00% 1 12‘.50
Srita. JESSICA ROMAN ROMERQ 20.00% 112.50

100.00% $ 562.50




L2 DESCRIPCION ORGANIZACIONAL

Estructura organizacional:

La empresa se encuentra estructurada de la siguiente manera;

ORGANIGRAMA GENERAL
DE LA EMPRESA
FABRICAS TEXTILES, S. A DEC. V.

CONSEJO |

LCCIONISTAS

DIRECCION

GENERAL

_1 __
GERENCIA GERENCIA GERENCIA
PRODUCCION VENTAS ADMINISTRATIVA
1
JEFATURA = JEFATURA JEFATURA
PRODUCCION VENTAS {LOCAL) SISTEMAS Y PRODUC.
JEFATURA JEFATURA | JEFATURA
NTAS (FORANEAS PERSONAL

JEFATURA L JEFATURA
COMPRAS EMBARQUES

a. Consejo de Accionistas
b. Direccion General

¢. Gerencia de Produccion
d. Gerencia de Ventas

e. Gerencia Administrativa
f Gerencia de Finanzas



En cuanto a su administracion se tiene definida de la siguiente manera:
a. Las funciones estin coordinadas, equilibradas y controladas.
b. Existe delegacian de autoridad.
c. Personal calificado ocupa puestos claves.
d. Existe direccion y guia a los subordinados.
e. Existe armonia y espiritu de grupo.

f. Existe flexibilidad para crear nuevas condiciones de trabajo.

En relacion a politicas, sistemas y procedimientos de la empresa estin basados en la
siguiente politica bésica:

La empresa considera que el grado de informacidn de su personal respecto de sus
objetivos, politicas, normas, organizacion, procedimientos, sers aquel que cada individuo decida por si
mismo obtener, a través de su solicitud 2! detentante de la misma, creyéndose en que ei mayor conjunto
de datos facilita la toma de decisiones; pero tendra caricter de confidencialidad toda aquella relacionada
con la operacién, dimension, desarrollo, proyectos, volimenes de produccidn, de ventas y de utilidades,
tecnologia productos y mercados de la empresa.

Se encuentra establecida la naturaleza del area, de la siguiente manera:

a. Consejo de Accionistas

Establecen sus objetivos, tomando en cuenta la situacion en la que se encuentra la
empresa.

1. Evitar riesgos innecesarios al capital.
2. Obtener dividendos razonables
3. Inducir le propiedad compartida - alianza

b. Direccion General.

Orienta las actividades de la empresa, definiendo sus objetivos y alcances,
considerando la estructura de la organizacién y proporcionandoles los medios de manera que aquellos se
cumplan eficientemente. Planear y desarroflar las estrategias a seguir, que satisfagan los objetivos de
rentabilidad recomendados por el Consejo de Accionistas.




¢. Gerencia de Produccidn

Su funcién primordial es, la de disefiar y crear articulos con un valor de uso, que
satisfagan necesidades y expectativas humanas generando una demanda real organizando sus funciones,
para que la empresa obtenga beneficios razonables al realizarlos. El nimero, la variedad y la importancia
de las operaciones técnicas; la circunstancia de gue los productos de cualquier naturaleza (materiales,
intelectuales, morales) salen generalmente de las manos del técnico; la ensefianza casi exclusivamente
técnica de nuestras escuelas profesionales; las ventajas acordadas a los técnicos...; todo contribuye a dar
a la gerencia, la capacidad técnica que es importante para la marcha y la prosperidad de la empresa.

d. Gerencis de Yentas

Esta 4rea, tiene la funcion de adaptar las medidas convenientes para asegurar la
presencia y aceptacion de los productos en el mercado, de manera que proporcione beneficios y
satisfacci6n, tanto a la empresa como a los consumidores. La prosperidad de la empresa depende
frecuentemente de la funcién comercial tanto como de la funcion técnica en la produccitn; si el producto
no circula se produce ia rutina.

La actividad mas importante de la funcion de esta gerencia es desarrollar un agudo
sentido de penetracion y proyeccion en el mercado de los productos a comercializar, contando con los
puntos de venta estratégicos seleccionados. Ir a la vanguardia de las herramientas modernas que se
puedan utilizar y que convengan para la permanencia de tos productos.

Saber comprar y vender es tan importante como saber fabricar bien. La habilidad
comercial, unida a la astucia y a la decision, implica un profundo conocimiento de! mercado y de la
fuerza de los competidores, una larga prevision,

e G i Administoat

E} drea administrativa tiene la funcion de analizar los objetivos estratégicos, tacticos y
operativos de la empresa, a través de la reorganizacion y sistematizacion de sus funciones integrantes la
empresa, asi como contratar &l personal idéneo para cada funcion y adiestrarlo para que cumpla de
manera eficiente. Esta gerencia estd encargada de formutlar el programa general de accion de la empresa,
de constituir el cuerpo social de coordinar los esfuerzos, de armonizar los actos. La prevision, la
organizacion, la coordinacion y el control forman parte de la funcion administrativa,

£ G ia Fipanci

Es la que se encarga de disefiar para la empresa un programa financiero y econdmico ,
para que tomen las decisiones idoneas de resolucion y le permitan echar andar fos planes de crecimiento.
Nada se hace sin su intervencién. Selecciona la mejor alternativa de proveerse capitales para el pago de
salarios al personal, para Ia adquisicién de inmuebles, Gtiles y materias primas, para el pago de
dividendos, para la realizacién de mejoras, para la constitucion de reservas, etc. Es indispensable una
hébil gestion financiera a fin de procurarse capitales, para obtener ¢l mayor provecho posible de las
disponibilidades, para evitar compromisos imprudentes.



Con estos elementos se espera dar cumplimiento al compromiso adquirido, de apoyar a
la empresa en sus planes de desarrollo.

Mercado

Fabricas Textiles, S. A. de C. V., participa desde hace 19 afios dentro de la industria
textil, abarcando el sector productivo de hilos de polyester y mezcla de polyester-algodén.

En la actualidad esta industria todavia reciente los efectos de la crisis econdmica
nacional, enfrentandose a problemas derivados del fuerte incremento de los costos de produccion,
escasez de materias primas, liquidez precaria, estancamiento en el mercado y contraccion en el empleo,
asi como lo elevado del costo de financiamiento limitacion de éste.

Arite tales circunstancias Fabricas Textiles, S. A. de C. V., llev6 a cabo un proyecto
de consolidacion e integracion de su proceso productivo, al aprovechar la calidad y cantided productiva
de sus hilos, en su nuevo proceso de tejido, lo que permite abarcar un mayor sector del mercado textil y
enfrentar solidamente la recesion generalizada de su ramo a través de un mayor valor agregado a sus
productos. Lo anterior tiene como base la alta productividad que genera la innovacion tecnolégica y ¢l
desarrollo de las fibras de origen quimico, tratAndose en este caso de polyester, cuyo uso es de gran
versatilidad, sin mermar sus caracteristicas en la mezcla con otro tipo de fibra como sucede con las
fibras tradicionales.

Dentro de sus principales clientes se encuentran las siguientes firmas:

Kiwi de México, 8. A de C. V.

Articulos de Punto Riestra, S. A. de C. V.
Fabrica Arti Print, S. A. de C. V.

Rovitex, S. A.de C. V.

Distribuidora Ocean Pacific, 5. A. de C. V.,
Yale de México, 8. A.de C. V.

A nivel internacional exporta hilo y tejido a Guatemata y Estados Unidos contando
con clientes tales como:

Paragon West Knitting Mills Inc. Corporation
James Street Fashions TNT Corporation

Dentro de sus principales proveedores se encuentran Jas siguientes firmas:

Celanese Mexicana, S. A.

Ciba Geigy Mexicana, S. A. de C. V.
Cartén y Papel de México, S. A.
Sonoco de México, S. A . deC. V.




L2 SITUACION FINANCIERA ACTUAL

L2 ANALISIS FINANCIERQ Y COMENTARIOS

Se analizan estados financieros auditados por los afios de 1993, 1994, y 1995 a diciembre.
Es importante sefialar que Fabricas Textiles, S. A. de C. V., registra adeudos bancarios por $693.10
millones, que dificultaron ¢l cumplimiento oportuno de pasivos a corto plazo, contraidos en 1994, con
proveedores de maquinaria. Hasta la fecha se encuentran pendientes de pago y no ha sido negociada su
reestructuracion, por lo que para efecto de analisis se levo a cabo una reclasificacion de los Mismos,
ubicandolos en el largo plazo, tomando en consideracién el monto de la deuda, el tiempo que ha estado
vigente y la falta de interés del banco de dar facilidades para el cumplimiento de dicha obligacion.

De lo anterior se obtienen los siguientes comentarios:

YENTAS Y RENTABILIDAD
ANO DIC 1993 DIC 1994 DIC.. 1995
VENTAS (cifras en miles) $ 76432 $ 1,557.80 g 1918506
Crecimiento 36% 104% 151%

Como resultado, de la puesta en marcha del proyecto de adicionar el proceso de tejido a la
produccion total de la empresa, sus ventas al mes de diciembre de 1995, crecieron, sobre la base
promedio anual un 151% comparando los ingresos obtenidos en diciembre de 1993, donde sus ingresos
consistieron de hilado.

Lo anterior, permile estimar que existe un aceptable resultado de diversificacion de sus
productos con el objeto de darle un mayor valor agregado a través de participar en el mercado de tela.

El comportamiento historico de gastos y costos es el siguiente:

ANO DIC. 1993 DIC. 1994 DIC. 1995
Costos de Venta . 87% 80 % 84 %
Gastos de Operacidn 11 % 13 % 10 %
Gastos Financieros 1% 27% _45%
105 % 129 % 139 %




I.a distribucion contable porcentual de los coestos y gastos, en relacion a los ingresos
alcanzados durante los periodos analizados, permite observar que existe una desproporcion estructural,
dado que absorben en forma total los ingresos generados, provocando con ello que los resultados de la
firma sean negativos.

El mayor porcentaje esta representado por el costo de ventas, que se ve afectado por
los incrementos en sus materias primas al mes de diciembre de 1995, las cuales significan el 84 % de
sus ingresos, lo que indica que es elevado respecto de sus ventas, al no poder repercutir sus incrementos
en el precio de venta, porque estarian fuera del mercado.

En caso de los gastos de operacién se lleva un control efectivo sobre éstos,
reportando solo el 11.33% en promedio durante los tres periodos. ’

Los gastos financieros por su parte significan el 27 % en ¢l '94 y el 45% en el '95 de
los ingresos, afectando ain mas, en sus resuttados, derivados del mayor financiamiento bancario a que
ha recurrido la empresa y al alto costo de estos recursos. El afio del995 se ve muy afectado por la
devaluacién de dicho afio y las repercusiones econdmicas que con ello trajo, las altas tasas de interés y
por tanto la inflacion.

LIQUIDEZ Y CAPITAL DE TRABAJO

Dentro de los saldos de adeudos se encuentran, los bancarios por § 693.10 millones.
Ademas $ 463.72 los cuales fueron contraidos a corto plazo con proveedores de maquinaria. Hasta la
fecha se encuentran pendientes de pago y no ha sido renegociada su reestructuracion, por lo que no
obstante que en estricto vigor los adeudos se encuentran en pasivo fijo, la explicacion de como la
empresa ha venido operando, es que en realidad dicho pasivo se ha venido manejando como un pasivo a
largo plazo con tiempo indefinido de gracia en el pago de capital e intereses. Esta situacion se confirma
al reclasificar sus pasivos de corto a largo plazo, mostrando el siguiente resultado:

(Miles de nuevos pesos)

_DIC. 1993 DIC, 1994 DIC, 1993
Capital de trabgjo $ 151.80 (197.17) (288.48)
Indice de Liquidez 2.06 ( 87) (76}
Dias de Cartera 88 82 61
Rotacion de Inventario 354 387 492

Las cifras anteriores, muestran el desarrolio econdmico de la empresa, las cuales
permiten observar que; la empresa no cuenta con que hacer frente a los compromisos economicos y el
riesgo que se corre por la pérdida de esta fuente de trabajo es alte. En cuanto a la politica de crédito es
erronéa ya que financiar a terceros durante dos meses s aceptar la carga de intereses de otros, cuando
quién mas necesita recursos es la misma empresa. Hay quecontrolar ia efectividad de las ventas
pendientes de cobro, son demasiados dias de cartera, por ultimo, {a rotacion de inventarios es baja, lo
que quiere decir que hay poco y lento movimiento de inventarios.
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La conclusion de los indices, resulta alarmante si la compafiia quiere seguir dentro del
mercado, porque la empresa tiene tres opciones en este momento, primero, cerrar y liquidar la
compattia, tendria que buscar como cubrir los pasivos ya fuera endeudandose mis o declarase en®
quiebra; segundo, conformarse con mantenerse en el mercado y sobrevivir como hasta shora, que
indudablemente en un plazo mayor la llevara necesariamente de la primera opcién, tercero, buscar una
alternativa que le ofrezca, ademds de salir del paso, crecer tanto comercial como financieramente. De
cualquier manera es grave la situacion, a lo que nos referimos es que lanto, la primera y segunda opcidn
no van con la compafiia, porque no quiere darse por vencida y si quiere seguir dentro del mercado.

Algunos de los problemas, que hemos podido captar son:
a) Un costo mayor de importacion de materia prima, debido a [a alta devaluacion.

b) Necesidad de recursos econdmicos para invertir en capital de trabajo y para continuar su
financiamiento

¢) Tener créditos con reprocidad y altas tasas de interés, pagos mensuales y periodos de gracia que en
vez de lograr diferir el compromiso econbémico para crecer, inicamente permite respirar a la empresa
durante ese plazo. Lo que ha dado por resultado una descapitalizacon tal, hasts el punto de la pérdida
total.

d) La alta inflacién ha reducido el poder de compra de materiales y agudizado la cobertua de gastos.

e) No manejar un precio de venta acorde a la magnitud de lo invertido, tanto por falta de un estudio
técnico como por la presion de mercado.

f) Altos inventarios por, mantener una elevada cantidad de materiales dafados, asi como, por los
obsoletos, por otro lado el departamento de produccion maneja la idea de las ventas ciclicas para los
meses de mayo-agosto, incrementando de esta forma ta produccién, consumiendo insumos en los
periodos donde las ventas han bajado.

g) Falta de un departamento eficiente de cobranza.

h) No contar con un proveedor nacional que ofrezca Iz calidad requerida de las telas, lo que representa
un mayor costo, gracias a la devaluacién.

En otras palabras, el proyecto levado a cabo por ls firma absorbid en gran parte los
créditos de apoyo recibidos del financiamiento bancario, sin lograr generar los recursos suficientes para
su desarrollo, debido al critico entorno econdmico y a la toma de decisones sin una planeacion financiera
que premitira ver las miltiples opociones, para elegir 1a mas optima.

Asimismo, la obtencién de! indicador de capital de trabajo al mes de diciembre 1995 es
reforzado por la aportacion de socios.




La estructura financiera de la empresa es:

{Miles de nuevos pesos)

_DIC, 1993 DIC, 1994 DIC, 1995
Active Total $ 99775 2,202.97 2,249.53
Pasivo Total 191.30 1,570.20 1,711.21
Capital Contable 806.44 632.77 538.31
Superavit por Rev. 394.20 597.25 1,143.04
Pasivo T/Activo T, 19 % 71 % 76 %
Pasivo T./Capital C. 24 % 248 317

Al mes de diciembre de 1995 Fabricas Textiles, S. A de C V., presenta un nivel de
apalancamiento en su relacion PT/AT del 76 %, ¢l cual se estima no aceptable. Una empresa puede estar
excesivamente endeudada siempre y cuando este cubierta.

Derivado de la revaluacion de activos que realiza 1a empresa a un avalo practicado por
peritos  independientes en 1992, En el andlisis realizado al capital contable se observa el efecto de
dicha revaluacion, detectandose que el superavit por revaluacion presenta un 2.12 de veces del capital
contable total.

.- Por otra parte la integracion de sus pasivos a diciembre de 1995 se integran de la
siguiente forma:
{Miles de nuevos pesos)

corto plazo largo plazo total porcentaje
. %

Créditos Bancarios $ 693.10 $693.10 40.50
Proveedeores 368.90 ween 368.90 21.55
Acreedores 55.00 — 55.00 3.24
Imptos. por Pagar 130.49 —--- 130.49 7.62
Otros Pasivos — 463.72 463.72 271.09

$1,247 49 463.72 $1,711.21 100.00

La principal fuente de financiamiento de esta empresa es la de Bancos, de la cual se
hace la observacion de que en el largo plazo se reclasifico ta deuda con proveedores de maquinaria,
como ya se habra mencionado, el pasivo anterior exige ser negociado su restructuracion dado que la
garantia bancaria ha dejado de surtir efecto, ésta aunado al pasivo a corio plazo tendra consecuencias
financieras que deben analizarse de manera que, se hara una evaluacién de tres opciones, eligiéndose la
que permita a la empresa ademas de continuar al mercado con crecimiento, cubrr sus pasivos
inmediatos. :




Como el problema econémico, que presenta la compafifa se debe al mal manejo
financiero, es por eso que el presente trabajo se enfoca a buscar fa alternativa de solucion, dado que
solucionandose éste, los demas por afiadidura, se veran afectados positivamentte., de otra manera, sin
una politica crediticia no habré forma de empezar por el cambio necesario. Para los otros problemas, se
haré un breve analisis, que concluird con la presentacion de una forma de administracion financiera y
operativa, que corrigan los puntos débililes, y al mismo tiempo se espera que con 1a alternativa financiera
elegida, la empresa tenga el empuje y motivacvién necesarios para lograr el crecimiento como ente
econémico de la sociedad.

Se presentan los siguientes estados financieros:
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ESTADOS FINANCIEROS COMPARATIVOS

EMPRESA: FABRICAS TEXTILES, 8A DE CV, AUDITOR:  VELAZQUEZ ¥ ASOC., S.C.
FECHA: MAS SALVEDAD: CON SALVEDAD

ESTADO DE RESULTADOS HISTORICO

1993 ) 1994 1998
31 DiC. % DG, % M De. %

Ventas Netas - 754,316.70 100% 1,557.800.10 100%  1.918566.06 100%
Costo de Ventas 664,790.10 7% 139844200 % 1612822145 84%
Utilidad Bruta 95.519.60 3% 17,3810 1% A5, 74451 16%
Gtos. de Via. y Amén. 83,441,950 1% 19787210 13% 186,110.20 10%
Totai Glos. de Operacidn £3,441.90 1% 19787210 12% 186,110.30 10%
Pérdida/utilidad DE OPERACION 1s077.70 % (2651400 2% 119,634 21 &%
Otros Ingresos 3.7 3 I 48580 o% 2800725 19
Gastos Financieros 56,584 20 ™ 42160050 2™ 864,802.20 %
Pérdida antes de LS.R. (65.351.80) % (40519.70) 28% (M9,Z0.74 3%
I.S.R. oo 0% o o o
PT.U. 000 % Q00 o% 000 %
PERDIDA DEL EJERCICIO (65.351.80) % (443518.T0) 2B% (92074 3%

AxSSE=E==Z sEEEEDESCID =t

"




EMPRESA:

FECHA:

Total Activo Fijo Neto
Cargos Difericdos Netos
Otros Activos Fijos

NN2UH

FABRICAS TEXTILES, 5A DE CV.

BALANCE GENERAL HISTORICO
1993 1904
310iC. % 3 Dic.
2443416 2%  168,49080
18726820 19% 3150000
PS40 T 2BTIOS0
$20810 1%  U5BAE0
20476335 0%  900,204.10
TR  6a% 114556210
31550 % 197 N2es
03BV 2% 4021080
70206811 0% {Z06T565
SOTTSIA6  100% 220297975
OB % 152290
724040 7% 2195920
BIID 3% NSMW
473220 0% 31157
14296080  14% 1,106,47750
SIT5TS  S% I THTS
1130666 19% 157020125
45000 50%  SE2SI000

oo 0% om
42BN % BIEES0
(181085 2% (8348
(S.3180) T (443518.70)
80644487 B1%  €3R7/B50
W7.751.46  100% 220097075
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ESTADOS FINANCIEROS COMPARATVOS

AUDITO VELAZQUEZ Y ASOC., S.C.

SALVEDCON SALVEDAD
1985
% 31 DIC,
8% 385,713.00

16% 33756800
13% 2Zn000

4% 85,2000
41% 1,048.5681.00
52% 1.14655210

% 2064510

2% 14,75.50

5% 1,169852.70

100% 220507

rEaEREDERITE

»¥% 601000
10% 38850000
3% 500710
1% 130,488.40
50% 1,247.455.50
21% 4637375

% 1,218

26% 56250000
0% 7900000
2r% 114304218
4% (S2BETIOD)
2% (N9250.74

20% SBI4S

100% 2,248533.70

SEETwEasSTTE

16%
5%

ar%

%

1%

100%




REQUERS IENTOS DE CAMTAL DE TRASAJS PARA

LA ADCERSICICON DE INVENTARID Y FINANCIAM EENTO

A BUS CLIENTEN, SITUACKINES DERIVADAS DEL IN- ENTOS

-REM ENTO DEL DOSTO OE LAS MATERIAS FRM A s

Y POLITICAS DE CREDITD M PACTADA S POR ELEN- INAUMOSY

TORNO ECOHCM I£0. e B | =N
LEM A DE

PRACTICAS FIMANCIERA A FARA, CALCULAR PAGOS ADELANTO CE

PEROOICOS DECREGIENTED, SE0UM BAJE EL SALDO —. RGA REAL

IBOLUTO, DE LOS CREDTOS BANCARIOS COMSE- PACCS

[BUID08 EN APOYO A B PROY ECTO DE EXPANSION

PUMENTOSEN

La Ta8A DE

Uno de los problemas mas relevantes que enfrenta actualmente Fébricas Textiles, S.
A. de C. V., es &l efecto que tiene la inflacién en el comportamiento de los financiamientos concedidos
por la Banca y en sus requerimientos de capital de trabajo. El problema de liquidez, que acarrea a la
empresa, acrecentando al mismo tiempo el riesgo que normalmente correrig el Banco, cuando otorgd los
créditos, ya que la mayor garantia para su recuperacion es la permanencia de la fuente de pago.

