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La crisis de la economia mexicana de 1995 no tiene precedentes en la historia
contemporanea del pais y afecté de manera severa la estrutura y operacion del
sistema financiero, que se habia mantenido a salvo incluso en los momentos mas
dificiles de otras crisis, como la de 1982. Sin embargo, la coyuntura actual ha sacado
a la luz diversos problemas que la banca mantuvo ocultos durante muchos afios,
sobre todo, por la situacion del entorno que es totalmente diferente. Por ejemplo,
antes no existia una economia tan abierta y desreglamentada como la actual, el
proceso de globalizacidn no habia madurado y las competencias interna y mundial

eran limitadas.

Durante los ochenta, la banca mexicana disfruté de una gran proteccion
contra la competencia. Los clevados encajes legales para financiar ¢l Gobiemno,
junto con una escasa demanda de recursos para inversion, contribuyd a que el riesgo
crediticio fuera minimo, al mismo tiempo que la funcion del analisis de crédito se
debilité en las instituciones bancarias. Por ello, cuando a principios del decenio en
curso se recuperd la economia y se inicid el proceso de desregulacién del sistema
financiero, fueron evidentes las deficiencias de la banca en su capacidad para

evaluar el riesgo crediticio.

Los neobanqueros por su origen institucional ( casas de bolsa ). no aportaron
el Know-How en materia crediticia, factor que no ayudd a detectar y prevenir
oportunamente los viejos y nuevos problemas de cartera vencida. Adicionalmente,
distorsionaron el concepto original del riesgo por privilegiar la rentabilidad de corto
plazo y las operaciones especulativas de banca de inversion, en detnimento de las
necesidades del mercado v de la relacidn costo/beneficio en el tiempo (mediano y

largo plazos).
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Bajo este contexto y ante la necesidad de rcentrenar a los funcionarios
bancarios en ¢l analisis del riesgo financiero, que es la hipdtesis de la que parte mi
trabajo de tesis, me propongo como objetivo principal de la presente investigacién
desarrollar una metodologia para el analisis del riesgo en el otorgamiento del crédito
bancario, especialmente el destinado a las empresas. La metodologia a proponer, no
pretende ser un manual de crédito, pero si busca tener un caracter practico, en el que
se conjuguen la teoria del riesgo con el anélisis macroeconomico y microecondmico,

este altimo reforzado con 1z utilizacién ¢ interpretacion de razones financieras.

Sin duda, disponer de una metodologia para el anélisis del riesgo crediticio,
permitira a los bancos mexicanos identificar los plazos mas adecuados para el
otorgamiento de los préstamos, asi como los nichos de mercado con mas
posibilidades de éxito. Ello reduce la posibilidad de elevados indices de cartera
vencida, que con los nuevos criterios de contabilidad representarian un verdadero
obsticulo para que la banca cumpla con su papel de promotor del crecimiento

econdmico.

Para cumplir con la hipdtesis y el objetivo de mi trabajo de investigacion, se
desarrollaran cuatro capitulos. En el primero, se comentard de manera breve la
evolu.cién y el desarroflo del sistema bancario mexicano desde la década de los
setenta hasta Ia crisis de 1995. Asimismo, se precisard que se entiende por
financiamiento y las fuentes de recursos de las empresas, con el fin de ubicar al
crédito bancario como una fuente externa de financiamiento y que para obtenerlo se
tienen que cumplir con ciertos requisitos, especialmente el de capacidad de pago. Es
precisamente ¢n esta parte, donde el riesgo es inherente, por lo que la metodotogia
que propongo no pretende eliminar los riesgos, pero'si minimizarlos, partiendo de su

conocimiento.



logica y aplicacion de estos elementos tedricos, ya que se pueden tener marcos
tedricos muy sélidos v profundos, pero si no se aplican de manera sencilla y practica

de nada sirven.

Disponer de una metodologia de medicion del riesgo crediticio es
fundamental, ya que tiene la ventaja de estandarizar de una manera logica y
ordenada criterios objetivos de decisién. Sin embargo, no es 1a \inica accion que se
debe fomar para una practica bancaria sana; esto es, se deben fortalecer los
mecanismos de supervision y regulacion por pare de las autoridades, ademas de ta
instrumentacion de politicas econdmicas consistentes. Lo anterior es clave para
evitar futyras quicbras bancanas, ya que la experiencia en el mundo indica que sus
principales causas han sido los cambios macroeconémicos adversos, escasa o mala
reguiacion de fa practica bancaria, mala administracién institucional y carencia o no

aplicacion de criterios objetivos de Ia medicion del riesgo.

Finalmente, debo reconocer que la metodologia propuesta en este documento
no es un todo acabado, por el contrario es ¢l inicio de un trabajo que requiere
mejorarse. En este sentido, la contribucidn profesional que hago es Ia de sentar las
bases y despertar la inquietud entre fos estudiantes de ecopomia en profundizar
sobre el analisis del riesgo, especialmente en materia del crédito bancario, Sobre
esto debe sefialar que, después de 16 afios de experiencia en esta actividad, es
necesario disponer de una metodologia de anélisis de riesgo, que por un lado permita
tomar decisiones objetivas y por otro facilite la capacitacién de las nuevas
generaciones de banqueros, Al mismo tiempo, debo sefialar que por mas sofisticados
que sean los modelos de medicion de riesgo, éstos jamas supliran al sentido comim

del tomar de decisiones.
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1.1. EL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO.-

Para entender el concepto de Banca es necesario establecer algunos elementos
que permitan ubicar a la Banca Comercial como parte del "Sistema Financiero". Este
tiene su eje central en la Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico, y el Banco de
México, también denominado Banco Central, el cual logra su independencia hasta el

afio de 1997.

Se considera que el sistema financiero mexicano desarrolla sus bases a fines
del siglo pasado y principios de éste, asi el sistema financiero posrevolucionario
generaliza previa autorizacion del Gobierno Federal la operacién de bancos,
empresas aseguradoras, organizaciones auxiliares de crédito y sociedades financieras
( anteriormente solo los bancos se sujetaban a dicha autorizacion). Posteriormente se
agregaron facultades regulatorias atribuibles a la Secretaria de Hacienda y Crédito

Publico y al Banco de México.

La legislacién aplicable a la banca ha experimentado diversos cambios,
utilizando alternadamente el concepto de concesidén a autorizacion, pero es hasta
1962, cuando se sustituye autorizacion por concesién con el propésito de sefialar que
se estaba en presencia de un servicio publico. Afios después se extiende a otros
intermediarios la aplicacion de concesion para evitar controversias mayores sobre las

facultades discrecionales del Gobierno Federal.

El Banco de México es quien define, en principio, la politica financiera.

A continuacién se presenta el cuadro de la estructura actual del Sistema

Financiero:



SISTEMA FINANCIERO MEXICANO

Secretaria de Hacienda v Crédito Pablico

Banco ds México ( independencia de la banca central }
]

] ]
Comisién Nacional Comision Nacional de Seguros
_ Bancaria y de Valores y Fianzas

Afore - Siafore \ /

Coordinadora de Organismos Supervisores de Servicios Financieros

/7

Instituciones Financieras Instituciones Financieras no Bancarias
Bancarias

CONSAR

Patronato del Ahorro Nacional

Aseguradoras y Afianzadoras
Sociedades Nacional Bolsa Mexicana de Valores
de Crédito |
Casa de Bolsa
Banca de Desarrollo 1
Especialista Bursatil
H
Banca Multiple Instituciones Indeval
de Crédito |
Socicdades de Inversion
Banca Miltiple l
i Cadeval
Citybank
Grupos f
Financieros Banco Obrero
I
Fobaproa

Organismos v actv.
de crédito.
Arrendadoras Financieras.
Sociedades de ahotro y préstamo,
Casas de cambio.
Uniones de crédite
Empresa de factoraje financiero
Almacenes generales de deposito




En la década de los setentas, la banca privada nicid su proceso de formacion
de bancos regionales, lo que provocd que instituciones bancarias pequefias se
fusionaran para lograr una mayor cobertura geografica; una competencia mas
equitativa denfro del mercado financiero y la mtegracién de sus servicios, ya que la
gran mayoria de sus actividades se Hevaban por separado. De esta forma se integro,
1a banca multiple comenz0 a operar diversos instrumentos de captacidn de recursos y
de concesion de créditos que les permitirian adaptarse a las cambiantes situaciones
del mercado. Durante estos afios la banca de fomento operaba casi exclusivamente

como banca de promocidn y desarrollo sin captar recursos del pablico.

En 1981 las autoridades financieras del pais otorgaron créditos a los bancos
que optaran por fusionarse o bien, que se convertiran en banca miiltiple. Para 1982,
practicamente todo el sistema de la banca privada estaba integrado por instituciones
financieras de banca multiples sumando un total de 37. Aunque, esto no evité que el
sistema financiero nacional comenzara a dejar de cumplir con varios de sus objetivos
esenciales, como la captacion de recursos que debia ser proporcional al crecimiento
de la actividad econdmica y la intermediacién financiera interna y con moneda
nacional. Asi, "la fuga de capitales empezé a acrecentarse de manera significativa en
1982, ya que la captacion de recursos era Hevada a cabo por las instituciones
financieras extranjeras y la intermediacién financiera local se desarrollaba en

délares."

En abril de 1982, un decreto presidencial anuncié nuevas y adicionales
medidas para afrontar la critica situacion econdmica, apuntalando la politica recesiva
y restrictiva. El gobierno pensaba que por la via del aumento de las tasas de interés y

la aceleracion del ritmo de devaluacién del tipo de cambio se podia evitar la

LTELLO, C La nacionalizacién de la banca en México. p 43




dolarizacion del sistema de captacién financiera, asi como la fuga de capitales. Sin
embargo, estas medidas no lograron su propésito, por lo que el Presidente Lopez
Portillo anunci6 los decretos de "Nacionalizacion de la Banca" (1 de Septiembre de
1982) y de Control Generalizado de Cambios, sefialando que la intencion era salvar
la estructura productiva, proporcionar los recursos financieros para seguir adelante y

detener la fuga de capitales.

Para 1983 el marco econémico estuvo dominado por un fuerte proceso
inflacionario y un ambiente general de inestabilidad financiera. Asi, la inflaciéon
registrada en el ailo, fue de 80.8 por ciento, cifra sin precedente en la historia

economica del pais.

Bajo este contexto, la politica monetaria se enfoco a controlar la liquidez y a
intentar revertir el proceso de desintermediacion financiera que originaron fa
estatizacion de la banca y la falta de confianza de los inversionistas. misma que s¢
reflejo en una fuerte contraccion de la actividad econdmica y en una espiral

inflacionaria en los afios siguientes.

Para 1987, la necesidad de encontrar una medida que atacara la inflacion,
que era el problema mas grave en ese momento, propicid la creacion del Pacto de
Solidaridad Econémica. En este pacto, ¢l sector financiero tuvo participacion
inmediata 2 través de la aplicacion de medidas crediticias tendientes a evitar las
presiones que podrian generar una liquidez excesiva. Se fijaron restricciones al
financiamiento otorgado por la Banca Multiple, excepto para el crédito al Gobiermno

Federal y renglones como vivienda y exportaciones manufactureras.



El privilegio del crédito al Gobierno Federal se debid, basicamente, a la
disminucion de la captacidn de dicho sector por causa de la disminucion de los
precios internacionales del petréleo y la ausencia de recursos crediticios

provenientes del exterior.

La politica de restriccién crediticia permanecié durante un importante
periodo, lo que iba en detrimento de Ia actividad del sector privado, ya que los
recursos crediticios con que la banca contaba eran destinados al Gobierno Federal

y/o a sectores considerados prioritarios como vivienda y sector agricola.

Asi entre 1982 y 1987, el porcentaje del crédito que recibid el gobieno de la
banca comercial se elevd del 27.7% a 33.53%, en tanto que el proveniente de la

banca de desarrollo paso de 46.9% a 62.2% del total, durante el mismo periodo.

La escasez de recursos crediticios para el sector privado preveia la necesidad
de una reestructuracién del sector financiero, de tal forma que en 1989 se llevd a
cabo un plan de innovacién y actualizacién del sector financiero, pues el dafio
causado al mismo por la reduccion sustancial en la captacion bancaria del afio previo
causo un profundo deterioro del crédito otorgado por la banca institucional al sector
privado. A partir de 1989, se empiezan a recuperar la demanda y asignacion del
crédito, gracias a la mayor certidumbre econdémica y financiera y, sobre todo a la
liberacion del régimen de inversién de la captacién tradicional de la banca, que

sustituyd al encaje legal por el coeficiente de liguidez.

El inicio de la aplicacion de un plan que permitiera la mnovacidon del sector
financiero, aunado al marce de confianza generalizada derivado de los términos de

negociacion de la deuda pablica externa, el sanecamiento de las finanzas publicas, el



incremento del precio internacional del petréleo y el ingreso de flujos de capital
provenientes del exterior, posibilitd el incrementé de la captacion global y sobre
todo de la Banca Multiple; lo que a su vez, produjo un crecimiento del

financiamiento interno.

Dicho crecimiento no solo se debid a la mayor captacion de 1a banca en forma
de ahorro, sino también a la mayor disposicion de recursos de la banca originada por
la sustitucion del régimen de inversion obligatoria por el de um coeficiente de

liquidez determinado.

Las condiciones que permitieron el crecimiento de financiamiento bancario al
sector privado se mantuvieron para los dos afios subsecuentes, por lo que el
financiamiento bancario intemo observd un crecimiento real muy considerable,
destacando los recursos destinados ai sector privado, derivados, principaimente, de

1a reduccion de los montos destinados al Gobiemo Federal.

Con la privatizacion de la banca en 1990, la recuperacion del financiamiento
bancario se reforzd, de tal suerte que para abril de 1992, el crédito otorgado por el
sisterna financiero al sector privado aumentd 30% anual, en tanto que el concedido

al sector pitblico disminuy6 19%.

El proceso de privatizacion de la banca tuvo su fundamento en el Ilamado
"Proceso de Desincorporacion de Empresas del Estado”, a la luz de menor

participacion del estado en la economia.

El proceso de desincorporacion de estas empresas y organismos paraestatales

del sector pGblico, practicamente dio inicio en el sexenio de Miguel de la Madnid



quien "liberé al Estado de 537 de las 1155 empresas que existian. En el periodo de
1988 @ 1994 aiin se heredaron 618 empresas de las cuales, a octubre del Gltimo afio
quedaron sdlo 210, mas 48 en proceso de venta."? Es necesario mencionar que de
diciembre de 1982 a 1994 se crearon 114 entidades paraestatales adicionales debido
al surgimiento de organismos encargados de Ia propia desincorporacidn, asi como la

creacion de nuevas empresas requeridas coyunturalmente.

Con los recursos obtenidos de la desincorporacién de empresas publicas, en
1990 se constituyé el "Fondo de Contingencia”, mismo que s6lo entre la venta de los
bancos y Teléfonos de México, obtuvo el 81.4% del total de sus recursos. Uno de
los principales argumentos para 1a venta de las empresas fue que esto Ie permitiria al
cstado grandes ahorros, sobre todo en gastos de inversion, debido a que ¢l gobierno
no contaba con el financiamiento necesario para modernizar las empresas y preferia

usar Sus Tecursos en atencion a programas sociales.

Es importante destacar que el principal objetivo de la politica monetaria a lo
largo del proceso de ajuste fue evitar movimientos bruscos del tipo de cambio
mediante una politica crediticia acorde con este fin. Por otro lado, las autoridades
monetarias pretendieron acelerar el proceso de reforma financiera para facilitar la
repatriacidn de capitales y apoyar la intermediacién financiera necesaria para
permitir que la economia respondiera a las nuevas oportunidades de inversidn, lo

cual no fue logrado.

Para 1993 continué significativamente el crecimiento en la demanda y
asignacion de crédito bancario. Sus saldos, incluso. representaron el 112% de la

captacion integral de la banca en 1993, el crédito crecié mas que el ahorro. El sector

% Presidencia de 1a Republica Criterios Generales de Politica Econgmica, p 43.




privado incrementd su posicién deudora con el sistema financiero. La banca, para
financiar el crecimiento del crédito, acudié al endeudamiento externo y a la
colocacién de valores en el extranjero. El crédito a las actividades empresariales y el

financiamiento 2 la vivienda fueron los de mayor crecimiento.

Pero el dinamico crecimiento del crédito se vié acompafiado de un aumento
de la cartera vencida, dada la falta de medicién del riesgo. Esta situacién se agravé
por los frutos ( alza de tasas de interés y contraccion econdmica ) de la devaluacion
de diciembre de 1994, lo que motivd la intervencion del Gobiemo Federal para

evitar la quiebra del sistema bancario.

Ante este panorama, desde 1995 se inicio un proceso de saneamiento del
sistema bancario del pais y de actualizacién de su marco regulatorio, entre lo que se
destacaron los nuevos criterios de contabilidad (USGAAP), cuyo impacto
fundamental es el llevar a cartera vencida el total del préstamo, después de tres
pagos vencidos no cubiertos. Ello sin duda obliga a las instituciones bancarias a ser
més cuidadosas en sus andlisis de riesgo financiero, tema principal del presente

trabajo de investigacion.

Aunado a ello, la reprivatizacion de la banca auspicic que algunas
instituciones de crédito, se otorgaran a agentes estratégicos del grupo en el poder, lo
cual ocasioné un severo anacronismo para el futuro de la banca privada, los bancos
se convirtieron en negocios personales, generandose multiples arbitrariedades en el
oforgamiento en los créditos, cuyo fin fue el autoprestamo (Banco Unidn, Grupo

Havre, Banpais y Grupo Abaco-Confia).
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Con el Tratado de Libre Comercio se manipulé al conjunto de los agentes
econdmicos a implementar una mayor deuda en délares bajo Ia condicién de una
economia competitiva, lo cual trajo por un lado Ia adquisicion de maquinaria y
equipo proveniente del exterior y por el otro, un congelamiento del aparato
productivo, a través de la importacién de productos terminados, 1o que ocasiond una

cconomia con proyectos sobre la base monetaria en délares.

La ingeniosa y vil estrategia de sobrevaluacién monetaria condujo al
desmoronamiento de parte del aparato productivo, asi como una fuerte inversion en

bienes de capital, financiados en délares, a pagarse con flujos de ingresos en pesos.

La cartera vencida a partir del afio de 1995 estuvo soportada en gran medida
en la falta de medicién del riesgo elemento fundamental para la elaboracién del
trabajo de tesis), asi como por politicas econémicas que pretendian ¢l ascenso del

nuevo grupo en ¢l poder.

