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OBJETIVOS

Los objetivos del presente estudio son:

e Determinar la evolucién del Sistema Financiero Mexicano ademas de su organizacion y
su forma de operar, asi como destacar la gran importancia del mismo para el desarrollo
de la economia nacional.

e Conocer y analizar las alternativas de financiamiento internas y externas mas usuales
con que cuentan las empresas para la obtencion de los recursos necesarios en la
realizacion de sus actividades.

o Identificar y evaluar los factores primordiales para el otorgamiento de las lineas de
crédito con la finalidad de que el solicitante conozca las condiciones requeridas para la
obtencion de recursos ajenos.

e Detectar el desarrollo del sector empresarial textil en el pais, asi como su situacion
actual y sus perspectivas a futuro.



INTRODUCCION

En la actualidad las empresas en general, independientemente de su tamafio y de las
caracteristicas del mercado en que participen, requieren de estar en condiciones de realizar
sus actividades y por lo tanto se ven con frecuencia en la necesidad de recurrir a diversas
fuentes de financiamiento para obtener los recursos necesarios y de esta forma estar en
condiciones de abastecer su planta productiva e incluso incrementar sus operaciones, 0
bien, en algunos casos para subsistir.

De lo antes referido parte la gran importancia de seleccionar las alternativas de
financiamiento adecuadas para las necesidades especificas de cada empresa, considerando
tanto las fuentes internas como externas que estan en su mano utilizar.

Debido al crecimiento econémico es fundamental el uso de crédito, ya que éstos generan la
modernizacion de las plantas productivas a través de la renovacion tecnologica y de las
politicas productivas para la canalizacién de recursos, apoyando las prioridades que mas
favorezcan al desarrollo empresarial y por ende al desarrollo nacional.

Por lo tanto, es trascendental que los créditos a otorgar estén precedidos de un estudio
minucioso de las condiciones cualitativas y cuantitativas de la empresa solicitante, asi como
de las expectativas de solvencia futura de la misma, todo esto con el proposito de que el
otorgante de la linea de crédito garantice el pago de la misma.

El presente trabajo esta integrado por cinco capitulos que trataran lo siguiente:

En el capitulo 1 se presentard una breve resefia del Sistema Financiero Mexicano ademas de
la estructura y funciones de cada una de las instituciones que lo forman.

En el capitulo 2 analizaran las diferentes fuentes de financiamiento internas y externas a las
que se recurren mas hoy en dia.

En el capitulo 3 se mencionaran los aspectos cualitativos y cuantitativos de la empresa
primordiales para la aceptacion o rechazo de las lineas de crédito.

En el capitulo 4 se presentara la recopilacion de los principales indicadores de la industria
textil y su cadena productiva en México.

Finalmente para reafirmar este trabajo de investigacion se presentara el caso practico de
“TERCIOPELOS S.A. DE C.V.” determinando la mejor alternativa de financiamiento.



CAPITULO 1. SISTEMA FINANCIERO MEXICANO
1.1. Concepto y objetivo.

“El Sistema Financiero estd compuesto por el conjunto de entidades y operaciones que
tienen por objeto suministrar dinero u otros medios de pago (instrumentos) para financiar, a
través de la inversién y del crédito, las actividades propias de los distintos agentes
econdmicos.” (1)

Otra forma en que se ha conceptualizado al Sistema Financiero Mexicano, es la siguiente:

“Conjunto de instituciones que captan, administran y dirigen el ahorro y la inversion en el
pais, conformado por entidades normativas (SHCP, Banxico, CNBV, CNSF y CONSAR) e
intermediarios financieros (banca miiltiple, de desarrollo, casas de bolsa, organizaciones
auxiliares de crédito, etc.) que pueden organizarse en grupos financieros.” (2)

Partiendo de lo anterior, el objetivo primordial del Sistema Financiero Mexicano es proveer
de recursos al aparato econdémico del pais; éstos son obtenidos cuando las personas o
empresas que tienen el dinero lo depositan con una institucién del sistema financiero al cual
se le denomina ahorro o inversion y le permite a la institucién financiera dirigirlo con las
personas o empresas que lo necesitan, convirtiéndose en financiamiento, el cual trataremos
ampliamente en el siguiente capitulo.

Ademas cumple con la funcién de ayudar a la circulacién eficiente del dinero por medio del
sistema de pagos.

1 .2. Antecedentes histéricos.

No podemos hablar de un sistema financiero formal en México antes de la conquista puesto
que las transacciones se hacian por trueque. No se conoce informacién alguna sobre
libertad de mercado y se sabe que el gobierno tenia una fuerte participacion en la economia,
ya que controlaba los recursos fundamentales: tierra, trabajo, proceso productivo y
redistribucién de la riqueza.

De estd conservamos el fuerte papel rector del Estado en la economia, asi como el
despilfarro en celebraciones que en esa época se realizaban con fines religiosos y
redistributivos.

(1) MARTIN Oviedo J.M., Ordenacién legal del Sistema Financiero Espaiol, Ed. Civitas, Madrid 1987,
pag. 20.

(2) RAMIREZ Solano Ernesto, Moneda, Banca y Mercados financieros, Ed. Prentice may, México
2001, pag. 457.