El fuerte ritmo de inflacion de tos dltimos afios ha vuelto particularmente compleja la
planeacion y elaboracion de estimaciones; la identidad entre el prondstico y los datos reales se ha
alejado. Algunas empresas han optado por emplear metodologias basadas en precios y costos corrientes
(que consideran las variaciones en el indice de precios) para la elaboracion y analisis de proyecciones, en
su afin por construir escenarios mas aproximados a lo que sucederia en realidad sin embargo, las
dificuitades de interés, sueldos y salarios, etc. resultaron ser grandes.
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Mientras mas fuertes son las variaciones de los precios, mayores son las distorciones
que se producen en las transacciones monetarias, por 1o que sus posibilidades y semejanza con la
realidad disminuyen.

Con el objeto de aplicar alternativas de solucién al problema, se realizb una breve
revision de las caracteristicas de los principales adeudos bancarios de la empresa.

De lo anterior se obtiene lo siguiente:

a) El saldo del crédito refaccionario por § 693.10 millones de pesos, otorgados con
recursos del banco es susceptible de reestructuracién a través de un Préstamo Hipotecario Industriat con
recursos de un banco nacional de ler piso, con un aflo de gracia, esto es con el objeto de saldar dicho
adeudo.

b) En el caso de los créditos de Habilitacidén o Avio, la firma obtiene un crédito por
$625.00 millones de pesos con recursos del banco nacional de ler piso, sin periodo de gracia. Este se
hace con el fin de invertir en capital de trabajo, que ayude a apuntalar et primer adeudo.

¢) Se obtiene la apertura de un crédito por $ 625.00 millones de pesos, con de
redescuento a través de un Préstamo Hipotecario Industrial con recursos de Nafin, de scuerdo a las
reglas de operacion citados en el punto 1.3.2 subinciso, Fondos de Fomento, de este trabajo. Este
préstamo ilustrard la forma en que ayudard a pagar los adeudos pendientes y como permite el
crecimiento del proyecto del trabajo.



Nacional Financiera ha participado desde 1934 en el desarrollo de Meéxico,
Actualmente, constituye uno de los instrumentos del Estado para concretar y consolidar el proceso de
apertura de [a ecomia y la reforma del Estado.

En ¢! contexto actual, Nacional Financiera es la banca de desarrollo de una economia
abierta, de una economia en competencia, de los mercados sin fronteras, de los flujos libres de capital. .

Sus acciones se orientan fundamentalmente a apoyar los esfuerzos empresariales del
sector social y privado, en la industria, ¢l comercio y los sefvicios y, principalmente, de las micro,
pequefias y medianas empresas,

Es proposito institucional, contribuir y coadyuvar a la modemnizacién, apoyar a la
empresa en forma integral a través del otorgamiento de crédito, de asistencia técnica y capacitacién, con
tecnologia, esquemas de garantias, servicios profesionales; desarrollando esquemas de asociacién y
organizacion empresarial, induciendo al sistema financiero;, fortaleciendo las alternativas de
intermediacion de los apoyos y disefiando esquemas que representen un nuevo valor; todo dentro de un
ambito social y atendiendo el aspecto ecoldgico, de tanta relevancia en nuestros dias.

i COMO ACCESAR A NAFINSA

NAFINSA, no trabaja directamente con la empresa, puesto que el manejo de cuentas
haria que los costos de operacitn de los créditos concedidos, aumentarian considerablemente, por lo
que, debe de haber una institucion financiera, que sirva de intermediario, pero que este controlada por
la Comisién Bancaria, estd puede ser una Institucién Bancaria, Union de Crédito o una Arrendadors,
dependiendo del tipo de préstamo.

El procedimiento para iniciar la tramitologia, es tener sus balances auditados, y si desea
puede solicitar asesoria a NAFINSA ya que est4 cuenta con un departamento especializado de Estudios
y Asesorias,

La empresa presenta al intermediario toda la informacion financiera de la empresa tanto
histérica como proyecciones, anexando todos los permisos ante hacienda y de la acta constitutiva, asi
como de las modificaciones que se hubieren hecho en ella.

El intermediario analiza, toda la informacion que se le ha dado y respalda la informacion de
la empresa ante NAFINSA

Toda la informacion liega 8 NAFINSA acompafiada de une carta de susceptibilidad.
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.2 REQUISITOS DE SUSCEPTIBILIDAD

Seran susceptibles de ser descontados en este programa los financiamientos
concedidos por los intermediarios financieros de NAFIN, a las empresas industriales, comerciales y de
servicios, que lleven a czbo inversiones acordes con los propositos de cualquier Programa, al cual
quieran ingresar, ast como a los inversionistas que aporten capital a las empresas para la realizacion de
estos proyectos.

CRITERIOS

I. Podrin ser objeto de reestructuracion los adendos que las empresas tengan directamente con
NAFIN, siempre y cuando se demuestre que el plazo, la forma de pago o la denominacion del crédito
original, por cambios en el entorno © causas internas, resultan inadecuadas a la capacidad de pago de
ésta quede plenamente demostrada mediante el estudio correspondiente.

2. Toda reestructuracién deberd ir acompafiada preferentemente de aportaciones de capital de la
empresa con €l proposito de disminuir sus adeudos con la institucion, ast como por mejorar la cobertura
original del adeudo.

3. Los cambios de denominacién de los créditos a moneda extranjera s6lo serdn aplicables a empresas
generadoras netas de divisas o a las que coticen a precios internacionales, y siempre y cuando la
Institucion disponga de recursos en moneda extranjera.

4. Una vez autorizada la reestructuracién de los créditos, en caso de que persistan los problemas de
pago det acreditado, deberd procederse 2 entablar o reanudar el juicio en contra de la empresa, con ¢!
objeto de que la concesion de cualquier plazo adicional para la liquidacion del adeudo, se efectiie con la
firma de un convenio judicial u otra figura que facilite la recuperacién del crédito.

5. Excepcionalmente, podrin considerarse quitas de penas convencionales e intereses moratorios, en
estricta observancia de 1a normatividad aplicable & los criterios para las quitas y espera.

6. El plazo de amortizacidn, salvo casos excepcionales, no deberd exceder 13 afos, considerando el
plazo de crédito original, para los casos de inversion en activos fijos. Cuando el propdsito haya sido
financiar el capital de trabajo de la empresa el plazo no deberd exceder de siete afios.
BROCEDIMIENTOS

PRIMERO. Toda peticidn de reestructuracion, que implique el establecimiento de condiciones de pago
distintas a las originalmente pactadas, debera ser presentada por escrito por ef acreditado ante NAFIN.

SEGUNDOQ. Las solicitudes de reestructuracion deberfin apegarse a los Témminos de Referencia
correspondientes, los cuales contemplan la siguiente informacion:
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- Las caracteristicas generales de las solicitudes de las reestructuraciones.

- La explicaci6n sucinta de las causas o motivos por los que el acreditado incurri6 en incumplimiento y
solicita la reestructuracion, asi como los esfuerzos realizados por corregir su situacion.

- La fecha de otorgamiento, disposicién y vencimiento; tipo, destino ¢ importe del crédito.
- Las garantias otorgadas, estado actual y avalio reciente de las mismas.

El estado procesal de juicio si estuviere promovida controversia.

- El plazo requerido para el cumplimiento de las obligaciones.

- Los estados financieros mas recientes y, en su caso, del ultimo estado financiero auditado, asi como
las proyecciones financieras, para el caso de reestructuraciones.

- Las perspectivas de la empresa.

- En su caso, €l otorgamiento de garantias adicionales o colaterales, o su sustitucion para mejorar la
calidad de las garantias, acompaiiada del dictamen del Area de Avaliios Industriales de la Institucion, asi
como el grado y monto de los créditos que tubiere contraido con otros acreedores y, en el caso de las
reestructuraciones del esfuerze compartido que estén realizando.

TERCERO. En e caso de las redenominaciones de los adeudos, de moneda nacional a moneda
extranjera, se otorgara un crédito 2 la empresa en moneda extranjera, el cual se aplicard en su totalidad y
en l2 misma fecha de la recepcion de los recursos por parte de la empresa, a la liquidacién del adeudo en
moneda nacional. La entrega de los recursos del crédito en moneda extranjera se har mediante cheque
de caja, giro o cualquier otro medio, que haga constar el otorgamiento de los recursos en esa moneda.
En estos casos debera cuidarse que la Institucién tenga una cobertura del crédito con garantias igual o
mayor a la del financiamiento original,

CUARTO. Recibida la solicitud, la Institucién en un plazo no mayor de diez dias hébiles, requenra al
acreditado aquella documentacion que sea necesaria, ademds de la ya seilalada, para la evaluacion de su
peticion. Si dentro del témmino de cinco dias habiles, el acreditado no la entrega, se desechard su
solicitud de reestructuracidn se procedera en su contra, a traves de los medios legales de que se
disponga.

QUINTA. En caso de que el acreditado haya entregado oportunamente la documentacion adicional, o
bien que 1a originalmente presentada fuese suficiente, se evaluara, con base en los criterios ya sefialados,
la procedencia de la solicitud para que el érgano facultado tome las desiciones pertinentes.

SEXTA. Con el objeto de que los érganos de decision competentes puedan resolver, especificamente,

sobre ias solicitudes de reestrucvturacion presentadas, éstas deberan estar sustentadas con el acuerdo de
las opiniones de las 4reas de crédito, contraloria y juridica, ya sea a nivel central o regional.
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SEPTIMA. Cuando por fa cuantia de la solicitud, corresponda a la oficina central decidir sobre &l
otorgamiento de [a reestructuracion, las oficinas regionales harin llegar a ésta la documentacién
necesaria con el acuerdo mencionado en el parrafo anterior.

OCTAVA. A toda solicitud de reestructuracién deberd darse una resoluciéon en un plazo que no
excedera a treinta dias naturales, contados a partir de la fecha en que se cuente con la documentacion
correspondiente.

NOVENA. En el caso de que ya existiera juicio en contra de! deudor moroso, se procedera de ia
siguiente manera.

a) Tratandose de esperas y reestructuraciones: si no se ha llegado a la sentencia se podra conceder la

" espera o reestructuracién, previo anilisis de la informacion obtenida, a través de un convenio judicial
que haga las veces de sentencia ejecutoria, siempre y cuando dicho convenio permita su ejecucion en un
término menor al que podria tardar el juicio.

En dicho convenio se deberin prever, entre otros, los siguientes elementos: capitalizacion de
accesorios, generacién de intereses, ampliacion de garantias, precio de la garantia para efectos del
remate.

Es importante sefialar que los intereses normales seran computados hasta la fechs en
que se efechie el pago y no a su vencimiento, vy los intereses moratorios corresponderin a la tasa
adicional que se aplique por el incumplimiento de pago en las fechas de vencimiento.

IL3 APOYOS QUE OFRECE NAFINSA

NAFINSA cuenta con diferentes Programas de Apoyo Crediticio, Modemizacién,
Desarrollo Tecnoldgico, Infraestructura y Desconcentracién Industrial, Mejoramieato del Medio
ambiente, Estudios y Acesorias y Micro y Pequeiia Empresa, y cada uno de ellos tiene sus propias
caracteristicas para clasificar problemas y soluciones

MODERNIZACION
1._CARACTERISTICAS GENERALES

&) Apoyar los proyectos de los inversionistas, consistentes en fa creacion de empresas o su integracion,

ampliaciones de capacidad, hacer més eficientes los procesos, inversiones en capital de trabajo y otros
propositos de inversién que contribuyan a incrementar la competitividad de la industria, el comercio y
los servicios y, en general, a modernizar la planta productiva y los sistemas de distribucion del pais.



b} Apoyar las reestructuraciones financieras de las empresas, con el objeto de adecuar los plazos de
sus pasivos a su generacion de flujo de efectivo, y favorecer su viabilidad.

2. SUIETQS DE APOYO FINANCIERQ,

Seran susceptibles de ser descontados en este Programa los financiamientos
concedidos por los intermediarios financieros de Nafin, & lag empresas industriales, comerciales y de
servicios, que lleven a cabo inversiones acordes con ios propositos de este Programa, asi como a los
inversionistas que aporten capital a las empresas para la realizacion de estos proyectos.

3_DESTINO DE LOS RECURSQS.
Las empresas podran destinar los recursos a:

a) La adquisicién de maquinaria, equipo e instalaciones; su acondicionamiento y montaje, gastos de
instalacién en general, construccién, remodelacion, ampliacion de inmuebles (oficinas, naves industriales,
loceles, entre otros, excepto terrenos), asi como los gastos preoperativos y otros tipos de erogaciones
relacionadas con el proyecto de modernizacidn.

b) La inversion en capital de trabajo que asegure la continuidad de los procesos productivos de las
empresas, derivados de un incremento de 1a capacidad de produccion o su mejor aprovechamiento.

¢) Las reestructuraciones de adeudos que concedan los intermediarios financieros a sus acreditados,
consistentes en ampliar el plazo del financiamiento, cambiar la forma de pago o su denominacién y que,
eventualmente, reduzcan el costo del financiariento.

d) Las aportaciones de capital accionario que realicen las personas fisicas 0 morales, cuyo destino sea
el que se indica en los incisos anteriores.

En proyectos en los que exista duda con respecto a su elegibilidad, el promotor del
proyecto y/o el intermediario financiero, antes del inicio de cualquier tramite, podra hacer a Nafin una
consulta previa al respecto.

4. CARACTERISTICAS DEL FINANCIAMIENTO.

a) Moneda.- Los créditos descontados por Nacional Financiera serdn en moneda nacional o extranjera.
Esta iiltima denominacidn se aplicara siempre y cuando las empresas sean generadoras netas de divisas o
coticen a precios intemnacionales y Ia Institucion disponga de las divisas necesarias.

b) Tasas de interés.- Las tasas de interés serin las que establece el esquema general de tasas de la
Institucion. Nacional Financiera, SN.C., dard a conocer a los intermediarios financieros, mediante
circular exprese, cualquier cambio de las mismas.

¢) Monto de los créditos o financiamientos.- E! que requiera el proyecto y de acuerdo conm ¢l

porcentaje de descuemnto establecide, sin que el monto del financiamiento que otorgue Nafin exceda el
1.5% de su cartera de descuento por empresa.
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d) Porcentajes de participacion de los promotores.- Con excepcién de las operaciones de
arrendamiento y en el financiamiento a las aportaciones de capital de los accionistas, los promotores del
proyecto y/o los inversionistas deberdn aportar cuando menos el 20% de la inversién total en activos
fijos.

" ¢) Porcentajes de descuento.- Nacional Financicra podra descontar hasta el 75% del crédito que
otorguen los intermediarios financieros. En los casos de reestructuraciones financieras el descuento
podra ser hasta por el 50% de los créditos y el 100% en el financiamiento a las aportaciones de los
inversionistas.

f) Plazos.- En todos los casos, los plazos de los créditos y los periodos de gracia seran fijados en
funcion de la capacidad de pago de las empresas. El plazo méximo para la amortizacion de los créditos
descontados al amparo de este Programa sera de hasta 20 afios, incluyendo el periodo de gracia que
requiera el proyecto.

g) Forma de pago.- De acuerdo con la generacion de flujo de efectivo de las empresas, podra optarse
por el sistema de pagos tradicional o por el sistema de pagos a valor presente.

Para operaciones en moneda nacional y extranjera Iz base de Ia tasa de interés serd
revisable mensualmente. El computo y pago de los intereses sera mensual en moneda nacional, y
trimestral en moneda extranjera; en ambos casos los pagos se efectuarén a su vencimiento. En el caso de
que las empresas requieran efectuar los pagos en periodos distintos a los sefialados, esto podra ser
factible mediante la aplicacion de una tasa de interés equivalente.

El intermediario financiero aplicard a la porcion del crédito financiada con sus recursos,
el mismo plazo autorizado por Nafin y, preferentemente, el mismo sistema de pagos.

Pagos anticipados.- La Institucion se obliga a entregar a Nafin, dentro de los tres dias
habiles siguientes a su recepcion, las cantidades que la empresa le pague anticipadamente. E! remanente
del crédito podrd redocumentarse dentro del plazo restante del crédito original. En caso de

incumplimiento por parte del intermediario financiero, éste pagard a Nafin intereses resultantes de
aplicar la tasa ordinaria convenida, multiplicada por el factor 1.5.

5 RESTRICCIONES,

No serdn apoyados:
- Proyectos que generen efectos negativos al medio ambiente.

- Proyectos que cuenten con fuentes alternativas, adecuadas y suficientes de recursos.

- Las inversiones de las empresas efectuadas mas alld de los 18C dias anteriores a la fecha de
autorizacion del descuento o financiamiento.
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DESARROLLO TECNOLOGICO.

L_CARACTERISTICAS GENERALES

Apoysr a las empresas e inversionistas, en sus proyectos de investigacion, desarroilo,
asimilacion, adaptacion, transferencia de tecnologia, y su comercializacion, asi como para la prestacion
de servicios técnicos que tiendan a lograr la cafidad total en la organizacion.

2._SUJETOS DE APOYO FINANCIERO.

Serfin susceptibles de ser descontados en este Programa los financiamientos
concedidos por los intermediarios financieros de Nafin, a las empresas industriales, comerciales y de
servicios, que lleven a cabo inversiones a las que hace referencia el objetivo del Programa, sin distincion
de tamafio o actividad.

3._DESTINO DE LOS RECURSQS,
Los inversionistas podrin destinar los recursos a:

a) La elaboracién de diagnosticos, estudios de prospectiva y pronosticos tecnolégicos, biisqueda de
alternativas tecnolégicas, estudios de gestioén y planes de negocio para empresas de base tecnologica.

b) Adquisicion de informacion basica, emolumentos del personal, materiales, equipos y servicios,
gastos de capacitacion y documentacién, entre otros, que se refieran al proyecto de desarrollo
tecnologico.

¢) Disefio, fabricacién y prueba de nuevos bienes y procesos productivos, incluyendo prototipos, lotes
de prueba, plantas piloto y escalamiento de tecnologias nacionales.

d) Los gastos derivados de la transferencia y comercializacion de paquetes tecnologicos.

e) Programas de aseguramiento de calidad, instalacién de laboratorios y pisos de prueba, la
normalizacion y homologacién de productos y procesos, la instrumentacion de técnicas para la
administracion de la produccion y sistemas integrales de seguridad industrial, entre otros, que permitan
incrementar !a productividad y calidad en las empresas

f) Las aportaciones de capital accionario que realicen las personas fisicas o morales cuyo destino sea el
que se indica en los incisos anteriores, asi como las aportaciones patrimoniales que éstas realicen en
entidades tecnologicas.

En proyectos en los que exista duda con respecto a su elegibilidad, et promotor del

proyecto y/o el intermediario financiero, antes del inicio de cualquier tramite, podré hacer a Nafin una
consulta previa al respecto.

22




4. CARACTERISTICAS DEI FINANCIAMIENTO.

a) Moneda.- Los créditos descontados o reembolsados por Nacional Financiera serin en moneda
nacional o extranjera. Esta ltima denominacién se aplicari siempre y cuando las empresas sean
generadoras netas de divisas o coticen a precios internacionales y la Institucion disponga de las divisas
necesarias.

b) Tasas de interés.- Las tasas de interés serdn las que establece el esquema general de tasas de la
Institucion. Nacional Financiera, S.N.C., dard a conocer a los intermediarios financieros, mediante
circular expresa, cualquier cambio de las mismas.

¢} Monto de los créditos o financiamientos.- El que requiera el proyecto y de acuerdo con el
porcentaje de descuento establecido, sin que el monto del financiamiento que otorgue Nafin exceda el
1.5% de su cartera de descuento por empresa. '

d) Porcentajes de participacién de los promotores.- Los promotores del proyecto yfo los
inversionistas deberan aportar cuande menos el 20% de la inversidn total, excepto en los casos de
financiamiento a las aportaciones de capital de los accionistas.

€) Porcentajes de descuento.- Nacional Financiera podra descontar hasta el 100% del crédito que
otorguen los intermediarios financieros a las empresas, sin distincion de tamafio, en las etapas previas a
la comercializacién, asi como en el financiamienio de las aportaciones accionarias. En las etapas de
escalamiento de tecnologia nacional y su comercializacién, Nafin podrd descontar a los intermediarios
financieros hasta el 100% del crédito que éstos otorguen a las microempresas, hasta el 85% a las
pequeflas y hastz el 75% a las medianas y grandes empresas.

f) Plazos.- En todos los casos, los plazos de los créditos y los periodos de gracia serdn fijados en
funcion de la capacidad de pago de las empresas. El plazo miximo para la amortizacién de los créditos
descontados al amparo de este Programa sera de hasta 20 afos, incluyendo el periodo de gracia que
requiera el proyecto.

g) Forma dec pago.~ De acuerdo con fa generacién de flujo de efectivo de las empresas y las
caracteristicas del proyecto de desarrollo tecnoldgico, podra optarse por el sisterna de pagos tradicional
o por el sistema de pagos a valor presente normal o con pagos referidos a un porcentaje previamente
determinado sobre las ventas.

Para operaciones en moneda nacionat y extranjera la base de Iz tasa de interés sera
revisable mensualmente. El cé6mputo y pago de los intereses seri mensual en moneda nacional, y
trimestral en moneda extranjera; en ambos casos los pagos se efectuaran a su vencimiento, En el caso de
que las empresas requieran efectuar los pagos en periodos distintos a los sefialados, esto podra ser
factible mediante la aplicacion de una tasa de interés equivalente.

El intermediario financiero aplicara a la porcion del crédito financiada con sus recursos,
el mismo plazo autorizado por Nafin y, preferentemente, el mismo sistema de pagos.
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Pagos anticipados.- La Institucion se obliga a entregar a Nafin, dentro de los tres dias
habiles siguientes a su recepcion, las cantidades que l2 empresa le pague anticipadamente. El remanente
del crédito podré redocumentarse dentro del plazo restante del crédito original. En caso de
incumplimiento por parte del intermediario financiero, éste pagard a Nafin intereses resultantes de
aplicar la tasa ordinaria convenida, multiplicada por el factor 1.5. ‘

h) Garantia por riesgo tecnolégico.- Nafin podré cubrir hasta el 70% de la pérdida economica neta en
que incurran las empresas adquirientes de tecnologias y prototipos desarrollados en México al amparo
de este programa, por fallas imputables a los mismos. El costo y duracién de esta garantia se
determinar de manera casuistica.

i) Asistencia técnica y financiera.- Se apoyard con asistencia técnica y financiera la estructurzcion de
proyectos o negocios tecriologicos que puedan ser financiados integralmente por Nafin y/o con el apoyo
de otros agentes financieros y bursatiles.