Producto de 1a estrepitosa crisis de 1994, la Banca Mexicana se encontraba
con un aito indice de cartera vencida (en algunos casos llego a mas del 50% de la
cartera total de algunos Bancos), lo que ocasiond que el gobiemno interviniera,
comp}ando gran parte de ésta cartera emproblemada, a fin de poder disminuir la
carga de recuperacion crediticia, lo que permitiria por un lado sanear las finanzas de
los Bancos con recursos federales equivalentes a los 15 mil millones de délares al
cierre de 1997 mismo afio que se creo el Banco Fobaproa y por otro lado la medida

buscaria proteger el patrimonio de los ahorradores.

A continuaci6n se veran las cifras del FOBAPROA al cierre de 1996:
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FINANZAS PUBLICAS E INDICADORES MONETARIOS Y BURSATILES

Actividad Bancaria
Operaciones Financieras de la Banca Comercial
Recursos
Cartera de Crédito
Intereses Devengados Sobre Créditos
( Millones de N$ a Precios Corrientes )

PERIODO Venta de Cartera Reestructuracién de
a FOBAPROA Cartera UDIS

1994/12 ND ND
1995/01 ND ND
1995/02 ND ND
1995/03 ND ND
1995/04 ND ND
1995/05 ND ND
1995/06 12.460 1.903
1995/07 12.350 10.793
1995/08 12.461 27.855
1995/09 27.469 36.833
1995/10 24.594 59.453
1995/11 31.258 79.190
1995/12 71.771 97.955
1996/01

P/ 74.292 111.768
1996/02 75.697 123.987
1996/03 3.540 131.469
1996/04 102.618 141.655
1996/05 112.826 149,158
1996/06 119.774 155.955
1996/07 121.284 171.995
1996/08 135.950 183.624
1996/09 142.848 197.090
1996/10 156.511 203.803
1996/11 158.089 202.354
1996/12 179.706 203.877

p/ Cifras preliminares a partir de la fecha que se indica.
Fuente: Banco de México, Indicadores Econdmicos




Segin informacién de Banco de México se ha ido incrementando la compra
de cartera vencida por el gobiemo a los Bancos hasta el cierre de 1996 y la
tendencia a abril de 1998, segim reporta la Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico
la cifra de 568,000,000,000 de pesos, 1o que nos indica a un tipo de cambio de 9.00
pesos, que el total equivale alrededor de 63,000,000,000 de délares. Misma que
tendrd que evaluarse, con el fin de detectar las diferentes problematicas de cartera
vencida y que actualmente esta en la mesa de debates, si ademés ésta se convierte en

deuda piiblica, lo que seria un grave costo social.

Asimismo, en el siguiente cuadro se observa ia entrega de cartera por los
Bancos al FOBAPROA, asi como su participacién porcentual al cierre de 1997,

segin cifras tomadas del periédico El Financiero del dia 10 de noviembre de 1997.



TOTAL CARTERA VECIDA BRUTA

Avanzan vencimientos
Total cartera vencida bruta ( millones de pesos )

marzo, 97 junic, 97 septiembre, 97
Indice de 92,743.22 94,708.73 98,121.69
morosidad 7.84 7.69 7.83

En la mayoria de los bancos
Situacion a septiembre de 1997.
( Saldos comientes en millones de délares )

Cartera
vencida bruta

Promex 545043
Banamex 28.026.69
Bancomer 22.871.20
Bital 7.308.81
BanCrecer 11.623.38
Atléntico 4.457.39
Mercantil del Norte 2.364.60
Serfin 11.269.69
Santander 2.476.64
BBV 1.713.71
Inbursa 240.40
Citibank 196.26
Bajio 34.50
Inmex 10.05
Interacciones 67.85
Banregio 5.06
Mitel 4.59
Bansi 0.46

TOTAL 98,121,69

Indice
( morosidad )

22.92%
18.31%
14.39%
14.35%
14.17%
13.80%
11.45%
10.79%
5.62%
4.30%
2.65%
2.25%
2.03%
1.18%
1.15%
0.53%
0.39%
0.20%

7.83%




14

Con la creacion de las Afores a mediados del afio de 1997, se pretendia crear
un esquema de ahorro forzado (dado que ia mayoria de la poblacién Mexicana no
podria ahorrar), ademds de permitir que algunas instituciones financieras que

cuentan con un Afore propia se puedan financiar con recursos de menor costo a la

fecha.

Astmismo, ¢l subrayar que segiin inforres de Banco de México al cierre del
afio de 1997, la estructura del ahorro en México se mantenia en un 72% a menos de
un afio y la diferencia se encontraba en largo plazo, lo que ocasiona que gran parte
de la posicién de las instituciones involucradas en el crédito tengan resiricciones
para el financiamiento de proyectos de largo plazo, ya que el negocio de
intermediacién depende del comportamiento del ahorro. Lo anterior implica que para
financiar proyectos de largo plazo las instituciones financieras de crédito, busquen
otras alternativas o mecanismos como son: fondeos con lineas de bancos
corresponsales a nivel mundial; apoyos de recursos con lineas de EximBank (Bancas
de desarrollo de cualquier parte del mundo); bursatilizacién de carteras (que
significa empaquetar documentos de corto plazo y los fondean a mediano plazo) y

de esa manera subsanar fas brechas entre crédito y fondeo.

Las crisis recurrentes en la economia han sido la causa de la falta de
confianza de gran parte de los ahorradores, por consiguiente se generé con ello un
freno al desarrolio y crecimiento sostenido, sobre la base de encontrarse montada la
economia en un persistente proyecto de corto plazo, asi como la economia llamada
casino, que pretende mantenerse con la inversion de capitales golondrinos y
especulativos, que buscan la ansiosa y suculenta rentabilidad del corto plazo, lo que

demuestra un grave vicio en las tendencias del comportamiento econémico, que a la



par no infenta sacrificar grandes capitales a un proyecto de economia de largo

plazo.

Por tal motivo a continuacion se veran los mecanismos que obedecen a Ias

fuentes de financiamiento.

1.2. FUENTES DE FINANCIAMIENTO.-

Antes de precisar que entendemos por riesgo, conviene hacer algunas
reflexiones sobre las fuentes de financiamiento de las empresas, las cuales son el
sujeto de estudio sobre el que girard la metodologia de analisis de riesgo que

pretendo desarrollar en los proximos capitulos.

El término financiamiento implica el esfuerzo desarrollado, el medio con el
que cuentan los funcionarios de las empresas para obtener recursos, allegarse
fondos, medios de pago para cubrir sus necesidades de nuevos proyectos o la
adquisicion de los bienes suficientes para el adecuado cumplimiento de sus

objetivos.

El concepto de financiamiento hace resaltar la esencia de la funcion
financiera, en el sentido de mantener a la empresa abastecida de fondos suficientes y
necesarios para su adecuado funcionamiento, obteniéndolos de la mejor forma y

bajo las mejores condiciones posibles.

Es indudable que cualquier empresa necesita allegarse de fondos de origen
interno o externo, para lograr sus metas y proporcionar los rendimientos necesarios.

Para lograr esto es de vital importancia elaborar un plan financiero debidamente



trazado, ya que de lo contrario la empresa suftiria desequilibrios, que pondrian en

peligro su situacion financiera, con la paralizacidn total o parcial de sus operaciones.

Entre las fuentes de financiamiento internas destacan:

* Capital Propio.-

Representado por el valor nominal de las acciones, las reservas, el fondo de
amortizacion y la autofinanciacion.

Puede realizarse mediante aportaciones liquidas o no liquidas; las reservas
que provienen de los beneficios no distribuidos de Ia empresa y el fondo de
amortizacién que estd formado por las cuotas destinadas a la renovacion del equipo
industrial. Otras partidas para financiamiento son deudores morosos donde la
empresa se financia mediante la rotacion de capital circulante una vez que sus
partidas han constituido en ¢l periodo de maduracién, la venta permite la
recuperacion de las partidas que forman parte de su costo { mano de obra, materias
primas y gastos generales ); la distribucion de los dividendos a los accionistas, asi

como la informacién de reservas y de fondos de provision.

* Reservas.-

Entre otros financiamientos internos que se dan dentro de la empresa esta el
financiamiento interno sin garantia especifica, que son recursos obtenidos por la
empresa sin comprometer sus activos especificos como garantia de crédito. Creando
o incrementando las reservas complementarias de capital, reservas de pasivo,
reservas de superdvit y utilidades acumuladas. Las reservas complementarias de

capital son la depreciacion de material y equipo y la amortizacion de marcas y



patentes, de los pasivos que corresponden a la participacion de utilidades, las
reservas para uniformes de personal y las reservas para el ISR, las reservas de
superavit, son la reserva legal y de reinversion, las utilidades acumuladas son
equivalentes a la utilidad del ejercicio, la acumulada, y la de afios anteriores por

aplicar.

Otros financiamientos internos son el financiamiento sin garantia especifica
negociada. Que son los recursos obtenidos por la propia empresa sin comprometer
los activos como garantia de crédito, considerando su acumulacion de pasivos como
los sueldos y salarios por pagar, los impuestos por pagar y las utilidades por pagar y
el financiamiento interno sin garantia especifica negociada, son los préstamos o

aportaciones de socios y accionistas, generalmente no pagan intereses.

Las fuentes de financiamiento externa.-

Son aquellas que después de un tiempo determinado, la empresa tiene la
obligacién de pagar intereses y restituir la cantidad obtenida. Este tipo de fuentes

comprende:

* Las cuentas por pagar a acrecdores, proveedores, efectos a pagar,
obligaciones y bonos con vencimiento inferior al afio, y todo tipo de créditos a corto

plazo.

* El financiamiento externo sin garantia especifica y sin garantia especifica

espontinea, asi como con garantia negociada.



18

En el supuesto que sea necesaria Ia obtencién de un financiamiento externo,
para ¢l desarrollo de las operaciones de la empresa, se debe considerar las sigwientes
responsabilidades para su tramitacion: la obtencién de dicho capital al mas bajo
costo, asi como la planeacion en la aplicacién de dicho capital; el mantenimiento de
las relaciones con las instituciones de crédito; la vigilancia y cumpiimiento de las
condiciones establecidas para la operacién; y el mantenimiento de la buena imagen

de la empresa ante sus acrecdores.

Para elegir adecuadamente la fuente de financiamiento, sers necesario hacer
un cuidadosa y minucioso estudio del destino que se dard a los recursos. Del
resultado de dicho estudio se decidira qué fuente es mas conveniente, va sea a corto,
mediano o largo plazo, teniendo presente en todo momento los siguientes factores:
costo, garantia y lo més importante la capacidad de la empresa para cubrir sus

deudas con oportunidad.

Para Hevar a cabo una buena seleccién del Financiamiento, se tendrd que
tomar en cuenta ciertos elementos que segiin el Sr. Robert W. Johnson son basicos
en la determinacion de fas fuentes de Financiamiento.? A continuacién se mencionan

dichog elementos:

O Adecuacion: Se reficre a la compatibilidad de los tipos de fondos
empleados en relacion con la naturaleza de los activos financiados, es decir que los
fondos obtenidos deben ser consistentes o arménicos con los activos en que se
empleen. Asi tenemos que normalmente las necesidades de fondos corrientes

temporales se cubren con préstamos a corto plazo; por lo general, estos fondos se

3 JOHNSON, W. Robert. Fueates de Financiamiento, p. 56.
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utilizan para financiar Ja compra de bienes gue finalmente han de venderse y que al

convertirse en efectivo, serviran para liquidar la deuda.

0 Riesgo: Todo negocio estd sujeto a fluctuaciones en ventas que se ven
reflejadas en variaciones en las utilidades disponibles para los propietarios.

Los accionistas comunes son quienes controlan y administran la empresa
dado que cualquier adversidad que afecte a ésta, repercutira mas ampliamente
provocando que las utilidades si las hubiese, sean aplicables en primer término al

pagoe de acreedores y después a accionistas preferentes.

Cuando se contrae una deuda se generan dos obligaciones: pagar intereses y
retribuir el capital. Nuestro principal riesgo es no poder cubrir esas dos obligaciones.
El riesgo adicional para los socios es que no se obtengan las utilidades esperadas e

mclusive operar con déficit.

(J Maniobrabilidad: Es la habilidad o capacidad para ajustar nuestras fuentes
de fondos, aumentindolas o disminuyéndolas de acuerdo con los principales

cambios en nuestras necesidades de liguidez.

La maniobrabilidad es buscada para poder tenmer a nuestra disposicion el
mayor nimero de posibles alternativas cuando nazca la necesidad de aumentar o

disminuir el total de fondos que hemos de emplear.

(3 Tiempo: Muy relacionada a la maniobrabilidad se encuentra el factor
tiempo. O sea la plancacién de cuando hacer una inversion, a fin de que resuite mas

lucrativa.
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O Control: Otro aspecto que se debe considerar al planear los tipos de fondos
que deberan usarse es el deseo de los propietarios de mantener el control de la
empresa. Si solicitamos un préstamos mayor de lo que podemos pagar, incurriremos
en falta de capacidad de pago y por lo tanto la posibilidad de perder el control de
nuestros recursos v obligaciones contraidas.

La decision de los fondos a emplear, representa un equilibrio entre
adecuacion, riesgo, maniobrabilidad, tiempo y control El administrador financiero
de una empresa por 1o tanto, sicmpre deberd estar enterado de las cond:iciones
econdmicas, y del mercados, puesto que el estudiara la forma de proveer

oportunamente y al menor costo los fondos necesarios para la empresa.

Una vez analizado de manera breve ¢l tema de financjamiento para la
empresa, en el apartado siguiente abordaremos el riesgo en la operacion de los
negocios, con el fin de tener un marco de referencia para la evaluacioén del riesgo
financiero en el otorgamiento del crédito bancario, ¢l cual sera analizado en el

capitulo cuarfo en un caso practico, previo desarrollo de la metodologia

correspondiente en el capitulo tres.
L.3. EL RIESGO.-

El riesgo es la contrapartida de la accién de otorgar crédito, asumir riesgos es
inherente a la actividad de las Instituciones de crédito, por lo que no se pretende
eliminar los riesgos, sino manejarlos adecuadamente. El objetivo en tltima instancia
es; maximizar el beneficio para un determinado nivel de riesgo asumido o,
minimizar el riesgo para un mismo beneficio obtenido, evitando las siteaciones en

las que el nivel de riesgo asumido sea incompatible con el beneficio a obtenerse.
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Para los negocios, el riesgo es la posibitidad que se incurra en pérdidas, que
tenga el crecimiento de sus ganancias con un impacto negativo o. que enfrente
dificultades imprevistas por errores de evaluacion y/u operaciones. Los riesgos
pueden dividirse en dos grupos: riesgos primarios, que son inherentes a la actividad
de una institucién financiera y riesgos de situacién que son aquellos primarios

enmascarados en sifuaciones negociables.

Los riesgos primarios estan tipificados en:

* Riesgos Primarios Tangibles:

~ Riesgo de liquidez.- Es una consecuencia de la falta de balance entre las
entradas y salidas en el flujo de caja, o si hay una situacidén balanceada, la
posibilidad de que un activo no sea convertido en moneda corriente cuando sea

necesario o previsto.

- Riesgo de crédito { de préstamo o de emisor ).- Es la posibilidad de que un

deudor deje de pagar parte o la totalidad de su compromiso.

- Riesgo de Tasa/Precio.- Existe la posibilidad de que un activo o un pasivo
sufran alteraciones de tasa o de precio como consecuencia de las oscilaciones de

éstos en el mercado.
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* Riesgos Primarios Intangibles.

- Riesgo Legal/Fiscal.- La posibilidad de que una institucién infrinja /o sea
penalizada por infringir las normas y los dispositivos legales ante el Banco de

México, la Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico, etc.

- Riesgo Politico y de Imagen.- La posibilidad de que la institucién, como
consecuencia de sus actividades o decisiones de cardcter politico, haya desgastado
su buen nombre en el mercado o ante las autoridades. Aunque sean intangibles, tales
riesgos afectan la evolucién natural de la institucién, generan represalias indeseables

o impedimentos de consecuencias imprevisibles.

- Riesgos Operacionales - Son los riesgos inherentes al 4rea de operaciones,
provenientes de la falta de seguridad en el mantenimiento y en el transporte de los
activos, de la insuficiencia de controles e informacién, de procedimiento y
revisiones inadecuadas, de la falta de sigilo, de las posibilidades de fraude, etc.: que
puedan también desdoblarse en riesgos primarios tangibles, de crédito, de liquidez,
de precio-tasa, o generar pérdidas directas por fraude, mala f& o descontrol. Se
de informacién por medio de la red de teleprocedimientos, asi como la manipulacion

" de datos contables.
Por 1o que hace a los riesgos de situacion, se clasifican en

* Riesgos de Sociedad.- Son aquélos provenientes de la actuacion deficiente

del (de los) participe (s). entre los que se encuentran:
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<> Riesgo de desempefic (Perfomance).- La posibilidad de que en una
transaccion, uno o mas participantes (incluso el cliente), falten al compromiso

asumido, cualquiera que sea la naturaleza de éste.

<> Riesgo de Intercambic (Trading).- Es la posibilidad de que al actuar como
intermediario entre dos partes (comprador y vendedor), una de ellas falle en el
compromiso, forzando a la institucién a un ajuste de posicion para honrar el
compromiso con la otra parte. Es una situacion particular del riesgo de desempefio,

por la cual la instituciéon queda expuesta a riesgos de liquidez y/o de precio-tasa.

Es importante distinguir esta situacién de aquella existente cuando ocurre una
inversion. En la posicion de "trading” la institucion queda involuntariamente
expuesta a variaciones de precio y de liquidez. En la posicién de "inversiéon" la

institucién queda deliberadamente expuesta a [as variaciones de precio y de liquidez.

* Riesgos de emisor.- Es el riesgo inherente a titulos y/o valores mobiliarios,
incluso titulos de renta fija emitidos por un cliente. El riecsgo de emisor se puede

desdoblar en riesgo de crédito, de liquidez y tasa-precio.

* Riesgo de Formalizacion.- Posibilidad de pérdidas o litigios con clientes
como consecuencia de imperfecciones en la documentacion que soporte la
transaccién. Algunas veces puede inducirnos a un riesgo de crédito, de liquidez,

tasa-precio y hasta de orden legal.

* Riesgo fiduciario.- Cuando existe la posibilidad de que la institucién se

enfrente a problemas o a que sea accionada por un cliente o por terceros, bajo ta
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alegacidn de conducta imprudente, ruptura de litigio, omision de informacion.

Ocurre cuando se actia por cuenta, orden o como administrador de activos.

* Riesgo de mercado.- Designacion cominmente usada para los riesgos de
liguidez y de tasa-precio en las posiciones de inversion y/o en las posiciones de

trading.

* Riesgo de Tasa de Interés.- Esta dado por la elevacion en las tasas de

interés, provocando con ello una elevacion del riesgo crediticio.

* Riesgo Inflacionario.- Debido al exceso de dinero circulante, emitido por el
gobierno (incrementindose los medios de compra sin incrementarse la produccion),
y por la falta de balance entre ia oferta y la demanda, de forma tal que fa produccion
marginal es insuficiente provocando un incremento en costos, que a su vez
repercutiran en el aumento de precios, originando un riesgo por parte de las

instituciones crediticias.