Por lo tanto, podemos comenzar a partir del periodo colonial, el cual se divide en tres
épocas, en la iltima de las cuales surgié el actual Sistema Financiero Mexicano. La primera
época, la de la euforia, se caracteriz6 por el saqueo de América y el reparto del botin. Un
ejemplo de esto es el reparto de las encomiendas y los cargos publicos, asi como la
acumulacién de riqueza que los conquistadores lograron en poco tiempo por medio de la
esclavizacién de los indios.

La segunda época coincidi6 con La depresién de Europa. Este periodo fue de singular
importancia para México, pues en €l nacieron la hacienda y el peonaje. También se
arraigaron con fuerza la compra de los cargos piiblicos y su uso patrimonialista; de la
misma forma se consolidé la fuerza politica y econémica de la Iglesia catélica, los
comerciantes y los hacendados.

En este periodo el gobierno virreinal cobré mucha fuerza, pero se corrompié con la venta
de cargos piblicos y dejé de rendir cuentas al gobierno espafiol. La principal fuerza
econdmica y politica es la Iglesia catdlica, que actia como prestamista para financiar
diferentes actividades de la economia.

Los comerciantes eran otra fuente de financiamiento no oficial algunas veces mediante
asociacion, sobre todo para los mineros.

La tercera etapa, primordial para el Sistema Financiero Mexicano, fue aquella en la cual los
Borbones fortalecieron el control econémico y politico de la Corona en la Nueva Espaiia, se
nombraron administradores piiblicos que suplieron a los privados.

En 1785 la Contaduria Publica (nacional) comenzé a utilizar la partida doble, lo que
incremento la captacién de impuestos en beneficio de Espana.

En este contexto de mayor control y crecimiento econdémico de la Colonia, el gobierno
espafol se vio en la necesidad de crear instituciones de crédito para sustituir a la Iglesia y
restar importancia a los comerciantes. La primera institucién de crédito prendario fue el
Monte de Piedad de Animas fundado en 1775.

En 1782, se fund6 el Banco Nacional de San Carlos, ramificacion del de Espaiia, creado por
el rey Carlos IIL

Como parte de la politica de fomento a la mineria, los mineros fueron dotados de un
consulado, un tribunal y un Colegio de Mineria. Una de las obras mds importantes del
Tribunal de Mineria fue la creacién, en 1784, del Banco de Avio de Minas, que fue el
primer banco refaccionario de América. Tal vez su importancia fue haber sido antecesor del
primer banco del México independiente.

De esta etapa heredamos el papel rector del Estado en la economia, la oposicién de la
Iglesia y los comerciantes a medidas gubernamentales que afectan sus intereses y el
nacimiento de las instituciones de crédito de nuestro actual sistema financiero.



El periodo posterior a la guerra de Independencia, como todos los que siguen a este tipo de
movimientos revolucionarios, fue muy dificil. De la Colonia se heredaron la Casa de la
Moneda y el Nacional Monte de Piedad, cuya importancia era minima Fue en 1830 cuando,
por iniciativa de Lucas Alamin, se establecié el Banco de Avio; éste era un banco de
promocién industrial que estaba facultado para promover industrias por su cuenta.
Posteriormente en 1837 se cre6 el Banco de Amortizacién de la Moneda de Cobre, con la
finalidad de retirar de circulacién las monedas de ese metal.

La importancia de estos bancos radica en que fueron las primeras instituciones financieras a
las cuales acudi6 el gobierno mexicano para tratar de superar crisis econémicas.

La calma que precedié a la intervencion francesa permiti6 la creacion de la Caja de Ahorros
del Nacional Monte de Piedad en 1849 y la redaccién del Cédigo de Comercio en 1854.

Durante el Imperio de Maximiliano en 1864 se cre6 la primera institucién de banca
comercial en México: el Banco de Londres, México y Sudamérica.

Todo lo anterior nos muestra que en estd época no existia control sobre la creacion de
bancos, mucho menos sobre la emisién de papel moneda.

En 1881 el gobierno federal y el Banco Franco-Egipcio, celebraron el contrato del que
‘nacié el Banco Nacional Mexicano, que tuvo gran apoyo gubernamental. Esta institucién
inici6 sus operaciones en 1882 y se convirtié en una especie de cajero del gobierno.

Durante 1884 se presenté una crisis financiera que obligé a varios bancos a suspender sus
pagos y puso al descubierto los inconvenientes de tener tantos emisores de billetes. Esta
situacién dio origen a una legislacién correctiva, el Cédigo de Comercio de 1884, que
brindé atribuciones de banco central al Banco Nacional Mexicano, lo que generé quejas y
discusiones. Con este Codigo de Comercio ningin banco o persona extranjera podia emitir
billetes y se hizo obligatoria la concesién de las autoridades para realizar operaciones
bancarias.

El 15 de septiembre de 1889 se promulg6 el actual Cédigo de Comercio, que senalaba que
las instituciones de crédito se regirian por una ley especial, que requeririan autorizacién de
la Secretaria de Hacienda y contrato aprobado por el Congreso de la Uni6n.

Posteriormente el 19 de marzo de 1897 se expidié la Ley General de Instituciones de
Crédito.

Con esta ley se impusieron a los bancos limitaciones en cuanto a reservas, emision de
billetes y apertura de sucursales.

La Bolsa de México, S.A., tuvo su origen en las operaciones con valores que se realizaban
desde 1880 en la Compania Mexicana de Gas, pero tuvo una vida efimera.