5. RESTRICCIONES.
No serén apoyados:

- Proyectos que generen efectos negativos al medio ambtente.
- Proyectos que cuenten con fuentes alternativas, adecuadas y suficientes de recursos.

- Las inversiones de las empresas efectuadas mas alla de los 180 dias anteriores a la fecha de
autorizacion del descuento o financiamiento. .

INFRAESTRUCTURA Y DESCONCENTRACION INDUSTRIAL
1. CARACTERISTICAS GENERALES

Promover y apoyar el desarrollo de una infraestructure industrial que permita una
operacion mas eficiente de la planta productiva y contribuya & un mejor equilibrio regional de la
actividad econdmica; asi como impuisar la desconcentracion de las instalaciones productivas de las areas
urbanas y su reubicacion en los parques, conjuntos, puertos y zonas industriales,

2. SUIETOS DE APOYO FINANCIERQ.

Seran susceptibles de ser descontados en este Programa los financiamientos
concedidos por los intermediarios financieros de Nafin, a las empresas promotoras de parques
industriales, empresas constructoras, otras entidades y, en general, cualquier inversionista 0 grupo de
inversionistas que lleven a cabo proyectos de infraestructura industrial de impacto regional, que apoyen
la desconcentracion industrial del pais, asi como a los inversionistas que aporten capital en las empresas
para la realizacion de estos proyectos.
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3. DESTINO DE [OS RECURSOS,
Las empresas podran destinar los recursos a:

a} La realizacion de obras de urbanizacion, infraestructura y servicios integrales para parques,
conjuntos y zonas industriales, asi como puertos.

b) La construccion y modemizacion de naves, edificios, bodegas y sus instalaciones, asi como los
gastos preoperativos.

¢) Los gastos e inversiones que se deriven de la relocalizacién de la planta productiva, tales como la
generacién de inventarios de producto terminado, previa a la relocalizacion, liquidacion y/o mudanza del
personal, desmontaje, fletes de traslado e instalacion de maquinaria; asi como la construccion,
adaptacion, compra o renta de naves industriales y otro tipo de erogaciones relacionadas con los
proyectos de infraestructura y desconcentracion industrial,

d)  Las aportaciones de capital accionario que realicen los inversionistas cuyo destino sea el que se
indica en los incisos anteriores.

En proyectos en los que exista duda con respecto a su elegibilidad, el promotor del
proyecto y/o el intermediario financiero, antes del inicio de cualquier tramite, podra hacer a Nafin una
consulta previa al respecto.

4_CARACTERISTICAS DEIL FINANCIAMIENTO.

a) Moneda.- Los créditos descontados por Nacional Financiera serin en moneda nacionat o extranjera.
Esta (ltima denominacion se aplicar siempre v cuando las empresas sean generadoras netas de divisas o
coticen a precios internacionales y la Institucion disponga de las divisas necesarias,

b) Tasas de interés.- Las tasas de interés serin las que establece el esquema general de tasas de la
Institucion. Nacional Financiera, SN.C., dara a conocer a los intermediarios financieros, mediante
circular expresa, cualquier cambio de las mismas.

¢} Monto de los créditos o financiamientos.- El que requiera el proyecto y de acuerdo con el
porcentaje de descuento establecido, sin que el monto del financiamiento que otorgue Nafin exceda el
1.5% de su cartera de descuento por empresa.

d) Porcentajes de participacién de los promotores.- Con excepcién de las operaciones de
arrendamiento y en el financiamiento a las aportaciones de capital de los accionistas, los promotores del
proyecto y/o los inverstonistas deberan aportar cuando menos ¢l 20% de la inversion total en activos
fijos. En €l caso de proyectos de reubicacion, esta participacion ser, cuando menos, del 10% de la
inversi6n total en activos fijos.
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e) Porcentajes de descuento.- Nacional Financiera podra descontar hasta el 75% del crédito que
otorguen los intermediarios financieros para inversiones en infraestructura y constniccion de parques y
naves industriales, y hasta el 100% para e financiamiento a los inversionistas que efectien las
aportaciones accionarias en las empresas para estos propositos. En proyectos de relocalizacion de
empresas, Nafin podra descontar hasta el 90% del crédito que el intermediario financiero otorgue a la
empresa.

f) Plazos.- En todos los casos, los plazos de los créditos y los periodos de gracia serdn fijados en
funcién de la capacidad de pago de las empresas. E} plazo méaximo para la amortizacion de los créditos
descontados al amparo de este Programa serd de hasta 20 afios, incluyendo el periodo de gracia que
requiera el proyecto.

g) Forma de pago.- De acuerdo con la generacion de flujo de efectivo de las empresas, podré optarse
por el sistema de pagos tradicional ¢ por el sistema de pagos a valor presente.

Para operaciones en moneda nacional y extranjera la base de la tasa de interés serd
revisable mensualmente. El computo y pago de los intereses serd mensual en moneda nacional, y
trimestral en moneda extranjera; en ambos casos los pagos se efectuarin a su vencimiento. En el caso de
que las empresas requieran efectuar los pagos en periodos distintos a los seftalados, esto podré ser
factible mediante la aplicacidn de una tasa de interés equivalente. '

El intermediario financiero aplicard a la porcién del crédito financiada con sus recursos,
el mismo plazo autorizado por Nafin y, preferentemente, el mismo sistemna de pagos.

Pagos anticipados.- La Institucion se obliga a entregar a Nafin, dentro de los tres dias
hébiles siguientes a su recepcion, las cantidades que la emprese le pague anticipadamente. El remanente
del crédito podrd redocumentarse dentro del plazo restante del crédito original. En caso de
incumplimiento por parte del intermediario financiero, éste pagard & Nafin intereses resultantes de
aplicar ta tasa ordinaria convenida, multiplicada por el factor 1.5.
5._RESTRICCIONES.

No serin apoyados;
- Proyectos que generen efectos negativos al medio ambiente.

- Proyectos que cuenten con fuentes alternativas, adecuadas y suficientes de recursos.

- Las inversiones de las empresas efectuadas mas alla de los 180 dias anteriores a la fecha de
autorizacion del descuento o financiamiento.

MEJORAMIENTO DEL MEDIO AMBIENTE
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1L _CARACTERISTICAS GENERALES

Apoyar financieramente las inversiones y otros gastos que se realicen para ia
prevencién, control y eliminacién de los efectos contaminantes, asi como para racionalizar el consumo

de agua y energia.
2. SUIETOS DE APOYO FINANCIERO.

Seran susceptibles de ser descontados en este Programa los financiamientos
concedidos por los intermediarios financieros de Nafin, a las empresas industriales, comerciales y de
servicios, y en general cualquier inversionista o grupo de inversionistas que lleven a cabo inversiones
para la prevencidn, control y eliminacion de los efectos contaminantes, asi como para racionalizar el
consumo de agua y energia.

3._DESTINO DE 1L.OS RECURSOS,
Las empresas podran destinar los recursos a:
a) La realizacidn de estudios, asesorias técnicas y capacitacion retacionados con este Programa.

b) La adquisicién de maquinaria, equipo y su instalacion, el reacondicionamiento de la maquinaria y
equipos ya existentes; la construccién de plantas y/o distritos de control y tratamiento de descargas
contaminantes y, en general todos aquellos niveles de contaminacién por humo, gases y desechos
solidos, entre otros, asi como la racionalizacion en el uso de agua y energia, ya sea por un cambio en los
procesos, en los combustibles o en otros medios.

¢} Las aportaciones de capital accionario que realicen las personas fisicas o morales, cuyo destino sea
el que se indica en los incisos anteriores.

En proyectos en los que exista duda con respecto a su elegibilidad, el promotor del

proyecto y/o el intermediario financiero, antes del inicio de cualquier tramite, podra hacer a Nafin una
consulta previa al respecto.

4. CARACTERISTICAS DEL FINANCIAMIENTO,

a) Moneda.- Los créditos descontados por Naciona! Financiera serin en moneda nacional o extranjera.
Esta tltima denominacién se aplicara siempre y cuando las empresas sean generadoras netas de divisas o
coticen a precios internacionales y la Institucion disponga de las divisas necesarias.
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b) Tasas de interés.- Las tasas de interés seran las que establece el esquema general de tasas de la
Institucién. Nacional Financiera, S.N.C., dara a conocer a los intermediarios financieros, mediante
circular express, cualquier cambio de las mismas.

¢) Monto de los créditos o financiamientos.- El que requiera el proyecto y de acuerdo con el
porcentaje de descuento establecido, sin que el monto del financiamiento que otorgue Nafin exceda el
1.5% de su cartera de descuento por empresa.

d) Porcentajes de descuento.- Nacional Financiera podra descontar hasta el 100% del crédito que
otorguen ltos intermediarios financieros a sus acreditados, al amparo de este Programa.

¢) Plazos.- En todos los casos, los plazos de los créditos y los periodos de gracia serdn fijados en
funcion de la capacidad de pago de las empresas. El plazo méximo para la amortizacion de los créditos
descontados al amparo de este Programa serd de hasta 20 adios, incluyendo el periodo de gracia que
requiera ¢f proyecto.

f) Forma de pago.- De acuerdo con la generacién de flujo de efectivo de las empresas, podri optarse
por el sistema de pagos tradicional o por el sistema de pegos a valor presente.

Para operaciones en moneda nacional y extranjera la base de la tasa de interés ser
revisable mensualmente. El computo y pago de los intereses serd mensual en moneda nacional, y
trimestral en moneda extranjera; en ambos casos los pagos se efectuarén a su vencimiento. En el caso de
que las empresas requieran efectuar los pagos en periodos distintos a los sefialados, esto podrd ser
factible mediante la aplicacion de una tasa de interés equivalente.

El intermediario financiero aplicara a la porcion del crédito financiada con sus recursos,
el mismo plazo autorizado por Nafin y, preferentemente, e! mismo sistema de pagos.

Pagos anticipados.- La Institucion se obliga a entregar a Nafin, dentro de los tres dias
habiles siguientes & su recepcion, las cantidades que la empresa le pague anticipadamente. El remanente
del crédito podra redocumentarse dentro del plazo restante del crédito original. En caso de

incumplimiento por parte del intermediario financiero, éste pagard a Nafin intereses resultantes de
aplicar Ia tasa ordinaria convenida, multiplicada por el factor 1.5.

3. RESTRICCIONES,

No seran apoyados:
- Proyectos que cuenten con fuentes alternativas, adecuadas y suficientes de recursos.

- Las inversiones de las empresas efectuadas mais alli de los 180 dias anteriores a la fecha de
autorizacion del descuento o financiamiento.
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ESTUDIOS ¥ ASESORIAS

1. CARACTERISTICAS GENERALES.

Apoyar a los empresarios a fundamentar mejor sus decisiones de inversién, a
determinar la forma més adecuada de su financiamiento y a mejorar la gestion empresarial, mediante la
realizacion de los estudios de viabilidad técnica, econdmica y financiera, asi como de las asesorias
externas que permiten resolver problemas especificos de la administracion, operacion y competitividad
de [as empresas.

2. SUJETOS DE APOYO FINANCIEROQ,

Seran susceptibles de ser descontados en este Programa los financiamientos
concedidos por los intermediarios financieros de Nafin, a las empresas industriales, comerciales y de
servicios, y otras entidades para la contratacion de servicios de consultoria y/o de ingenieria que tengan
por objeto fortalecer su capacidad de gestion empresarial, e incrementar su eficiencia y competitividad.

3._DESTINO DE LOS RECURSOS.

Los inversionistas que reciban el apoyo de Nafin podran destinar los recursos a ¢l pago
de los servicios prestados por consultores, firmas de consultoria y/o de ingenieria, y para la realizacion
de estudios de viabilidad y asesorias.

En proyectos en los que exista duda con respecto a su elegibilidad, el promotor del
proyecto y/o el intermediario financiero, antes del inicio de cualquier tramite, podré hacer a Nafin una
consulta previa al respecto.

4. CARACTERISTICAS DEL FINANCIAMIENTQ.

a) Moneda.- Los créditos descontados por Nacional Financiera serin en moneda nacional o extranjera.
Esta tltima denomingcion se aplicara siempre y cuando las empresas sean generadoras netas de divisas o
coticen a precios internacionales y la Institucion disponga de las divisas necesarias,

b) Tasas de interés.- Las tasas de interés seran las que establece el esquema general de tasas de la
Institucion. Nacional Financiera, S.N.C., dard a conocer a los intermediarios financieros, mediante
circular expresa, cualquier cambio de las mismas.

¢) Monto de los créditos o financiamientos.- El que requiera el proyecto y de acuerdo con el

porcentsje de descuento establecido, sin que el monto del financiamiento que otorgue Nafin exceda €l
1.5% de su cartera de descuento por empresa.
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d) Porcentajes de descuento.- Nacional Financiera podra descontar hasta el 100% del crédito que
otorguen los intermediarios financieros para la realizacion de los propositos mencionados en este
Programa.

e) Plazos- En todos los casos, los plazos de los créditos y los periodos de gracia serén fijados en
funcion de la capacidad de pago de las empresas. El plazo maximo para la amortizacion de los créditos
descontados al amparo de este Programa seré de hasta 20 afios, incluyendo el periodo de gracia que
requicra el proyecto.

f) Forma de pago.- De acuerdo con la generacion de flujo de efectivo de las empresas, podra optarse
por ¢l sistema de pagos tradicional ¢ por el sistema de pagos a valor presente.

Para operaciones en moneda nacional y extranjera la base de la tasa de interés seri
revisable mensualmente. El computo y pago de los intereses seri mensual en moneda nacional, y
trimestral en moneda extranjera; en ambos casos los pagos se efectuardn a su vencimiento. En el caso de
que las empresas requieran efectuar los pagos en periodos distintos a los seflalados, esto podré ser
factible mediante la aplicacion de una tasa de interés equivalente.

El intermediario financiero aplicara a {a porcion del crédito financiada con sus recursos,
el mismo plazo autorizado por Nafin y, preferentemente, el mismo sistema de pagos.

Pagos anticipados.- La Institucién se obliga a entregar a Nafin, dentro de los tres dias
habiles siguientes a su recepcion, las cantidades que la empresa le pague anticipadamente. El remanente
del crédito podri redocumentarse dentro del plazo restante del crédito original. En caso de
incumplimiento por parte del intermediario financiero, éste pagara & Nafin intereses resultantes de
aplicar la tasa ordinaria convenida, multiplicada por el factor 1.5.

g) Consolidacién det crédito.- En caso de que el estudio de viabilidad que se lleve a cabo dé origen a

la realizacion de un proyecto especifico, el crédito que se hubiere descontado podré consolidarse con e
que, en su caso, sea autorizado por la Institucion para la ejecucion de dicho proyecto.

5. .RESTRICCIONES.

No seran apoyados:
- Proyectos que cuenten con fuentes altemnativas, adecuadas y suficientes de recursos.

- Las inversiones de las empresas efectuadas mis alla de fos 180 dias anteriores a la fecha de
autorizacién del descuento o financiamiento.
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MICRO Y PEQUENA EMPRESA

1. OBJETIVO DEL PROMYP

Promover la creacion y apoyar el desarrollo de las micro y pequefas empresas,
buscando su incorporacion a los procesos de la economia formal, y su integracién a las ‘cadenas
productivas y comerciales.

2. SUJETOS DEL APOYO DEL PROMYP,

" - Las personas fisicas 0 morales que clasifiquén como micro o pequefias empresas con participacion
patrimonial mayoritaria mexicana, que desarrollen actividades industriales, comerciales o de servicios, ¥
cuyos giros se encuentren incluidos en el Catilogo de Actividades Empresariales que al efecto publique
Nacional Financiera, S.N.C.

- Las uniones de crédito que requieran de financiamiento para satisfecer necesidades comunes de sus
asociados, cuando éstos se dediquen a actividades industriales, comerciales o de servicios.

Definicién de microempresas - Aquellas que en su ejercicio inmediato anterior, simultineamente hayan
ocupado en forma permanente hasta 15 personas, y obteniendo ingresos por ventas netas hasta por el
equivalente de 110 veces ¢l salario minimo general elevado al afio, vigente en el area geografica "A”.

Definicién de pequefia empresa.- Aqueflas que en su ejercicio inmediato anterior, simultdneamente
hayan ocupado en forma permanente hasta 100 personas, y obteniendo ingresos por ventas netas hasta
por el equivalente de 1,115 veces el salario minimo general elevado al afio, vigente en el irea geogrifica
A",

Para tal efecto se atenderan & las cifras que reporten las empresas solicitantes
correspondientes al dltimo ¢jercicio fiscal, siempre y cuando éste haya tenido una duracion minima de
nueve meses. En caso de que el ultimo ejercicio fiscal haya comprendido un periodo menor de nueve
meses, se considerard para determinar el tamafio de las empresas, las venias netas y ¢l personal a
ocupar, proyectadas para el siguiente gjercicio fiscal con duracion de 12 meses.

3. ACCESQ A LOS RECURSOS DEI PROMYP

Las micro y pequefias empresas podrin obtener apoyos financieros del Promyp,
mediante solicitud a una institucion intermediaria autorizada y reconocida por Nafin.

Intermediarios financieros: se identifica de esta forma a los diferentes tipos de

instituciones, con autorizacién para descontar créditos al amparo de los programas crediticios de
Nacional Financiera, S N.C., en este caso del Promyp.
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Las instituciones inermediarias se obligan invariablemente a reembolsar a Nacional
Financiera los recursos de los diversos créditos que hayan descontado, asi como sus accesorios,
conforme a los plazos, vencimientos y condiciones que al efecto se hayan pactado. Asimismo, a obtener
conforme a una politica crediticia sana, las garantias suficientes y necesarias que amparen el importe de
los financiamientos otorgados.

4_APOYQS FINANCIEROS QUE OFRECE EL PROMYP.

Financiamientos a la micro y pequefia empresa, mediante el descuento de créditos que
les hayan otorgado los intermediarios financieros reconocidos y autorizados por Nafin, con el fin de que
constituyan y/o fortalezcan su capital de trabajo, adquieran maquinaria, equipo y mobiliario; adquieran,
construyan, adapten o amplien sus instalaciones industriales y locales comerciales o de servicios; y
reestructuren pasivos onerosos en tasa de interés y/o en plazo de amortizacion que afecten su liquidez.
Todo ello, con la finalidad de eficientar su operacion y alcanzar niveles dptimos de competitividad.

Adicionalmente, financia el capital de trabajo de micro y pequefias empresas mediante el
Sistema de Factoraje Financiero; e inversiones en activos fijos a través de operaciones de arrendamiento
financiero.

Los apoyos financieros del Promyp deberin atender, cuando menos, algunas de las
siguientes prioridades de fomento: la creacion de fuentes de empleo, principalmente entre la poblacidn
de menores ingresos; el aumento de la oferta de bienes de consumo bisico; €l desarrollo regionat y la
desconcentracién de la actividad econémica; ¢! mejoramiento det medio ambiente a través de la
disminucién de efectos contaminantes, asi como la reduccion en ¢l consumo de agua y energia; el
incremento de la capacidad competitiva; y la generacion y/o ahorro de divisas.

El Promyp otorgaré el descuento de créditos en moneda extranjera para micro y
pequeda empresa, cuyos productos, articulos o servicios coticen en los mercados externos; sean
empresas generadoras netas de divisas y se comprometan a reembolsar a Nafin el principal del crédito y
sus accesorios en la divisa contratada.

. .
DEL PROMYP.,

a) Créditos destinados 2 la constitucién o fortalecimiento del capital de trabajo.

Con la finalidad de atender eficientemente las necesidades operativas de las micro y
pequeilas empresas, el Promyp ofrece a los intermediarios financieros opciones para descontar los
siguientes créditos:
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* Habilitacion o avio
* Avio revolvente
* Simple o en cuenta corriente

Estos financiamientos atenderan a los siguientes lineamientos:
- Se utilizan para satisfacer necesidades de financiamiento, originadas en el ciclo operativo-economico
de las empresas, tales como: adquisicién de materias primas, materiales de produccion, productos
terminados, mercancias, pago de sueldos y salarios, asi como gastos de fabricacion y operacion.
- Financtan compras de materias primas nacionales y/o extranjeras, asi como la adquisicién de productos
terminados o mercancias de origen nacional; siempre y cuando la antighedad de estas operaciones,
considerando la fecha de presentacion de la solicitud en Nacional Financiera, no exceda de seis meses. Si
al recibir el financiamiento, la empresa no ha adquirido las materias primas, materiales o mercancias,
objeto del crédito, ésta contara con un plazo de 30 dias para tal fin.
- Coadyuvan a que las empresas solicitames optimicen la administracion de su capital de trabajo, en
funcién de su cicle operativo y financiero, asi como de su capacidad instalada, procurando su
crecimiento y mayor productividad.

La utilizacion de este tipo de créditos seri evitando en lo posible sobreinversiones asi como las
inversiones en bienes, materiales y servicios ajenos a la actividad que desarrolian.

- Adicionalmente, para 1a operacién de las lineas de crédito en sus modalidades de avio revolvente, y
simple o en cuenta corriente se establece que:

° Se destinan a empresas que por sus caracteristicas de operacién, ciclicidad, generacién interna de
recursos o por pedidos imprevisibles requieren de financiamiento revolvente a corto plazo

° la vigencia de la linea podra ser de hasta dos afios.

° La utilizacion de las lineas de crédito revolventes es mediante el nimero de disposiciones que
requieran las empresas acreditadas, atendiendo a las caracteristicas de su operacion y a las de su ciclo
financiero.

° El plazo de vencimiento de cada disposicion puede ser bimestral o trimestral.

b) Créditos destinados a ta adquisicién de maquinaria, equipo y mobiliario.

Las modalidades de crédito susceptibles de descuento en ¢l Promyp para tal fin, son:

* Refaccionario
* Simple con garantia prendaria o hipotecaria
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E! Promyp descuenta a los intermediarios financieros este tipo de créditos de conformidad con los
siguientes lineamientos:

- Se utilizan en la adquisicién de maquinaria, equipo y mobiliario que requieran las micro y pequeftas
empresas que desarrollen actividades industriales, comerciales y de servicio, para construir, ampliar,
mejorar o modemizar su capacidad instalada, con el fin de estar en posibilidades de ofrecer a los
mercados en que operan: productos, articulos y/o servicios competitivos en cantidad, calidad, precio y
oportunidad; evitando en todo momento que estos recursos sean canalizados a inversiones distintas a las
seffaladas en el programa de inversion o en activos improductivos.