* Riesgo politico.- La incertidumbre financiera del pais se encuentra afectada
por ios diversos sucesos desarroliados en los Gitimos afios (asesinatos a iideres
politicos, credibilidad det pueblo hacia las autoridades, etc.), provocando gque las

instituciones financieras reduzcan sus indices de préstamo a las empresas.

Dado el entendimiento del riesgo y sus diferentes modalidades, identificamos

dos factores de riesgo: enddgenos y exdgenos.

Los factores de riesgo endogenos, son las fuerzas internas, que atentan contra

el financiamiento. Por ejemplo, cuando los inversionistas se sienten amenazados por



23

la situacidn que priva en el pais, estos se vuelven temerosos para invertir capital
fresco en la economia. Muestra de ello, son los conflictos politicos que se han
suscitado en ¢l sureste del pais. Teniendo como muestra los levantamientos armados

en Guerrero y Chiapas.

Otro factor es Ia situacion politica que se ha generado con los nuevos cambios
politicos dentro del gobierno, con ello, casi la mayoria de los inversionistas y de las
propias instituciones bancarias se muestran temerosas a poder desembolsar dinero

para el desarrollo y crecimiento de negocios.

Por su parte, la devaluacion de nuestra monedz, ha provocado en el
inversionista perdidas cuantiosas, originando con ello, la incertidumbre para poder
crecer en el ramo destinado, muestra de cllo han sido los micro y mediano
empresarios, los cuales han tenido que cerrar o asumir con cuantiosas deudas. Esta
situacién es reflejo de la poca estabilidad financiera que el pais ofrece, Y que quizas
se logre establecer en la medida en que tanto factores econémicos como politicos

puedan solucionarse y darle al pais una seguridad de la inversién en todos sentidos.

Los factores de riesgo exdgenos, son fuerzas externas, que ponen en peligro
Ia posible recuperacion del crédito y por o tanto son un factor de decision. Entre
ellos, podemos considerar el hecho de competir dentro del mercado mundial, los

productos elaborados dentro del pais, y Ia propia dindmica global de la economia.

Las fuerzas de mercado como son competencia, juegan un factor importante
de riesgo, asi como también la dependencia que se da entre el servicio v el cliente, el

cual depende muchas veces de las condiciones del propio mercado externo.
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Por otro lado, se encuentran las politicas monetarias, las cuales crean grandes
conflictos a través de manejo del tipo de cambio que la devaluacién de la moneda,

asi mismo puede estimular un proteccionismo interno.

Aunado a ello, existe la penctracion de nuevas inversiones, que forzara
inminentemente al mercado a valorar su entorno comercial, ya que atentard contra el
siatus quo general de las empresas, v que se encuentran abocadas al territorio

nacional.

Ademis, otro problema con la inversién extranjera, es que existen sectores
donde no interesa participar activamente, pero para paises terceros (Estados Unidos,
por citar un ejemplo) encuentran en esos lugares, grandes posibilidades, tal vez
porque poseen alta tecnologia, o bien, se debe a que las empresas carecen de ella

para poder hacer frente a {os retos del mercado.

El proceso de reprivatizacién gener6 problemas de riesgo debido a que los
bancos fueron entregados a diversos grupos de poder (tal fue el caso del salinistmo),
en donde la posicion de amistad y compadrazgo influyé de sobremanera para la

posibilidad de otorgar créditos a las diversas empresas.

Sin embargo, la manera en que se asigno la venta de los bancos, generd una
serie de perspicacias, originando que los compradores fueron apoyados a través del

financiamiento cruzado entre fos mismos bancos.

Este tipo de crédito es irregular y permitié que quedaran los Bancos en manos
de esta nueva clase politica en el poder, originando una red de conexiones de

préstamos entre las mismas Instituciones bancarias, apoyados en la figura del
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autopréstamo, como el caso de Cahal Peniche, Angel Rodriguez, Rodrigo Havre y

actualmente el caso del grupo Abaco-Confia.

Otro factor de riesgo, son los conflictos armados, que se suscitan en todo el
mundo, provocando con ello, que paises altamente industrializados, como fos
Estados Unidos, se vean en algunos vasos obligados a disminuir sus inversiones en

paises tercermundistas.



Capitulo II

FILOSOFIA PARA EL OTORGAMIENTO

DEL CREDITO l
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Con la adopcion de una filosofia encaminada a percibir los puntos medulares
de medicién al riesgo, podemos delinear la esencia que rige una normatividad y
comportamiento de una Institucion al otorgar el crédito. Es motivo el contar con una
filosofia que detecte los elementos basicos, a fin de dar una direccion ordenada, que
permita a su vez una aportacion en los procedimientos de otorgamiento crediticio, ¢l
cual llevara consigo la herramienta necesaria para la creacién de una metodologia
crediticia, que se vera en el siguiente capitulo. De ahi que a continuacién entraremos

de lieno a las células que componen la filosofia.

2.1. CALIDAD DE CARTERA.-

Las decisiones crediticias deben asegurar un portafolio de alta calidad,
asumiendo solamente riesgos razonables y manteniendo un apropiado equilibrio

entre riesgo y rendimiento (crédito implica riesgo).

La experiencia, conocimientos y principalmente la moralidad de los
solicitantes de crédito, son un elemento esencial que por si solo puede determinar la
declinacién de una solicitud. La experiencia que hayan tenido con la institucion
otorgante del crédito es fundamental, asi como con terceros con los cuales

mantengan refacion de negocios.

Por buena que sea una garantia, la instrumentacion de un crédito y/o su
formalizacion legal, no podran evitar la pérdida que se obtendria de un crédito

otorgado a personas de dudosa integridad y honorabilidad.
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La recuperacion del crédito {capitales e intereses) y la seguridad de que sera
liquidado en las condiciones pactadas, deben ser mas importantes que la utilidad que
pueda reportar una transaccidn, ya que no existe tasa de interés, por alta que sea, que

compense por un crédito no cobrado.
2.2, PAGO CONFORME A LO PACTADO.-

Se otergaran préstamos solo cuando estamos convencidos de que el
acreditado podrd cumplir en los términos acerdados, sin suffir dafios v que la

Institucidn, podra cobrarlo sin gestiones especiales ni problemas.

En las diversas etapas del proceso de crédito, deberd comprobarse que el
solicitante es capaz de pagar el financiamiento en las condiciones que serian
aceptables para ambas partes. Durante el analisis deberd evaluarse la fuente de pago
del crédito, siendo esta generalmente el flujo de efectivo que obtiene el negocio o

sus ingresos ordinarios (en crédito al consumidor).

Para lograrlo, se deberin detectar claramente las necesidades de
financiamiento de los solicitantes y plantear en términos generales, el tipo de crédito

adecuado y las condiciones bajo las cuales la institucion podria apoyarlos.

Una vez probada la viabilidad del pago en las condiciones analizadas y
aceptadas por la institucion, deberan ser negociadas y aceptadas por el cliente. No
nos hace ningin sentido fijar condiciones muy favorables para las Instituciones, si

éstas no son aceptadas por el solicitante 0 no pueden ser cumplidas.
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La instrumentacién o formalizacién, debera incluir la totalidad de las
condiciones pactadas, ya sea mediante la suscripcion de titulos de crédito y/o de

contrato.

En todo caso, no debe quedar ninguna duda al solicitante y a los funcionarios
que han de autorizar el crédito por parte de la institucion, sobre ios términos y
condiciones de éste (destino, plazo, garantias y en general las condiciones de hacer y
no hacer a que ambas partes s¢ comprometen). Se debe evitar a toda costa, que por
una deficiente instrumentacion, malos entendidos u ofras causas imputables, no se

realice el pago de acuerdo a dichas condiciones.

Si un solicitante, de cuya evaluacion de crédito concluye que podré pagar y
tendra voluntad de hacerlo, acepta expresamente las condiciones de un crédito bien

estructurado, la probabilidad de problemas para un pago normal sera menor.

2.3. FUENTES PRIMARIA Y SECUNDARIA DE PAGO.-

Se otorga un préstamo sélo cuando hay por lo menos, dos fuentes de pago,

claramente identificadas:

a) Una fuente primaria de pago es, como su nombre lo indica, la fuente
principal de pago que el prestamista y el prestatario espera sea la forma natural en
que se cubra el importe del préstamo y sus accesorios, que por lo general proviene

de los ingresos en efectivo derivados de sus actividad normal.

b) Una fuente secundaria de pago es la alternativa de liquidacién que el

acreditado y el prestamista han identificado y aceptado, para el caso de que falle la
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fuente primaria de pago. Puede tratarse de garantias reales propias del crédito, de los
activos en que se invirtié el mismo; de otros bienes del acreditado, o de otros

obligados, personas fisicas o morales.
Fuentes Primarias de pago.-

Naturalmente la fuente primaria de pago de un crédito son los flujos de
efectivo que genera un negocio, ya que con éstos se espera el pago del préstamo.

Conceptualmente, existen solamente tres fuentes de obtencién de efectivo:

a) Los flujos de efectivos futuros del negocio; b) la conversion en efectivo de
los activos de la empresa y ¢) la obtencion de nuevos créditos provenientes de otras
fuentes o acreedores, asi como la venta de valores o alguna otra forma de
financiamiento. No se deberd otorgar préstamos cuando la fuente primaria de pago

signifique la adjudicacion y/o venta de los activos del acreditado.

El pago por un garante procede por lo general de alguna de las fuentes
mencionadas con anterioridad y no se considera normalmente como fuente de pago

primaria,
Fuente secundaria de pago.-
Pueden ser los activos no gravados de los prestatarios, si se trata de bienes de

alta demanda y valor suficiente. Si la fuente secundaria de pago esta relacionada con

la fuente primaria, su valor se ve restringido.
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La seguridad de un colateral depende de dos factores: a) de que su valor de
realizacion, adn con un posible castigo, cubra el importe del crédito, v b) de que su
valor sea independiente de la disminucion en los flujos de efectivo del acreditado. St
su valor llega a disminuir con la reduccion en los flujos de efectivo del acreditado,

entonces debe buscarse un margen mas amplio.

Asimismo, se debera considerar que el objetivo primordial de los prestamistas
no es comercializar las garantias, por lo que sigue siendo la capacidad de generacion

de flujo de efectivo, la base de las decisiones de crédito.

Con la excepcidn de los colaterales de caucion burstil y stand by de banco
de primer orden, las garantias reales se consideran una segunda fuente de pago y
s6lo en ocasiones se convierten en fuente primaria. Lo normal es que la viabilidad
del negocio sca la fuente principal de recuperacién, tai como o demandan las sanas

practicas bancarias.

2.4. POSICION PREFERENTE.-

Se otorga préstamos sélo a clientes ante los cuales, la posicion como

acreditante, es tan buena o mejor que cualquier otro acreedor.

En algunos préstamos, la posicién preferente es parte esencial det disefio del
producto como en los casos de: hipoteca industrial, créditos simple con garantia

hipotecaria, arrendamiento financiero, créditos hipotecatios, etc.
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En la fase de andlisis, se puede tener una referencia de la posible posicion
frente a los demas acreedores, revisando: EI SENICREB* o créditos mualtiples, las
relaciones analiticas de pasivos y activos presentados en los estados financieros, asi
como los contratos que muestran la posicidn y derechos de otros bancos y
acreedores.

En cuanto a garantias reales, lo deseable es que siempre se este en primer
lugar, a menos que el valor del bien nos otorgue buena cobertura, ain estando en
posterior lugar o que se este en segundo lugar, después de uno mismo. En todo caso,
lo importante tratandose de garantias reales, es que se puedan adjudicar sin gran

dificultad y que sean de amplia y ficil comercializacion.
2.5. ESTRUCTURA APROPIADA.-

Se otorgan préstamos solo si estdn estructurados apropiadamente en funcién

del destino del crédito y la fuente de pago.

En créditos a empresas, en que existe mayor facilidad para disefiar préstamos
a la medida, cada condicién debera contribuir a una recuperacién de acuerdo a lo
pactado. Por lo tanto, el plazo para financiar una cartea que se recupera en 30 dias,

debe ser coincidente con las fechas en que se recibe el efectivo de esa cartera.

4 SENICREB: Scra entendido como el reporte trimestral de las instituciones de crédito a Banco de México
sobre los diferentes nesgos de la cartera, asi como el comportamiento positivo 0 negativo de acuerdo a los
diferentes tipos de crédito otorgados a fas cmpresas. Nos servira como pardametro para ver la condicion de la
cartera con las diferentes instituciones de crédito y reflgjara el tipo de deuda que tiene contratado con las
mismas.



Tratandose de un proyecto, por ejemplo para una nueva planta, si la fuente de
pago seran las utilidades y ahorros de gastos de la operacion de esa planta, es logico

que el plazo sea largo.

De la misma manera como una correcta estructuracion contribuye al pago

normal, un planteamiento erréneo puede ocasionar que el crédito no se pueda pagar.
La estructuracion se inicia desde los primeros contactos con el solicitante,
pero se realiza mas intensamente en la etapa de analisis de crédito y se mateniahiza

en la formalizacién del contrato.

Los aspectos mas importantes que se deben evaluar para una Optima

estructuracion son:

+ Destino.

Determina en gran parte el tipo de crédito a estudiarse, si bien en ocasiones,

para un destino puede haber mas de un tipo de crédito utilizable.

*Plazo y calendario de pagos.

A mayor plazo, el riesgo de crédito se incrementa, por lo que el plazo debe

establecerse en congruencia precisamente con la generacion de flujos de efectivo.
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+ Clausulados de los contratos.

Todas las caracteristicas del crédito se plasman en el respectivo contrato, pero
ademas, en éste se establecen determinados términos y condiciones contractuales
conocidas como obligaciones de hacer y de no hacer (covenants), algunas de las
cuales deben cumplirse precisamente antes de entregar los recursos y otras que

vigilaran se cumplan durante la vigencia del crédito.
2.6. COPARTICIPACION EN EL RIESGO.-

Se financia la adquisicion de activos o bienes, solamente cuando el acreditado

participa con recursos propios en forma importante en dicha adquisicion.

Si se trata de créditos personales el solicitante debera aportar un porcentaje
importante del precio. Si es un negocio, debera contribuir con un porcentaje del
precio y/o tener capital propio suficiente. Este criterio contribuye a que el acreditado
esté motivado a pagar, para evitar algin prejuicio en su inversion. Por el contrario,
es mas facil para un acreditado eludir su obligacién de pago cuando hacerlo no le

genere perjuicio alguno,

Al otorgar crédito un Banco, representa a los ahorradores y es responsable del
dinero de éstos. Al canalizarlo a la concesién del crédito, espera que le sean pagados
un precio (tasa), de la cual paga intereses a los ahorradores. Conservando un
diferencial para cubrir sus gastos y utilidad. Como el crédito bancario no es capital
de riesgo, debe ser liquidado, independientemente del grado de éxito y ganancias del

acreditado.
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Es menos riesgoso y apoya la estabilidad financiera, que el capital contable
del acreditado, esté integrado en alta proporcién, por partidas no susceptibles de
retiro con gran facilidad. Por e contrario, s¢ incrementa el riesgo cuando el capitat

contable se integra en su mayoria por partidas facilmente retirables.

El capital contable del acreditado es muy importante en relacion al crédito
otorgado. El principio es muy simple, de quien es el dinero en riesgo. es mas dificil
que sea un usuario prudente, sino tiene su propio dinero en juego. Mas aiin, la
suficiencia del capital contable provee un margen de prevision confra posible
disminucion en ¢l valor del negocio: como el anticipo que el acreditado tiene qué
entregar antes de que se le haga un préstamo para casa u automévil, que provee

cierto margen de seguridad contra e! posible descenso en el valor de dichos bienes.

Se debe investigar mas a fondo una empresa cuando los principales o
administradores u otras empresas del grupo, estan renuentes a incrementar el capital,
a otorgar garantias personales y/o reales, incrementar su aportacion ¢on recursos
propios para adquisicién de activos o bienes, sin motivo aparente de esa negativa.
Esto puede ser un indicativo de inseguridad, a cerca del buen funcionamiento del
negocio, poca disponibilidad de correr riesgos y menor interés de permanencia en el

mercado.

El caso contrario y positivo es cuando en diferentes tipos de crédito, segin
sea el caso, los principales de las empresa acceden a capitalizar utilidades, otorgar su
aval, adicionalmente entregan relacion patrimonial, ofrecen garantias y aportan
recursos propios para inversion en activos o bienes en un porcentaje importante, 1o
que refieja confianza en el éxito y futuro de su empresa, estando dispuestos a correr

el riesgo que les corresponde.
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Esto también es aplicable cuando una empresa es apovada por otras del grupo

al que pertenece.

En este caso estard en mejor posicidn de apoyar proyectos a este tipe de
clientes, para mejores negocios, mas productivos y con alta recuperabilidad de Ia

inversion.

La disponibilidad de este tipo de clientes es la que interesa al prestamista
fomentar, para que la cartera tenga un alto contenido de calidad y bajo riesgo,
correspondiendo a los funcionarios promover y convencer a la clientela de las

bondades de este principio benéfico para ambas partes.
2.7. RENTABILIDAD.-

La responsabilidad del Banco es maximizar el valor del patrimonio de los

accionistas, mediante el negocio de otorgamiento de crédito.

En muchos créditos la diferencia entre la tasa de interés que se debe pagar al
ahorrador y la tasa que se cobra al acreditado, es muy reducida, por lo que el hecho

de no cobrar un préstamo afecta fas utilidades de muchos otros préstamos similares.

Las utilidades que exigen los accionistas de los bancos (prestamistas),
provienen del margen de intermediacion que existe entre las tasas activas y pasivas,
por lo cual se deberd ser cuidadoso de la calidad de los activos en riesgo, para
obtener los ingresos suficientes y generar las utilidades que se demandan. Estas
deben igualarse por lo menos, a las que obtendrian por inversiones en condiciones

de riesgo similar.
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Este es el pensamiento que se debe tener en cuenta, cuando se toma cualquier
decisién de financiamiento, ya que con ello se garantizard la continuidad del

negocio.

La calidad del riesgo es elemento indispensable de la rentabilidad, ya que ésta
no necesariamente se incrementa con el otorgamiento de créditos a tasas altas, si
tales créditos no se cobran. Con una mayor colocacién de crédito no significa mayor
rentabilidad, debe ser la seleccién de los acreditados con mayor certidumbre de
pago, el objetivo primordial para lograrla. Se debe observar la estrategia corporativa,
en la planeacién de los portafolios de crédito de cada zona, vigilando la composicidn

optima en cada tipo de financiamiento.