En 1905, durante el gobierno de Porfirio Diaz, se cambi6 el patrén bimetalico al patrén oro
y se suspendif la libre acufiacién de monedas de plata. .



A pesar de todas las reformas, en 1907 hubo una crisis financiera debida a la baja de los
precios de las materias primas de exportacion, lo que dio lugar a numerosas quiebras y
criticas al sistema bancario mexicano. En este mismo afio renacié la Bolsa Privada de
México, S.C.L., y en 1910 cambi6 su denominacién a Bolsa de Valores de México, S.C.L.,
sin embargo, tras la Revolucién mexicana fue necesario reconstruir el sistema financiero.

Al finalizar el gobierno de Diaz, habia 24 bancos de emisién, cinco refaccionarios y una
bolsa de valores. Con la inestabilidad econémica y politica que generé la Revolucién, los
bancos restringieron el crédito; la desmesurada emisién de papel moneda impulsé el
atesoramiento y la exportacion de oro y plata, y el piblico retiré sus depésitos, lo que
provocé que varios bancos quebraran.

En 1913 Victoriano Huerta decreté la inconvertibilidad de billetes de banco y el 20 de
diciembre de este mismo aiio, la suspensién de pagos.

Para el siguiente afio, los bancos reabrieron en una situacién muy precaria, por lo tanto, se
trat6 de reconstruir el sistema.

El primer paso fue suspender la emisién de billetes. En 1915 se creé la Comision
Reguladora e Inspectora de Instituciones de Crédito, que someti6 a los bancos al
cumplimiento de la ley, cancel6 concesiones y liquid6 a los bancos que no cumplian todos
los requisitos legales. Inmediatamente después se comenzd a trabajar en el proyecto del
Banco Unico de Emisi6n.

En 1917 se planteé un nuevo sistema financiero y se regresé al patrén oro. Esta medida y la
Primera Guerra Mundial favorecieron las exportaciones mexicanas entre 1917 y 1920.

El 28 de agosto de 1925 se promulgaron la Ley General de Instituciones de Crédito y
Establecimientos Bancarios, asi como estatutos de la Ley del Banco de México; finalmente,
el 1° de septiembre de 1925 se inauguré el Banco de México.

Se fund6 en 1928 la Comision Nacional Bancaria, que después seria la Comisién Nacional
Bancaria y de Seguros.

El 31 de Mayo de 1931 se emitié la Ley Organica del Banco de México, S.A., a partir de
entonces éste funciond efectivamente como tnico banco de emision de billetes y control6 el
circulante. En julio se emiti6 la Ley Monetaria, que desmonetiz6 el oro y dejo el peso de
plata como unidad basica del sistema.

En 1932 se promulgé la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito para promover el
uso de instrumentos de crédito en vez de dinero.

En 1934 el d6lar subi6 a 3.60 pesos, pero se mantuvo en el mismo valor hasta 1938.

Para evitar fuga de capitales debido al alza del precio de la plata, la Ley Monetaria de 1935
desmonetizé la plata.



Durante el régimen de Lizaro Cirdenas, se crearon Nacional Financiera (1934), el Banco
Nacional de Crédito Ejidal (1935) y el Banco Nacional de Comercio Exterior (1937).
Nacional Financiera destaca por ser el principal banco de fomento de México.

La depresion econémica en Estados Unidos de América y la salida de capitales obligaron
en 1938 a devaluar la moneda a 4.50 pesos por délar.

En 1939, con el Inicio de la Segunda Guerra Mundial, México vuelve a verse beneficiado,
debido a que la demanda de materias primas se incrementa y los capitales vuelven a entrar
al pais.

En el periodo posterior a la guerra y hasta 1976 acontecieron los siguientes hechos:

En 1946 se creé la Comision Nacional de Valores, en 1947 el Reglamento Especial para
Ofrecimiento al Pidblico de Valores no Registrados en Bolsa, en 1953 la Ley de la
Comisién Nacional de Valores. La Bolsa de Valores de Monterrey, S.A., inicio operaciones
en 1960 ademas de la Bolsa de Valores de Occidente S.A. de C.V. con el objetivo de
desarrollar el mercado de valores.

El Banco de México y Nacional Financiera cobraron cada vez mayor importancia, tanto
para el financiamiento obtenido del exterior como para el fomento de la actividad
econdmica a través de diversos fideicomisos.

El desarrollo que logré la banca especializada fue extraordinario; atin cuando por ley eran
entidades diferentes, en realidad conformaban grupos financieros. En general, las
instituciones de crédito crecieron en todo el pais, pero con el grave problema de que las
obligaciones y préstamos del sistema bancario eran de corto plazo y, en general, las
caracteristicas del sistema eran la liquidez y el rendimiento.

El sector més afectado fue la agricultura, que no pudo obtener capital para adoptar técnicas
de cultivo modernos.

A pesar de que las autoridades pretendian especializar la actividad bancaria, algunos
financieros poderosos consideraban que lo mejor para el desarrollo bancario seria la banca
maltiple.

Debe recordarse que de 1960 a 1970 México vivié el llamado desarrollo estabilizador,
donde se llevo a cabo un buen manejo de las finanzas, pero una mala politica de empleo.