- Son susceptibles de financiarse los gastos de importacién, transportacion e instalacidn, asi como los
derechos necesarios para operar estos activos. '

- Se financiara el importe de la maquinaria, equipo y mobiliario de origen nacional y/o extranjero
adquirido, siempre y cuardo la antigiiedad de esas operaciones, considerando la fecha de presentacién
de la solicitud en Nacional Financiers, no exceda de 12 meses.

- A partir de la fecha de operacién dei crédito, la empresa acreditada cuenta con tres meses para realizar
la inversion objeto de este financiamiento, ast como para recabar la documentacion comprobatoria
correspondiente.

¢) Créditos destinados 2 la adquisicién, construccién, instalacién o modificacién de unidades
industriales, locales comerciales o de servicios.

Para tal fin, el Promyp puede descontar los siguientes tipos de créditos:

* Refaccionario
* Simple con garantia prendaria o hipotecaria

Su descuento procede conforme a los siguientes lineamientos:

- Los recursos se destinan a la adquisicion, construccion o modificacién de inmuebles como son naves
industriales, bodegas, locales comerciales o de servicios que las empresas requieran parg Hevar a cabo en
forma eficiente las actividades propias de su giro. Cuidando en todo momento que los recursos del
Promyp no su utilicen en inmuebles que por su tamaifio o caracteristicas impidan el adecuado desarrollo
de las operaciones de la empresa solicitante y, evitando se inviertan en activos improductivos y en
activos ajenos a la naturaleza de sus actividades.

- En proyectos que impliquen la construccién de inmuebles, se esteblece que ¢! Promyp no financia la
adquisicion de terrenos solos o excesivos a la necesidad operativa de la empresa solicitante.

- Son susceptibles de apoyo, los proyectos para instalar, modificar o ampliar inmuebles que tome en
renta Ia empresa solicitante, y que destine a actividades propias de su actividad empresarial, siempre y
cuando exista un contrato de caracter irrevocable a su favor, por un plazo igual o mayor al de la
vigencia del crédito solicitado.
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- Si en el momento de solicitar el descuento de un crédito destinado a la adquisicién, modificacion o
construccién de un inmueble, la empresa solicitante ya realizo la inversion, procede el financiamiento,
siempre y cuando, la operacion objeto del crédito tenga una antigiiedad no mayor a 12 meses.

- En el caso de adquisicion de inmuebles, la empresa solicitante tiene un plazo de tres meses para
comprobar el destino que dio 2 los recursos del Promyp; y en el caso de construccion o modificacion de
inmuebles dicho plazo es de seis meses a partir de la fecha de terminacién de obra establecida en su
programa de inversion.

d) Créditos destinados a la reestructuracién de pasivos,

Conforme a la actividad que desarrollen las micro y pequefias empresas que deseen
reestructurar pasivos, ¢l Promyp les ofrece recursos a través del descuento de los siguientes créditos:

* Hipotecario
* simple con garantia hipotecana

El Promyp descontara estos créditos conforme a los siguientes lineamientos:

- Seran susceptibles de reestructurarse aquellos pasivos cuyas tasas de interés y/o sus plazos de
amortizacion sean desfavorables, respecto con las condiciones que ofrece el Promyp.

- Que los recursos de los créditos a reestructurar se hayan destinado a solventar necesidades o a realizar
inversiones propias del giro de la empresa.

- La empresa solicitante cuenta con un plazo de 30 dias, a partir de la fecha de operacion del descuento,
para recabar y presentar al intermediario financiero la documentacién comprobatoria det destino del
crédito.

¢€) Apoyos a las uniones de crédito para que reaficen operaciones en beneficio comin de sus
socios.

En esta meodalidad, un banco como intermediario financiero solicita a Nacional
Financiera a través de! Promyp, el descuento de algin crédito que otorgo a una union de crédito, quien a
su vez destina dichos recursos a realizar operaciones en comin en beneficio de sus socios que
clasifiquen como micro o pequefias empresas.

Los tipos de créditos que una union de crédito puede recibir y que son susceptibles de
" descuento en el Promyp, son para: apoyo al capital de trabajo; para adquisicion de magquinaria,
mobiliario y equipo; y pars adquisicién, construccion o adaptacion de instalaciones fisicas, Las tasas de
interés, plazos de amortizacion, y periodos de gracia, son los mismos que se aplican en este Programa
para la pequeila empresa.
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Los créditos destinados a satisfacer necesidades de capital de trabajo, asi como los
utilizados para compras en comin en beneficio de sus socios, micro o pequefias empresas, podran
adoptar la modafidad de revolventes.

En los créditos que una unidn de crédito reciba de un banco y que destine a compras en
comun en beneficio general de sus socios, el Promyp establece un monto maximo de descuento, el que
dar a conocer a través de circulares.

Adicional a la informacioén que presentan las pequefas empresas para €l descuento de
créditos en el Promyp, ¢l banco intermediario proporcionara a Nacional Financiera la relacion de socios
de la unidn de crédito que se pretende beneficiar y el tamafio de empresa al que pertenezcan.

f) Sistema de tarjeta empresarial.

En un sistema de financiamiento automitico para las empresas que atiende este
programa, cuyas disposiciones no son acumulables para efecto de los limites méaximos de financiamiento
que hayan obtenido & amparo def resto de los esquemas del Promyp.

Este sistema se refiere a la apertura de una linea de crédito revolvente y automatica,
que los intermediarios financieros autorizados, establecen en favor de las empresas acreditades, y que
controlan a través de una cuenta de cheques en donde depositan las disposiciones que ejerzan las
empresas usuarias. Asimismo, el intermedigrio financiero establecera el periodo de amortizacién de las
disposiciones ejercidas por el acreditado, sin que éstos excedan de tres afios en financiamientos para
capital de trabajo, y de cinco afios en financiamientos para adquisicién de activos fijos; aceptando pagos
parciales o totales del saldo vigente; y cobrando intereses, solamente por el periodo efectivo en que ¢l
usuario utilizo los recursos.

Para el ejercicio de esta linea de financiamiento, los intermediarios financieros
convendrin con Nacional Financiera, las caracteristicas especificas de operacion, de contratacion con
sus acreditados, y la denominacion que cada intermediario financiero dard a este sistema.

Por el uso de este sistema de financiamiento, los acreditados se obligan a utilizar los
recursos en la operacion normal de la empresa y a conservar la documentacién comprobatoria de cada
disposicion, sin que su antigiedad, con respecto a la fecha de disposicion de los recursos, exceda de 30
dias.

Las empresas usuarias de este sistema podran hacer disposiciones para el reembolso de
gastos y compras, asi como por el descuento de documentos, que en su caso, el intermediario financiero
puede obtener en propiedad.

g) Sistema de factoraje financiero.
Es un sistema de financiamiento automatico y masivo para las empresas que atiende el

Promyp, a través del descuento de titulos de crédito y derechos de créditos relacionados con
proveeduria de bienes, de servicios o de ambos, que las empresas de factorsje reconocidas por Nafin
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como intermediarios financieros hayan adquirido de sus micro y pequefias empresas, clientes, con la
finalidad de dotarlas de liquidez y de fortalecer su capital de trabajo.

Las disposiciones que realicen las micro y pequefias empresas a través de este sistema
no son acumulables para efecto de los limites miximos de financiamiento que hayan obtenido a través
- del resto de los esquemas det Promyp.

Para el ejercicio de este esquema de financiamiento, las empresas de factoraje
convendrdn especificamente con Nacional Financiera mediante contrato, las caracteristicas de la
operacién, asi como las condiciones que aplicardn a sus empresas clientes por los financiamientos a
través del Sistema de Factoraje Financiero.

Por ¢l uso de este sistema, las micro y pequefias empresas se obligan a utilizar los
recursos tnica y exclusivamente para cubrir las necesidades de la operacion normal de su empresa; a
conservar copias de los tiilos de crédito y derechos de crédito descontados en el sistema; y a autorizar
a Nacional Financiera o a quien ésta designe, para que verifique que las disposiciones realizadas a través
de este sistema cumplan con las condiciones estipuledas en el contrato respectivo.

h) Arrendamiento financiero.

El Promyp ofrece a las micro y pequefias empresas la opcion de realizar operaciones
via arrendamiento financiero que les permita el uso de activos fijos que requieran en la operacién normal
de su empresa.

En este esquema Nacional Financiera reembolsaréd a la arrendadora financiera que
feconozea como intermediaria financiera, la inversion que ésta haya efectuado para edquirir el activo fijo
objeto def financiamiento, siempre y cuando, la operacion se lieve a cabo conforme a las condiciones que
se fijen en el contrato que al efecto celebren la arrendadora financiera y Nafin, y de acuerdo con las tasas
de interés y plazos de amortizacién y gracia que establece el Promyp en los financiamientos para la
adquisicidn de activos fijos.

4. PROCEDIMIENTOS DEL FINANCIAMIENTO

fL4.1. DISPOSICION DE RECURSOS.
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Los puntos que se muesiran a continuacién se manejan de igual manera para los
siguientes programas de apoyo crediticio; Medernizacion, Desarrollo Tecnoldgico, Infraestructura y
Desconcentracién Industrial, Mejoramiento det Medio ambiente y Estudios y Acesorias.

a) Automidtico.

Al amparo de este mecanismo y siempre y cuando no se solicite su garantia, Nafin
descontaré o financiara operaciones hasta por el limite que esta Institucion establezca, de conformidad
con la documentacion requerida.

b) Facultativo sin la garantia complementaria de Nafin.

Para las operaciones de descuento o financiamiento superiores al limite automético
establecido por Nafin y hasta por ef limite que establezca la Institucion, se aplicarh un mecanismo de
Descuento Inmediato al intermediario. Nacional Financiera procedera a analizar la solicitud, con base en
la documentacién requerida; en el caso de no ser autorizado y en un plazo no mayor de cinco dias
hébiles, firmard de conformidad la carta de términos y condiciones propuestas por el intermediario
financiero, o bien emitira una nueva caria para ajustar la operacion a las Reglas de est¢ Programay a los
lineamientos de la Institucion.

Para las operaciones de descuento o financiamiento superiores al limite anterior,
ademés de la documentacién requerida para el Descuento Inmediato, el intermediario debera entregar el
estudio de viabilidad del proyecto, para lo cual podran tomar como base los Términos de Referencia de
la Institucién. Naciona! Financiera evaluard la solicitud y comunicara al intermediario por escrito, su
decision, ‘
¢) Facultativo con Ia garantia complementaria de Nafin.

El intermediario financiero podré solicitar la garantia complementaria de Nafin, en
aquellos proyectos de alto mésito y prioridad, para los que, ain habiendo quedado demostrada su

viabilidad y rentabilidad, representen para el mismo un riesgo superior a sus estindares y se demuestre
que el acreditado no cuenta con garantias suficientes.

Cuando el intermediario solicite la garantia complementaria de Nafin, debera presentar el
informe correspondiente a las garantias que hubiera negociado previamente con la empresa y sujetarse 2
lo que estipulan las Reglas de Operacion del Programa de Garantias de Nafin.

En este caso, serd requisito indispensable que el intermediario presente el estudio de
viabilidad a Nafin, conforme a los Términos de Referencia de la Institucion. El promotor del proyecto

38




podra recibir de Nafin la asistencia técnica y financiera que requiera para la adecuada integracion de
estudio.

Estos intermediarios requerirdn ser evaluados para ser aceptados por Nafin con base ¢n
su situacion financiera, el estado que guarde su cartera crediticia, sus politicas de crédito, sus métodos y
procedimientos para el otorgamiento de créditos.

Nacional Financiera, en funcion del resultado de un estudio previo, establecera para cada
uno de estos intermediarios una linea de descuento o financiamiento revolvente por un monto
determinado, asignandole, de ser el caso, un cierto limite para operar conforme a lo sefialado en el
descuento automatico.

Todas las operaciones que excedan el limite anterior deberan ser sometidas & la
autorizacién de Nafin bajo el procedimiento de descuento o financiamiento facultativo, en funcion del
otorgamiento 0 no de la garantia complementaria de Nafin.

3. CONTRATACION.

La formalizacion de las operaciones de descuento o financiamiento y garantias se haran a
través de la firma de un convenio general entre Nacional Financiera y cada uno de los intermediarios
financieros.

Las bases especificas se estableceréin a través de la Carta de Términos y Condicionales, la
cual, debidamente suscrita de conformidad por el intermediaric y Nafin, serd documento suficiente para
la formalizacién de la operacion. En el caso del descuento automatico, seré suficiente que dicha carta
sea suscrita por el intermediario.

Las contrataciones de crédito en moneda extranjera entre la empresa y el intermediario
financiero se haran conforme a las disposiciones legales que en esta materia emitan las autonidades
comrespondientes; el contrato deberd ser firmado en México con domicilio de pago en el extranjero,
pudiendo Nacional Financiera otorgar la facultad de recibir pagos en México o en cualquier otro lugar,
sin que esto constituya novacion del lugar de pago contratado.

4. MANERA DE DISPONER DFE 1.OS RECURSOS.
a) Descuento o financiamiento automstico.

La disposicion de los recursos se hardn mediante reembolsos, para lo cual el
intermediario financiero debera presentar su solicitud de disposicion, acompaiiada de: ei formate Gnico
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de solicitud de descuento, la lista de bienes y servicios, la carta de términos y condiciones del crédito,
propuesta y suscrita por el intermediario, el certificado de depdsito y el calendario de disposiciones.

Los descuentos automaticos en moneda nacional seran abonados en las cuentas del
intermediario financiero que les lleva el Banco de México, en un plazo de 24 horas, siempre y cuando la
. documentacidn requerida se reciba en el area encargada de la operacidn de descuentos y reembolsos de
Nafin antes de las 12:00 horas. En moneda extranjera el desembolso serd igual que en moneda nacional y
en un plazo de 48 horas, siempre y cuando la documentacion requerida se reciba en la misma area de
Nafin, antes de las 11;00 horas. Para los intermediarios no bancarios, el plazo para el abono serd de 72
horas en moneda nacional y 96 horas en moneda extranjera.

Los intermediarios financieros deberén obtener copias de sus facturas y evidencias de
pago, las cuales deberdn ser revisadas y conservadas por ellos por un periodo minimo de cinco aflos, a
disposicién de Nafin y/o de quien ésta designe.

De no contar los intermediarios financieros con los comprobantes de inversion
respectivos, podrin solicitarse anticipos de acuerdo con los procedimientos establecidos.

En los casos en que las disposiciones no se reaficen conforme al calendario
convenido, se cobrard una comision del 1% anual sobre los saldos no dispuestos.

b) Descuento o financiamiento facultativo.

La disposicién de los recursos y e! abono de los descuentos bajo esta modalidad se
hara conforme a lo sefialado el inciso a.

Micro y Pequeifia Empresa,

Para la operacion de descuentos crediticios y disposicion de recursos, el Promyp tiene
establecidas las modalidades de descuento automitico, de descuento rapido y facultativo, aplicables
conforme al monto de endeudamiento que con el programa registren las empresas solicitantes.

a) Descuento automitico,

Procede en solicitudes que impliquen para la empresa solicitante, conjuntamente con los
saldos insolutos de otros apoyos que hayan recibido del programa, endeudamientos hasta por la cantidad
que Nacional Financiera determine en funcion de las diferentes instituciones intermediarias, y que dé a
conocer mediante circulares.

a.1. Disposicién de los recursos en solicitudes al amparo del descuento automatico.

En descuentos de créditos destinados a: apoyar el capital de trabajo; adquirir maquinaria,
mobiliario y equipo; adquirir instalaciones fisicas, asi como para reestructurar pasivos, la entrega de los
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recursos al intermediario financiero se realiza dentro de las siguientes 24 horas habiles a la recepcion de
la soficitud en Nacional Financiera.

En descuentos de créditos destinados a la construccion, modificacién o remodelacion de
instalaciones fisicas, la disposicion de los recursos se hace en entregas parciales, cada uno no mayor al
50% ni menor al 25% del descuento total.

a.2. Informacién requerida en solicitudes al amparo del descuento automitico.

- Comuntcado def intermediario financiero a Nacional Financiera, en donde se seilalan los principales
datos de la empresa solicitante, asi como las caracteristicas y condiciones que desea para el descuento
del crédito.

- Formato de solicitud de descuento con el Promyp (s6lo fa caratula).

- Certificado de deposito, pagaré o el documento comespondiente que Nafin establezca para los
diferentes intermediarios financieros, por cada disposicion.

b) Descuento Ripido y Facultative.

Se aplica a solicitudes de descuento con el Promyp que impliquen para la empresa
solicitante, endeudamientos superiores a los montos establecidos para el descuento automatico, que para
este efecto, Nacional Financiera determine para los diferentes tipos de intermediarios financieros, y que
dé a conocer mediante circulares.

La informacién que acompaifia a estas solicitudes se somete 8 un proceso de analisis
para determinar si se apega a lo que estipula ia normatividad del Promyp. Una vez que dicho analisis se
haya realizado, procede lo siguiente:

- Descuento rapido: En solicitudes con intermediacién financiers bancaria, el irea de Nacional
Financiera que realizo el analisis decidird en un plazo no mayor a 5 dias si aprueba a rechaza et
descuento.

- Descuento facultativo: En solicitudes con intermediacién financiera de otras instituciones, los
resultados del andlisis efectuado integran un informe, que es puesto a consideracion del comité
institucional competente, quien ser el responsable de aprobar o rechazar el descuento.

b.1. Disposicién de los recursos en solicitudes al amparo del descuento ripido o facultativo.

En descuentos de créditos destinedos a: apoyar el capital de trabajo, adquirir
maquinaria, mobiliario y equipo; adquirir instalaciones fisicas, asi como para reestructurar pasivos, la
entrege de los recursos al intermediario financiero, cuando este es un banco, se realiza dentro de los
siguientes 5 diag habiles a la recepcion de fa solicitud en Nacional Financtera, y cuando se trate de otra
clase de institucion intermediaria, una vez que se cuente con la aprobacién del comité institucional
competente.
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En descuentos de créditos destinados a la construccion, modificacion o remodelacion
de instalaciones fisicas, la disposicion de los recursos se hace en entregas parciales, cada una no mayor
de 50% ni menor al 25% del descuento total. Con la intermediacién financiera de bancos, ia primera
disposicién parcial se lleva a cabo dentro de los siguientes 5 dias habiles a la recepcion de fa solicitud en
Nacional Financiera, y con la intermediacion de otro tipo de instituciones, una vez que se cuente con Ja
aprobacion del comité institucional competente.

b.2 Informacién requerida en solicitudes al amparo del descuento rapido o facultativo.

- Comunicado del intermediario financiero a Nacional Financiera, en donde se seflalan los principales
datos de la empresa solicitante, asi como las caracteristicas y condiciones que desea para el descuento
del crédito. '

- Formato de solicitud de descuento, requisitado en su solicitud.

- Certificado de depdsito, pagaré o ¢l documento correspondiente que Nafin establezca para los
diferentes intermediarios financieros, por cada disposicion.

- Estudio de crédito elgborado por el intermediario financiero en donde se describan aspectos relevantes
del mercado en el que participa la empresa solicitante, asi como el impacto que tendra el financiamiento
en sus operaciones productivas y comerciales, y en donde se demuestra que la empresa generara los
recursos suficientes para hacer frente a los apoyos solicitados,

La instituci6n intermediaria se compromete a mantener la mformacion que sustenta
¢l estudio de crédito, asi como el contrato en el que se formaliza e} financiamiento autorizado. Esta
documentacion estara a disposicién de Nacional Financiera para los fines que juzgue pertinentes.

Nacional Financiera requerird informacion adicional sobre las solicitudes
presentadas por los intermediarios finéncieros, cuando asi lo estime necesario.

¢) Periocidad de las amortizaciones al principal y pago de intereses.
Las amortizaciones al principal y el pago de intereses atenderdn en lo posible las
caracteristicas y la ciclicidad de los proyectos a finarciar con recursos Promyp, permitiendo la

utilizacion de diferentes esquemas que se darin a conocer mediante circulares.

1L.4.2 SEGUIMIENTO DEL PROYECTO

Los puntos que se muestran a continuacién se manejan de igual manera para los
siguientes programas de apoyo crediticio, Modernizacién, Desarrollo Tecnolbgico, Infraestructura y
Desconcentracién Industrial, Mejoramiento del Medio ambiente y Estudios y Acesorias.
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Con el propdsito de verificar la correcta aplicacion de las Reglas de Operacion y el
cumplimiento de los objetivos de este programa, Nafin establece un sistema de seguimiento y evaluacion
ex post, mediante el cual, los intermediarios financieros asumiran el compromiso de supervisar a las
empresas acreditadas y de presentas reportes periddicos sobre la correcta aplicacion de los recursos y el
desarrollo de los proyectos de inversion.

La forma y contenido de los informes de seguimiento deberin apegarse a la Guia de
Seguimiento que para tal efecto ha elaborado Nafin,

La no entrega oportuna y en los términos establecidos por Nafin, dara lugar a un cargo
al banco intermediario de 0.25 puntos del por ciento anual sobre el importe dispuesto del crédito.

En caso de incumplimiento por parte del intermediario en la entrega de los informes de
seguimiento, Nafin podra suspender los desembolsos subsecuentes del descuento.

Nafin, por su parte, podra efectuar visitas de seguimiento a las empresas acreditadas,
para lo cual el intermediario financiero debera asegurar el compromiso de los acreditados de
proporcionar a Nafin las facilidades necesarias, asi como la informacién que requiera sobre el
financiamiento correspondiente.

En el caso de confirmarse una desviacion en ¢l destino de los recursos del crédito, o
bien la no aplicacion de las Reglas de Operacion del programa en el cual se encuentre el acreditado,
Nefin podri solicitar al intermediario financiero la recuperacién anticipada del descuento y la
cancelacién del saldo no dispuesto. Adicionalmente, s¢ le cargara al Intermediario Financiero una tasa de
interés desde la fecha de disposicion, equivalente al 50% de las tasa de interés cobradas, efectuéndose el
ajuste periddico de acuerdo a lo contratado.