Un crédito cuyo pago se gestione en condiciones fuera de lo normal, hace que
la rentabilidad del mismo se vea afectada substancialmente, al crear reservas
preventivas e inversion de personas y tiempo en labores extras para su vigilancia y

recuperacion.
2.8. CALIDAD DE SERVICIO.-

El proceso de crédito esti orientado ai cliente y tanto ia calidad como la

oportunidad en el servicio, son ventajas competitivas.

Este es un principio basico que se debe cumplir no sélo en el crédito, sino en
los demas productos que los bancos ofrecen. Podemos definir la calidad del servicio
como: satisfacer las necesidades de los solicitantes de crédito, cumpliendo sus

expectativas en cuanto a disefio, agilidad y costo de los productos ofrecidos.
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La calidad de servicio puede exceder inclusive las expectativas del cliente,
pues generalmente éste esté dispuesto a pagar por un servicio de alta calidad, pero en

todo caso debe mantenerse la rentabilidad en la operacion.

La forma de entregar calidad al usuario de crédito, variard segin el tipo de
producto de que se trate. Los créditos personales por ejemplo, estan altamente
estandarizados en cuanto a disefios y costos. En créditos a empresas, el ejecutivo que

atiende al cliente es decisivo en la estructuracion y agilidad de entrega.

En cuanto al funcionamiento que atiende al cliente, debe ser proactivo y que

le otorgue una asesorfa profesional de alto nivel técnico.
Algunos aspectos sencillos y concretos para mejorar la calidad serian:

o Pedir al solicitante desde sus primeros contactos con €l y en la medida de lo
posible, todos los elementos de juicio y documentacioén necesarios para un buen
estudio de crédito y una sélida instrumentacién juridica. Solicitar todo documento
necesarto desde el principio, evitarda en mucho peticiones extemporaneas y

fragmentadas con lo gue ello significa,

= Tramitar a cada usuario con toda oportunidad y anticipacion sus nuevos

préstamos y sus lineas de crédito, antes de que venzan.

o Disefiarse a cada cliente su esquema particular, mediante una estructuracién

se alto nivel técnico de su paquete de créditos.
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La biisqueda constante de mejor calidad de servicio, puede ser apoyada por

una buena mercadotecnia de servicios bancarios. Algunas estrategias utiles son:

+ Que se tenga una clara definicion de los mercados y segmentos gue son
nuestros objetivos.

+ Que se ofrezea un servicio diferenciado precisamente por la calidad.

+ Que se apovye al cliente para que se adapte y se anticipe a los cambios en el
mercado de crédito.

+ Que se promueva la mayor eficiencia posible en los productos masivos.

* Que en todas las unidades de negocio se busque la mejor tecnologia para

servicio al cliente.

En el trato directo v personal con el solicitante:

* Se cumplan las fechas y demas condiciones prometidas al cliente. Esto
exige abatir tiempos de resalucion,

* No ofrecer lo que no se pueda cumplir.

* No causar dafio con nuestro incumplimiento.

« Evitar errores gque impliquen invertir tiempo adicional en hacer nuevamente
las cosas. La correccion de errores consume tiempo y costos en detrimento

de la calidad.
2.9. RELACION INTEGRAL DE NEGOCIOS.-
Cuando se otorgan préstamos, el objetivo final es no solo satisfacer la

necesidad crediticias del cliente, sino también la mayoria o todos sus requenmientos

bancarios, a través de la amplia gama de productos y servicios.
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Siempre que se otorga un primer préstamo, se tiene la intencién de iniciar con

el acreditado una amplia y duradera relacién bancaria integral.

Todo servicio bancario y financiero diferente al crédito, que cada cliente
requiera por el desarrollo de sus actividades ordinarias, los bancos podran

ofrecérselo.

Como estrategia general, con el usuario de crédito es importante promover la
venta cruzada de productos y, en la medida de lo posible, establecer barreras de
entrada a la competencia. También apoyar el sano crecimiento del cliente, para que
crezea la relacion de negocios, se le otorgue productos crediticios que lo arraiguen

con la mstitucion bancaria.
2.10.- RESPONSABILIDAD DEL FUNCIONARIO.-

Cada funcionario que propone un crédito es totalmente responsable del

mismo, aunque su aprobacion recaiga en otros funcionarios facultados.

Los funcionarios que participen en el estudio y/o en la concesion de créditos,
deben cumplir con la responsabilidad de actuar con estricto apego a las leyes, con
conocimicnto de las politicas, normas, facultades, procedimientos y estandars

vigentes de las instituciones de los bancos.

Asimismo, deben ejercitar independientemente su criterio y estar convencidos
de cada transaccion que proponga y no dejarse influenciar por presiones o factores
internos o externos, obrando con prudencia, integridad, confidencialidad y de

marnera profesional.
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Debera tomar también las previsiones razonables para atenuar el impacto de
eventos imprevisibles, que en cierto momento llegasen a ocurrir por diferentes
motivos macro o micro econdmicos, de administracidn, meteoroldgicos, politicos,

cambiarios, etc.



Capitulo III

METODOLOGIA CREDITICIA
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El objetive de la metodologia es documentar de manera clara y propositiva
los elementos de juicios necesarios, para tomar una decision de crédito
findamentada. Las recomendaciones de esta metodologia, se pueden aplicar para las

empresas de los segmentos empresariales, corporativos y gubernamentales.

El marco analitico incorpora los elementos siguientes:

3.1. Cliente.
3.2. Destine,
3.3, Conducta,
3.4. Condiciones macro.
3.5. Anilisis Financiero Histérico.
3.5.1. Capacidad de pago histérica.
3.5.2. Forma como ha financiado sus requerimientos
de efectivo.
3.5.3. Capacidad de endeudamiente histérica.
3.6. Capacidad de Pago proyecfada.
3.6.1. Fuenie primaria de pago.
3.6.2. Riesgo cruciales y efectos contrarrestantes.
3.6.3. Objetivo de proyeccidn.
3.6.4. Fuentes alternas de pago.
3.7. Calificacion de riesgo y recomendacion.

3.8. Fundamentos de contratacién a largo plazo.
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A continuacién, se comentan los aspectos metodoldgicos que comprenden

los conceptos anfes referidos.
3.1. CLIENTE.-

Deberemos definir como cliente a la figura moral o fisica responsable del
pago de los créditos otorgados, considerando su actividad economica y capacidad de

pago. Para ello, se debera contar con la informacidn que a continizacion se enuncia:

O Explicar de manera general el giro y el principal proceso productivo
del negocio.

3 Principales marcas y/o productos que maneja.

0 Organigrama de las empresas del grupo con su principal funcioén y
participacién accionaria,

O Definir el mercado al que esta dirigido, determinando su participacién
actual y estableciendo su tendengcia histérica,

0 Nimero y direccion de su planta  ciudad o estado ) especificando
quien tiene la propiedad de la misma y su relacién con el acreditado.

1 Establecer 1a relacion de negocios que existe enire las compaiiias afiliadas.

O Cambios de accionistas, mercado o actividad.

O Tipos de negocios del acreditada y en su caso del grupo.

3.2. DESTINO.-

En este punto se busca determinar si la aplicacion de los recursos es

consistente con la necesidad del cliente planteada en su solicitud de crédito.
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Por ejeraplo, incremento en ventas, mejoras en el margen de operacion,
disminucién de los costos financieros o cualquier otro beneficio que se pudiera

generar derivado del crédito otorgado.

El tipo de crédito estard determinado por el destino de los recursos, como
son: capital de trabajo permanente y/o estacional, financiamiento de activos fijos,
reestructuraciones, consolidacién de pasivos, coberturas de riesgo (cambiario), y por
ultimo operaciones en transito como cobros inmediatos, remesas en camino y

cobertura empresarial.

El analisis del destino también busca ver los posibles aumentos en la
capacidad instalada, el aprovechamiento de oportunidades en los negocios, aumentos
en la participacién del mercado, mejora en la calidad de servicio, diversificacion de

mercados y productos, y la estacionalidad del negocio.

3.3. CONDUCTA.-

La conducta, se refiere al desempefio del cliente en un periodo de tiempo para

la Institucidn, vy a la experiencia que se

[

enga en materia de crédito. Es convenienie
ver el comportamiento de los créditos mas recientes para identificar si hay
problemas de retraso, antigiiedad de saldos vencidos de capital ¢ intereses,
cumplimiento de condiciones de hacer y no hacer, cumplimiento de sus pagos en el

tiempo pactado, reestructuraciones, condonaciones, etc.

El buen comportamiento del cliente con la Institucion serd detenminante en fa
continuidad del apoyo. También, es necesario observar la experiencia con terceros,

solicitando referencias consultadas en el buro mtemo del banco, el buro nacional de
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crédito o agencias independientes. La informacion solicitada pretendera detectar ¢l
comportamiento con otras instituciones vy provesdores, con ¢l fin de confinmar {a
integridad moral de la administracion v los accionista, lo que revela las habilidades

empresariales que tiene la administracién para competir exitosamente.

Se recomienda en el andlisis de Ia conducta, tener presente el tipo de
administracion, ya sea familiar, profesional o semi-profesional, las habilidades para
desarrollar e implementar estrategias adecuadas, la experiencia en el ramo y
formacion académica, los controles sobre los principales procesos de administracion
vy operacién, la calidad de la informacién financiera, 1a calidad de mandos
intermedios, la dependencia de un grupo o persona clave, la concentracién en la
fonma de decision, los togros en el pasado y concluir si 1a capacidad empresarial es

de caracter sobresaliente, buena o deficiente.

3.4. CONDICIONES MACRO.-

En esta parte se trtata de comprender como se ve afectado el desempeiio de la
empresa por las condiciones de su entorno y las caracteristicas particulares de €sta.
Es recomendable para la calificacién del riesgo macroecondmico consuitar ias

pubhcacmnes que emiten revistas de prestigio y especializadas en analisis sectorial.

Para determinar los efectos macroecondmicos en fa empresa es necesario
detectar el ciclo econémico en el que se encuentra fa industria y cunal es su tendencia
en el futuro, evaluar el impacto de las condiciones macroeconémicos y su tendencia
en el desempefio de la industria (PIB, inflacion, tipo de cambio, tasas de interés y

balanza comercial), describir el nivel de tecnologia y sus tendencias, revisar las
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regulaciones existentes y futuras, identificar la perspectiva de la industria, asi como

calificar el tipo de industria en el momento actual,

Con la posicién competitiva de la empresa podemos determinar los factores
claves de la misma, viendo el rumbo que puede ser exitoso dentro de esta industria,
tales como, precio, costo, calidad, marca, supertoridad tecnoldgica, flexibilidad en el
proceso de produccién, servicio, canales de distribucion, mercadotecnia, barreras de
entrada (economia de escala, niveles de inversién, concesiones, etc.), también
podremos observar el tamafic de la empresa en relacion a sus niveles de ventas y
compras, asi como un sin nimero de factores que inciden en el tipo de mercado, ya

sea oligopdlico o monopdlico.

Es importante determinar los factores claves de riesgo para las empresas que
se encuentran dentro de la industria, tales como, ubicacion geografica, cambios
politicos, contraccién de la demanda, limitaciones fiscales y legales, cambios en
gustos y preferencias, restricciones ecoldgicas, acelerada obsolencia de la
tecnologia, niveles de competencia externa e interna (tamafio y nimero de

competidores), y dependencia de terceros (proveedores y clientes).

Asimismo, es importante identificar las ventajas competitivas de la empresa,
las cuales forman factores claves que hacen que una empresa ocupe una mejor
posicion en el mercado respecto a sus competidores. Las ventajas identificadas

tendran una relacion directa con los factores claves de éxito de la industria.

Sera preponderante dentro del posicionamiento de la empresa establecer la

congruencia entre dicho posicionamiento y la atractividad de la industria, y por
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ultimo, concluir si se considera la posicién competitiva de la empresa como fuerte o

débil.

3.5. ANALISIS FINANCIERO HISTORICO.-

El andlisis financiero histérico muestra las tendencias cuantitativas del
comportamiento de la capacidad de pago, el cual lo dividiremos en capacidad de

pago historica, formas de financiamiento y capacidad de endeudamiento histérica.

3.5.1. Capacidad de pago histérica.

La capacidad histérica de pago de la empresa refleja la generacion de flujo de
efectivo suficiente para cubrir sus compromisos operativos y financieros, para lo
cual se recomienda analizar los principales rubros del Estado de Resultados; las
razones de crecimiento y rentabilidad; las razones de utilizacion de activos; el

impacto por crecimiento, administracién y combinado.

Para ello, es necesario:

a) Ser ordenado en el analisis.

b) Mencionar sélo los principales rubsos (los de mayor impacto en
la situacién financiera) y la interrelacion que tienen entre si.

¢} Determinar si los cambios en ventas se deben a variaciones en precio
y/o en volumen.

d) Explicar los efectos de los rubros no recurrentes y el por qué se

consideran asi.
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&) Determinar cémo combinan las cifras del negocio considerando la
consolidacién de la informacién con las empresas relacionadas {con
accionistas comunes) con las que operativamente tienen relacién ( ventas,
compras, crédito, etc. ).

f) Analizar las diferencias entre las cifras dictaminadas y las internas,

g) Determinar el efecto que tienen la inflacién, las revaluaciones
y fluctuaciones cambiarias.

h) Comparar las razones financieras analizadas con el promedio de Ia
industria identificando el origen de las diferencias.

i) Concluir posteriormente si la capacidad de pago histérica se considera

muy fuerte, moderada o débil.

3.5.2. Forma como ha financiado sus requerimientos de efectivo.

Como primer elemento tenemos que comprender el comportamiento de las
deudas de corto y largo plazo, de sus pasivos bancarios, asi como se ha financiado
de acuerdo al tipo especifico de crédito, el cual dependerd de una estructura

determinada por el tipo de actividad.

Es preponderante detectar la direccion efectiva del destino de los créditos, lo
que implica que no se desvie el crédito a otras actividades ajenas al proposito inicial
del mismo.

Se detectara la experiencia de pago del deudor ante la institucion, a fin de
lograr identificar el grado de solvencia, lo que se evidencia en disminuciones de

endeudamiento.
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Un pardmetro de riesgo ademés sera el observar la claridad con que el
solicitante define los tiempos para poderse financiar con recursos de terceros,

asimismo podré definir oportunamente sus objetivos en el desarrollo del negocio.

3.5.3. Capacidad de endeudamiento histérica.

A continuacién se analizard como capacidad de endeudamiento historica a las
siguientes razones financieras:
© Prueba del acido.
o Indice de liquidez.
o Palanca financiera,
o Apalancamiento.

@ Riesgo potencial/capacidad contable.

Teniendo como base las siguientes consideraciones generales.

a) Comparar estas razones financieras con la industria o empresas similares.

b) Determinar la calidad de los activos circulantes.

¢) Considerar la importancia relativa de activos y pasivos circulantes no
operativos y su influencia en el desempefio operativo.

d) Analizar la congruencia del nivel de pasivo de corto y largo plazo con
respecto a planes de crecimiento, destino de los pasivos, margenes de

operacion, tipo de industrial, etc.
¢) Concluir si la capacidad de endeudamiento histérica se considera holgada

0 limitada.
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3.6. CAPACIDAD DE PAGO PROYECTADA.-

La capacidad de pago se dividira en cuatro partes: fuente primaria de pago,
riesgo clave, mitigantes y fuentes alternas de pago, las cuales se explican a

continuacion.

3.6.1. Fuente primaria de pago.

La fuente primaria de pago es el andlisis de la capacidad de pago futura de la
empresa. Los créditos no se pagan con la situacion financiera histérica de la
empresa, sino con su capacidad para generar efectivo en el futuro, por lo que en esta

seccion se evalda Ia situacion financiera futura de la empresa.

La fuente primaria de pago nos indica como y con qué nos van a pagar, entre

las opciones siguientes:

* Flujo neto.
+ Conversion estacional de activos circulantes.
* Refinanciamiento con ciéditos de terceros.
* Venta piiblica o privada de capital,

~ * Mercado de deuda nacional e internacional.
* Venta de activos.

* Aportaciones de accionistas.
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3.6.2. Riesgo cruciales y efectos contrarrestantes.

Los riesgos cruciales del crédito son aquéllos que presentan una probabilidad
de ocurrencia razonable y pueden ocasionar que ¢l crédito no sea cubierto conforme
al calendario o condiciones pactadas.

Los efectos contramrestantes son aquéllos que reducen la probabilidad de
ocurrencia de un riesgo clave y/o limitan Ia magnitud de su impacto. Se recomienda
presentar los riesgo clave en orden de mayor a menor importancia ¢ identificar
aproximadamente de 3 a 4 riesgos clave. Sera importante identificar el riesgo de

acuerdo a la probabilidad de ocurrencia o impacto esperado.

La identificacion de los factores mitigantes deberin basarse en hechos

relevantes y conclusiones derivadas del analisis, para o cual se sugiere;

1) El posicionamiento de la empresa ( ventaja y desventajas competitivas ).
2) Grado de flexibilidad operativa y financiera.

3) Habilidad histérica para administrar negocios y riesgos especificos.

4) Las restricciones a las que esta expuesto contractualmente el cliente

Por olros Compromisos.

Los factores mitigantes no son recomendaciones favorables sino acciones

concretas que esta lfevando a cabo la empresa para mitigar sus riesgos.

3.6.3. Objetivo de proyeccion.-

Llamaremos a la capacidad de pago proyectada a la generacion futura de

recursos o efectivo de la empresa, esto implica ver en el tiempo el comportamiento
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del mercado para la empresa, considerando las variables de inflacion, aumentos o
disminuciones en sus costos y gastos, debido a las perspectivas reportadas por la
misma empresa.

Se veré con ello si existe un panorama apretado en sus pagos, dado el impacto

en Ia tasa de interés u otra variable enddgena o exogena.

Es importante subrayar que este apartado serd para empresas con proyectos
de financiamiento a largo plazo. Cabe sefialar que dada la actual crisis es muy dificil
analizar con detalle el comportamiento futuro de las empresas, incluso seria casi ser
adivino o ilusionista para proyectar sobre bases sélidas en una economia tan
inestable y tan de corto plazo -ya que segin cifras de Banco de México muestran
que solo el 20% del ahorro esta amarrado en largo y por consiguiente los recursos a
otorgar son muy limitados para una economia de empresa en largo plazo-, sin
embargo, se pretenderd con las proyecciones detectar en lo posible factores latentes

de focos rojos al crédito.

3.6.4. Fuentes alternas de pago.-

Son aquellas fuentes que podemos accesar en el evento en que las fuente
primaria de pago sean insuficientes para cubrir las obligaciones (capital e intereses)
de la empresa con la institucién bancaria.

Las fuentes alternas de pago pueden ser las siguientes:

1) Acceso a otra fuente de financiamiento.

2) Garantias reaies.

3) Garantias personales.
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La fuente alterna de pago es una opcidn que presenta la empresa dada su
situacién financiera y sera una opcién posible y adicional para la recuperacion del
crédito. Se podra manifestar en una alternativa que hay que considerarla producto de

una posible ocurrencia en {a limitacién de pago de la empresa.