En 1971 se inicia una crisis monetaria internacional, ya que después de la Segunda Guerra
Mundial en 1944, se acuerda un sistema internacional de pagos y el uso del oro como
patrén de cambio, del cual la caracteristica principal es que el délar debia ser convertible en
ese metal, por consiguiente las reservas de oro de Estados Unidos disminuyeron
considerablemente hasta el punto de encontrarse en riesgo de quiebra, lo que orillé a
suspender la convertibilidad de d6lares a oro, de hecho suspendi6 y anulé todas las deudas
en oro; esta decision protegié los intereses de Estados Unidos pero perjudico a todo el
mundo.



Durante el gobierno de Luis Echeverria la economia mundial vivié un periodo de recesién
con inflacién diferente al modelo clasico, los precios del petréleo se elevaron fuertemente y
hubo un crecimiento anual del 41%.

Hasta 1974 México habia sido un pais importador de petréleo con un comercio exterior que
mostraba saldos negativos crecientes. Lo anterior indicaba grandes problemas de ahorro
negativo, aunado a la dolarizacién creciente por el libre flujo de capital, orill6 a la flotacién
sucia del peso en el ano de 1976, enmarcada en la marana financiera de ese periodo.

El 18 de marzo de 1976 se publicaron en el Diario Oficial las Reglas de la Banca Miiltiple,
definida como sociedad que tiene concesion del gobierno federal para realizar operaciones
de banca de depésito, financiera e hipotecaria, sin perjuicio de otras concesiones para
realizar diversas operaciones previstas por la ley. De esta forma se crearon las bases legales
para la concentracién del capital bancario: en 1975 existian 243 instituciones bancarias y al
31 de diciembre de 1981 sélo quedaban 36 multibancos.

La modalidad de banca multiple dio la pauta para la acumulacién de capital, que hacia falta
en 1976.

La nueva Ley del Mercado de Valores se publicé en el Diario Oficial de la Federacion el 2
de enero de 1975 y con el tiempo promovié el mercado de valores al separarlo del bancario.

El ano de 1977 fue determinante para el Sistema Financiero Mexicano, pues las siguientes
instituciones se sumaron a la banca miltiple: Multibanco Comermex, S.A.; Bancrecer, SA.;
Unibanco, S.A.; Banca Promex, S.A.; Banco Nacional de México, S.A.; Banca
Metropolitana, S.A.; Banco Internacional, S.A.; Banco Occidental de México, S.A.; Banco
del Atlantico, S.A.; Banca Serfin, S.A.; Banca Confia, S.A., y Bancomer, S.A. Al final, 93
instituciones de crédito se convirtieron en 14 de banca miltiple, y Bancomer concentr6 a
35.

En el ano de 1978, 29 instituciones de crédito se convirtieron en 10 instituciones de banca
miultiple: Banpais, S.A.; Bancam, S.A.; Banco B.C.H., S.A.; Banca Sofimex, S.A.; Crédito
Mexicano, S.A.; Polibanca Innova, S.A.; Banco Continental, S.A.; Banco Regional del
Norte, S.A.; Banca Cremi, S.A., y Banco Nacional Urbano, S.A.

En 1979 se fusionaron 19 instituciones de crédito en 6 instituciones de banca miuiltiple y el
22 de agosto del mismo ano nacié el Banco Obrero. Las nuevas instituciones de banca
miiltiple fueron: Banco del Noroeste, S.A.; Banco Longoria, S.A.; Banco Popular, S.A.;
Banco de Monterrey, S.A.; Banco del Centro, S.A., y Banco Mexicano Somex, S.A.

En 1980 se fusionaron 6 instituciones de crédito para formar 3 de banca miltiple: Banco
Aboumrad. S.A.; Banco de Oriente, y Probanca Norte, S.A.

Un afio critico para México fue 1981, cuyos efectos se reflejarian en 1982 por la salida de
capitales, una elevada inflacién y la baja de los precios internacionales del petréleo y otras
materias primas, asi como un mayor déficit en la balanza de pagos crearon las condiciones
para una crisis de liquidez.



Ya en 1982 llega la primera devaluacion fuerte, continua la fuga de capitales y el
crecimiento de las tasas de interés. El pais entr6 en una etapa recesiva y los mecanismos
existentes eran initiles para contener la fuga de capitales.

En la banca continuaba la acumulacion: se fusionaron el Banco del Atlantico, S.A., y
Banpacifico, S.A., y Crédito Mexicano, S.A., con Banco Longoria, S.A. En aquel tiempo la
banca privada funcioné de acuerdo con las reglas establecidas. Banamex, Bancomer,
Comermex y Serfin tenian agencias y sucursales en el extranjero al igual que Banco
Mexicano Somex, S.A.

El 1 de septiembre de 1982 se dio a conocer el decreto que nacionalizaba la banca privada,
lo cual no fue sélo una decision politica sino una medida para hacer frente a la situacién
dificil! y tomar el control del sistema. Esta determinacién, se tomé para acabar con
practicas nocivas a la economia nacional.

En diciembre de 1982 Miguel de la Madrid asumi6 la presidencia y puso en marcha el
Programa Inmediato de Reordenacién Econémica (PIRE), orientado a combatir la inflacién,
la inestabilidad cambiaria y la escasez de divisas, proteger el empleo, el abasto y la planta
productiva y sentar las bases para un desarrollo justo y sostenido.

En 1983 se establece la Ley Reglamentaria del Servicio Pablico de Banca y Crédito el cual
ordenaba convertir en Sociedades Nacionales de Crédito a las instituciones nacionalizada;
esta ley abrié la posibilidad de que los particulares participaran hasta con un 34% del
capital de la banca.