Micro y pequeiia empresa

a) El intermediario financiero realizara la actividad correspondiente a la supervisién de los créditos
descontados en el Promyp. E! resultado de esta actividad sera informado a Nacional Financiera, a través
del formato establecido para el efecto; los pasos para su elaboracion y presentacion se detallan en la guia
que para este fin se tiene diseftada.

b) El intermediario financiero entregard a Nacional Financiera el informe de supervision durante los 145
dias siguientes a [a fecha de disposicion de recursos; de no cumplirse, Nacional Financiera cobrara al
intermedianio financiero el equivalente al 30% del margen de intermediacion correspondiente.

¢) El intermediario financiero notificara a Nacional Financiera aquellos casos, en los que a su juicio, el

acreditado no haya aplicado correctamente tos recursos descontados. Bajo estas circunstancias Nacional
Financiera reconocera al intermediario financiero el margen de intermediacidn correspondiente.
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d) En los casos a los que se refiere el inciso anterior, y en concordancia con lo establecido en los
convenios celebrados entre Nacional Financiera y los intermediarios financieros, adicionalmente al
rescate del saldo insoluto del crédito se aplicara al acreditado una tasa de interés penal equivalente a L5
veces la tasa normal que establece Nafin a} usuario final, correspondiente y durante los meses en que se
hubiese operado el crédito y hasta el rescate del mismo, vealizando tos ajustes respectivos con los
intereses normales mensuales, procediendo la aplicacion del veto para el acceso a los diversos
programas de Nacional Financiera.

¢) Nacional Financiera se reserva la facultad de seleccionar una muestra de los informes enviados por las
instituciones intermediarias, con el objeto de tener elementos complementarios que permitan determinar
el buen uso de los recursos.

f) Si durante el desarrollo del programa de supervision. Nacional Financiera detecta actuacion
‘inadecuada por parte del intermediario financiero, con et fin de falsear o distorsionar fa situacion del
acreditado, se aplicaré a dicho intermediario la tasa de interés penal establecida en el caso de desvio de
recursos, la cual por ningiin motivo podra repercutir al acreditado.




La planeacion es la clave del éxito de un administrador financiero. Los planes financieros
pueden asumir muchas formas, pero cualquier plan, para que sea bueno, debe estar relacionado con los
puntos fuertes y débiles que existan en la empresa. Los puntos fuertes deben ser entendidos si han de ser
usados para obtener una ventaja adecuada, y los puntos débiles deben ser conocidos si se ha de tomar
una accion correctiva.

Uno de los problemas, que aquejan a las economias mundiales y los mantiene
preocupados, es la bisqueda de nuevas formas de financiamiento, y productos finarcieros, que les
produzcan una optimizacion, tanto en gastos de financiamiento como en rendimiento y lucratividad de
los proyectos que sean generadores de riquezz, y al mismo tiempo asegurar su cobertura en tiempo,
finalidades que persiguen, tanto las insituciones financieras como los empresarios, donde
conjuntamente, estan dispuestos a probar nuevas fomulas de financiamiento. Por ello, se presenta el
esquema de tres alternativas, donde se analizaran las ventajas y desventajas de operacion y productividad
de las mismas, para después concluir con 1z sefeccion de la mejor opcidn como alternativa de solucion.

Las mejores decisiones, en todos los ambitos de 1a vida, son aquéllas que son tomadas
con pleno conocimiento de los hechos, antecedentes y posibilidades de aquello que se va a decidir, ain
asi, conociendo todo el entorno del hecho, es ficil equivocarse y tomar 1a decision incorrecta. Pero el
riesgo de tomar una decisidn inadecuada se reducird al minimo cuando se tengan en la mano todos los
clementos de juicio para poder decidir.

La vaniacién en el poder adquisitivo de la moneda a través del tiempo es ccasionada,
fundamentalmente, por la inflacién que se padece a nivel mundial en esta época.

Se entiende por inflacién un periodo de sumento general de los precios de bienes de
consumo y de los factores de produccion. Al respecto, es necesario tomar en consideracion las
oportunidades que se podrian aprovechar al tener una suma de dinero en un momento dedo. Con el
transcurso del tiempo, el dinero va perdiendo valor, ¢ lo que es lo mismo, & futuro se necesitarin mas
unidades de pesos que en la actualidad, para adquirir los mismos bienes.

Los cambios econdémico-politicos, que se dieron en México provocaron, una de las
mayores devaluaciones vividas en el pais, lo que origind la espiral inflacionaria esperada, esto a su vez
generd que las empresas que estaban comprometidas financieramente se desplomaran, las que lograron
permanecer en el mercado se vieron presionadas por las exigencias bancarias, obligindolas a buscar las
formas de apoyo necesarias, para no perecer.

No obstante que al manifestarse los primeros signos negativos de la crisis, el ramo
textil fue uno de los que mis resintieron la debacle de la economia. Adn asi, existieron algunas empresas
con vision, que en plena recesion econdmica, Hlevaron proyectos de inversion, que sin embargo, en su
realizacién se vieron fuertemente impactados por problemas de inflacion, escasez de recursos, etc.

El tipo de proyecto que manejamos es el de expansion, que es el que sumenta [a
capacidad instalada actual de produccion y venta. Este es el tipo clasico de andlisis de proyectos de
inversion, ya que es indispensable estimar los ingresos, gastos y costos futuros relativos al proyecto en
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particuar, con el costo de los recursos a asignar en el mismo. El criterio de aceptacion en estos
proyectos es generalmente la rentabilidad del mismo, pero no hay que perder de vista, et factor de
incertidumbre y riesgo que el proyecto representa, pues se puede optar por un proyecto de mayor
rentabilidad que otro, pero el riesgo lo puede hacer un proyecto rechazable.

En forma particular, Fabricas Textiles, $.A. DE C.V_, apoyo el proyecto de adicionar
el proceso de acabado vy teflido a su produccion a través de créditos; refaccionario y de avio, los cuales
se vieron fuertemente impactados por los efectos gue en diciembre de 1994, una devaluacion de mas del
100% que trae consigo un aumento fenomenal en el nivel de precios (inflacion) en la economia en
general.

Estos créditos fueron aportados con recursos del Banco acreedor, los cuales tienen la
caracteristica de estar sujetos a reciprocidad y al cobro de comisiones, lo que aunado al sistema
tradicional de amortizacién {método simple) hacian mas caro el financiamiento con los consecuentes
problemas de liquidez que afectan la operacion de la empresa.

La reduccion en el saldo de los créditos y los pagos de elevados niveles de interés,
no significa mas que la realizacién de pagos anticipados que no estaban previstos, aumentando ea forma
notable el riesgo que normalmente existe para la recuperacion de los financiamientos por parte de la
institucion bancaria acreditante.

Teoricamente, el método de pagos simple utilizado en créditos de financiamiento
bancario a largo plazo, deberia permitir el desarrolfo y madurez de los proyectos de inversion. La
experiencia, sin embargo, refleja que si bien ha sido posible apoyer el desarrolio de la economia, dentro
de un contexto inflactonario, tales logros han sido transitorios, ya que en el mediano y largo plazo (uno,
dos o mas aitos) la inflacién se convierte en el principal obstaculo para el buen desempefio del mismo,
como ya ocurrio en los financiamientos obtenidos por Fabricas Textiles, S.A. DE C.V.

Una breve semblanza de las caracteristicas de este método, se puede observar en la
siguiente grafica de amortizacion nominal de! sistema tradicional.
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Una de las formas mas comunes que se habia venido aplicando, era dar periodos de

gracia de capital y hacer sus amortizaciones nominalmente crecientes, de tal manera que en los dltimos
periodos se pagaba 1a mayor cantidad del crédito.

Esto ya significaba un avance en el sistema tradicional de amortizaciones iguales, no

obstante, ante las tasas de interés actuales la solucién no es suficiente, puesto que el pago de interés
actuales es muy superior al del capital en los primeros periodos.

Dado este panorama, resulta muy oportuno la bisqueda de nuevas alternativas que

permitan el desarrollo y la madurez del proyecto y a su vez, asegurar la permanencia de la fuente de

pago.

Se hace dificil pensar en alternativas que rompan con un marco establecido. No

obstante el objetivo de este trabajo es el aplicar, en forma practica, un método de pagos aceptado y
utilizado, que ayuden a mejorar la situacion financiera de Fabricas Textiles, S.A. deCV.

Lo anterior aconseja que se debe obrar con cordura y con la mayor eficiencia posible.

47




A continuacion se presenta ¢! desarrollo financiero generado, con el fin de ilustrar
por medic de modelos financieros los cambios estimados, en el que se comparan las siguientes
alternativas: En cada una de ellas se tomard en cuenta la reestructuracidn del adeudo de $693.10
millones, a través de un Préstamo Hipotecario Industrial con un afio de gracis.

1. El préstamo de habilitacién sobre el método simple.

2. El préstamo de habilitacion bajo la modalidad de pago de intereses y amortizacion de capital en
forma trimestral.

3. Apertura de crédito simple con garantia hipotecaria, bajo la modalidad de pagos crecientes de capital
€ intereses en forma trimestral.

Para posteriormente hacer graficas comparativas y el andlisis que determine la
viabilidad de la alternativa propuesta.

Ii1. PRESTAMO DE HABILITACION SOBRE EL METODQ SIMPLE

Como ya lo vimos anteriormente, un peso de ahora no es €l mismo dentro de un afio, la
diferiencia es la inflacion, es decir, el dinero cuesta mas, en el método simple los pagos son mensuales y,
se puede estimar que el dinero que se eroge mensualmente por este renglon, podria servir para ponerlo a
trabajar en la operacion ordinaria o en otras opciones que ayudaran a generar mayor riqueza, en vez de
la sangria que significa tomar cada mes de lo generado ya, que para reponerio en el ciclo nos costara
mas tiempo y por tanto dinero.

Una vez analizadas las caracteristicas de los diferentes créditos contraidos por la
sociedad, se negocid que el préstamo refaccionario por $693,100.00, con recursos del banco de
primer piso, se restructurard con un afio de gracia. Y se sbrié un crédito simple de habilitacion por,
$625,000.00, con garantia hipotecaria industrial.

Asimismo se considera que !a produccion de [a firma , por la curva de aprendizaje
ascenderia a 1,257 Tons. en el primer &fio, y a 2,096 Tons, que significan un crecimiento de 166.7%, del
segundo afio en adelante, el precio de venta promedio por tonelada, al hacer las proyecciones, se
situaban en los $4.9 millones de pesos. E! costo de produccion se ubico en el 55% para el pimer afio y
61% con respecto & ventas en todos los afios.

En lo que se refiere a los gastos operativos fueron calculados en el 16% sobre ventas.

De acuerdo a las caracteristicas que se presentaban en 1a liquidez de la sociedad, ésta
manejo como primordial cubrir sus necesidades de inventarios, para satisfacer sus requerimientos de
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produccién, aplicando también un nivel aceptable en sus dias promedio de caja y bancos, a costa del
financiamiento a clientes.

En ¢! primer afio, se conceden plazos muy cortos de crédito, primero para tener
liquidez, después para no tener cuentas incobrables muy de moda en la actualidad y por dltimo evitar los
gastos ‘de cobranza. Asi mismo se invierte poco en inventarios, para trabajar la mayor parte sobre
pedido, el no tener pagos, por almacenamiento, o por ventas no colocadas, evitaran gastos
inconvenientes por el momento. El control de una politica de reduccién de gastos y costos es
imprescidible en ¢l crecimiento y madurez de un proyecto, y sigue siendo importante en el resto de la
historia de l2 empresa.

Después de presentar los estados financieros, las proyecciones, los indices y
finalmente las graficas heremos un breve analisis de cada modelo, cuya informacion nos proporcionara
una visién de las probabilidades de éxito o fracaso que tiene la empresa con cada uno de ellos.

Con base en estos datos se proyectaron los siguientes estados financieros.
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CONCEPTO
ACTIWVO TOTAL
CIRCULANTE
FIJO
DIFERIDO
PASIVO TOTAL
CIRCULANTE
FlO
DIFERIDO
CAPITAL CONTABLE
RESULT. EJERCICIO
VENTAS NETAS
GASTOS DE VENTA
GASTOS DE ADMON
GASTOS FINANC.
INVENTARIOS
CLIENTES

RAZONES
CAPITAL DE TRABAJO
LIQUIDEZ
PRUEBA DEL ACIDO
APALANCAMIENTO
DEUDA
COBERTURA ACTIVO
PRODUCTIVIDAD
LUCRATIVIDAD
ESTRUCTURA CAPITAL
RENDIMIENTO
GTOS FINANCNTAS

INQICADQRES
DIAS CARTERA
DIAS INVENTARIO
COBRANZA,

CTAS. POR PAGAR

FABRICAS TEXTILES, S.A. DE C.V.
SUMARIO FINANCIERO POR LOS PERIODOS 1856-2000
BAJO LA MODALIDAD DEL SISTEMA SIMPLE TRADICIONAL

1996

4,370,003
1,398,727
2924722
468,553
1,878,160
093,477
625,000
250,883
2,481,843
262,206
4,845,060
387,115
384,778
856,341
254,400

0

405,250
1.41
1.15
0.75
043
233
0.06
0.05
0.75
a1
0.18

0.00
0.00
.00
0.13

1997

5,910,823
2,642,840
3,235,056
28,018
1,746,226
1,248,326
§00,000

1]

4,164 407
704,388
8,076,846
617,115
594,778
892,709
870,000
402,000

1,400,523
2.12
1.43
042
0.30
338
0.12
0.09
0.42
¢17
0.09

17.92
0.00
0.05
6.20

1998

7,493,803
2,278,199
5,188,686
28,918
1,839,448
1,264,446
375,000

0
5,854,357
781,335
8,078,846
617,115
594,778
523,701
870,000
402,000

1,013,753
1.80
1.114
0.28
0.22
4.57
0.10
0.10
0.28
0.13
0.06

17.62
0.00
0.05
0.24

1999

7,930,848
1,984,645
5,017,285
28,818
702,100
452,100
250,000

0
7,228,748
871,469
8,076,846
617,115
504,778
354,694
870,000
402,000

1,532,545
4.38

17.92
0.00
0.05
0.00




FABRICAS TEXTILES, S.A. DEC.V.

VENTAS
MATERIA PRIMA
MANO DE OBRA
GASTOS DE FABRICA
COSTO DE VENTAS
UTILIDAD BRUTA

GASTOS DE VENTA
GASTOS DE ADMON

UT. DE OPERACION

GTOS. FINANCIEROS

UT.ANTES DE IMPTOS
ISR

I. ACTIVO

PTU

UTILIDAD NETA

1988
4,845,069
1,896,006

378,890
435,400
2,710,296
2,134,773

367,115
384,778

1,362,880

856,341

1997
8,076,846
2,996,005

878,978
1,022,558
4,897 542
3,176,304

617,115
584,778

1,867 411

692,709

1,274,702
433,399
34,930
101,976

704,388

1998
8,076,846
2,996,005

878,978
1,022,559
4,897 542
3,179,304

617,115
584,778

1,967,411

523,701

1,443,700
490,861
56,016
115,487

761,335

ESTADO DE RESULTADOS POR LOS PERIODOS 1886-2000
"BAJO LA MODALIDAD DEL SISTEMA SIMPLE TRADICIONAL"

1699
8,076,846
2,898,005

578,978
1,022,559
4,807,542
3,179,304

817,115
584,778

1,867,411

354,684

18127117
548,324
83,907
129,017

871,469

2000
8,078,848
2,896,005

878,978
1,022,559
4,897 542
3,179,304

617,115
594,778

1,967 411
185,688

1,781,728
605,788
102,544
142,638

930,857

CONSIDERACIONES: Para el ISR se toma el 34%; para el { Activo ef 1.8%; Para ef reparto de utilidade:
OBSERVACIONES: Se manejan precios constantes, en un escenario dptimista de acuerdo a la circunsta
de! momento actual en el Ambito econdmico, politico y social. Y de acuerdo a los especialistas, que mant

por un largo periodo incierto,
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FABRICAS TEXTILES., S.A. DEC.V.
BALANCE GENERAL POR LOS PERIODOS 1995-1999
BAJO LA MODALIDAD DEL SISTEMA SIMPLE TRADICIONAL

1996 19897 1598 1899
ACTIVO .
CIRCULANTE
BANCO 45,600 426,745 925 859 1,301,692
CAJA 1,098,727 948,104 80,340 (589,047T)
CLIENTES 402,000 402,000 402,000
INVENTARIO 254 400 870,000 870,000 870,000
suma 1,398,727 2,646,849 2,278,199 1,984 645
ELIG )
EQ. TRANSPORTE 214815 214615 214 615 214,615
depreciacién 53,853 107,208 160,959 214,815
MAQ. Y EQUIPO 1,145,552 1,145,552 1,145,552 1,145,552
depreciacién 229,107 343,662 458 217 572,773
MUEBLES Y ENSERES 216,770 216,770 216,770 218,770
depreciacién 21,6877 43,354 65,031 86,708
TERRENO 166,000 2,133,550 3,373,000
REV. ACTIVO FIJO 1,652,223 1,986,441 2,160,408 1,841,444
suma 2924723 3,235,056 5,186,686 5,917,285
DIFERIDO
GTOS. INSTALACION 17,037 21,878 21,878 21678
amortizacion 1,079 1,079 1,079 1,079
GTOS. ORGANIZACION 8,757 8,757 8,757 8,757
amortizactén 438 438 438 438
ASESORIA TECNICA 22,276
suma 46,553 28,918 28,918 26,918
Activo Total 4,370,003 5,610,823 7,493,803 7.930,848
PASIVO
CIRCULANTE
DOCTOS. POR PAG. 693,100 583,100 493 100 393,100
PROVEDORES 251,877 594,226 712,346
ACREEDORES
IMPTOS. POR PAGAR 48,500 59,000 59,000 59,000
suma 893,477 1,248,326 1,264 446 452,100
ELO
BANCOS 625,000 500,000 375,000 250,000
DIFERIDO
OTROS 259,683
Pasivo Total 1,878,180 1,746,328 1,639,445 702,100
CAPITAL CONTABLE '
CAPITAL SOCIAL 649,000 649,000 649,000 649,000
APORT. ACCIONISTAS
SUPERAVIT REV. 1,652,223 1,986 441 2,160,408 1,841,444
RSDO. EJERCICIO 506,540 1,274,702 1,443,709 1,612,717
RDOS EJERC ANTER (341,247) 165,283 1,430,994 2,883,704
RESERVA LEGAL 25,327 89,082 161,248 241,883
suma 2,491,843 4,164,458 5,854,357 7.228.748
Pasivo y Capital 4,370,003 5,910,824 7,493,803 7,930,848
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1ENTRADAS
APORTACIONES
CREDITO BANC.
VENTAS CONTADO
WA POR COBRAR
CAJA INICIAL

2 _SALIDAS
INVERSION FIJA
INVERSION DIFERI.
INVENTARIOS
MATERIA PRIMA
COSTO PRODUCC.
GASTOS ADMON.
GASTOS VENTA
GTOS. FINANC.
PTU

ISR

IMPTO ACTIVO
PROVEEDORES
ACREEDORES
BANCO
AMORTIZACIONES
DOCTOS.x PAG.

SALDO (1-2}

444,713
76,000

385,713

326,087

271,080

55,007

118,626

FABRICAS TEXTILES, S. A.DEC.V.
FLUJO DE EFECTIVOQ POR LOS EJERCICIOS 1396-2000

METODO SIMPLE TRADICIONAL |
1996 1997 1998
£.885,384 9924800 9,774,177
5§70,000
625,000
4,845,007 7674846 7,674,848
72675 1151,227 1,151,227
118626 1,088,727 948,104
5,786,657 8976805 9,693,837
416,510
0 262,058 394,345
383,795
1945452 2996005 2,986,005
814200 1,860,034 1,880,034
284,778 594,778 504,778
387,115 617,115 617,115
856,341 692,709 523,701
40,523 101,976 115,487
172,224 433,399 490,861
31,587 34,939 56,018
251,877 594,228 712,346
55,007
138,820 138,820
305,954 495,839 665,724
125,000 125,000 125,000
1,008,727 948,104 80,340

1999

8,906,413

7,674,846
1,151,227
80,340

9,405,460
1,182,353

2,966,005
1,860,034
594,776
617,115
354,664
129,017
548,324
63,907

0

138,620
875,613
125,000

(569,047)

2000

8,237,026

7,674,846
1,151,227
(580,047

10,988,737
2,809,786

2,996,005
1,860,034
584,778
617,115
185,686
142,538
605,788
102,544

0

138,620
1,011,845
125,000

(2,752,711)




W00~ LN -

Suma

AMORNTIZA
CIONES
10,416.66
10,416.86
10,416.68
10.416.66
10,416.66
10,416.66
10.416.66
10,418.66
10.416.66
10,416.66
10.416.68
10,416,866
10,416.66
10,416.66
10,416.66
10,416.66
10,416.68
10,416.86
10,416,686
10,416.66
10,416,665
10,416.68
10,416.66
10,416.66
10,416.66
10,416.868
10,418.66
10,416.66
10,416,658
10,416,668
10.4156.66
10,416,566
10.416.65
10,416.66
10,416,866
10,416 .66
10,416.66
10.416.66
10,416.66
10,416.66
10,418.66
10.416.66
10,416.66
10,416.66
10.416.88
10,416.66
10,416.66
10,416.68
10,416.66
10,416 66
10,416.68
10,416.66
10,416.66
10.416.66
10,416.66
10,416.66
10.418.66
10.416.66
10,416.66
10,417.06

$25.000.00

FABRICAS TEXTILES, S.A. DE C.V.
TABLA DE AMORTIZACION DEL PRESTAMO DE HABILITACION
MONTO: $625,000.00 PLAZO: 5 AROS

TOTAL

AMORTIZAC

124 999.92

124,999.92

124,999.92

124,899,92

125,000.32

625.000.00

PORCENTAJE

5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.066%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.56%
5.66%
5.66%
5.86%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.86%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.68%
5.68%
5.66%
5.66%
5.68%
5.66%
5.68%
. 5.86%
5.66%
5.86%
5.66%
5.68%
5.66%
5.65%
5.66%
5.66%
5.66%
5.68%
5.66%
5.66%
5.66%
5.88%
5.66%
5.66%