3.7. CALIFICACION DE RIESGO Y RECOMENDACIONES.-

De acuerdo a la experiencia dada por las empresas, se podra sopesar una
condicion de fondo sobre el riesgo potencial que ofrece la misma. Asimismo, se
sabré el buen o mal comportamiento del cliente con el uso del crédito, aunado a la
situacion financiera actual e histérica del negocio. Aqui se vera el sacrificio o buena
voluntad de pago para minimizar el riesgo una vez que fue otorgado los distintos

créditos.

Es importante denotar el grado de solvencia econdémica y moral de las
empresas, ya que nos mostraran las opciones de pago que presente en particular cada
uno de los negocios y de esa manera poder ofrecer opciomes al riesgo del

portafolio.

La Calificacion de riesgo esta vinculada en todo el analisis, por lo que debe

de ser consistente con cada una de su partes.

Sin duda la calificacion de riesgo, se desprende de las conclusiones
particulares a las que se han llegado en cada seccién de la metodologia propuesta

para el otorgamiento del crédito.
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Serd necesario incluir una calificacién adicional de riesgo, la primera es la
que esta determinada por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores, la cual
contempla de acuerdo al riesgo las reservas que la institucién tendra que reservar. La
segunda propuesta es la calificacién de riesgo, la cual estard determinada por una
calificacién dada por cada Institucién de acuerdo a la composicion deseada de su

portafolio.

Por tal motivo, se elaborara una recomendacion bajo los siguientes aspectos:

- Es necesario establecer cuales son las conclusiones por las que se propone
apoyar la  operacién a pesar de los riesgos identificados. Basandonos en las

conclusiones derivadas del analisis de crédito.

Esta respuesta puede ser contestada de manera genérica utilizando ia

siguiente estructura;

A PESAR DE: Los riesgos especificos que existen en torno al crédito.

RECOMENDAMOS: El crédito propuesto.

DEBIDO A: Las principales razones para proceder con el negocio

a pesar de los riesgos identificados.
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3.8. FUNDAMENTOS DE CONTRATACION A LARGO PLAZO.-

Los fundamentos de contratacion dependeran del tipo de crédito, ya sea de
corto o largo plazo, donde sc establecen las condiciones de negacién previa a la
entrega de los recursos, lo que implica un marco legal de regulacién de créditos, que
offezcan mejores aspectos de garantia y busquen minimizar el riesgo, asi como

definir los términos de hacer y no hacer durante el periodo de vigencia del mismo.



Capitulo IV

CASO PRACTICO DE LA
RAMA ECONOMICA FARMACEUTICA
"FARMACEUTICOS MEXICO, S.A.DEC.V. ™
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4.1. CLIENTE.-

Farmacéuticos México, S.A. de C.V. es una empresa que se dedica a la
produccion y comercializacion de productos farmacéuticos humanos y veterinarios,
cuya constitucion legal en México fue el 25 de enero de 1930 como Sociedad
Anénima, posteriormente ¢l 20 de abril de 1982 cambio su régimen a Sociedad
Anénima de Capital Variable.

Empresa 100% Mexicana, cuya duracién inicial fue de un afio, para que
después de varias prorrogas, el dia 3 de marzo de 1948, se envid a 50 afios la
duracién de la misma, quedando ¢l vencimiento el 21 de junio de 1998. Sin embargo
con el escritura ndmero 89,222 de fecha 4 de noviembre de 1996 se cambio el status
de la compafiia enviando a 99 afios la duracién de la empresa.

El capital inicial de la empresa fue de 20 pesos y actualmente en la #ltima
Asamblea General de Accionistas ¢l 18 de diciembre de 1995, se acord6 incrementar
el capital social quedando en 157,000,000 de pesos y se encuentra integrado de la

siguiente manera:

ACCIONISTAS ACCIONES PARTICIPACION
(Miles) (%)
Grupo Suma, S.A. de C.V. 57529

Representado por el
C.P. Luis Gémez Arana

C.P. Luis Gomez Arana. 228°370 99
Federico Rodriguez Moncada.

Salvador Tinajero Alvarez. ‘
Federico Rodriguez Cant. 0i

TOTAL 2337900 100 (%)
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Como se puede apreciar el C.P. Luis Gomez Arana tiene ¢l control de la
empresa y de Grupo Suma.

En virtud de su exitosa participacién en el mercado farmacéutico y del
crecimiento que han registrado en los Gltimos afios, tanto la empresa como el grupo

buscan consolidar este crecimiento.

La empresa abrié su cuenta de cheques en el afio de 1945, por lo que ha sido
cliente de la Institucion por 52 afios con un resultado positivo.
Farmacéuticos México, S.A. de C.V,, pertenece a Grupo Suma, el cual estd

compuesto de las siguientes empresas:

EMPRESAS ACTIVIDAD
Farmacéuticos Global Elaboracion de productos farmacéuticos
S.A.deCV. para consumo Humano y animal.
Ante Poley, S. de R.L. Elaboracion de Vinos.
Instituto Suma, S.A. de C.V. Empresa de investigacion cientifica.
Suma Consultores Especializados, Empresa de consultoria y servicios
S.AA deC. V. administrativos.

Consorcio Inmobiliatio, S.A. de C.V.  Inmobiliaria.
Parque Industrial Calzada, S.A. de C.V. Inmobiliaria.

Grupo Suma, S.A. de C.V. Tenedora de acciones.




62

Las empresas del Grupo Suma la encabeza Farmacéuticos México, S.A. de
C.V. y dichas empresas no consolidan y su informacién financiera manejandose
independientemente.

El Lic. Manuel Aedo Mayorga Director de Finanzas, es gente de confianza

teniendo muchos afios de antigiiedad en el Grupo.

A continuacion se presenta cuadro de las autorizaciones de los riesgos del

Grupo con fecha 10- diciembre de 1996:;

TIPO DE CREDITO IMPORTE
(miles})
Ante Poley, S. de RL. REM $ 400 pesos.
ClL 100 pesos.
Farmacéuticos México, S.A. de C.V. REM $2.000 pesos.
CI 500 pesos.
P.Q. 500 pesos.
CCS/RFTO. 100 dolares.
P.Q. EXP. 100 dolares.
AF (24 meses) 188 pesos.
AF (36 meses) 442 pesos.
Farmacéuticos Global, S.A. de C.V. REM $ 500 pesos.
ClL 100 pesos.
Consorcio Inmobiliario .S.A. de C.V. AF § 1,500 pesos.
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Farmacéuticos México, S.A. de C.V. en el mes de marzo de 1997, fusion¢ la
operacién de la empresa Farmacéuticos Global, S.A. de C.V., la cual se dedicaba a
vender productos medicinales veterinarios, mismos que elaboraba Farmacéuticos
México, S.A. de C.V. y que con la fusién se integraron a los resultados para el afio
de 1997.

La participacién de mayores ingresos de la fusion, equivaldrian
aproximadamente a ingresos adicionales por 15,000,000 de pesos anuales para
Farmaceuticos México, S.A. de C.V.

Independientemente a la fusion se espera obtener un crecimiento sobre sus
ventas equivalente al 25% para el cierre de 1997.

Dado que la empresa Farmacéuticos Global, S.A. de C.V. se fusiono no seré

recalificada Ia linea de crédito a la fecha de su vencimiento (15-12-97).

A continuacion se detalla la operacion de las empresas filiales:

Ante Poley, S. de R.L. de C.V.

La empresa se dedica a la elaboracion del prestigiado vino Alpe Poley, el cual
esta considerado entre e! mercado vitivinicola como un producto de gran calidad,
coraparativamente a cualquier vino de calidad tipo aleman. Para su elaboracion
existe una gran exclusividad en la seleccién de la uva para su procesamiento,
manteniendo las técnicas de elaboracién tradicional del buen vino europeo. Las
plantaciones se encuentran localizadas en el estado de Baja California. con oficinas
en el mismo lugar, asi como también oficinas localizadas en la empresa
Farmacéuticos México, S.A. de C.V., situadas en Cerro del Cubilete 120 Col.

Trrigacion en México, D.F.
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Sus ventas anuales para 1996 equivalen aproximadamente 10,000,000 de
pesos. El dia 15 de diciembre de 1996, le fue otorgada linea de servicio equivalente

a 500,000 pesos.

Consorcio Inmobiliario, S.A. de C.V.

El dia 26 de mayo de 1997, se le otorgd un Amrendamiento Financiero por
1,500,000 de pesos a 36 meses, para la compra de un inmueble ubicado en Presa
Mantilla 345 Col Irrigacion México, D.F.. el cual colinda al predio de la empresa
Farmacéuticos México, S.A. de C.V.

La adquisicién del predio es parte de la estrategia de crecimiento, al permitir
ampliar las instalaciones de la empresa Farmacéuticos México, S.A. de C.V.
Consorcio Inmobiliario es el duefio y administrador de los inmuebles del Grupo

Suma.

Nota: Las demas empresas del grupo dado su intrinseca operacién no seran
contempladas en el analisis, ya que ademas no influyen en forma importante en el

proceso de operacion del grupo.

Volviendo a la acreditada Farmacéuticos México, S.A. de C.V_, cuenta con
una planta localizada en Cerro del Cubilete No. 120. Col. Imrigaciéon en México,
D.F., asi como oficinas administrativas en la misma direccidn. Ademas cuenta con
una planta ubicada en Aguascalientes, Ags., la cual elabora los tres productos
sigutentes: Roubasina que es compuesto derivado de la sintesis o extraccion de una
raiz de la planta Dincac Rosae, la cual es una base activa para medicamentos de
enfermedades como la hipertension y problemas cardiovasculares. El 100% del

producto se exporta y es maquitado para venderlo a la empresa Inglesa Nifet, misma
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que cultiva la planta materia prima. El nivel de facturacién aproximado es por

1,000,000 de dolares al afio.

El segundo producto es la fabricacion de gel que se compone de aluminio y
magnesio, el cual se emplea como un antiacido, el 90% de las ventas las efectia a
Gobierno, obteniendo ingresos por 2,700,000 de délares anuales, equivalentes a
340,000 piezas en promedio mensual y por tltimo maquila la Vitamina B-12 a la

empresa Rousel Uclas por facturacion de 120,000 délares.

Por otro lado, en la planta de la Ciudad de México se elaboran la linea de

consumo humano y animal que a continuacién se clasifican en las principales

familias:
CONSUMO HUMANO
Participacion en el mercado Participacion en la Compatfiia

Productos Unidades Valores Unidades Valores

(%) (%) (%) (%)
Axin Inyectable 24.60 6.90 28.81 22.71
Amaran 23.10 17,00 10.81 10.51
Antifluye 7.40 6.00 12.39 12.28
Septan Susp. 3.10 5.50 4.03 11.69
Scinven 2.39 1.81 6.19 4.71
Seporin XA 0.90 0.60 1.24 6.81
Tramax 8.20 420 6.27 6.18

Ticinan 2.90 3.80 2,19 2.94
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Productos

CONSUMO ANIMAL
Participacion en el mercado

Unidades(%) Valores(%)

Scapisin 100 ml. 4.10 6.00
Scapisin Shampoo 3.70 6.50
Vacuna Parvoviris 1.20 5.70
Sentroprax 250 ml, 1.50 0.80
Sentroprax 100 mi. 070 0.80
Sentroprax 50 mi. 1.40 2.90
Clontil 3% iny. 100 mi, 32.30 i3.80
Clontil 5% iny. 250 ml, 8.90 3,50
Ciontil 5% iny. 500 ml. 290 5.20
Clontil 5% oral 1 It. 39.00 45.20
Clontil 5% oral 250 ml. 51.40 45.50
Clontil 5% 1 t. 48.70 46.00
Clontil 3% oral 250 ml. 13.30 4.20
Biscurar iny. 100 mi, 4,40 4.00
Discurar rum 20 ml. 3670 16.20
Disc.urar rum 100 ml. 23.70 39.00
Discurar porc. 2 ml. 0.30 2.00
Discurar porc. 20 mi 2020 12.00
Discurar porc. 10 ml 10.90 22.60
Surol 20 ml. 13 40 5.90
Surol 50 ml. 2900 19.80

Participacion en ia Compaiiia

Unidades(%) Valores(%)

057
997
0.94
0.65
0.25
0.50
334
120
033
0.85
3.08
0.41
021
0.66
5.27
366
0.04
259
1.51
0.78
0.7

4.56
5.13
2.99
0.58
0.43
1.64
3.66
248
1.59
393
3.68
432
0.43
0.61
2.53
6.04
0.34
219
4.30
1.01
350
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Existen en el mercado la venta de 10 familias de productos equivalentes a 120
presentaciones, donde las familias representan un producto con diferentes

presentaciones.

Los productos estan dirigidos a enfermedades de las vias respiratorias,
antitusigenos (amigdalitis enfermedades de la garganta), gastrointestinales,
cardiovasculares, corticoides o desinflamantes, lactantes, antidcidos y escabizidas

(sarma-plojos).

La competencia la componen estas principales empresas.

1.- Boehirnger.

2.- Promeco.

3.- Searle.

4.- Laboratorios Terrier.
5.- Laboratorios Colombia.
6.- Laboratorios Liomont.
7.- Birwol.

8.- Prosalud.

0.- Rerer.

10.- Mecbin.

El mercado objetivo estd dirigido a todas las clases sociales, va que por su
naturaleza, la fabricacion de productos farmacéuticos esta encaminado a un mercado

masivo, ademas de que la empresa ofrece precios accesibles y una alta calidad en los

productos.
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Actualmente ocupa el tercer lugar en importancia dentro de los laboratorios
Mexicanos y se ubica en el nimero 35 en cuanto unidades vendidas de entre
alrededor de 200 laboratorios en el mercado Farmacéutico.

Los canales de distribucién estan concentrados y controlados por grandes
mayoristas. Los principales son: Autrey, Marzan, Nadro, Farmacias Benavides,

Farmacias Guadalajara, entre otros.

La estrategia de promocion y venta estd representada por promotores de
venta, los cuales son 60 en la drea humana y 15 en la veterinaria. Con la presencia
de estos vendedores se busca incrementar la penetracién en el mercado nacional
estableciendo relaciones potenciales con doctores, hospitales privados y publicos,

ranchos y otros consumidores.

Proveedores.- El 30% de los insumos para Ia produccién depende de la
importacién, provenientes de empresas ftrasnacionales con gran prestigio
internacional localizadas en E.U.A. y Francia principalmente. El restante del grueso
de los proveedores (70% nacionales), representan compafiias de gran prestigio e

imagen en el mercado farmacéutico, siendo estas sus cinco principales proveedores:

- Grupo Dupont, S.A. de C.V.

- Sheramex, S.A. de C.V.

- Grupo Rosche S.A. de C.V.

- Bayer de México, S.A. de C.V.

- Laboratorios Lakside S.A. de C.V.
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La empresa cuenta con el apoyo de los siguientes créditos:

TIPO DE CREDITO

Arrendamiento Financiero.

P.Q.

Créditos Com. c/refto.

P.Q. exportacion.

Cobro Inmediato.

Remesas en Camino.

DESTINO

Para la adquisicion de horno de esterilizacion modelo

CWCC2-95 -BL (se¢ ancxa especificaciones técnicas)
Financiamiento para su capital de trabajo eventuat
{pago de impuestos, documentos con proveedores,

etc.)

Financiamiento a sus insumos de produccion

{compras de materia prima).

Financiamiento a las ventas de exportacion

(ventas al extranjero).

Para la toma en firme de sus cheques locales.

Para la toma en firme de los cheques foraneos.

Debemos sefialar que el beneficio principal que recibira el cliente con la

aplicacién del crédito es la eficientizacién de su proceso productivo. Con la nueva
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maquinaria se optimizaran los recursos a través del mejoramiento de la informacion
que generaran los nuevos equipos sobre la calidad de los procesos, es decir, no se
incrementa la capacidad instalada, sino que se mejora la calidad de la produccion a

través de la modemizacion de su planta productiva.

Las causas para establecer el proyecto de modemizacion de la empresa, se
vinculan a la mejora del equipo que permita sustituir el anterior y que cumpla con
las expectativas de una mayor eficiencia en el control de las normas de calidad ¢

higiene en la operatividad del negocio.
Estrategia de Negocios.-

Como resultado de las buenas expectativas del mercado, se pretende
modernizar la capacidad y productividad del negocio al cumplir adecuadamente con
las normas de salubridad, calidad y buenas practicas de manufactura, a través de las
inversiones en equipos de aeracion, contaminantes, sustitucion de equipos existentes
por equipos modernos, mejoramiento de areas y flujos productivos.

El objetivo central es buscar ser mas eficiente y generar una mejor calidad en

los procesoes, asi como eficientizar la operacion,

Cabe sefialar que la Institucién cuenta con el servicio de ndmina electronica
para todo el grupo, Afores y recientemente se instaldé un cajero automitico en la
planta de México y la empresa maneja inversiones en mesa de dinero por 8,000,000

de pesos en promedio.

La estrategia hacia el futuro es de crecer en materia de crédito y captacion,

ampliando los servicios de nomina, telefonia y cajero a la planta de Aguascalientes,
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asi como, incrementar los futuros proyectos, ya que para el Grupo Suma, la
Institucidn representa su principal Banco y de acuerdo al gran desempefio y
experiencia del Grupo Suma con el Banco se considera que es importante participar

en negocios reciprocos de forma permanente.

4.3. CONDUCTA.-

La experiencia ha sido muy buena, ya que desde el inicio de relaciones con la
empresa y el Grupo hace 52 afios, nunca han incumplido sus compromisos y han
alcanzado riesgos hasta por 7,000,000 de pesos. Para la empresa nuestra Institucién
es su primer Banco, viéndose reflejado en la participacion de todos los servicios para

ia empresa.

La experiencia es excelente, dado que los créditos otorgados han mostrado un
buen cumplimiento, pagando oportunamente, incluso en los préstamos mas
recientes, en el mes de marzo de 1997 liquidé por completo el préstamo de

habilitacidn o avio por un importe de 2, 690 000 pesos a 15 meses.

Tcdas las cartas de créditc contva aceptacidn que se han emitide, las han id
pagando oportunamente en la fecha de vencimiento v actualmente se establecieron 2
cartas de crédito por 53,000 ddlares, las cuales se venceran a finales del afio. Por lo

anterior podemos concluir que la experiencia de pago ha sido excelente.

La conducta observada con terceros es muy buena, segin solicitud de reporte
de fecha 19 de Noviembre de 1997, al buro interno de crédito, se nos reporta que

mantiene [ineas con proveedores de gran prestigio, mismos que les han cubierto sus



72

pagos puntualmente. Mantiene un poder de negociacién equilibrado con proveedores

v acreedores diversos.

Farmacéuticos México, 8.A. de C.V., tiene un buen reconocimiento y
prestigio en el mercado farmacéutico, 1o que han mostrado una buena experiencia de

pago con sus proveedores, acreedores diversos y bancos.