Los afios siguientes a 1983 presentaron gran problemética para el pais debido al aumento
creciente de la inflacién, de! déficit fiscal y a la devaluacién de la moneda frente al ddlar.

En 1990 se establece la Ley de Instituciones de Crédito la cual sefiala que el servicio de
banca y crédito sélo podra ser prestado por este tipo de instituciones y que éstas pueden ser
de banca miltiple o de desarrollo, define también las caracteristicas, la forma de
organizacién, las instituciones que conforman el sistema bancario mexicano, las
limitaciones a la banca internacional y establecia el 30% de participacién méxima para
extranjeros en el sistema financiero mexicano. También se promulga la Ley para Regular
las Agrupaciones Financieras y un decreto por el cual se modificaban y adicionaban
diversas disposiciones de la Ley de Mercado de Valores.

En 1991 se hace la renegociacién de las lineas interbancarias de los bancos mexicanos,
estas lineas son depdsitos de corto plazo captados antes de 1982 y que los bancos
extranjeros mantienen en sucursales o agencias de los bancos mexicanos en otros paises.

La Secretaria de Hacienda y Crédito Publico celebré una subasta para el intercambio de
1151 millones de délares de lineas interbancarias por bonos de privatizacién bancaria, el
objetivo de esta subasta era reducir e! monto de la deuda de los bancos para dejarlos en una
posicién financiera més sana y facilitar su venta; otra de las finalidades era cancelar parte
de la deuda externa de México.



Estos bonos de privatizacién bancaria podian intercambiarse libremente, lo cual permitié a
los bancos que los adquirieron venderlos a los inversionistas interesados en adquirir los
bancos.

En 1988 se publica el Plan Nacional de Desarrollo 1988-1994, en el que se destacaba la
modernizacién de la economia.

Todo este proceso dio origen a la reprivatizacion de la banca que revirti6 la estatizacién de
1982.

En 1993 se establecen las bases para la organizacion y el funcionamiento de las Sociedades
Financieras de objeto limitado (Sofol), las cuales captan recursos a través de la colocacion
de instrumentos inscritos en el Registro Nacional de Valores para otorgar créditos a
determinadas actividades o sectores.

En el mismo afio se envia la iniciativa de la ley de inversiones extranjeras, cuyo objetivo
era promover la competitividad de México mediante una politica de desarrollo econémico
para eliminar la intervencién y sobrerregulacién gubernamental y procurar la apertura de
flujos de bienes, servicios y capital del exterior.

Los nuevos banqueros, no supieron administrar los bancos recién privatizados e hicieron
préstamos de una manera muy poco ortodoxa. Para 1994 ya enfrentaban serios problemas
de cartera vencida y llevaban a cabo programas de reestructuracién de la misma.

Las causas iniciales de la crisis bancaria fueron la falta de operacién y supervision y del
desajuste macroecondmico, agravada por la devaluacion de 1994-1995 que genero el alza
de las tasas de interés, la caida de la actividad econémica y més cartera vencida.

La crisis pas6 de monetaria a bancaria y de bancaria a fiscal. Esto oblig6 a la banca y a las
autoridades a disenar programas de apoyo que funcionaron hasta cierto punto, los cuales se
mencionan a continuacién: liquidez en moneda extranjera, aumentos de reserva, programa
de captacién temporal (Procapte) y ampliacion del limite a la inversién extranjera, unidades
de inversién (Udi), compra selectiva de cartera (Fobaproa, actualmente IPAB), Acuerdo de
Apoyo Inmediato a Deudores (Ade), programa hipotecario, apoyo a deudores agricolas y
apoyo a empresas medianas con la participacion de la banca extranjera.

La crisis acelerd la participacion de la banca extranjera y las compras y fusiones entre los
bancos mexicanos, lo cual le quitd a los mexicanos el control sobre el sistema financiero,
quedando como banco mexicano fuerte en la actualidad Banorte, el cual adquiri6 a
Bancrecer.

El sistema financiero ha sufrido fuertes pérdidas y adaptaciones. En este entorno tan hostil, *
los grupos financieros mexicanos s6lo podran sobrevivir si mantienen actualizada su

tecnologia y concentran su atencién en la mediana empresa y en el sector agropecuario, y la

banca comercial en los pequefios comerciantes y en las personas fisicas. La banca

corporativa serd un mercado potencialmente lucrativo para la banca internacional.



Es de suponerse que las fusiones hardn crecer a las instituciones mas fuertes y que sélo
quedaran unos cuantos bancos mexicanos.

1.3. Estructura y funcionamiento

Sistema Financiero Mexicano
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Hacienda y
Crédito Piblico

Banco de México

Comisién Nacional
para la Defensa de
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Organismos Desconcentrados de la SHCP

1.3.1 Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico.

La Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico, como dependencia del Poder Ejecutivo
Federal, tiene a su cargo el despacho de los asuntos que le encomiendan la Ley Orgénica de
la Administracién Pdblica Federal y otras leyes, asi como los reglamentos, decretos,

acuerdos y 6rdenes del Presidente de la Repiiblica.