TASA: 62 % MODALIDAD: TRADICNAL MENSUAL

INTERESES

35,375.00
34,785 .42
34,195.83
33.806.25
23.016.67
12.427.00
31,837.50
31.247.92
1065834
30,068.75
29.479.47
28,889.59
28,300.00
27.710.42
27,120.64
26,531.26
2594187
25,352.09
24.762.51
24.172.92
2358334
22,903.76
22,404.17
21.814.59
21,225.00
20,635.43
20,045.84
19,456.26
18,866.68
18,277.09
17,687.51
17.097.93
16,500.35
15,918,76
15,329.18
14,739.60
14,150.01
13,560.43
12,970.85
12.381.28
11,791.68
11,202.10
10.612.52
10,022.93
9,633.35
B8,843.77
B.254.18
7,664 60
7.075.02
6,485.44
5895 85
5,308.27
4.718.69
412790
3,537.52
2.947.94
2,358.35
1,768.77
1.179.19
589.6%

TOTAL
INTERESES

385,587.52

300,667.58

215,787.63

130.887.6%

4568774

PAGO

45,791.66
45,202.08
445612.49
£4.022.9
4343333
42,841.75
42,254,186
41,684.58
4107500
40,485 41
39.895.63
139,306,25
28,716.66
38.127.08

37,537.50 7

36,047.02
36,358.33
35.768.75
35.478.17
34,589.58
34,000.00
33,410.42
32,820.83
A2.231.25
31,641,867
31,052.09
30,462.50
29,872.92
29,783.34
28,693.75
28,104.17
27.514.59
26,925.01
26,335.42
25,745.84
25,156.26
24,566 67
2397708
23,387.51
22,707.92
22,208.34
21,618.76
21,020.18
20.,439.59
19,850.01
18.260.43
18,670.84
18,081.26

17,491.68

16,902.10
16,212.51
15,722.93
15,133.35
14.543.76
13.954.18
13,384.60
12,775.01
12.185.43
11,505.85
11,006.67

1,078,838.17 1,078,938.17 1,703,938.17

54

SALDO

625,000.00
614,583.34
604,166.68
593,750.02
583,333.36
572.916.70
562,500.04
552,083.38
541,666,712
531,250.06
520,833.40
510,416.74
500,000,08
489,583.42
479,166.76
468,750.10
458,331.44
447.916.78
437,500.12
427.083.48
415.666.80
406,250.14
395,833.48

385,416.82 -

375,000.16
364,583.50
354,166.84
343.750.18
333,333.52
322.916.86
312,500.20
302,083.54
201,666.85
281,250,22
270,833.56
260,416.90
250,000.24
239,583.58
229,166.92
215,750.26
208,333.60
197.916.94
187.500.28
177,083.62
166,866.96
156,250.30
145 833.64
135,416.98
125,000.32
114,583 66
104,167.00
93,750.34
83,333.68
7291702
62.500.38
52,083.70
41,667.04
31,250.38
20,833.72
10.417.08
0.00




FABRICAS TEXTILES, S.A. DE C.V,

TABLA DE AMCRNIZACION DEL PRESTAMO

MONTO: $693,100.00 PLAZO: 5 ANCS

-
QOO M bWk -

&L o U\U!IJ!U!AAAAA&“AAL&IUU [ 7] Ly () ) -, —
ommqgmrwn-cmw-qmuaAww-ou:ca-J&;u-2umgoﬁmﬁgﬁk’53§8w3:am:35:

Suma

AMORTIZA TOTAL

CIONES AMORTIZAC

0.00
11,551.66
11,551,866
11.551.68
11,551.65
11,551.88
11,551:66
11,551.66
1%,551.66
11,551.68
11,551.66
11,551.66
11,551.66 138,616.92
11,551.68
11,551,685
11,551.66
11,551.66
11,551.86
11,551,658
11,551.65
11,551,868
11,551.66
11,551.86
11,551.66
11,551.68 138619.92
11,551.68
11,551.68
11,551.66
11.551.656
11,551.68
11,551.68
11,551.66
11,551 66
11,551.66
11,551.68
11,551.68
11,551.66 138,619,892
11.551.66
11.551.66
11,551.68 .
11.551.66
11,551.66
11,551.66
11,551.66
11,551.66
11,551.66
11,551.68
11,551.66
11,551.66 13881992

554,479.68 554,479.68

PORCENTAJE

5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.68%
5.66%
5.66%
5.66%
5.65%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.65%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.68%
5.66%
5.60%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
566%
5.66%
3.66%
5.86%
5.65%
5.66%
5.86%
5.66%
5.66%
5.668%
5.656%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.668%
5.66%
5.66%
5.66%
5.68%
5.68%
5.66%
5.66%
5.668%
5.66%
5.68%

35

REFACCIONARIO REESTRUCTURADO

TASA: 68 % MODALIDAD: TRADICNAL MENSUAL

INTERESES

39,228 48
38,229 45
39,229.45
39,229.45
39,229.48
39,224 45
39,229.45
39.229.48
39,229.46
39,229 .46
39,229 46
39.229.46
39,229.46
38,575.64
37.921.81
37.267.99
38,614.16
35.960.34
35,308.52
34,652.69
33,998.87
33,345.04
32,691,22
32,037 .40
31.383.57
30,729.75
30,075.92
29.422. 10
28,758.28
28,114.45
27,460.63
26,806.80
26,152.98
25,489.16
24,845.33
24,191.51
23,537.69
2288386
22,230.04
21,576 . 1
20,922.39
20,268.57
19,614,74
18.960.92
18,207.09
17,853.27
16,999.45
16,345.62
15.6581.80
15,037.97
14.364.15
13,730.33
13,075.50
12,422.68
11,768.85
11,115.03
10,461.21

9,807.38

9,153.56

8,499.73

TOTAL
INTERESES

470,753.52

427,601,14

333.450.49

239,299.84

145,149.19

PAGO

39,220.46
39,225.48
39.229.45
39,229 45
39.229.46
38,220.48
39,229.46
39,229.45
38,229.46
39,229.46
39,229 48
39.229.45
50,781.12
50,127.30
46,473.47
48.819.65
48,165.82
47,512.00
48,858.18
48,204,385
45.550.53
44,896.70

- 44,242.88

43,585,06
4293523
42.281.41
41,627,58
40,973.78
40,316.04
¢854 11
39.012.29
38,358.46
37,704,684
37,050.82
35,395 99
35.743.17
35,089.35
3443552
33,781.70
33,127.87
32,474.05
31,820.23
31,166.40
30.512.58
29.858.75
29,204.93
28.551.11
27.897.28
27,243.48
26,589.63
25.935.81
25,281.99
2462818
23,974.34
23,320.51
22.666.69
22,012.87
21.358.04
20,705.22
20.051.39

1,616,254.18 1,616.254.18 2,170,733 .86

SALDO
693,100.00
693,100.00
693,100.00
693.100.00
693,100.00
693,100.00
693,100.00
693,100.00
693.100.00
693,100.00
693,100.00
693,100.00
€53,100.00
681,548.34
669,996.68

' 658,445,02

645,883,26
635,341.70
623,780.04
612,236,338
600,686,72
589,135.08
577,563 .40
566,031.74
554,480.08
542,928.42
531.378.78
519,825.10
508,273.44
496,721.78
485,170.12
473.618.45
482,006.80
450,515.14
438,961,485
427,411.82
415,860.18
404,308.50
392,756.84
381,205.18
360.653.52
353.101.85
346,550.20
334,998.54
323,445,858
311,895.22
300,343,568
288.791.90
277.240.24
265,688.58
254,136.92
242,585.26
231,033.60
219,481,894
207,930 24
196,378.62
184,826.96
173,275,30
161,723.64
150.171.98
138,620.32




FABRICAS TEXTILES. S.A. DEC.V.
SUMARIA DE PAGOS DE CAPITAL Y GASTOS FINANCIEROS PROYECTADOS
BAJO LA MODALIDAD DEL SISTEMA SIMPLE TRADICIONAL

-

1896 1997 1998 1699 2000
PAGOS DE CAPITAL
REFACCIONARIO 12400002  124,999.92 12499992 12499992  125000.32
HABILITACION 138,619.92 138618.82 13861992 138,619.92
su_124909.92 26361084 263.619.84 20361984 26382024
GASTOS FINANCIEROS
REFACCIONARIO 470,753.52 42760114 33345049 230,200.84  145,140.18
HABILITACION 385,587.00 265,108.00 190,251.00 115,394.00 40,537.00

su_B56,340.52  692,709.14 _ 523,701.48 = 354,693.84  185685.19




HI 2. PRESTAMO DE HABILITACION BAJO LA MODALIDAD DE PAGO DE INTERESES Y
AMORTIZACION DE CAPITAL EN FORMA TRIMESTRAL.

Contar con los recursos necesarios para la consecuciéon de un proyecto es
imprescindible, ya que sin ellos, el mismo se verd paralizado, y entonces se tendra que decidir entre tres
opciones:

a) Cerrar y perder todo lo que se tenia, ademas de la carga economica de acreedores (banco, empleados,
otros), y proveedores (materia prima e insumos diversos), asi como la carga fiscal.

b) Operar pobremente para cumplir con los acreedores, proveedores y fisco.

¢) Buscar la forma que nos permita avanzar en el crecimiento y madurez det proyecto

El presente modelo nos ofrece, un periodo de holgura, en el que se paga amortizacion
e intereses, en forma trimestral que podemos aprovechar acelerando el ciclo operativo, dentro de la
produccion y comercializacion del producto, lo que aportard mayor circulacion de dinero y por tanto
mayor capitalizacion.

Reconocer que la situacion es problematica o no tan bien como se dice, no tiene nada
de malo o denigrante y si mucho de sentido comin, mas vale aceptarla e iniciar ia generacion de
alternativas para salvar los escollos intemos.

Siguiendo este consejo, al evaluar las reglas de operacion financieras de 1996, afio de
claboracién de las presentes proyecciones, se detecto la posibilidad de que ¢l préstamo refaccionario por
$693,100.00, se reestructurara con un afio de gracia, y se abriera un crédito por $ 625,000.00 a través
una garantia hipotecaria, con la caracteristica de amortizacién y pago de interés en forma trimestral.

Esto tendria como ventaja la liberacion de los recursos, al no estar sujeto a
reciprocidad la parte que corresponderia al redescuento con el fondo de fomento, considerando ésto y,
aunado a la natural ventaja de los pagos trimestrales que permitirén un breve respiro 2 la liquidez de la
empresa.

Pricticamente se siguen, todas las condiciones del modelo anterior, en cuanto a las
toneladas de produccion, ventas colocadas, los gastos operativos son el 16%, el costo de produccion
representa el 61%.

Con base en Ia informacion anterios, se generan los siguientes estados financieros, que
se comentaran con posteridad.
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SUMARIO

ACTIVO TOTAL
CIRCULANTE

FIJO

DIFERIDO

PASIVO TOTAL
CIRCULANTE

FIJO

DIFERIDO .
CAPITAL CONTABLE
RESULT. EJERCICIO
VENTAS NETAS
GASTOS DE VENTA
GASTOS DE ADMON
GASTOS FINANC.
INVENTARIOS
CLIENTES

—BAZONES
CAPITAL DE TRABA.IO
LIQUIDEZ

PRUEBA DEL ACIDO
APALANCAMIENTO
DEUDA

COBERTURA ACTIVO
PRODUCTIVIDAD
LUCRATIVIDAD
ESTRUCTURA CAPITAL
RENDIMIENTO

GTOS FINANCNTAS

—INDICADORES
DIAS CARTERA
DIAS INVENTARIO
COBRANZA .
CTAS. POR PAGAR

FABRICAS TEXTILES, $.A. DE C.V.
FINANCIERO POR LOS PERIOCDOS 1996-2000
BAJO LA MODALIDAD DE PAGOS TRIMESTRALES

1996

4,423,495
1,452,025
2,924,730

46,740
2,043,500

1,038,500 °

625,000
382,000
2,379,995
200,423

415,525
1.40
1.21
0.86
0.46
216
0.05
0,04

0.08
0.18

0.00
0.00

0.15

1997

5,045,915
2,216,841
3,704,056
28,918
1,906,712
1,024,712
500,000
382,000

4,043,203

694,105

1560
12.30

0.14

1998

7,482,900
3,063,847
4,390,135
28,918
1,748,737
891,737
375,000
382,000
5,734 163
760,546
8,076,846
617,115
584,778
564,155
870,000
402,000

2,072,110
3.09
221
0.30
023
428
0.11
0.10
0.30
.14
0.07

17.092

0.05
0.17

1999

8,405,077
3,551,873
4,824,288
28,918
1,264,872
652,872
250,000
382,000
7,120,205
889,709
8,076,846
817115
594,778
385,102
870,000
402,000

2,899,001
5.44
411
0.18
0.15
6.54
0.11
0.14
0.18
0.12
0.05

17.92
9.28
0.06
0.11

2000

9,970,409
3,778,722
6.173,769
28,918
1,096,480
589,480,
125,000
382,000
8,882,920
978,985
8,076,846
817,115
504,778
206,048
870,000
402,000

3,187,242
6.41
4.93
0.12
0.41
8.10
0.10
0.12
0.12
0.11
0.03

17.92
9.28
0.05
0.13




FABRICAS TEXTILES, S.A.DEC.V.
ESTADO DE RESULTADOS POR LOS PERIODOS 1996-2000

BAJO LA MODALIDAD DE PAGOS TRIMESTRALES”

1,885 1,996 1,897 1,998 1.999
VENTAS 4845089 8076846 B,078846 8,076,848 8,076,848
MATERIA PRIMA 1995452 2,996,005 2956005 2,996,005 2,896,005
MANO DE OBRA 378,880 878,878 878,978 878,978 878,978
GASTOS DE FABRICA 435,400 981,056 961,056 981,056 981,056
COSTO DE VENTAS 2800742 4,858,039 4,856,039 4,856,039 4,856,039
UTILIDAD BRUTA 2035327 3,220,806 3,220,808 3220806 3,220,808
GASTOS DE VENTA 387,115 617,115 817,115 617,115 617,115
GASTOS DE ADMON 384,778 594,778 594778 504,778 594,778
UT. DE CPERACION 1,263,434 2,008,813 2008913 2,008,913 2008813
GTOS. FINANCIEROS 863,416 743,208 584,155 385,102 206,048
UT.ANTES DE IMPTOS 400,018 1,285,705 1,444,758 1,623,812 1,802,885
ISR 138,006 430,340 491,218 552,096 612,074
. ACTIVO 31,587 40,004 47,413 52,102 68,677
PTU 32,001 101,256 115,581 129,905 144,229
UTILIDAD NETA 200,423 694,105 790,546 889,708 978,985

CONGIDERACIONES: Para ¢ [SR se toma el 34%; pera o | Acthvo of 1.5%; Para ol reparto de utifidades of 8%
OBSERVACIONES: Se manejsn precics constantes, en un escenario dplimista do acuerdo a ia circunstancias

dal mormento actual on ol dmbito econdmico, patitico y socisl, Y de ecusrdo a los sspeciaistas, gue mantsndrin
por un largo perfodo.
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FABRICAS TEXTILES., S.A. DEC.V.
BALANCE GENERAL POR LOS PERIODOS 1996-2000
BAJO LA MODALIDAD DE PAGOS TRIMESTRALES

1996 1997 1998 1999 2000
ACTIVO
CIRCULANTE
BANCO 208,078 255,523 763,728 1,068,609 1,232,880
| CAJA 1,042,948 954,579 1,028,119 1,211,174 1,272,042
CLIENTES : 350,000 402,000 402,000 402,000
INVENTARIO 200,000 658,839 870,000 870,000 870,000
suma 1,452,025 2218941 3063847 3551873 3776722
FLIQ
EQ. TRANSPORTE 214 615 214,615 214 615 214615 214615
depreciacion 53,653 107,308 180,959 214,615 214,815
MAQ. Y EQUIPO 1145552 1145552  1,145552  1,145552 1,145,552
depreciacion 229,107 343,662 458,217 572,773 687,328
MUEBLES Y ENSERES 218,770 218,770 216,770 218,770 218,770
depreciacion 21,670 43,354 65,031 86,708 108,385
TERRENO 835000 1,337,000 2,280,000 3,898,000
REV. ACTIVO FLJO 1652223 1086441 2,160,405 1841444 1,711,160
suma 2024730 3,704,056 4,390,135 4,824,286 6,173,769
DIFERIDO
GTOS. INSTALACION 17,037 21,678 21678 24.678 21,678
amortizacién 1,070 1,079 1,079 1,079 1,079
GTOS. ORGANIZACION 8.757 8,757 8,757 8,757 8,757
amortizacion 438 438 438 438 438
ASESORIA TECNICA 22,483
suma 46,740 28,918 28,918 28,918 28,918
Activo Total 4423405 5848915 7482800 B,405077 9.876,409
PASIVO
CIRCULANTE
DOCTOS.POR PAG. 693,100 554 476 415,852 277,228 138,604
PROVEDORES 295,400 411,238 516,885 316,644 391,876
IMPTOS. POR PAGAR 48,000 §9,000 59,000 59,000 59,000
suma 1,038,500 1,024,712 991,737 652,872 589,480
FLIO
BANCOS 825,000 500,000 375,000 250,000 125,000
DIFERIDQ
OTROS 382,000 382,000 382,000 382,000 382,000
Pasivo Total 2043500 1,908,712 1,748,737 1284872 1,096,480
CAPITAL SOCIAL 649,000 849,000 649,000 648,000 849,000
APORT. ACCIONISTAS 270,000
SUPERAVIT REV. 1652223 1588441 2,160,405 1,841,444 1,711,160
RDO. DEL EJERCICIO 400018 1,285,705 1444758 1,823,812 1,802,885
RDOS EJERC ANTER (341,247 58,771 1324478 2,769,234 4,393,046
RESERVA LEGAL 20,001 83,286 155,524 238,715 326,858
suma 2379995 4043203 5734163 7,120,205 9,152,929
Pasivo y Capital 4423495 5940015 7482800 B405077 10,249,408
80




1 ENTRADAS
APORTACIONES
CREDITO BANC.
VENTAS CONTADO
VA POR COBRAR
CAJA INICIAL

2 SALDAS
INVERSION FiJA
INVERSION DIFERL
INVENTARIOS
MATERIA PRIMA
COSTO PRODUCC.
GASTOS ADMON.
GASTOS VENTA
GTOS. FINANG.
PTU
ISR
IMPTO ACTIVO
PROVEEDORES
ACREEDORES
BANCQ
AMORTIZACIONES
DOCTOS. x PAG.

SALDO (1-2}

FABRICAS TEXTILES, S. A. DEC.V.

FLUJO DE EFECTIVO POR LOS EJERCICIOS 1996-2000

METODO PAGOS TRIMESTRALES

1996 1997 1998

444713 6,885455  §,869,019 9,780,852
79,000 570,000

625,000

4845069 7674848 7874,846

726,760 1,151,227 1,151,227
365,713 116,626 1,042,846 954,579

228,087 5,536,563 5914440 8,752,532
416,510
0 361,000 0
271,080
1005452 2,896,005 2,996,005
814,290 1,860,034 1,860,034
384,778 594,778 594,778
387,115 817,115 617,115
863,416 . 743,208 584,155
32,004 101,256 115,581
136,008 430,240 491,218
31,587 40,004 47,413
295,400 411,236 516,885
55,007 55,007 0 0
138,624 138,624
0 495,839 885,724
125,000 125,000 125,000

118,626 1,348,893 954,578 1,028,120

81

1999

9,854,193

7,874,846
1,151,227
1,028,120

8,643,018
0

2,868,005
1,860,034
594,778
617,115
385,102
129,905
552,096
52,102
316,844

0

138,624
875,613
125,000

1,211,175

2000

10,037,247

7,674,846
1,151,227
1,291,174

8,765,206
0

2,896,005
1,860,034
594,778
817,115
206,048
144,229
612,674
66,677
391,876

0

138,624
1,011,845
125,000

1,272,041




DO b N~

Suma

FABRICAS TEXTILES, 5.A. DE C.V,

TABLA DE AMORTIZACION DEL CREDITO DE HABILITACION
MONTO: $625,000.00

AMORTIZA TOTAL

CIONES AMORTIZAC

31,250.00

31.250.00

31.250.00

31,250.00

31,250.00

31,250.00

31,250.00

31.250.00

31,250,00

31,250.00

31,250.00

31,250.00

31.250.00

31.250.00

31.250.00

31.250.00

31.250.00

31,250.00

31,250.00

31.250.00

125,000.00

125,000.00

125,000.00

125,000.00

§26,000.00

625,000.00 6€25,000.00

PORCENTAy INTERESES

5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
566%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
| 5.66%
5.66%
5.66%
566%
5.68%
5.66%
5.65%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
566%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
566%
5.66%
5.66%

35,375.00
35,375.00
35,375.00
33.606.25
33,606.25
33,606.25
31.837.50
31,837.50
31,837.50
30,068.75
30,068.75
30,068,75
28,300.00
28,300,00
28,300.00
26,531.25
28.531.25
26,531.25
24,762.50
24,762.50
24.762.50
22,993.75
22.993.75
22,593.75
21,225.00
21,225.00
21,225.00
19.456.25
19:456.26
19,455.25
17.687.50
17.687.50
17,687.50
15,818.75
15.918.75
15,918.75
14,150.00
14,150.00
14,150.00
12,381.25
12,381.25
12,381.25
10,612.50
10.612.50
10,812.50

§,843.75

8,843.75

8.843.75

7.075.00

7.075.00

7.075.00

5,306.25

5,306.25

5,306.25

3,537.50

3.537.50

3,537.50

1.76875

1.768.75

1.788.75

TOTAL
INTERESES

392,662.50

307.762.50

222,862.50

137,962.50

53,062.50

PAGO

137,375.00

132.068.75

126,762.50

121,456.25

116,150.00

110,843.75

105,537.50

100,231.25

94,925.00

89.618.75

B4,312.50

79.006.25

73.700.00

68.393.75

63,087.50

57,781.25

$2,475.00

47.168.75

41,862.50

36,556.25

1,194.312.50 1,114,312.50 1,738,312.50
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PLAZO: 5§ ANUTASA: 65 % MODALIDAD: TRIMESTRAL

SALDO
£625,000.00
625,000.00
625,000.00
593,750.00
593,750.00
593,750.00
562,500.00
$62,500.00
$62,500.00
531.250.00
$31,250.00
531,250.00
500,000.00
500,000.00
500,000.00
468,750.00
488,750.00
468,750.00
437,500.00
437,500.00
437.500.60
408,250.00
406,250.00
406,250 00
375,000.00
375,000.00
375,000,00
343,750.00
343,750.00
343,750.00
312,500.00
312,500.00
312,500.00
281,250.00
281,250.00
281,250.00
250,000.00
250,000.00
250,000.00
218,750.00
218,750.00
218,750.00
187,500.00
187.500.00
187,500.00
156,250.00
158.250.00
158.250.00
125,000.00
125,000.00
125,000.00
93,750.00
93,750.00
93,750.00
82,500.00
62,500.00
62,500.00
31,250.00
31,250.00
31.250.00
0.00