La administracidn de la empresa tiene una alta integridad moral, mostrada en
un comportamiento de profesionalismo y seriedad en sus compromisos. El tipo de
administracién es familiar. Desde el afio de 1932, su resultado en el ramo
farmacéutico ha sido exitoso. La administracion de la empresa es sobresaliente y su

capacidad esta basada principalmente en:
* Habilidades para desarroliar e implementar estrategias adecuadas.
* Experiencia en el ramo y formacion académica adecuada a sus
requerimientos y la gente que participa tiene en promedio 10 afios

en la empresa, por lo que muestra muy baja rotacion del personal.

* Excelente calidad en la informacion financiera ( Auditada por Casas

Alatriste).

* Manejo de cada empresa de manera autonoma y autosuficiente con una

relacion estrictamente de mercado con las otras empresas del grupo.

En resumen podemos decir que la empresa muestra una capacidad

empresarial sobresaliente.
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4.4. CONDICIONES MACRO.-

Existen alrededor de 200 empresas farmacéuticas en el mercado y entre los
laboratorios de capital 100% Mexicano, Grupo Suma ocupa el tercer lugar en
importancia.

Ei comportamiento de la rama se ha visto amenazado en estos tres afios por
causa del deslizamiento en el tipo de cambio, lo que ha encarecido el costo de los
insumos, ocasionando adicionalmente que muchos medicamentos ya no sean
fabricados en el pais. Esto ha provocado por consiguiente una escasez y desabasto

de productos farmacéuticos.

A pesar de carecer- de infraestructura para investigacion y desarrolio de
medicamentos, tecnologia v recursos suficientes para desarrollarse verticalmente, la
industria farmacéutica, es una de las diez mas importantes del mundo por el
significado del valor de su mercado, la competencia de su mano de obra, su

capacidad instalada y precio.

El aumento del precic promedio por medicamento ha ocasionado incrementos
en el valor de las ventas, pero se¢ espera incremento en la demanda como
consecuencia de un mayor acceso afio con afio de la poblacion que depende del
Sistena Nacional de Salud. Sin embargo, algunos participantes tienen una baja
competitividad por falta de recursos para adoptar tecnologia de punta, elemento que
pretende eliminar al méximo Grupo Suma con la compra de la nueva maquinaria y

equipo.
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Los canales de distribucion se encuentran controlados a través de grandes
empresas comerciales de cardcter mayorista las cuales estan representadas por estas

principales empresas.

EMPRESAS PARTICIPACION
Casa Autrey, S.A de C.V. 30%

Nadro, S8.A. de C.V, 23%

Marzan, S.A. de C.V, 10%

Farmacias Benavide, S.A. de C.V. 7%

Farmacias Guadalajara, S.A. de C.V. 4%

Otros 26%

Total: 100%

En el mes de julio de 1997, se efectud la fusion por medio de la compra de
Autrey a Drogueros, la cual estd en proceso de formalizarse legalmente, lo que le
permitid a Grupo Casa Autrey pasar de una participacion del 24% al 30%

aproximadamente.

De acuerdo a la (ltima regulacion de ia industria farmacéutica se ha legisiado
el surgimiento del mercado de genéricos, lo cual consiste en crear un mercado
paralelo de venta de medicamentos con el nombre quimico del producto y donde se
obliga a los médicos a recetar a sus pacientes el nombre quimico de la sustancia del
medicamento, sin utilizar el nombre de marca y patente del laboratorio que lo
¢labora: ante esta medida 40 laboratorios de los mas prestigiados mantienen un

amparo incluyendo a Grupo Suma.
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Con la existencia del mercado de genéricos se busca bajar el alto precio de
los medicamentos, influido este por el pago de patentes y marcas. Cabe sefialar que
las autoridades pretenden disminuir los altos costos que presentan actualmente los
medicamentos, buscando esta medida beneficiar el gasto y los niveles de salud de 1a

familia mexicana.

La negativa de la industria a aceptar esta medida se debe a que ¢s impuesta a
los doctores a que s6lo receten productos médicos genéricos, muchos productores de
gran presencia en el mercado se vean afectados en su demanda, ademas de otras
implicaciones de gastos y presiones de las marcas y patentes para la industria

farmacéutica a las que se enfrentan.

Factores de éxito de la empresa.-

1.- Empresa con gran prestigio en el mercado farmacéutico.
2.- Empresa generadora de divisas, la cual exporta el 10% de las ventas.
3.- De acuerdo al indice de solvencia, la empresa ha ido
disminuyendo favorablemente su carga financiera.
4.- Presenta un flujo neto positivo por 16,237,000 pesos a agosto de 1997.

5.- Mantiene una estructura financiera sélida.

Factores de riesgo de la empresa.-

1.- Nichos de mercado que no han sido atacados por baja rentabilidad
obtenida.
2.- Continuas amenazas devaluatorias de la moneda, impactando al 30%

de los insumos de importacion.
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3 .- Participacion de mayor competencia en el mercado de "Eticos"* , con fa
entrada de productos nuevos.

4.- El aumento en el costo de dinero, provocaria efectos negativos en el
apalancamiento sobre el servicio de la deuda.

5.- El precio de los productos en promedio no podran rebasar { en ¢l caso de
la empresa ) ala inflacién de la industria, a través de la férnmla de
autorregulacion con aviso a la Secofi y auditada por auditores externos
en forma anual.

6.- Nuevos procedimientos en la regulacién de la industria farmacéutica.

7.- Riesgos de posible caida a la introduccion de nuevas lineas de productos

en el mercado nacional.

Ventajas competitivas.-

1.- Respaldo tecnoldgico que le permite producir con calidad e higiene
sus productos.

2.- Acceso a las principales materias primas.

3.- Flexibilidad y fortaleza que les permite negociar en condiciones de
igualdad con clientes y proveedores.

4.- Los productos de Grupo Suma tienen un reconocimiento y aceptacion de
mas de 60 afios en el mercado.

5.- Se cuenta con medicamentos de calidad para consumo humano, los cuales
se denominan mercado de "Eticos”, asi como la linea veterinaria y
farmoquimicos ( productos de origen vegetal ).

6.- Grupo Suma se encuentra ubicado en el lugar 49 de ventas en pesos

“Eticos" Son aquellos medicamentos que sc determinan por el manejo de receta médica dada su férmula
q p )
para usos especificos
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y 35 en unidades vendidas a nivel nacional, lo que nos indica un
muy buen posicionamiento

7.- Grupo Suma exporta a Centro y Sudamérica, ademas de participar en el
mercado Francés.

8 .- Productos Farmacéuticos México, S.A., cuenta con una esfructura
financiera sélida y con una gran sostenibilidad de su mercado.

9.- Emplea recursos para la investigacion cientifica con el fin de

desarrollar nuevos productos.

Desventajas competitivas.-

1.- Existencia de un mercado en estado de competencia.
2.- Requiere modernizar permanentemente su maquinaria.

3.- Competencia de laboratorios muitinacionaies.
4,5, ANALISIS FINANCIERO HISTORICO.-

4.5.1. Capacidad de Pago Historica.

La capacidad de pago de la empresa es positiva debido a:

a) La capacidad historica de la empresa para generar flujo de efectivo estd
influido por el crecimiento de las ventas anuales y mejores margenes obteniendo una
UAFIR" positivo de 14,758,000 y 18,445,000 de pesos para los dos ultimos

ejercicios analizados y por consecuencia un crecimiento sustancial en el flujo neto

para cada ejercicio.

** UAFIR. Utilidad antes del Financiamiento reflejado en ¢l Estado de Resultado de las Empresas.
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Las condiciones del negocio han ido cambiando, ya que la devaluacidn de
1994 se tradujo en una caida importante del negocio, debido a la posicién de
apalancamiento en dolares, la cual representé el 60% de las deudas contratadas con
proveedores y Bancos, asi como a la propia pérdida cambiaria.

A pesar de la devaluacién la empresa ha sido generadora de divisas, como
resultado del mercado de su exportacién hacia Centro y Sudamérica. Por otro lado
las condiciones del mercado cambiaron debido a que buscaron reducir sus
importaciones, que actualmente equivalen al 30% del valor de sus insumos
productivos.

Segin el flujo de la Empresa nos refleja un flujo neto histérico positivo y
creciente resultado de una empresa bien administrada y con un mercado de demanda
permanente, debido a que la industria farmacéutica se encuentra localizada en una
rama basica en el consumo social, conjuntamente con el gran nivel de
posicionamiento que mantiene la empresa en su mercado y el incremento en sus
pasivos.

Los indicadores histéricos de rentabilidad han ido creciendo, los niveles de
liquidez y solvencia se han ido incrementando, lo que nos refleja una estructura

financiera solida y fuerte.

b} A raiz de la devaluacion de 1994, los principales rubros que fueron
afectadas son las deudas con proveedores v Bancos en la porcion del pasive y un
aumento importante en el tiempo de la rotacioén de inventarios, lo que ocasiono un

ciclo operativo més largo.

¢) Los incrementos en las ventas han sido resultado de dos factores: el

primero es el aumento en el precio de los productos en razén de un 15% en
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diciembre y agosto de 1997 en un 13% lo que nos arroja ademas un crecimiento por

volumen vendido del 7 y el 105% respectivamente.

d) En relacién al ciclo operativo de la empresa podemos observar que ha ido
aumentando de diciembre de 1995 a diciembre de 1996 pasando de 129 a 188 dias,
mientras que para agosto de 1997 observamos una baja en los plazos a 138 dias,
resultado de la disminucion en el financiamiento de la cartera que paso 93 a 53 dias,
y una baja considerable en ¢l plazo de financiamiento con sus proveedores, ya que
paso de 68 a 27 dias, lo que nos indica que la empresa necesita ahora el doble de
tiempo para cobrar su cartera con respecto al pago que realiza con proveedores. El
ciclo operativo obedece a las necesidades que el mercado obliga y a las que se debe

adecuar.

A pesar de una mayor disminucion en el plazo de proveedores, la empresa
mantiene una muy buena liquidez para hacer frente a sus compromisos de corto y
largo plazo, resultado de una mucho mayor proporcion en la generacion de ingresos
sobre sus egresos, 1o que le permite a la empresa contar con mayores plazos a la
cartera.

La condicién por ¢l cual el plazo de proveedores es menor, se debe a que los
mismos se encuentran en un posicionamiento del mercado que les permite fijar los
tiempos de financiamiento, ademas es muy importante para la empresa el poder tener
muy buenas relaciones con sus proveedores, ya que en negocio farmacéutico

requiere estar muy ligado entre si.

e) El flujo neto es positivo por 15,061,000 de pesos y alcanza a cubrir

sobradamente los gastos financieros y la porcion circulante de su deuda de largo

o TS MM
a2 BE 1A MBiIRTERS
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plazo que todavia tenia para 1996, tendencia que se espera que se mantenga, €sto

principalmente debido a que disminuyeron las cuentas de clientes y de inventarios.

4.5.2. Forma como ha financiado la empresa sus requerimientos

de efectivo.-

La manera en que la empresa ha financiado sus requerimientos de efectivo se

considera totalmente adecuada debido a:

a) La deuda de corto y largo plazo de la empresa se ha ido disminuyendo en
forma importante, donde el total del pasivo era de 32,490,000 de pesos en el afio de
1994, el cual estaba compuesto de 23,462,000 de pesos en pasivo de corto y
9,028,000 de pesos en largo plazo, mientras que para agosto de 1997, el pasivo total
bajo a 16,129,000 de pesos, el cual estd compuesto del mismo en pasivo de corto y
cero en largo plazo.

Es importante scfialar que la empresa, ha ido liquidando sus obligaciones de
deuda con los propios recursos generados por el flujo.

b) E! destino de los recurses que ha generado la operacion de la empresa es
pafa el capital de trabajo, a través de préstamos P.Q.. habilitacion o avio, créditos
comerciales principalmente, asi como en los préstamos de largo para la adquisicion

de maquinaria y equipo ¢ inmuebles via arrendamiento financieros.

¢) El costo de financiamiento ha sido acorde a sus necesidades financieras y
en funcién a los préstamos que a otorgado la Institucion, ya que la empresa ha
pagado oportunamente y sin ninguna dificultad que haga que se sienta ajustado los

pagos por la operacion de la empresa.
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d) Resultado de las buena administracion y el crecimiento de las ventas la

empresa mucstra una baja importante en las deudas con Bancos.

e) La empresa ha buscado fortalecer su flujo, a través de la clara idea que
ticne sobre ¢l destino de los recursos solicitados a terceros, procurando emplear
estos, de acucrdo a los proyectos especificos y asi ha permitido que los recursos
financieros de largo plazo estén amarrados con sus flyos futuros. La empresa
conoce muy bien cuando deben tomar deuda en largo plazo y cuando depender en

corto.

4.5.3 Capacidad de endeudamiento historica.-

La capacidad de endeudamiento histérica de la empresa es muy holgada ya
que:

£l deterioro en 1994 y la recuperacién paulatina a partir de 1995 de liquidez
mediata ¢ inmediata y del apalancamiento son un reflejo de mejoria del mercado

farmacéutico, el cual se expresa muy similar al promedio de la industria.

Agimismo se ve refleiado en los siguientes elerfientos que forman las
J H

estructuras financieras:

= Para 1995 se observa un crecimiento nominal en las ventas del 13%, del
20% para 1996 y para agosto de 1997 del 23%. A pesar de lo anterior no se observa
crecimiento real en las ventas entre 1994 y 1996.

Estas tendencias obedecen para el afio de 1995 a un crecimiento en el precio
de los productos, para el ejercicio de 1996 se tiene un aumento por volumen vendido

de alrededor del 7 y para agosto de 1997 del 10%.
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A pesar de la crisis la empresa ha mantenido estable su mercado y las

tendencias muestran efectos favorables sobre crecimientos en el volumen vendido.

= El costo de ventas ha ido reduciéndose, debido a una acertada politica de
optimizacién de recursos productivos, ya que ademés la curva de aprendizaje de las
nuevas lineas de productos lanzadas en el afio de 1992 estin obteniendo su fruto, no

s6lo en las ventas, sino en reduccidn de costos en forma mmportante.

= Se muestra un UAFIR creciente en cada ejercicio, resultado de mejores

margenes por la reduccién de sus costos aunado a una mayor cficiencia.

= EI costo integral de financiamiento ha ido disminuyendo como resultado a

una gradual disminucion de los pasivos de la empresa.

* E]l comportamiento de la utilidad ha sido de forma ascendente, sin embargo

en el afio de 1994 se reportan pérdidas producto del impacto devaluatorio del mismo

afio.

Ver en ¢! cuadro siguiente del Estade de Resnltados gque destaca estas

partidas.
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OBSERVACIONES AL BALANCE GENERAL:

1.- Nuestro cliente mantiene imversiones en Banco Pisis, S.A. a lo largo de
todo el afio, con un promedio de {ltimo trimestre por 8,000,000 de pesos. Cabe
sefialar que la empresa ha ido incrementando las inversiones, producto de una

creciente liquidez dado en los buenos resultados de la empresa.

2.- Las cuentas por cobrar estin concentradas en los grandes empresas
mayoristas como lo son: Autrey, Nadro, Marzan, Benavides, entre otros. El plazo de

financiamiento a este tipo de empresas es de aproximadamente 60 dias.

3.- El stock de inventarios se ha incrementado como medida de proteccion

ante un movimiento devaluatorio a pesar de hacer mas lenta su rotacion.

4 .- Saldo correspondiente al IVA acreditable.

5.- En diciembre de 1994, se reestructura Grupo Suma, transfiriendo activos a
Farmacéuticos México, S.A. de C.V. de empresas que desaparecieron. En el mes de
agosto de 1997, obtuvieron un inmueble que colinda con las oficinas y planta de
México a través de un arrendamiento con Banca Pisis, S.A. por 1,500,000 de pesos a
favor de la empresa Consorcio Inmobiliario. Con la adquisicién del inmueble se
pretende realizar una ampliacion de la produccién de la empresa Farmacéuticos

México, como parte del proyecto de readecuacion de su proceso productivo.

6.- No se registran pasivos con Banco Pisis, S.A. a agosto de 1997, producto

que se liquido el 100% de la deuda que se tenia con respecto al afio anterior.
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7.- Las deudas con proveedores equivalen al 30% con extranjeros y el

restante con Nacionales.

3.- El saldo en esta cuenta estd integrado principalmente por PTU por pagar,
la Provisién por primas de antigiiedad v un saldo con la Amendadora Financiera
Pisis y 1a arrendadora Valmex, S.A. con quien tiene contratado arrendamientos de
equipo de produccién y automéviles, teniendo un vencimiento de aproximadamente

dos afios.

9.- En relacién a los pasivos de largo plazo han sido liquidados en marzo de
1997 con la Institucion, reporta ademas la inexistencia de pasivos de largo con otras

Instituciones de crédito.
10.- La empresa realiz una aportacion de capital por 9,000,000 pesos en el
afio de 1995. El aumentd que se observa para 1996 es exclusivamente por el efecto

de la actualizaci6n. El saldo para 1997, corresponde al capital social no reexpresado.