A la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico corresponde el despacho de los siguientes
asuntos, entre otros: :

1. Proyectary coordinar la planeacién nacional del desarrollo.
Proyectar y calcular los ingresos de la Federacién, del Departamento del Distrito
Federal y de las entidades paraestatales.
3. Estudiar y formular los proyectos de leyes y disposiciones fiscales y de las leyes de
ingresos de la Federacion y del Departamento del Distrito Federal.
Manejar la deuda publica de la Federacién y del Departamento del Distrito Federal.
Realizar o autorizar todas las operaciones en que se haga uso del crédito ptiblico.
Planear, coordinar, evaluar y vigilar el sistema bancario del pais.
Ejercer las atribuciones que les sefialen las leyes en materia de seguros, fianzas,
valores y de organizaciones y actividades auxiliares del crédito.
Determinar los criterios y montos globales de los estimulos fiscales.
Cobrar los impuestos, contribuciones de mejoras, derechos, productos y
aprovechamientos federales en los términos de las leyes aplicables y vigilar y
asegurar el cumplimiento de las disposiciones fiscales.
10. Evaluar y autorizar los programas de inversién publica de las dependencias y
entidades de la administracién piblica federal.

NPk
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1.3.2. Banco de México.

Es una institucién auténoma de fundamental importancia cuyas disposiciones y funciones
son la base de la actividad econdémica en México, ya que regula los cambios y la
intermediacion.

El articulo 28 de la constitucion establece que el Estado tendra un banco central que serd
auténomo en el ejercicio de sus funciones y en su administracién. Su objetivo prioritario
serd procurar la estabilidad del poder adquisitivo de la moneda nacional, fortaleciendo con
ello la rectoria del desarrollo nacional que corresponde al Estado. Ninguna autoridad podré
ordenar al banco conceder financiamiento.

No constituyen monopolios las funciones que el Estado ejerza de manera exclusiva, a través
del banco central en las 4reas estratégicas de acufiacién de moneda y emisién de billetes. El
banco central, en los términos que establezcan las leyes y con la intervencién que
corresponda a las autoridades competentes, regulara los cambios, asi como la
intermediacion y los servicios financieros, contando con las atribuciones de autoridad
necesaria para llevar a cabo dicha regulacion y proveer a su observancia.

La naturaleza, finalidades y funciones del banco central son las siguientes:

Sera persona de derecho piblico con cardcter auténomo y se denominara Banco de México.
Tendré por finalidad proveer a la economia del pais de moneda nacional, teniendo como
objetivo prioritario la estabilidad del poder adquisitivo de dicha moneda, asi como

promover el sano desarrollo del sistema financiero y propiciar el buen funcionamiento de
los sistemas de pago
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El banco desempeniari las funciones siguientes:

Regulari la emision y circulacién de moneda, los cambios, la intermediacién y los
servicios financieros, asi como los sistemas de pagos.

Operara con las instituciones de crédito como banco de reserva y acreditante de
dltima instancia.

Prestar servicios de tesoreria al gobierno federal y actuar como agente financiero del
mismo.

Fungir como asesor del gobierno federal en materia econémica y, particularmente,
financiera.

Participar en el Fondo Monetario Nacional y en otros organismos dé cooperacién
financiera internacional o que agrupen a bancos centrales.

Operar con los organismos a que se refiere el parrafo anterior, con bancos centrales
y con otras personas morales extranjeras que ejerzan funciones de autoridad en
materia financiera.

1.3.3. Comisién Nacional para la Defensa de los Usuarios de Servicios Financieros.

La Comision Nacional para la Proteccion y Defensa de los Usuarios de Servicios
Financieros (CONDUSEF) es un organismo publico descentralizado, cuyo objeto es
promover, asesorar, proteger y defender los derechos e intereses de las personas que
utilizan o contratan un producto o servicio financiero ofrecido por las Instituciones
Financieras que operen dentro del territorio nacional, asi como también crear y fomentar
entre los usuarios una cultura adecuada respecto de las operaciones y servicios financieros.

Con base en la Ley de Proteccién y Defensa al Usuario de Servicios Financieros la
Condusef esta facultada para:

Al

Atender y resolver consultas que presenten los Usuarios, sobre asuntos de su
competencia.

Resolver las reclamaciones que formulen los Usuarios, sobre asuntos de su
competencia.

Llevar a cabo el procedimiento conciliatorio, ya sea en forma individual o colectiva,
con las Instituciones Financieras.

Actuar como arbitro en amigable composicién y en estricto derecho.

Proporcionar servicio de orientacién juridica y asesoria legal a los Usuarios, en las
controversias entre €stos y las Instituciones Financieras que se entablen ante los
tribunales.

Proporcionar a los Usuarios elementos que procuren una relacién mas segura y
equitativa entre éstos y las Instituciones Financieras.

Coadyuvar con otras autoridades en materia financiera para fomentar una mejor
relacién entre Instituciones Financieras y los Usuarios, asi como propiciar un sano
desarrollo del sistema financiero mexicano.

11



8.

9;

Emitir recomendaciones a las autoridades federales y locales, asi como a las
Instituciones Financieras, tales que permitan alcanzar el cumplimiento del objeto de
la Ley de Proteccion y Defensa al Usuario de Servicios Financieros y de la
Condusef, asi como para buscar el sano desarrollo del sistema financiero mexicano.
Fomentar la cultura financiera, difundiendo entre los usuarios el conocimiento de
los productos y servicios que representan la oferta de las instituciones financieras.