MONTO; $625,000.00

oI e IR T R O R

FABRICAS TEXTILES, 5.A. DE C.V.
TABLA DE AMORTIZACION DEL PRESTAMO REFACCIONARIO REESTRUCTURADO
MODALIDAD: TRIMESTRAL

AMORTIZA TOTAL

CIONES

34,656.00

34,856.00

34,656.00

34,656.00

34.656.00

34,656.00

34,656.00

34,658.00

34,656.00

34,656.00

34,656.00

34 636.00

34, 656.00

34,556,00

34,656.00

34,656.00

554,496,00

AMORTIZAC

0.00

138,624.00

138,624.00

138.624.00

138,624.00

554,496.00

PLAZO: 5 ANOS

PORCENTAJE

5.66%
5.65%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
3.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
566%
5.68%
5.66%
5.86%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.65%
5.66%
5.68%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
566%
5.66%
5.66%
5.86%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%
5.66%

TASA: 68 %
INTERESES

39,229.46
39,229.46
39.229.46
19,229.46
19,229.46
19.229.46
39.,229.46
39.220.48
39,229.46
39.229.48
39.220.46
39,220.48
39,229.48
39.229.46
39,220.46
37,267.93
37,267.93
317.267.93
35,306 .40
35,306 40
35,306.40
33,344.87
13,344 87
33,344 87
31,363.34
31,383.34
31,383.34
29,421.81
29.421 81
29,421 Bt
27.480.28
27.460.28
27,460,28
25,488.75
25,498.75
25,498.75
23,537.22
23,537.22
23537.22
21,575.69
21,575.68
21.575.69
19614.18
19.614.16
19814.16
17.852.63
17.652.63
1765263
15.691.10
15,691.10
15,691.10
13,720.58
13,729.58
13.720.58
11,768.05
14,768.05
11.768.05

9,806.52

9,806.,52

9,806.52

TOTAL
INTERESES

470,753.52

4335,445.99

341,292.57

247.139.15

152,985.72

PAGO

117,686.38

117,688.38

117,688.38

117,688.28

152,344.38

148,458.79

140,575.2¢

134,680.61

128,806.02

122.921.44

117,036.85

111,152.26

105,267.67

99,383.08

93,498.49

87,813.90

81,726.31

7584473

69.960.14

64,075.55

1,647.616.94 164761604 220211294
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SALDO
£93,100.00
£93,100.00
693,100,00
693,100.00
§93,100.00
§93,100.00
693,100.00
693,100.00
693,100.00
693,100.00
§93,100.00
693,100.00
883,100.00
693,100.00
§93,100,00
656,444.00
658,444.00
658,444.00
623,788.00
623,788.00
§23,788.00
589.132.00
589,132.00
589,132.00
554,476.00
554,476.00
554,476.00
518,820.00
$19,820.00
519,820.00
485,164 .00
485,164.00
485,164.00
450,508.00
450,508.00
450,508.00
415,852.00
415,852.00
415,852.00
381,196,00
381,196.00
381,186.00
346,540.00
346,540.00
346,540.00
311,884.00
311,884.00
311,884.00
277,228.00
277,228.00
277.228.00
242,572.00
242,572.00
242,572.00
207,916.00
207.916.00
207.916.00
173,260.00
173,260.00
173,260.00
138,604 .00



FABRICAS TEXTILES. S.A. DEC.V.
SUMARIA DE PAGOS DE CAPITAL Y GASTOS FINANCIEROS PROYECTADOS
BAJO LA MODALIDAD DE PAGOS TRIMESTRALES

1996 1997 1998 1699 2000
PAGOS DE CAPITAL
REFACCIONARIO 125000.60 125,000.00 125,000.00 125,000.00 125,000.00
HABILITACION 138,624.00 138,824.00 138,624.00 138,824.00
suma 125,000.00 263,624.00 263,624.00 263,624.00 263,624.00
GASTOS FINANCIEROS
REFACCIONARIO 392,662.50 307,762.50 22286250 13796250 £3,082.50
HABILITACION 470,753.52 43544509 34120257 247,139.15 15298572

suma 863,416.02 743,208.49 564,155.07 385,101.65 20604822




L 3. APERTURA DE CREDITO SIMPLE CON GARANTIA HIPOTECARIA, BAJO LA
MODALIDAD DE PAGOS CRECIENTES DE CAFPITAL E INTERESES EN FORMA
TRIMESTRAL

: En esta parte de! capitulo se presenta el modelo para simular soluciones al problema de
liquidez y necestdades de capital de trabajo a que se enfrenta Fabricas Textiles, S.A. de C.V.

E! modelo permite poner en operacion, segun las necesidades de las circunstancias
algunas medidas innovadoras. La hipdtesis basica consiste en que la aplicacion de estas medidas en
relacion con un problema puede resolverse en el corto plazo, permitiendo generar posibilidades de
resolucidn absoluta. Se demuestra que ain en la situacién dificil por la que el pais atraviesa, se puede
disminuir ¢l riesgo de la desaparicion de fuentes de trabajo y a la vez de ls fuente de pago de los
créditos.

Una variante de las medidas que se mencionaron se gncuentran el solicitar un
financiamiento de apoyo al capital de trabajo permanente con recursos del programa financiero para la
reconversion industrial , aprovechando la variante del sistema de pagos a valor presente el cual se estima
permitira hacer frente a los problemas antes mencionados.

Es oportuno mencionar las caracteristicas generales del sistema de pagos a valor
presente (S.P.V.P)

Sistema de pagos a valor presente.

El sistema de pagos a valor presente (SPVP), es una alternativa propuesta por el
Banco de México, como respuesta para solucionar la problematica financiera padecida por muchas
empresas, que han presentado situaciones de crisis en su liquidez, ain con mérgenes adecuados de
operacion. Esto ha sido provocado por la aceleracion en la amortizacion en términos reales de los
créditos en etapas de alta inflacién. Lo anterior genera una fierte presion en la liquidez de las empresas,
a tal grado que pierden su capital de trabajo y, en consecuencia, se reduce la produccion y se Heva a la
insolvencia y cierre de la planta productiva. '

Se propone esta alternativa para distribuir en el tiempo el pago de los créditos
denominada “Sistema de Pagos a Valor Presente”, su aplicacién implica la posibilidad de distribuir las
amortizaciones de tal manera que su valor en el momento de pago sea equivalente al pago propuesto
cuando se otorgd el crédito. El mecanismo permite un financiamiento adicional para cubrir los gastos
financieros en exceso del pago propuesto con la consecuente repercucion de disminuir la presion en la
liquidez de las empresas.
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Bases en que se fundamenta el SPVP

En términos generales, son dos los conceptos en que se fundamenta el SPVP.

a) Valor del dinero a través del tiempo:

Este concepto implica el reconocimiento del cambio de valor del dinero en el tiempo (suponemos que
aunque minima, existe inflacion). Esto es, que cantidades iguales de dinero no tienen el mismo poder
adquisitivo si se encuentran en puntos diferentes en el tiempo.

b} Equivalencia;

Dada un tasa de interés, se puede decir que cualquier pago o seri¢ de pagos que reembolsen una suma

actual de dinero con interés a dicha tasa, equivale a esa suma actual, esto es, que 110 pesos al final de un
afio son equivalentes a 100 pesos al principio si la tasa de interés aplicable es de 10% anual.

Formulas de valor presente y valor futuro
1} Fp=P(1+i)?

Esta ecusacion permite conocer €l valor que tendra en el futuro ( F ) una cantidad
invertida actualmente ( P ), a una tasa de interés { i) durante ( n) periodos.

La formula es conecida como valer futuro.
Ejemplo: El valor futuro ( F ) de 100 pesos ( P ) invertidos durante 3 afios ( n ) a una tasa del 50% { i)
se calculara aplicando la formula:

F=100(1+05)

F = 3375

Despejando la ecuacidn { 1 } en funciéon de P se obtiene:
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2) P= F/(1+i)?

Mediante la aplicacion de esta segunda formula se tiene el valor actual 0 presente (P)
de una cantidad futura ( F ), en el periodo ( n ) a una tasa de interés (i ).

Metodologia de cilculo del sistema de pagos a valor presente

Para la descripcion de la metodologia se usara un ejemplo sencillo que implica una tasa
de interés y amortizacidn constante.

Bases del célculo
Monto del crédito: $ 100 millones
Tasa de interés 50% anual, constante durante todo el periodo
Plazo : 5 aftos
AMORTIZACION PAGO INTERESES  FINANCIAMIENTO  AMORTIZACION
CREDITO ORIG. PROPUESTO DEVENGADOS ADICIONAL FINANCIERA SALDO
ADICIONAL
() (2) (3) {4) (5) (6}
0 o0 0.0 0.0 0.0 0.0 100.0
1 200 30.0 500 40.0 0.0 1200
2 200 45.0 60.0 330 0.0 1330
3 00 67.5 67.5 20.0 0.0 1350
4 200 1013 6735 138 13.8 toLy
5 200 1319 506 0.0 213 0.0

Columna ( 1) queda determinada por la cantidad que se acuerde amortizar en cada periodo. En este
caso se suponen $20.0 millones por afie
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Columna ( 2 ) el pago propuesto es el resultado de multipticar la amortizacion del crédito original del
periodo por el factor de actualizacion que se calcula por (1 +1 )™ por ejemplo para ¢l tercer afio se
tendria:

Fy=20(1+05)

Fy= 67.5

Columna ( 3 ) el interés devengado es el resultado de aplicar la tasa de interés al saldo insoluto del
periodo (n-1}.

Columna ( 4 ) cuando la suma de la amortizacién del crédito original mas el interés devengado sea
superior al pago propuesto, habria necesidad de un financiamiento adicional, que sera igual al monto de
la diferenciacion obtenida.

Columna ( 5) cuando el pago propuesto sea superior a la suma de la amortizacion del crédito onginal
mas el interés devengado, habra una amortizacion del financiamiento adicional cuya magnitud es igual a
la diferenciacion obtenida.

Columna { 6) el saldo final de cada periodo, es el resultado de agregar al saldo del periodo anterior el
financiamiento adicional, menos la amortizacién de! crédito original y la del financiamiento adicional.

Determinacién de Ia formula general para la aplicacién del sistema de pagos a valor presente.

Para este trabajo el ejemplo que se ha utilizado para mostrar la metologia de célculo
es un caso particufar del SPVP, en el que las amortizaciones y la tasa de interés son constantes y no se
incorpora periodo de gracia para Ia totalidad de los intereses, En la préctica es obvio que las tasas de
interés son variables, al igual que la capacidad de generacién de recursos por parte de las empresas. Por
tanto, es necesario el planteamiento de esquemas de amortizacion acordes a su capacidad de pago.

Es precisamente necesario que para la aplicacion del SPVP en la practica se defina
una formula general para tasas variables.

Asi pues, si se deposita una cantidad ( A }, a una tasa de interés ( i), al final del
primer aflo se tendria:
Fi=A((l+i,)

Si durante el segundo periodo los intereses se cobran a una tasa i,, selendria:
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F, = F, (1 +i;)

Fr=A(l+i) (1+i)

Por lo tanto, por induccién a la formula general quedaria de la siguiente manera:
Fa= Ag (141 ) (1+h) .o (1+4)

Donde :

F, = Valor futuro de la amortizacion propuesta en ¢l periodo n.

A, = Valordela amortizacion del crédito original propuesta para el periodo n.
i, = Tasa de interés en periodo n.
GRAFICAMENTE, LA COMPARACION DEL SISTEMA TRADICIONAL
CON EL SPVP, SE OBSERVA DE LA SIGUIENTE MANERA
AMORTIZACION VALOR PRESENTE
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El sistema SPVP como muestra la grafica, es una opcion para las empresas con
proyectos en desarrollo en los tiempos actuales, ya que en etapas de alta inflacion y, como consecuencia
de altas tasas de interés, no se resuelve un problema de costo financiero dando plazos de gracia y
amortizacion del capital exageradamente amplios; la solucion esta, en la forma de pagar los intereses, de
tal manera, que al inicio de} proyecto las amortizaciones no presenten un obsticulo en el desarrollo det
mismo..

E! SPVP mantiene durante mas tiempo el valor actual del saldo insoluto del
crédito, situacion que concuerda con lo analizado en la perspectiva de una amortizacidn
significativamente menos acelerada al inicio del proyecto, ya que incorpora financiamientos adicionales
para el pago de tos intereses sin que esto signifique una deuda mayor, ya que el saldo insoluto disminuye
en términos de valor presente.

MODELQ FINANCIERO.

A la luz de lo anterior, la aplicacion del sistema de pagos a valor presente se
realizd mediante la solicitud de $§ 625,000.00 para apoyar el capital de trabajo permanente mediante
una apertura de crédito simple con garantia hipotecaria con amortizaciones y pagos de intereses en
forma trimestral. Y absir otro crédito para la reestructuracion de pasivos por $ 693,100.00 a través del
Promyp, con la graratia hipotecaria industrial. Los demés supuestos permanecen sin variacion,
generandose los siguientes estados financieros,
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FABRICAS TEXTILES, S.A. DE C.V.
SUMARIO FINANCIERO POR LOS PERIQDOS 1996-2000
BAJO LA MODALIDAD DE PAGOS CRECIENTES DEL SPVP

1996 1987 1988 1999 2000

— CONCEFTO
| ACTIVO TOTAL 4917024 7743485 9710221 11,431,183 12,464,688
’ CIRCULANTE 1,045,561 4644482  6,138259 6,809,889 4,857,590
FlIO 2,024,723 3,069,056 3,542,035 4,201,377 7.577,182
DIFERIDO 46,740 29,927 20,927 29,927 29,627
PASIVO TOTAL 1004808 2,750,840 2,757,556 2,468,515 795,624
CIRCULANTE 737,184 1,1053% 812,944 647,293 413,624
FlO 921,030  1,272.444 1,562,612 1,438,222 {0}
DIFERIDO 336,614 382,000 362,000 382,000 382,000
CAPITAL CONTABLE 2922218 4983625 6,952,865 8,662,678 11,669,075
RESULT. EJERCICIO 499,936 948,233 999,849 1,124,830 1,708,534
VENTAS NETAS 4,845,068 8,078,846 8,076,846 8,07¢,846 8,076,846
GASTOS DE VENTA 387115 617,115 617,115 817,115 617,115
GASTOS DE ADMON 384,779 594,779 594,779 594,779 594,779
GASTOS FINANC, 529,414 642 089 818,408 1,026,540 671,020
INVENTARIOS 0 870,000 870,000 870,000 870,000
CLIENTES ] 402,0600. 402,000 402,000 402,000

. BAZONES
CAPITAL DE TRABAJO 1,208,397 3,538,088 5325315 8,252,596 4,443 068

LIQUIDEZ 264 4.20 7.55 10.68 11.74
PRUEBA DEL ACIDO 284 341 6.48 9.32 0.64
APALANCAMIENTO 068 0.55 0.40 0.28 0.07
DEUDA 0.41 0.36 0.28 0.22 0.06
COBERTURA ACTIVO 2.46 2.81 3.52 4.51 15.67
PRODUCTIVIDAD 0.0 0.42 Q.10 0.10 0.14
LUCRATIVIDAD 0.10 0.12 .12 0.14 0.21
ESTRUCTURA CAPITAI 0.68 0.55 0.40 0.28 0.07
RENDIMIENTO 0.17 0.19 0.14 Q.13 0.15
GTOS FINANC/VTAS 0.11 o.cs 0.10 .13 0.08
— INDICADORES

DIAS CARTERA 0.00 17.82 17.62 17.82 17.92
DIAS INVENTARIO 0.00 9.28 928 §8.28 9.28
COBRANZA 0.00 0.05 0.05 0.05 0.05

CTAS. POR PAGAR 0.00 0.18 c.11 0.10 0.07
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FABRICAS TEXTILES, S.A. DEC.V.

ESTADO DE RESULTADOS POR LOS PERIODOS 1996-2000
“BAJO LA MODALIDAD DE PAGOS CRECIENTES DEL SPVP"

1896 1987 1088 1999 2000
VENTAS 4.845,089.07 8,078,84568 B5,076,84568 8,076845606 8,076,84566
MATERIA PRIMA 1,995,452.33 2,606,005.25 . 2,996,00525 2,996,005.25 2896,005.25
MANO DE OBRA 378,800.00 87807045 B878,978.45 87897845 B878,978.45
GASTOS DE FABRICA 43540000 981,05552 981,05552 98105552 981,055.52
COSTO DE VENTAS 2.809,742.33 4,856,030.22 4,856,039.22 4,856,039.22 4,856,039.22
UTILIDAD BRUTA 203532674 3.220,806.44 3,220,808.44 322080844 322080644
GASTOS DE VENTA 387,115.18  8i7,115142 817,115142 617,11512 81711512
GASTOS DE ADMON 384.778.91 58477891 50477891  504778.91  504,778.91
UT. DE OPERACION 1,263,432.65 2,008912.41 200851241 200891241 2,008912.41
GTOS. FINANCIEROS 520,414.00 64208887 B818,407.82 102654020 671,020.07
PROD. FINANCIEROS 182,400.00 32268000 589,500.00 1,035222.00 1,745500.00
UT.ANTES DE IMPTOS $16,418.65 1,688,583.54 1,780,004.59 2,017,504.21 3,083,392.34
ISR 311,582.34 574,118.40 608,601.56 6€85982.03 1,048,353.40
I. ACTIVO 31,587.01 33,145.80 38,253.97 45,374.87 81,833,57
PTU 73,313 135,087  143,200.37 16140754  246,671.39
UTILIDAD NETA 490,035.81 94623285 099,048.60 1,124,820.77 1708,533.99

CONSIDERACIONES: Para el ISR se toma el 34%; para el | Activo el 1.8%; Para el reparto de utilidades el g
OBSERVACIONES: Se manejan precios constantes, en un escenario dptimista de acuerdo a la circunstancias
del momento actual en ef Ambito econdmico, palitico y social. Y de acuerdo a los especialistas, que mantends
por un largo perfodo. | |




e ACTIVO
CIRCULANTE
CAJA
BANCOS
DEUDORES DIV.
INVENTARIO

suma

ELG

EQ. TRANSPORTE

depreciacion

MAQ. Y EQUIPO

depreciacién

MUEBLES Y ENSERES

depreciacién

TERRENO

REV. ACTIVO FIJO
suma

DIFERIDO

GTOS. INSTALACION

amortizacién

GTOS. ORGANIZACION

amortizacion

ASESORIA TECNICA

suma
Activo Total

0 PASIVO
CIRCULANTE

PROVEEDORES

DOCTOS.POR PAG.

IMPTOS. POR PAGAR
suma

o
BANCO A LP.

OTROS
Pasivo Total

CAPITAL SOCIAL

SUPERAVIT REV.
RDO. DEL EJERCICIO
RDOS. EJERC. ANTER,
RESERVA LEGAL
suma

Pasivo y Capital

FABRICAS TEXTILES., S.A. DEC.V.
BALANCE GENERAL POR LOS PERIODOS 19896-2000
BAJO LA MODALIDAD DE PAGOS CRECIENTES DEL SPVP

1996 1997 1998 1999 2000
1,876,461 2,896,425 4,546,276 5,285,146 3,189,710
69,080 376,057 319,083 342,743 395,880
402,000 402,000 402,000 402,600

870,000 870,000 870,000 870,000

1,945,581 4,644,482 6,138,259 6,899 889 4,857,580
214,615 214,615 214,615 214615 214,815
53,653 107,308 180,859 214815 214 815
1,145,562 1,145,652 1,145,552 1,145,552 1,145,652
229,107 343,862 458,218 572,773 687,328
218,770 218,770 218,770 216,770 216,770
21,677 43,354 65,031 86,708 108,385
488,600 1,857,002 5,299,414

1,652,223 1,886,441 2,160,405 1,841,444 1,711,189
2,924,723 3,060,056 3,542,035 4,201,377 7,577,182
17,037 21 ,667 21,687 21,687 21,6887
1,079 1.079 1.07¢ 1,079 1,079
8,757 9,757 9,757 8,757 8,757

428 438 438 438 438

22,483

46,740 29,927 20,927 20,927 20,927
4,917,024 7,743,485 9,710,221 11,131,183 12,464,600
491,920 338,002 311,065 216,020

693,100 554,476 415,852 217228 138,804
44,064 59,000 58,000 59,000 59,000
737,184 1,105,398 812,944 647,293 413,624
921,030 1,272,444 1,562,612 1,430,222 Q)
338,614 382,000 382,000 382,000 382,000
1,994,808 2,756,840 2,767,558 2,468,515 785,624
849,000 649,000 649,000 649,000 648,000
1,662,223 1,886,441 2,180,405 1,841,444 1,711,158
916,418 1,688,584 1,760,005 2,017,584 3,083,392
(341.247) 575,172 2,283,755 4,053,760 6,071,354
45,821 84,429 89,500 100,880 154,170
2,822.216 4,083,625 6,952,685 8,662,678 11,609,075
4,817,024 7,743,465 9,710,221 11,131,183 12,464,899
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1 ENTRADAS
APORTACIONES
CREDITO BANC.
VENTAS CONTADO
IVA POR COBRAR
CAJA INICIAL

2 SALIDAS
INVERSION FIJA
INVERSION DIFERI.
INVENTARIOS
MATERIA PRIMA
COSTO PRODUCE.
GASTOS ADMON,
GASTOS VENTA
GTOS. FINANC.
PTU

ISR

IMPTC ACTIVO
PROVEEDORES
ACREEDORES
BANCO
AMORTIZACIONES
DOCTOS.x PAG.

SALDO (1-2)

FLUJO DE EFECTIVO POR LOS EJERCICIOS 1996-2000
METODO PAGOS CRECIENTES DEL SPVYP

444,713
79,000

365,713

326,087

271,080

§5,007

118,626

TEXTILES NACIONALES, §. A. DE C.V.