Lo anterior en referencia a los diferentes cuadros:
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BALANCE GENERAL Cifras en Miles
Ejercicto Ndmero
UNO DOS TRES CUATRO
Fechn 31/12/94F 21/12/35 31/12/96 30/08/87
ACTIVO Notas: (Monto %  Monto % Monto % Monto %
Caja Bancos y Val. Realiz. 1 2.479 4% ; 2.086 3% 2.28% 3% 14.28C 17%
Clientes y Doctos. x cobr. 2 22.789 32% [27.184 40% 28.441 234% 21.515 25%
inventarios 3 10.551 18% 15329 23% 25,3586 30% 21.238 25%
Ctas. x cobrar a filiales Q s} Q% o] 0% o 0% 244 0%
Pagos anticipados 4] 43 0% j 82 0% 148 0% 0 0%
Otros act. circ. operativos 4 o] 0% | O 0% o 0% 2066 2%
Deudores diversos o Q 0% o 0% 0 0% O 0%
O1tros. act. circ. no operat. (8] a 0% 0 0% 0 0% 0 0%
TOTAL ACT. CIRCULANTE 0 35.862 62% 44.677 §6% 56.334 86% 59,353 §3%
Prap planta y eq. neto El 271.438 37% 22.310 33% 28.303 31% 25.132 29%
invers. en Subs./Afils. 0 o 0% 0% 0 0% 0 0%
Otros Activos Fijos 0 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
TOTAL ACTIVO FLIO o] 21.438 37% 22.310 33% 26,303 21% 25.132 29%
Cargos diferidos o4 708 1% 434 1% |2.120 3% 1.614 2%
TOTAL ACTIVO [+ 58.008 100% 167.475 100% 84.757 100% 86.099 100%
PASIVO
Bancomer Corto Plazo 6 3.297 9% 4422 7% 672 1% G 0%
Qtros bancos corte plazo [+] o 0% 0 0% 847 1% s} 0%
Porc. circ, LP, Banco Pisis 0 Q0 0% o] 0% 0 0% 0 t%
Porc, Cire. LP Owros Bancos 0 Q 0% 0 0% %] 0% Q 0%
intereses por pagar Q 0 0% o 0% [o] 0% Q 0%
Proveedores 7 15.640 27% 12,056 18% 10.684 12% 5.268 €%
Impuestos par pagar a a 0% [¢] 0% Q 0% Q 0%
Cuentas x pagar filiales 0 251 Q0% { 817 1% 2.232 3% 149 0%
Gastos acumulados 0 0 0% ‘[ 0 0% 0 0% 0 0%
QOtros pas. circ. operativos ] o 0% ! 0 0% Q 0% o} 0%
Acreedores diversas 4 0 0% 4.961 7% §.447 8% 7.443 9%
Otros pas. cire. ho operativos ] 2.274 4% 203 0% 380 1% 1.271 1%
TOTAL PASIVOQ C.P, 0 23.482 40% 22,458 33% 21.762 26% 14.129 16%
Banco Pisis largo plazo 9 | 4242 7% ! 0 0% o] 0% ) 0%
Ctros bancos largo plazo C ! 4786 8% : 3.256 &% 2.143 3% e} 0%
Otros pasivos large plazo 8 ; Q9 0% 787 1% ' 693 1% 2.000 2%
Prima de antiguedad o ¢ 0% 0 0% 0 0% 0 0%
TOTAL PASIVO L.P, G } 2.028 16% 4.043 6% 2.836 3% 2.000 2%
TOTAL PASIVG 0 132430 56% . 26502 39% [24.598 29% 16.129 19%
CAPITAL CONTABLE ! :
Capital Social 10 .114.076197% (123.076 182% 1157.168 185% 123.076 143%
Aport. pend. de capitalizar o | o 0% | o 0% | 0 0% 0 0%
Intera minotitario ¢} ' 0 0% | 0 0% i 0 0% 0 0%
Superavit/Act, prop, pta. v 8q. R 0 0% ' 3239 5% | 0 0% 0 0%
Otras actualizaciones taQ 32.158 55% 34.901 52% . 43.85451% 31.681 37%
Reservas fe o 0% o 0% . 0 0% 836 1%
Uulidades retentdas s} 155.432 98% 56.399 B84% 64415 76% 39.071 45%
Lulida de ejercicio [} ! 977 2% 5.8958 9% ‘10.960 13% 168,780 20%
TOTAL CAP. CONTABLE H [a] 125.518 44% , 40.973 61% [60.159 71% 69.79¢ 20%
TOTAL PASIVO + CAP. CONT. | 0 58.008 100% .67.475 100% 84.757 100% 86.099 100%
Diferancia i ) [of 0 0 Q
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Estado de Flujo de Efective 1
Farmacéuticos México, S.A. de C.V.
Cifras en: Miles

Ejercicio Numero D05 TRES CUATROQ

Fecha 3t1N12/98 31/12/96 30/08/97
Mota: [} Usos de Efective; {+) Fuentes de Efectivo MONTO MONTO MONTO
UAFIR 6.87 14,758 18.445
Depreciacién 2.367 6.064 2.874
Cargos no monetarios 2.564 -1.027 -8.473
FLUJO BRUTO 11.801 18.795 14.846
Variacién clientes y doctos. por cobrar. -4.405 -1.247 6.926
Vanacidn inventarios -4.778 -10.027 4.118
Variacién pagos anticipades/Afiliadas -33 -66 -96
Variacién ctros actives circ. operativos [s] o -2.066
Vanacién proveedores -3.584 -1.472 -5.318
Variacién gastos acumulados/Afitiadas S66 1.415 -2.083
Variacién otros pasivos circ.operativos 4] o [+]
CAPITAL DE TRABAJO NETO -12.24 -11.397 1.481
FLUJO DE OPERACION -1392 8.398 16.327
Impuestos pagades -797 -2.34 -4539
Otros gastos o ingresos 2.2028 1.981 3.273
FLUJO NETO 792 8.03% 15.061
Gastos Financieros Pagados -3.391 -836 <314
Pardida o Utilidad cambiaria pagada -1.282 -22 75
Productos Financieros i [¢] ] []
COMPROMISOS FINANCIEROS 4.673 -858 -389
FLUJO ANTES DE INVERSIONES -3.881 7.181 14.672
Variacién neta en Prop. Pta. y Equipo -2.562 -3,385 -1.703
Variacidn en Subs./Afils. 4] 0 0
Dividendos recibides en efective de Subs./Afils. ] Q o]
Variacién deudores diverses | 0 0 o
Variagion otras activos no operativos v -1.626 o
Variacién acresdores diversas| 4.961 1.486 2996
Variacidn otros pasivos no operativos -2.071 77 291
Dividendos pagaderos en efective [o] ] 4]
Pago primas de antigiiedad E Q [2] o
FLUJO NECESARIO O EXCEDENTE -3.563 4.433 16.256
Porcidn cire, deuda largo plazo 0 a ]
Vaniacién deuda corto plazo | 875 -2.903 -1.518
Variacidn deuda targo plaze 1 «4.985 -1.207 -2.836
Aportacién de eccienistas en efectivo ] 0 0
TOTAL FINANCIERO ¢ 3.4 4.11 -4.355
AUMENTC ISMINUCION ENCAJA 413 323 11 901
VAR. EN CAJA FLUJO-VAR. EN CAJA BALANCE 0; 0 4]




88

Razones Financieras Farmacéuticos México, S.A. de C.V,
Ejercicio Nimero UNO DOS TRES CUATRO
Fecha| 31/12/94 | 31/12/95 | 31/12/96 | 30/08/97
Crecimiento
Crecimiento nominal en ventas N.D. 12.60% 20.30% 22.80%
Rentabilidad
IMargen Bruto 36.70% 42.80% 49.70% 47.70%
Gastos de Operacién {S/DEP)/Ventas. 30.50% 32.70% 30.90% 24.10%
Depreciacidn/Ventas 2.20% 2.60% 5.50% 3.20%
Margen Operative (UAFIR/Ventas) 3.90% 7.50% 13.30% 20.40%
Gastos Financieros/Ventas 1.70% 3.70% 0.80% 0.30%
Margen Neto { Utilidad Neta/Ventas } -1.20% 6.50% 9.90% 18.50%
Utilidad Neta/ Active Total 0.02 0.09 0.13 0.20%
Utilidad Neta/Capital Contable 0.04 Q.15 0.18 0.24
'Utifizacion de Activos
Ventas/Activo Total 1.41 1.36 1.31 1.58
{inventario/Cto.de Ventas} * Ejercicio 73 105 164 107
{CETES y Doctos. x Cob./Ventas) * Ejercitio 100 106 93 57
{C.X.C. Afiliadas/Ventas} * Ejercicio 1
(Proveedores/Cto. de Vrentas) * Ejercicio 109 82 68 27
(C.X P. Afiliadas [Cto. de Ventas) * Ejercicio 2 8 14 1
Ciclo Operativo ( Con afiliadas ) 53 123 174 138
Ciclo Opaerative { Sin afifiadas ) 65 129 188 138
LIQUIDEZ ¥ ESTRUCTURA DE CAPITAL
{Bancos y Val Realiz. + Clientes} Pasive CP 1.08 1.3 1.42 2.22
Active Circulante/Pasivo CP 1.53 1.89 2.59 3.68
Pasivo con Costo/Capital Contable 0.56 0.19 0.06
Pasivo Total/Capital Contable i.27 .65 0.41 0.23
Capital Socialf Capital Contabla 4.47 3 2.51 1.76
COBERTURA
UAFIR/Gtos. Financieres 2.25 2.03 17.65 58.74
Flupo Nato/Gtos. Finzncieros Pagados N.D. 0.23 3.62 47.96
Fiujo Netof(Gtas. Fin. Pag. +P.C. Deuda LP} N.B. 0.23 9.62 47.69
Flujo Neto /Comp. Financ. { Perd. Camb.]. N.D. 0.17 9.37 38.72
{Fljo Neto/Comp. Finan. {Perd. camb. pagads) N.D. 0.17 9.37 38.72
IMPACTO EN CAJA
IMPACT( POR CRECIMIENTO
Utilidad Bruta N.D. 3.768 7.999 9.956
Gastos de Venta y Administracién N.D. 3.137 6.121 6.186
Clientes N.D. 2.868 5,529 5.15
Inventarios N.D. 180 891 3.763
Proveedores N.D. 267 701 1.571
IMPACTO POR ADMINISTRACION
Utilidad Bruta N.D. 5.628 7.64 1.821
Gastos de Venta y Administracion N.D. 2.034 2.067 6.088
Cientes N.D. 1.5637 4.282 1.776
Inventario N.D. 4.598 9.136 355
Proveedores N.D. 3.851 2173 3.747
IMPACTO COMBINADO DE CREC.JADMIN.
Utilidad Bruta N.D. 9.396 15.639 11.777
Gastos de Venta y Administracién N.D. 5.171 4.054 12.274
Impacto en Utilidades N.D. 4.225 11 585 497
Clientes N.D. 4.405 1.247 6.926
Invetarios N.D. 4.778 10.027 4,118
Praveadores N.D. 3.584 1472 5.318
{mpacto total combinado N.D. B8.542 1.161 6.223
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Analisis de Proyeccion

Las premisas para definir las proyecciones fueron las sigutentes:

Se definié un crecimiento nominal de las ventas promedio del 20% que es el
mostrado para los afios de 1996 y 1997. Debemos tomar ¢n cuenta que este
escenario no es optimista ya que el arrendamiento financiero objeto de este crédito
no se realiza para aumentar la capacidad instalada sino para eficientar los procesos
de produccion.

En relacién al costo de venta, la participacion de estos a las ventas totales ha
mostrado una disminucion desde 1994, al pasar del 63% al 52% en Agosto de 1997.
Dado que la nueva maquinaria ayudardi a mejorar el procesos de produccion,

consdero que un indice det 50% es muy probable.

Los gastos de administracién también se veran beneficiados con esta
inversién y tomando en consideracion que para Agosto de 1997 la relacidn de estos
gastos a ventas ¢s del orden del 24% hemos querido dar un margen de
aproximadamente seis puntos y proyectar una participacién promedio para los

proximos cinco afios del 30%.

Con respecto a los dias de inventario, la rotacion de cuentas por cobrar y por
pagar, de igual manera se puede observar que se definié un criterio muy conservador

para su calculo.

A pesar de que para en estos tres rubros, 1a tendencia en los alumos afios ha

sido de una franca disminucién, hemos querido dar margenes mas ajustados.
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castigando los dias de inventario en 120 dias {contra los 107), {a rotacidn de clientes
a 90 y 100 dias (confra 57 reflejados pﬁ:a Agosto) y los dias proveedores en 40
(contra 27).

Como se puede observar en e! flujo neto que origina la empresa es lo
suficientemente holgado para soportar las amortizaciones que originan el
arrendamiento financiero, por Io que la empresa tiene una fuenie primaria de pago

sostenible y holgada.

Ver proyecciones en los cuadros siguientes:
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Emp Far Aurti México, 5.A. de C.V. | Cifras on Millonas
Supuestos Operativos i

| Histénzo 1 2AFEPRO3 4 5 Adel
SUPUESTOS VENTAS 1
Opcién a utifzar 2 i ‘
Opcién 1. Desglocs de Volumen y Precios i !
Velumen Nacional { unidadas ) ' 0 Q o o] Q [+]
Crecimianta Volumen N | 3 00% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Presiofunidad Vol. Nacional, [ R | L $ $ - s -
{lncremento Pracio/Unidad Vol. Nacional. | ! 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Voluman Exportacion { unidades ) : ) Lo 0 0 0 0
Crocimuenta Volumen Exportaciin f 0.0% 0.0% 0.0%  0.0% 0.0%
Preciofunidad Vol, Export. { Moneda Délares) 5 - s - 5 - 3 - 5 s -
incramento Precio/Unrdad Vol. Exportacidn b 0.0%  0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Ventas Nacionates ' - -
Vantas Exportacién - - - - -
Ventas Totsles - - - - -
Crecitniento Real Venatas { implcito) 8.80% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Opcidn 2. Desglose Ventas Totales
% de Ventas Nacionales 20% 90.9% 91t.2% 91.7% 92.1% 92.6%
% Crecimisnto Nominal Venias Nacionales 22.0% 18.0% 20.0% 20.0% 20.0%
% de Ventas Exportacion 0 00% 2.1% 8.8% 8.3% 7.9% 7.4%
9% Crecimients Nomenal Ventas Exportecién 3,0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0%
Ventas Nascionaies 121.507 143.378 172054 206.464 247.757
Ventas Exportacién | 12.208 13.850 15650 17650  19.870
Ventas Tataies 110.662 I133.715 157.238 187.704 224,115 267.628
Crecimiente Real Ventas { Implicito | ' 0.00% b 2.7% 33.% B8.5% 7.1% 9.4%
SUPUESTOS COSTOS I
% Composcitn C. ventas Nales. 70% | 70.8% 70.3% 70.0% _69.8%  63.5%
% tncrem. Nominal C_ Ventas Insum. Nales. ' 200% 20.0% 20.00% 202~ 20.0%
3% Compos. C. Ventas insumos Importacién 30.00% | 29.2% 29.7% 30.0% 30.2% _30.5%
% Inere. Nomin, C. Vantas insum ‘mport. ' 20% 10.0% 10.0% 1OAG%' 10 0%
% Costos de Verntas/Ventas ( impliciio ) £0.30% 48.4% 50.7% 51.2% S517% 52.1%
% Gastos de Admon y Vtas/Ventas. 30980% | 28,0% 290% 290% 310% 21 0%
% Dep i6n N E §% S 0% 5.0% 5 0% % 0% %.0%
SUPUESTOS OPERACION
Dias Inventarios 164 120 120 120 120 120
Dias Cies v Doc. por cobrar 93 S0 100 100 100 100
Oias proveadores 68 25 40 a0 40 40
SUPUESTOS INVERSION Y FINANCIEROS
Inversiones Active Fijo [ “CCC N$) ] - % - 3 - % - 5 -
Drwdendas/Utlidad del Ejercicie (%) Q% 0% 0% G% 0%
Aportacion Acclprustas’ $ - 8 - s S - § -
Cantratacién (Pagos) Crédtios C.P Banco Pisis '$ - § - § - 8 -
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Balanics General Proforma Cifras en: Millones B
AcTivo Histérico 1897 1988 1999 | 2000 | 200t |
Coja baneos y val. realiz, 2.389 18.263 3182 4r.515;  53.8999 75.054
Cliantes y doctos.x cobr. 28.441 33.42% 43.677 52.14 62.254 74.341
{inventarios 25.356 22.032 26,595 32.055 38.622 46.51
Ctas. x cobrar a fiiales [} 0 Q Q 3] 0
Pagos anticipados 148 179 210 251 300 358
Gtros act, ¢ire, opafalivos =] o 0 o 0 +]
Cuedores divarsos © 0 s ] 0 0
Owros act. circ. no operat. 0 o 0 ) 0 0
TOTAL ACT. CIRCULANTE 56334 74.002 102.303 131.961 165.175 196,263
Prop planta yeq. neto 26.303 2284 17.328 9.523 o )
invers. en subs./Afils. 0 o 0 0 0 0
Otros activos tijos ] [¢] [¢] 0 Y] [}
TOTAL ACTIVO FLJO 26.303 2284 17.328 9523 0 9
Cargos diferidos 2.32 2.32 212 2.2 212 232
TOTAL ACTIVO 84,757 98.963) 121.751 143,604 167.295 198.383,
PASIVO
Banca Pisis corto plaza 672 547 722 798 883 974
Otros bancos gerte plazo 847 833 929 1.027 1.136 1.253
Pate, ¢ire. LP Banca Pisis o 431 543 601 663 [}
Pore. cire., LP otros baficos ] 470 519 575 6534 0
lnterasss por pagar 0 Q [+] 0 0 o}
Proveedores 10.584 453 B.865 10.685 12.874 15.503]
mpuesios por pagar 0 [+] Le] . 0 C_!__ [+]
Cuentas por pagar filiales 2.232 2.649 3.198 3.855 4.644 5.583
Gastos acumulados x pagar Q 4] 0 O Q [+
Qtros pag, circ. operativos [s] [+] [+] o] [¢] 2]
Acreedotas diversos 6.447 7.582 8.623 9.485 10.575 11.544
Qtros pas. cire. no operat. 980 1.153 1.312 1.442 1.608 1.755
TOTAL PASIVO C.P, 21.762 18416 24.717]  28.486 33.017 36.623
Banca Pisiz largo plazo o 1.322 983 543 0 0
Otros bancos largo plaze 2.143 1.264 340 513 0 0
Otros paswvos largo piazo 693 766 826 873 320 969
Prima doantiguadad 0 0 4] 0 [+ 0
TOTAL PASWMO LD, 2.836 3.353 2.748 1.93¢ 920 569.
TOTAL PASIVO 24,538 21.768 27.465 30.402 33.938] 37.591
CAPITAL CONTABLE
Capital social 157,168 157,168 157.168 157.168 157.168 157.163
Aport. pend. de capitalizar o o ] o Q [
finteres nwnoritario 0 Q 0
Superavit/Act. prop, pla, v eq. [+ 5.7
Qtras actualizaciones 43,554 43.55¢4
reservas e 0 -U
Utilidades retaridas T 64415 53.455
Utidad def sjercicie 10.96 11.335
TOTAL CAP. CONTABLE £50.159 77.194 2 133.3%7 160.792
TOTAL PASIVO%—CAE_ONT 157 98.194 321751 143604 167.29% 383
Diferencia 0 0 ] Q Q 0
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4.6, CAPACIDAD DE PAGO PROYECTADA.-
4.6.1. Fuentes primarias de pago.-

1.- Fuente Primaria de Pago: Flujo Neto.

a) Fl comportamiento de las variables macroecondmicas consideradas, tienen
como base las proyecciones realizadas por la Direccion de Estudios Econdmicos de
la Institucién. Se anexan proyecciones.

b) La fortaleza del flujo esta determinado por:

- Histéricamente la empresa ha podido resolver favorablemente los efectos
econdmicos y ha incorporado las ventajas que s¢ presentan en la etapa de
crecimiento de las variables de la industria farmacéutica.

- A pesar del aumento en los precios, s¢ estima que la demanda de sus
productos se mantendra, debido a que éstos representan productos basicos y a la
posibitidad de compensar la caida en el mercade nacional con un incremento en

exportaciones.

- Como resultado de la inversion en la planta, se estima una mejora en el

margen de operacion.