1 .3.4. Instituto de Proteccién al Ahorro Bancario.

El Instituto de Proteccién al Ahorro Bancario, proporciona a las Instituciones, en beneficio
de los intereses de las personas que realicen cualquiera de las operaciones garantizadas, en
los términos y con las limitantes que su misma ley determina, un sistema para la proteccion
del ahorro bancario que garantice el pago, a través de la asuncién por parte del Instituto, en
forma subsidiaria y limitada, de las obligaciones establecidas, a cargo de dichas
Instituciones, y administrar los programas de saneamiento financiero que formule y ejecute
en beneficio de los ahorradores y usuarios de las Instituciones y en salvaguarda del sistema
nacional de pagos.

Sus principales funciones son las siguientes:

1.

2.

Asume y, en su caso, paga en forma subsidiaria, las obligaciones que se encuentren
garantizadas a cargo de las instituciones.

Recibe y aplica, en su caso, los recursos que se autoricen en los correspondientes
Presupuestos de Egresos de la Federacion, para apoyar de manera subsidiaria el
cumplimiento de las obligaciones que el propio instituto asume.

Suscribe y adquiere acciones ordinarias, obligaciones subsidiarias convertibles en
acciones y demids titulos de crédito emitidos por las instituciones que apoyen.
Suscribe titulos de crédito, realiza operaciones de crédito, otorga garantias, avales y
asume obligaciones, con motivo de apoyos preventivos y programas de saneamiento
financiero, tanto en beneficio de las instituciones como en las sociedades en cuyo
capital participa directa o indirectamente el instituto.

Participa en sociedades, celebra contratos de asociacién en participacién o
constituye fideicomisos, asi como en general realiza operaciones y contratos de
cardcter mercantil o civil que sean necesarios para el cumplimiento de su objeto.
Otorga financiamiento a las instituciones, como parte de los programas de
saneamiento, o cuando con €l se contribuye a incrementar el valor la recuperacién
de los bienes, y no sea posible obtener financiamientos de fuentes alternas en
mejores condiciones.

Funge como liquidador o sindico de las instituciones.

Realiza subastas, concursos y licitaciones para enajenar los bienes o darlos en
administracion.

Comunica a la Procuraduria Fiscal de la Federacién las irregularidades que por
razén de su competencia le corresponda conocer a ésta, y sean detectadas por
personal al servicio del instituto con motivo del desarrollo de sus funciones.
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1.3.5. Comisién Nacional Bancaria y de Valores.

Es un 6rgano desconcentrado de la SHCP con la autonomia técnica y las facultades
ejecutivas que le confiere su propia ley. Tiene por objeto supervisar y regular las entidades
financieras bancarias y bursatiles, con el fin de mantener el funcionamiento y el equilibrio
de este subsistema para proteger el interés de los ahorradores inversionistas
(especuladores). También debe supervisar y regular a quienes realizan las actividades
previstas en las leyes relativas al sistema financiero.

Las entidades que supervisa y regula son las sociedades controladoras de grupos
financieros, instituciones de crédito, las bolsas de valores, las casas de bolsa, las sociedades
de inversién, los almacenes generales de depésito, las uniones de crédito, las arrendadoras
financieras, las empresas de factoraje financiero, las sociedades de ahorro y préstamo, las
casas de cambio, las sociedades financieras de objeto limitado, los organismos de soporte
bursatiles, las emisoras de valores, las sociedades de informacién crediticia y todas las
instituciones y fideicomisos publicos que realicen actividades financieras, “respecto de las
cuales la Comision ejerza facultades de supervision™.”

La Comisién nacional Bancaria y de Valores posee las facultades que le otorgan las leyes
relativas al sistema financiero, asi como su propia ley. Cuenta con los siguientes 6rganos:
junta de gobierno, presidencia, vicepresidencia, contraloria interna, direcciones generales y
las unidades administrativas necesarias.

1.3.6. Comisién Nacional de Seguros y Fianzas.

Es un 6rgano desconcentrado de la SHCP, con autonomia técnica y las facultades ejecutivas
que le concede su propia ley. Su misién es garantizar a los usuarios de los seguros y las
fianzas que los servicios y las actividades que realizan las instituciones y entidades
autorizadas se apegan a lo establecido por las leyes.

Sus funciones son las siguientes:

1. Realiza la inspeccién y vigilancia de las instituciones de seguros y fianzas.

2. Funge como 6rgano de consulta de la SHCP tratindose del régimen asegurador y en
los demas casos que las leyes determinen.

3. Impone sanciones administrativas por infracciones a las demads leyes que regulen la
actividad de seguros y fianzas.

4. Emite las disposiciones necesarias para el ejercicio de las facultades que la ley le
otorga, asi como de la reglas y reglamentos que con base en ella se expidan.

5. Realiza los estudios que se le encomienden y presenta a la SHCP, las sugerencias
que estime adecuadas para perfeccionarlos. _

6. Coadyuva con la SHCP en el desarrollo de politicas adecuadas para la seleccion de
riesgos técnicos y financieros en relacion con las operaciones practicadas por el
sistema asegurador, siguiendo las instrucciones que reciba de la propia secretaria.

@
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Provee las medidas que estime necesarias para que las instituciones y sociedades
mutualistas de seguros cumplan con los compromisos contraidos en los contratos de
seguro celebrados.