1996

7,181,485
570,000
921,030

4,845,068
728,760
118,626

5,305,004
418,510
0

1,695,452
814,290
384,779
387,115
520,414

73313
311,582
31,587
0
55,007
Q
305,954

1,876,451

1997
11,974,908

1,272,444
7,674,846
1.151,227
1,876,481

8,978,672
0

0

398,920
2,896,005
1.860,034
594,779
817,115
642,889
135,087
574,118
33,148
491,620

495,830
138,620

2,996,425

74

1998
13,385,110

1,562,612
7,674,848
1,151,227
2,996,425

8,838,834
0
0

2,896,005
1,880,034
594,779
817,115
818,408
143,200
608,802
38,254
338,092

885,725
138,620

4,546,276

1999
14,811,571

1,439,222
71.674846
1,151,227
4,546,276

9,526,426
0
0

2,996,005
1,860,034
504,770
617,115
1.026,540
161,408
685,082
45,375
311,085

213,890
875613
138,620

5,285,148

2000
14,111,219

Q)
7,874,848
1,151,227
5,285,146

10,921,509
0
0

2,998,005
1,880,034
594,779
617,115
671,020
248,671
1,048,353
81,834
216,020

1,439,212
1,011,845
138,620

3,189,710



FABRICAS TEXTILES, S.A, DE C.V.
TABLA DE AMORTIZACION DE LA APERTURA DEL CREDITO SIMPLE
MONTO: $625,000.00 PLAZO: 5§ ANOS TASA: 80.00% MODAUD:SPVP

AMORTIZA PAGO INTERESES FINANCIAMIE AMOTIZAC SALDO

CIONES PROPUESTO ADICIONAL ADICIONAL 625,000.00

1 31,250.00  36.250.00 100.000.00 85,000.00 688,750.00
2 31,250.00 42,050.00 110,200.00 99,400.00 756,800.00
3 3125000 46,778.00 121,104.00 103,576.00 829,226.00
4 31,250.00 56,582.43 13267618 107,343.68 905,319.68
5 31,250.00 6562568 144,851.15  110,465.47 984,535.15
6 31,250.00 76,137.39 15752562 112638.24 1,065,023.39
7 31,250.00 8831837 170,547.74 113,478.38 1.148,151.77
8 31,250.00 10245047 183,704.28 112503.81 1,229,405.58
8 31,250.00 11884254 196,704.88  106,112.36 1,307,267 94
10 31,250.00 137,857.35 209,162.87  102,555.52 1,378,573.46
" 31,250.00 150,914.52 220,571.75 81,807.23 1,430,230.69
12 31,250.00 185,500.85 230,276.91 76,026.07 ' 1,484,006.76
13 31,250.00 21518088 237,441.08 53,510.10 1.506,266.86
14 31,250.00 249.6809.94 241,002.70 2264276 1.497,659.62
15 31,250.00 288,547.53 239,625.54 18,871.89 1,447,737.83
18 31,250.00 2335,875.13 231,638.02 72,887.11  1,343,500.52
17 31,250.00 28961515 214,960.08 143,405.07 1,168,845.45
18 31,250.00 45195358 187.015.27 . 233,888.30 903,807.15
19 31,250.00 52426615 144,625.14 348,291.00 524,266.15
20 31,250.00 608,148.73  83.882.58 493,016.15 (0.00)

SUMA 625.000.00 4,182,515.83 3,557.515.79 1,310,150.62 1,310,159.62
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SUMARIA DE PAGOS DE CAPITAL Y GASTOS FINANCIEROS PROYECTADOS

FABRICAS TEXTILES. S.A. DEC.V.

BAJO LA MODALIDAD DE PAGOS CRECIENTES DEL SPVP

PAGOS DE CAPITAL
HABILITACION
REFINANCIAMIENTO

AMORTIZACION
REFACCIONARIO

suma

GASTOS FINANCIEROS

HABILITACION
REFACCIONARIO
REFINANCIAMIENTO

suma

1896 1987 1998 1999 2000
13862400 13862400 138,624.00 138,624.00
421,02985 476 414.13  415,167.87 90,500.00
88,889.74 1,314.212.18
125,000.00 12500000 12500000 12500000  125,000.00
548,020.85 74003813  678.791.87  443013.74 1,577,838.16
470,753.52 43544599 34120257  152,885.72 40,537.00
463908018 B856828.79 856,716.42 949.707.34  630,483.07
405,31968 44008591  379.601.17 76,152.86
520414.00 _642088.87 81840782 102654020 671020.07




I 4 CUADROQ COMPARATIVO DE ALTERNATIVAS

Pareceria, segin se ha tratado la presentacién de las alternativas, que el
desenvolvimiento de los modelos y de sus bases de funcionamiento han sido planeadas de manera
sencilla. Sin embargo, la intencion principal al abordar este punto es analizar en dichos modelos en
forma clara y concisa aquellas formulas de funcionamienito definidas.

Cada una de las alternativas se hizo considerando los beneficios en términos de
fiquidez, rentabilidad, fuerzas y debilidades que las afecta. Las razones financieras suminisiran
eficientemente una gran cantidad de informacién con respecto a la condicion de la compafiia. El valor de
una razén comparada con un rango de valores sirve como un indicador significativo de la salud
financiera de la empresa, asi como un medio para detectar ireas de problemas inminentes

Como resultado de lo anterior, y para fines de esta exposicion, se elaboraron gréficas
basadas sobre los principales indicadores que presentan el impacto de la aplicacién de los diferentes
modelos.

Estas graficas consisten en términos generales en:
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A) CAPITAL DE TRABAJO

Contar con los recursos econémicos suficientes, para el ciclo operativo de la empresa,
darén como resultado los recursos, materiales, humanos, financieros y de conocimiento del siguiente
ciclo y cada vez que se cumplan éstos, deber haber mayor reinversion y por ende mayor disponibilidad,
pues al expanderse una empresa requiere mas  insumos, de lo "normal®, porque debe hacer un esfuerzo
adicional, durante el periodo que requiera su proyecto para alcanzar su madurez.

La sensibilidad de éste calculo depende:
a) La politica de ventas de !a empresa(ventas-efectivo); b)La necesidad de mantener inventarios; c} El
tiempo que tarda el ciclo productivo(dinero-praduccion-ventas), d) La posibilidad de obtener crédito de
proveedores.

Vemos que en el primer modelo al principio tiene nimeros aceptables pero no suficientes
para propiciar un crecimiento sostenido. Es muy lento su desarrollo, tarda mucho en generar los
TECUrsos Necesarios.

En el segundo modelo, los nimeros reflejan una mayor aceptacion perc no es sino hasta
el dltimo afio cuando tiene un nivel suficiente, sélo que tedricamente porque en la realidad estaria muy
dificil esperar hasta al final para ver si un proyecto funciona o no.

Respecto al tercer modelo, desde un inicio, marca la pauta de crecimiento que se sostiene
hasta el altimo afio, permitiéndole mantener una situacion solida, durante todo el proyecto.
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B) INDICE DE LIQUIDEZ

Este indice significa la capacidad de pago que tienc una empresa para cubrir sus
necesidades a corto plazo, esta razén parficularmente interese a los acreedores de corto plazo de la
compafiia. si la razon es baja la empresa tiene dificultad en cumplir sus compromisos cuando venzan, si
es muy alta, la empresa tienen una inversion excesiva en activos corrientes o esta subutilizando el
crédito, una razon baja significa que una o més de las deudas y/o cuentas por pagar se debieran redudir.

Como puede observarse, la liquidez derivada del sistema tradicional tiende a
desarrollarse paulatinamente, afectando el proyecto desde su inicio, asi mismo, en el modelo trimestral
se manifiesta en términos similares, presentado una leve mejotia, sin que esto signifique el fogro de una
liquidez apropiada para el desarrollo del proyecto, en cambio en el SPVP el desarrollo es otro, desde el
inicio inyecta al proyecto de liquidez necesaria para preparar el crecimiento sostenido de la empresa, lo
que significa que habri recursos disponibles para abrir otra fuente de ingresos, como puede ser un
portafolio de inversiones. Es al final del proyecto, cuando este indice baja porque es cuando se cubre la
mayor parte del crédito, siginifica que la empresa esta solida, para enfrentar esta fuerte erogacién,
practicamente le afecta, o muy poco o nada.

Por lo que se estima que el impacto de Ia operacitn de la empresa se ubicaria en un
grado de riesgo moderado a bajo, en las dos primeras alternativas, en lo referente a la tercera opcitn se
estima que no existe riesgo.

La aplicacién del apoyo solicitado a través del SP.V.P, viene a redituar el
fortalecimiento de este indice donde se permite la madurez del proyecto & través del refinanciamiento de
intereses, y la distribucién de las amortizaciones en términos de valor presente.

Esto ofrece la alternativa de planear una estricta vigilancia y seguimiento de la
aplicacion de los recursos en apoyo a la solucidn de sus problemas financieros, especialmente si se
requiere estar en posibilidades no sélo de cubrir los ltimos pagos de la serie, sino ademas, ser eficientes
permanentemente, como se observa en el afio 2000.
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C) PRUEBA DEL ACIDO

Para que todo proyecto madure, requiere de capital de trabajo, que implica la
. asignacion de recursos en adquisicion de inventarios y de! financiamiento a los clientes que consumiran
el producto, cuentas que en el balance representan recursos de menor disponibilidad.

Este indice mide la capacidad de la empresa, para cumplir las obligaciones a corto
plazo a partir de sus activos mas liquidos, excluye los inventarios porque no son extremadamente
liquidos, ademas puede haber demoras en la cobranza, que se pueden vender pero serd a menor precio,
por medio del factoraje financiero. ’

En los difererentes modelos, se manejo como primordial, cubrir las necesidades de
inventario para satisfacer los requerimientos de produccion, tanto de los procesos nuevos como los
convencionales.

Es por ello que al aplicar la férmula de la prucba del &cido en la liquidez de la
empresa, ésta abajo en niveles, al principio del proyecto de los dos primeros modelos, mejorando ambos
en el cuarto afto, sin que esto siginifique que podria obtener buenos resultados, porque para poder llegar
al cuarto sin descalabros econdmicos es muy dificil de lograr en el transcurso del tiempo.

Con esto se confirma, la dificultad de los primeros modelos, ya que no obstante dicha
reestructuracion, su prueba del icido, refleja el efecto de la amortizacion anticipada de los créditos.

Por su parte como resultado de la aplicacion del SP.VP., como método de
amortizacion, apoya la aplicacion de recursos al capital de trabajo permanente, mejorando en forma
sustancial la capacidad de pago de la empresa y su fuerza econdmica y financiera para hacer frente a sus
obligaciones, ademas le permite que su liquidez este sustentada en recursos de inmediata realizacién; en
¢l balance correspondiente se manejan los saldos importantes de tesoreria, derivados de que ya han sido
cubiertas las necesidades de capital de trabajo y parte de los excedentes se mantienen dentro de la
empresa con el fin de hacer freate al impacto final que se tendra con la amortizacion del crédito
solicitado.
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D) APALANCAMIENTO

Esta razon mide la deuda total de la empresa, refleja la capacidad de la empresa para
cumplir sus obligaciones de deuda a corto y largo plazo, esta es importante para los acreedores, es ls
capacidad de las utilidades de la empresa para soportar cargos por interés y otros Cargos fijos, e indican
si existen suficientes activos para pagar la deuda en caso de liquidacion, la inversion de los accionistas
también esta en juego.

Cuanto mas pronésticable sean los retomos de la empresa, mayor serd la deuda
aceptable, ya que la empresa estars con menor probabilidad de ser sorprendida por circunstancias que le
impidan cumplir sus obligaciones de deuda, proteccion a sus posiciones mis alta tasa, mas alld de cierto
punto, |z empresa no estara en capacidad de tomar prestado mas.

Tanto en &l primero como en el segundo modelo, ¢l endeudamiento se convierte en un
gran obsticulo, al no generar los recursos necesarios para su cobertura, aunque va disminuyendo el
indice, el nivel aceptable que logra en el cuarto afio ya es muy tarde, porque en ese momento ¢l proyecto
ya paso por €l mayor proceso, es decir, si logro crecer, debi6 de ser en tos primero afios, no en los
ultimos. En el tercer modelo también los numeros son altos, pero con la salvedad que en éste si se
generan los recursos suficientes para cubrir.
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E) GASTOS FINANCIEROS

Al no poder finiquitar los pasivos acumulados, se tuvo que tomar la decision de
restructurarlos y ademas requerir de un préstramo de habilitacion, lo que significo mayor carga
financiera a una tasa muy alta. Los gastos financieros representan en un momento, una barrera para la
operacion diaria de la empresa, como para el crecimiento del proyecto

En el primero y segundo modelo, el pago de intereses en forma mensua! o trimestral son
fuertes y se tienen que pagar, lo que significa desembolsos grandes, que van disminuyendo lentamente
conforme pasa el tiempo y puede ser que la empresa no se encuentre en disponibilidad de pagar y
afectars el proyecto, en este caso si alcanzan a generar para apenas cubrir. En ei tercer modelo,
afortunadamente €l sistema de pagos a valor presente permite pagar poco durante el periodo de
crecimiento y madurez del proyecto, lo que hace que genere los ingresos suficientes que al no ser
utilizados en el pago del servicio de la deuda, se utilizan en instrumentos de inversién y crear otra fuente
de ingresos, y se paga la carga fuerte al final del proyecto lo que permite su crecmiento definitivo.
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F) LUCRATIVIDAD

Por toda inversion que se realiza por pequefia que sea, se espera el respectivo premio
economico por haber corrido el riesgo, si invertimos en una institucion financiera o en cualqueir
instrumento del portafolio de inversiones la ganancia estd segura y el rendimiento serd menor que si
invirtiéramos en una empresa ya que la ganacia dependera de los vaivénes del medio ambiente imemo y
externo.

No es malo perseguir el lucro, lo que es negativo es ¢l exceso como todo, pero cuando los
empresarios deciden confiar en el pais y en su proyecto traen més beneficios y ;por que no habrian ellos
de beneficiarse también con sus utilidades? si lo que hacen es abrir fuentes de trabajo y coadyuvar a la
economia nacional.

Asi, las personas que se animan a arriesgar su dinero, consideran toda la infosmacion
disponible que les de una orientacién mas cercana de lo que se trata el proyecto de inversion, y como se
comportara a través del tiempo, lo que les ayudaré a tomar una decision.

Tanto en el primero como en el segundo modelo la lucratiidad es minima y aumenta en e
segundo aflo y decrece después permanentemente, lo que hace més evidente que el tercer modelo micia
con un buen indice, que disminuye en la etapa de los pagos mas fuertes de capital e intereses por las
caracteristicas del sistema de pagos a valor presente, creciendo después permanentemente, lo contrario
de los dos anteriores.
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G) RENDIMIENTO

Este término es muy usado para reflejar la conveniencia o no de llevar a cabo una inversidn,
si es rentable es aceptable y viceversa, tanto en proyectos con fines de lucro, como en proyectos con
fines sociales.

Sin embargo, la definicion de qué es rentable se relaciona con dos grandes componentes, las
utilidades o beneficios y las inversiones mismas, en relacion a un patron establecido o definido
previamente.

La rentabilidad se entiende como la bisqueda y obtencién de méximas utilidades con
respecto 2 un volumen de inversién dado. La maximizacion de esta relacion aumenta la rentabilidad con
respecto al parametro fijado, esto es, muchos beneficios con pocos desembolsos, y a la inversa, la
minimizacion de dicha relacién disminuye la rentabilidad. Las utilidades o beneficios pueden ser de tipo
eco-financiero y / eco-social y €l pardmetro de comparacion generalmente es un costo de oportunidad.

Asi para que las inversiones resulten rentables deben aumentar ingresos (mayor rotacion)
y/o reducir costos (mayor margen) y deben estar protegidas con respecto a la inflacién obteniendo
beneficios por encima de ésta y en forma répida, por lo que también siempre estd aparejado un riesgo.

En el primer y segundo modelo el rendimiento se ve afectado por los gastos financieros, sin
lograr una mejoria significativa, respecto del-tercer modelo, su indice muestra una alta rentabilidad
desde el inici6, 1o que con una administracion eficiente continuard.

Las razones de actividad muestran ta intensidad con la cual, 1a empresa utiliza sus activos para
la generacion de ventas, indican si las inversiones de la empresa en activos de largo y corto plazo son
muy pequefias o muy altas, si es muy alta los fondos ligados a ese activo se debieran utilizar para
propositos inmediatos més productivos, prodria beneficiarse de un aumento de inventarios.

La rotacion de inventarios es igual al costo de los bienes vendidos, dividido por el inventario
promedio si los inventarios son valorados en términos de su costo se utiliza el costo de los bienes
vendidos y no las ventas. El inventario absorbe las fluctuaciones en entregas para evitar inventarios
agotados, una baja rotacién imphica una gran inversion en inventarios relativo a la cantidad necesaria
para servir ventas, el exceso ata los recursos improductivamente, de otro lado una alta rotacion de
inventarios significa inventarios muy pequefios y podria ser que la empresa se queda constantemente sin
inventarios (inventarios agotados) y por consiguiente perdiendo clientes, €l objetivo es mantener un nivel
de imventario relativo a las ventas que no sea excesivo, pero al mismo tiempo suficiente para cumplir las
necesidades de los clientes.
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Una porcion sustancial de los negocios son las mercancia con ordenes especiales, que no estan
inventariadas, por eso la rotacion mis apropiada es més alta, utilizados con eficiencia excepcional.

El periodo promedic de cobro es una medida de cuanto tiempo toma desde el momento en que
se efectiia la venta hasta en momento en que se cobra el efectivo de los clientes, refleja 1a eficiencig de
cobranza y la politica de crédito de la empresa.

Si & los clientes se les d4 méas tiempo para pagar la razén serd mayor, un periodo largo no
necesariamente es negativo, porque si se Optara por una rigurosa politica de cobranza, podria llevar a
una reduccion de ventas,

Una politica de cobro floja s un costo para la empresa . Cuanto mas proato la empresa reciba
el efectivo de las ventas tanto més pronto podra colocar el dinero a trabajar ganando interés, €l costo de
un periodo de cobro prolongado es un retomo pérdido en esos fondos.

Analizando lo anerior, lo mejor es diseflar un sistema de cobranza conveniente a nuestras
condiciones del ciclo operativo de la empresa.
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CONCLUSIONES

La toma de decisién en esta situacion, dependera de la opcion, que resulte mas viable y
factible, dato que se tomara después del estudio del anilisis financiero.

Los dos primeros modelos no demuestran un desarrollo que le permita al proyecto un
crecimiento que asegure su éxito. Por otra pare ol tercer modelo, si cumple las expectativas de un
crecimiento sostenido:

a) Creando el ahorro interno

b) Los accionistas no tienen que contribuir, més de los necesario

c) Se capitalizan las utilidades, adquiriendo activos

d) Las utilidades se distribuyen hacia el activo circulante cuando se necesita efectivo para el ciclo
operativo.

Por lo expuesto anteriormente, la opcion que ofrece un margen de seguridad y garantia
de éxito es el tercer modelo.

La economia mexicana actualmente se encuentre insertada en la globalizacion mundial, en
donde las economias mas fuertes, compiten por abarcar cada vez mas, tanto los mercados de capitales
como los mercados de bienes de consumo y produccion, asi como ahora los servicios, nos damos cuenta
que con cficiencia estas empresas quieren introducirse en los campos que se pueda y les convenga.

Partiendo de lo anterior, la competencia para las empresas nacionales, privadas como
gubernamentales, tienen un reto y compromiso muy grande, no solo competir en ¢l mercado interior,
con empresas nacionales sino con las extranjeras y en el exterior cumplir con los requisitos de los mas
exigentes consumidores, que solicitan un nivel determinado de calidad al mejor precio.

La Ginica forma de salir adelante es con el trabajo y esfuerzo conjunto donde la sinegia y
cohesion de grupos, pueden dar como resultado la alta productividad muy necesaria en nuestros dias
para lograr, la eficiencia y eficacia de las empresas nacionales que las hagan competitivas a nivel
mundial. Globalizacién, significa competir en igualdad de condiciones, cosa que no ocurre con México,
estamos totalmente en deventaja competitiva, sin embargo, permanecer en el mercado y estar concientes
de ello, hace que las empresas den en ocasiones hasta el triple del esfuerzo por conseguir sus metas.
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De manera que, la decisiones que tomemos con respecto a nuestra empresa deben ser las
mas cercanas al éxito esperado, en el trabajo que nos ocupa, las decisiones financieras son de las mis
importantes, debemos estar preparados para cualquier hecho externo que ocurra, implantando el sistema
de contingencias, y ast poder evitar sorpresas inesperadas.

La responsabilidad del gobiemno como solucionador, es ofrecer opciones viables y factibles,
en todos los entornos, tanto financiero, legal, jutidico, econdmico, administrativo, fiscal y la tan temida
tramitologia, a la gran mayoria de las empresa, no buscando la tan cacareada igualdad de oportunidades,
sino mas bien, buscando el crecimiento sostenido de las empresas que al final son las generadoras de
riqueza, que dan empleos y apoyo a la comunidad a la que pertenece y al mismo tiempo apuntalando la
econotnia nacional.

Debe entenderse que el crecimiento sostenido de un pais y de las empresas privadas, se da
solamente a través del aborro interno, sin tener que recurrir al endeudamiento mas alld de lo permisible.

Una inversion inteligente requiere una base que la justifique, dicha base es un proyecto bien
estructurado y evaluado.  La toma de decisiones, respecto z la actividad de invertir, en determinado
proyecto siempre debe recaer, en un grupo multidisciplinario, que cuente con ia mayor cantidad de
informacién posible.

La intencién del presente trabajo es dar uns pequefia muestra del potencial financiero que
representa financiarse con una institucién como 10 es NAFIN, cuy6 propdsito no se cumple la mayoria
de las veces ya sea, por falta de informacion de los intermediarios hacia los clientes finales o bien porque
las empresas carecen de una planeacion bien estructurada de lo que desean, tomando en cuenta, sus
puntos débiles y los puntos fuertes en un entorno altamente riesgoso, con un medio ambiente
competitivo y lieno de retos. Uno de los porques NAFIN no lfegaba a las empresas micro y pequeiias
era el favoritismo con que contaban las grandes empresas, ahora eso se ha coregido y actualmente
NAFIN da apoyo a las micro y pequefias empresas que por Su nilmero representan un peso muy grande
de 1a actividad productiva en el pais. :

Un proyecto financiero es un traje a la medida, sin modas ni inclinaciones especiales, se
hace exlusivamente para el cliente soficitante, para otro no le funcionard, porque no se estan tomando
sus mimeros, datos e informacion en general.
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