- La empresa podria cubrir sus créditos en el plazo solicitado de 3 afios.
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4.6.2. Riesgos cruciales y efectos contrarrestantes.

Riesgo Crucial: La permanente amenaza de la devaluacion de la moneda, ya
que el 30% de los insumos son de importacion. ( Impacto moderado/Probabilidad

alta).

Contrarrestante: A pesar de la existencia permanente de continuas
devaluaciones de la moneda, la empresa ha ido incrementando el volunen de ventas
por exportaciones al tener el 10% de su produccion destinada al mercado de
exportacion, 1o que nos muestra una empresa peneradora de divisas que podria

compensar el impacto adverso de un posible deslizamiento en el tipo de cambio.

Riesgo Crucial: Caida del ingreso percapita (Impacto moderado/Probabilidad
baja).

Contfrarrestante: Con la crisis se ha visto mermado el consumo social, sin
embargo este tipo de productos cuentan con una demanda elastica, la cual depende

la oferta de la excesiva demanda.

" Riesgo Crucial: El aumento en el costo del dinero (Impacto moderado/
Probabilidad alta).

Contrarrestante; La empresa cuenta con una generacién de flujo suficiente
para hacer frente a cualquier movimiento de la tasa de interés a la alza, sin incumplir

$UuS COIMPromisos.
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4.6.3. Fuentes alternas de pago.

a) Acceso a otras fuentes de financiamiento:

La empresa tiene facilidad para accesar otras fuentes de financiamiento tanto

con Instituciones financieras, asi como en los mercados de deuda.

El acceso a estas fuentes alternas esta intimamente ligado a la fuente primaria
de pago, sin embargo se estima que es dificil que se de un deterioro inmediato de sus
flujo neto, por lo que al menos, durante los primeros 2 afios la empresa mantendra el

acceso a otras fuentes de financiamiento.

b) Garantias Reales:

El Equipo modelo CW(C2-95 BL, que es un horno de calentamiento eléctrico

con un valor aproximado de 314,000 délares.

¢) Garantias Personales:

Se cuenta con el aval del C.P. Luis Gémez Arana, quien presenta
manifestacion patrimonial al 11 de febrero de 1997, por un importe de 3,598,000 de
pesos que comprende casa habitacion libre de gravamen asi como dos vehiculos. El

aval ha demostrado una excelente solvencia moral y econdmica.
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4.7. CALIFICACION DE RIESGO Y RECOMENDACIONES.-

La calificacién es de bajo riesgo, dado que:

1.- La experiencia con la Institucion y terceros ha sido excelente.

2.- E1 C.P. Luis Gomez Arana tiene una reconocida integridad en el medio.

3.- La calidad de la administracién se considera como sobresaliente.

4.- La industria farmacéutica es atractiva para la inversion.

5.- L.a empresa tiene una posicion competitiva muy fuerte,

6.~ Existe congruencia entre la atractividad de la industria, el posicionamiento
actual y el esperado con la inversion a realizar.

7.- La capacidad de pago histdrica de la empresa ha sido moderada.

8.- La forma como ha financiado la empresa sus requerimientos de efectivo
se considera adecuada.

9.- El flujo neto que es la fuente primaria de pago es sélido.

10.- La fuente alterna de pago es suficiente para garantizar el cumplimiento

de sus obligaciones con la Institucion,

Recomendaciones

Dado el buen desempeiio de la empresa se recomienda la recalificacién y

ampliacion de la linea, asi como 1a operacién de arrendamiento solicitado debido a:

1.- La excelente conducta observada de la administracidn y accionistas afin en
periodo de crisis.
2.- La empresa muestra una muy buena capacidad de pago.

3.- Refleja muy buenos indicadores financieros de liquidez, solvencia,
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rentabilidad y apalancamiento.

4.- Empresa con un gran prestigio en el mercado farmacéutico.

4.8. FUNDAMENTOS DE CONTRATACION A LARGO PLAZO.-

TERMINOS Y CONDICIONES

Acreditada: Farmacéuticos México, S.A. de C.V.

Acreditante; Banco Pisis, S.A.

Tipo de

Crédito: Arrendamiento Financiero.

Importe: 315,000 (Trescientos Quince Mil Délares).
Contemplan prima de seguro multianual. Ambos conceptos sin incluir
el LV.A_, mismo que sera pagado por el cliente.

Aforo: Se financiara el 100% del Valor del equipo.

Fuente de

Recursos:  Institucién y/o Eximbank.

Forma de

Pisposicién: Una sola disposicién.
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Propdésito:  Adgquisicién de un horno de esterilizacion modelo CWC2-95-CL cuya

funcidn es la eficientizacion del procese de produccion.

Se anexan especificaciones técnicas.

Proveedor: Demarch Industries.

Plazo: 60 Meses (5 afios).

Comisién: Del 0.5% de Apertura sobre el monto total del financiamiento.

Piliza de

Seguros: Esta sera contratado con el organismo asegurador de! Grupo
Financiero Pisis incluyéndose el costo de las Polizas de Seguro al
monto financiable, ya que las mismas serdn multianuales por todo el
periodo del financiamiento. Dicho seguro debera guedar debidamente
endosado a favor de Banco Pisis.

Tasa de

Interés: Tasa Ordinaria en M.N. igual 2 T.LLE. mas 5.000 puntos.
Tasa en délares libor + 3.5

Tasa

Moratoria: Tasa Ordinaria por un factor de 2 veces para fondeo en ddlares,

para fondeo en pesos por un factor de 1.5 veces.
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Tasas

Sustitutivas: Las tasas sustitutivas seran las siguientes y en el orden que se
establece:
1.- T.LLP. a Ia que se le sumarén 6.00 puntos.
2.- Certificados de la Tesoreria a 28 dias (CETES) ala que se le

sumaran 8.00 puntos.

Forma de

Pago: CONCEPTOS INICIALES:

Previo pago al proveedor el Arrendatario tendrd que cubrir a la firma

del contrato:

1.- EI L.V.A. de facturas del equipo y el correspondiente a las pélizas
de seguros.

2.- .50% de comisién mas LV.A, sobre el valor del equipo a financiar.

3.- 172.50 (Ciento setenta y dos pesos 50/100) por gastos de
ratificacion de contrato,

4.- Una renta en depdsito que se aplicara a la tltima del plazo

confratade.

SIGUIENTE CONCEPTOS:

Pago de 60 rentas mensuales vencidas que involucran pago de intereses
y amortizacion de capital. a partir de la firma dei contrato con cargo a

la cuenta de cheques autorizada por la acreditada con Banco Pisis, S.A.
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Garantia

Real:

Garantia

Personal:

Gastos
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Habiendo cubierto los puntos anteriores, al final del plazo la acreditada
tendra la opcién de compra del 1.00% mas 1.V A, sobre el valor del
equipo contratado, para trasladar la titularidad de propiedad del equipo

a su favor.

Permitidos cuando sea imputable a la acreditada, siempre y cuando el
Arrendatario lo solicite por escrito, exponiendo sus argumentos con el
objeto de soportar ante la CN.B.V. la finalizacion anticipada del
contrato, excluyéndose esta justificacion Gnicamente por siniestro.

El "CLIENTE" se obliga a indemnizar a "Banco Pisis" por cualguier

costo que para ¢ste represente el hecho de realizar un pago anticipado.

Las propias del Arrendamiento Financiero.

C.P. Luis Gémez Arana,

Generales: Correrdn por cuenta del acreditado.

OBLIGACIONES DE HACER:

Hasta el pago total de todas las cantidades pagaderas conforme al contrato y a

los pagarés, la Acreditada cumplird con las obligaciones que a su cargo se

establecerdn en los siguientes parrafos:
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.- Estados Financieros Trimestrales: La Acreditada y los Garantes,
entregardn al Banco dentro de los 30 dias naturales siguientes al final de cada
Trimestre, Estados Financieros, incluyendo Balance, Estados de Resultados y
Relaciones Analiticas, correspondientes a dicho Trimestre, debidamente firmados

por el directivo facultado por la empresa,

2.- Estados Financieros Anuales: La Acreditada y {os Garantes, entregardn al
Banco, dentro de los 120 dias naturales siguientes al cierre de su ejercicio social,
Estados Financieros, incluyendo Balance y Estado de Resultados, Auditados por

Despacho Independiente aceptable para el Banco y firmados por persona facuitada.

3.- Estructura Accionaria: Mantener su actual participacidn accionaria.

4.- Provisidn de Recursos: Los accionistas deberan proveer los recursos
faltantes, en caso de que "EL CLIENTE" no pueda cubrir el pago de la amortizacién

del principal e intereses del crédito otorgado por "Banco Pisis".

5.- Negocio en Marcha: La Acreditada deberd mantenerse como Negocio en

Marcha y no cambiara su giro comercial.

6.- Visitas de Inspeccion: Permitir al personat autorizado de "Banco Pisis”,
previo aviso, efectuar inspeccion de sus libros de contabilidad o registro contables y

documentacién correlativa, oficinas e instalaciones.

7.- Informacién Adicional: Informar a "Banco Pisis" dentro de los cinco dias
habiles siguientes, de cualquier evento que pudiera afectar, afecte o menoscabe la

situacién financiera actual de su negocio, inclusive problemas de tipo laboral o
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incurrencia en cualquier causa de vencimiento anticipado, prevista en este contrato,

informando ademés de las acciones y medidas que se vayan a tomar al respecto.

8.- Disposiciones Legales, Administrativas y Fiscales: Cumplir con todas las

disposiciones legales, administrativas y fiscales que le sean aplicables.

9.- Conservacién de Activos: Mantener en buen estado los activos de su

empresa,

10.- Indice de Liquidez: La Acreditada mantendra en todo momento durante
la vigencia del Contrato, una relacion de activos circulantes a pasivos circulantes

mayores de 2.0 a 1.0,

11.- Indice de Apalancamiento: La Acreditada mantendsa durante la vigencia

del Contrato un {ndice de Apalancamiento no mayor de 1.0a 1.0.

12.- Prueba del Acido: La relacién entre activo circulante menos inventario a

pasivo circulante, no debera ser menor a 1.0.

13.- Cobertura de Interés: La relacion de UAFIR (Utilidad antes del

financiamiento ¢ impuestos) a Gastos Financieros no deberd ser menor de 1.00

a 1.00.

14.- Seguros: La empresa debera de adquirir una péliza de seguros amplia,
que ampare el bien que garantiza al cumplimiento de las obligaciones que contrae

con el presente contrato. En el seguro en cuestion se designard a "Banco Pisis" como
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beneficiario trrevocable, debiendo quedar las pélizas o los endosos respectivos en su

poder.

15.- Obligaciones Financieras: La acreditada debera cumplir con sus
obligaciones de pago, derivadas de cualquier crédito que mantenga con “Banco

Pisis" y otro acreedor.

OBLIGACIONES DE NO HACER

Hasta el pago total de todas las cantidades pagaderas conforme a este
Contrato y a los pagarés, la Acreditada cumplira con lo sigutente, a menos de que el

Banco consienta por escrito algo distinto:

1.- Contratacion de Pasivos: Contratar pasivos a largo plazo con otras

instituciones financieras, durante la vigencia del presente crédito.

2.- Fusion: Fusionarse o escindirse con ofras empresas, ain siendo filial o de

su mismo grupo financiero.

3.- Otorgamiento de Garantias: Otorgar préstamos, garantias reales,
personales o fiduciarias a terceros o a sus empresas filiales, controladoras,

tenedoras, asociadas o que pertenezcan a su mismo grupo.

4.- Capital Social: Disminuir su capital social. tanto en su parte fija como en

su parte variable.
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5.- Decreto de Dividendos: Retirar  utilidades de ejercicios anteriores o
decretar y pagar utilidades del ejercicio, en caso de existir incumplimiento de

pago de sus obligaciones, derivadas de este contrato.

6.- Administracion: Sustituir o designar nueva administracion, director o

gerente general.

7.- Activos Fijos: La Acreditada se abstendra de enajenar o de otra forma
disponer de sus activos fijos en cualquier afio fiscal sin reivertir su importe en la
adquisicion de otros activos fijos en el mismo ejercicio o en ¢l inmediato siguiente,
cuando ¢l importe acumulado de tales activos exceda del 15% del valor neto en
libros del total de activos fijos, segin su ultimo Balance al cierre del ejercicio social

inmediato anterior, salvo con el consentimiento previo del Banco.

CAUSAS DE VENCIMIENTO ANTICIPADO

El Banco tendrd derecho de declarar por vencido anticipadamente el plazo
para el pago de las disposiciones del Crédito asi como de los intereses, comisiones y
demé_s accesorios, mediante una declaracion escrita dirigida a la Acreditada, sin
necesidad de demanda y otra diligencia judicial, en cualquiera de los siguientes

Casos:

t.- Si la Acreditada no paga puntualmente cualquier cantidad principal,

intereses o cualquier otra cantidad pagadera conforme al Contrato o a los pagarés.

2.- Si la Acreditada o los Garantes no cumplen con cualquiera de sus

obligaciones contraidas en el contrato o cualquier otro contrato de crédito y no
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especificamente mencionadas en esta cliusula y dicho incumplimiento subsistiere

sin subsanarse durante un periodo de 20 dias naturales.

3.- Si la Acreditada no paga puntualmente algin adeudo a su cargo o con
alguna Institucion Financiera ejecutard en contra de la Acreditada algin embargo u

orden de ejecucion sobre sus activos.

4.- Si durante la vigencia de este contrato, la Asamblea de Accionistas de la

Acreditada decreta el pago de dividendos o la disminucién de capital.

5.- Si 1a Acreditada incumple con los indices de Liquidez, Apalancamiento,
Prueba del 4cido y Coberturas de Intereses, de acuerdo a lo estipulado en los incisos

10, 11, 12 y 13 de las Clausulas de Obligaciones de Hacer.

6.- Si la Acreditada deja de pagar cualquier adeudo fiscal o deje de pagar las
cuotas correspondientes al Instituto Mexicano del Seguro Social, al Infonavit o al

ststema de AFORE.

7.- 8i la Acreditada no adquiere la péliza de seguros descrita en la clausula
No. 9 de las Obligaciones de Hacer y si en la misma no es designado a "Banca Pisis”

como beneficiario irrevocable.

FARMACEUTICOS MEXICO BANCO PISIS, S.A.
S.A.DEC.V.

C.P. LUIS GOMEZ ARANA, LIC. ALEJANDRO TORRE.
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ARRENDADORA BANCO PISIS. LIC. ROSA MA. LUENGAS.

APROBADOR SUSETO A LA APROBACION DEL COMITE DE
CREDITO DE BANCO PISIS, S.A. Y A LA DISPOSICION DE RECURSOS DE
LA TESORERIA
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Mientras se desarrollaba este trabajo de tesis, han sucedido evetos que
revisten de importancia a la necesidad de contar con una metodologia sobre el
analisis de riesgo en el otorgamiento del crédito bancano tema central de mu
investigacion. En particular, el destape del problema de Fobaproa, el cual puso en
evidencia la irresponsabilidad con la que exbanqueros administraron los fondos
confiados por los ahorradores, siendo esta una de las causas principales de la actual
crisis del sistema bancario mexicano, cuyo costo, se ha convertido en clemento de
controversia politica al pretenderse transferir a deuda interna del Gobierno Federal,
lo cual implica mayor asignacién de recursos para pago de intereses y en

consecuencia menor gasto social.

Lo anterior refuerza mi conviccion, objetivo de esta tesis, de que es necesario
instrumentar una metodologia de andlisis de riesgo crediticio, para que las
instituciones bancarias determinen con elementos de juicio confiables y objetivos,
que negocios deben de apovar y bajo que condiciones definido por su filosofia
crediticia. Sobre todo si partimos de la base de que el desarrollo econémico de
México depende de la eficiencia con que se canalicen los recursos de los

ahorradores a la economia.

La metodologia propuesta en la presente tesis brinda una visién y
herramientas de analisis valiosas para la determinacién del riesgo, toda vez que
considera los facteres macro y microeconomicos que pueden incidir en la capacidad
de pago de la empresa. Ello permite detectar diferentes posibles escenarios que
pudieran afectar el flujo de efectivo de las empresas y en consecuencia la
recuperacion del crédito otorgado, especialmente s1 este no se did en las condiciones

y plazo adecuados. En otras palabras, la metodologia superida tiene un caricter
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preventivo, a fin de evitar que se repitan crisis bancarias como la que hoy viven los

bancos mexicanos.

La instrumentacion de una metodologia de analisis de riesgo en el
otorgamiento del crédito bancario, es el primer paso hacia el desarrolio de una nueva
cultura crediticia en un ambiente de globalizacién de los mercados financieros. Su
creacion llevara un tiempo largo ya que implica la formacion de personal capacitado
y mayor responsabilidad de los tomadores de decisiones en materia de crédito, cuya
actuacion deberd estar supervisada y regulada por las autoridades financieras, asi
como un proceso de concientizacion a los acreditados del crédito como elemento de

crecimiento y desarroflo y no como un medio de "ordefiar" a las empresas.

El crédito es un negocio de largo plazo en el que ambas partes deben buscar
la permanencia y no la especulacién. La decision de cerrar el crédito que han
tomado algunas Instituciones o de pedir aforos irracionales, son paliativos, no
soluciones, ya que de no realizar la banca su funcién de intermediacién, pierde su

sentido y razon de ser.

Hoy en dia formamos parte de un mundo financiero global donde el dinero ¢s
un ente sin nacionalidad que va en busca de rendimientos. La entrada de la Banca
extranjera ha traido junto con los fondos frescos, nuevas corrientes de cultura
crediticia, empezando con los sistemas paramétricos para crédito al consumo que

son ya en si una base cualitativa como la que en este trabajo se propone.

Este el primer paso hacia el desamollo de una cultura crediticia de
administracion de riesgo, pero es importante hacer notar el hecho de que el uso de

esta metodologia no elimina la responsabilidad del proceso de "deciston de crédito”,
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la cual debera sancionarse por los organismos facultados, st no que tan solo nos

brinda los elementos para que esta decisién sea racional y fundamentada.

El objetivo del trabajo se cumplid, dado que proporciona los elementos para
contar con un portafolios de crédito evaluado de manera homogénea, que permita
eventualmente a las Instituciones programar sus razones riesgo/rentabilidad de
acuerdo a diferentes pardmetros, por industria, geografico, por destino, etc... de
manera tal que pueda llegar por medio de sistemas de calificacion de cartera a
estimados sobre perdidas/reservas muy cercanos a la realidad en forma tal que
puedan funcionar independientemente sin necesidad de recurrir al rescate por parte
del Gobierno Federal. En este sentido, vy dada la poca informacion estadistica que
existe al respecto, es nula ia bibliografia que existe para nuestro mercado mexicano
en cuanto a modelos de crédito que incluyan analisis de migracién de riesgo y
analisis de tendencia en castigos para la determinacion de la pérdida quedando aqui

un amplio campo para futuros desarroflos académicos.
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