Las entidades financieras que supervisa y regula son las instituciones de seguros, las
sociedades mutualistas y las instituciones de fianzas.

Para el cumplimiento de sus objetivos, la CNSF ejerce las facultades que le otorgan las
leyes relativas al sistema financiero. Para ejercer su actividad cuenta con los siguientes
6rganos: junta de gobierno, presidencia, vicepresidencia y direcciones generales.

1.3.7. Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro.

Este organismo regula y supervisa el correcto funcionamiento del Sistema de Ahorro para
el Retiro generando confianza entre los trabajadores y propiciando mejores pensiones a
partir del ejercicio activo e informando de sus derechos.

La Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro tiene las siguientes funciones:

i

10.

Regular, mediante la expedicion de disposiciones de caracter general, lo relativo a la
operacion de los sistemas de ahorro para el retiro, la recepcién, depdsito,
transmisién y administracién de las cuotas y operaciones correspondientes a dicho
sistema, asi como el intercambio de informacién entre las dependencias
involucradas.

Expiden las disposiciones de caricter general a las que habran de sujetarse los
participantes en los sistemas de ahorro para el retiro.

Emite en el 4mbito de su competencia la regulacién prudencial a que se sujetaran
los participantes en los sistemas de ahorro para el retiro.

Emite reglas de cardcter general para la operacion y pago de los retiros
programados.

Establece las bases de colaboracién entre las dependencias y entidades piblicas
participantes en la operacion de los sistemas de ahorro para el retiro.

Otorga, modifica o revoca las autorizaciones y concesiones a que se refiere su
propia ley, a las administradoras, a las sociedades de inversion y a las empresas
operadoras.

Impone multas y sanciones y emite opinién a las autoridades competentes en
materia de los delitos previstos en su ley.

Recibe y tramita las reclamaciones que formulan los trabajadores o sus beneficiarios
y patrones en contra de las instituciones de crédito y administradoras.

Rinde un informe semestral al Congreso de la Unidn sobre la situacién que guarda
los sistemas de ahorro para el retiro.

Da a conocer a la opinién piblica, reporte sobre comisiones, nimero de afiliados,
estado de situacién financiera, estado de resultados, composicién de cartera y
rentabilidad de las sociedades de inversion.
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CAPITULO 2. FUENTES DE FINANCIAMIENTO.
2.1. Fuentes internas de financiamiento.
2.1.1. Gastos acumulados.

Por el hecho de disfrutar de bienes y servicios durante un lapso determinado después del
cual se deberd pagar por ellos, se esta obteniendo una fuente de financiamiento. Como
ejemplo de lo anterior, se tienen los gastos por mano de obra y sueldos, consumo de energia
eléctrica y servicio telefonico, arrendamiento de equipo e inmuebles, entre otros. EI comiin
denominador de esta fuente de recursos, es su utilizacion previa a la fecha de exigibilidad
del pago respectivo. Primero se utiliza o goza del bien o del servicio en cuestiéon y
posteriormente se hace su pago. Muy diferente seria la situacién, si primero se tuviera que
pagar por ellos y después se hiciera su utilizacion. Esta fuente de financiamiento
proporciona recursos por lapsos sumamente breves, con promedio de 15 a 30 dias y de
forma revolvente.

2.1.2. Impuestos retenidos.

La préctica fiscal obliga a las empresas a retener impuestos a sus prestadores de servicios,
para que dias después (en ocasiones varias semanas) se enteren dichas cantidades al fisco.

Por el simple hecho de no liquidar el 100% del valor del servicio al momento de recibirlo v
conservar el importe de los impuestos retenidos dentro de la tesoreria de la empresa, se esta
obteniendo una fuente de financiamiento de muy corto plazo.

2.1.3. Utilidades retenidas.

Es esta base de financiamiento, la fuente de recursos mas importante con que cuenta una
compaiia. Las empresas que presentan salud financiera o una gran estructura de capital
sana y solida, son aquellas que generan montos importantes de utilidades respecto del nivel
de ventas y conforme a sus aportaciones de capital. Las utilidades generadas, por la
administracién, le dan a la organizacién una gran estabilidad financiera, garantizando su
larga permanencia en el medio en que se desenvuelven.

En este rubro de utilidades sobresalen dos grandes tipos:

Utilidades de operacion.
Reservas de capital.

Las utilidades de operacion, son las que genera la compaiiia como resultado de su
operacién normat. Estas son la fuente de recursos mds importante con que cuenta una
empresa, pues su nivel de generacion tiene relacion directa con la eficiencia de su
operacion y calidad de su administracion, asi como el reflejo de la salud presente y futura
de la organizacion. Por utilidades de operacion se debe entender la diferencia existente
entre el valor de venta realmente obtenido de los bienes o servicios ofrecidos, menos los
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costos y gastos efectivamente pagados que le son relativos, adicionada por el importe de las
. depreciaciones y amortizaciones cargadas a resultados durante el jercicio.

En cuanto a las reservas de capital, son separaciones virtuales contables de las utilidades de
operacion que garantizan, casi todo a perpetuidad, la estadia de las mismas dentro del
caudal de la empresa. En su origen, las utilidades de operacion y las reservas de capital son
lo mismo, con la diferencia de que las primeras pueden ser susceptibles de retiro por parte
de los accionistas, por la via del pago de dividendos y las segundas permaneceran
inamovibles, dentro del capital contable de la empresa. Ejemplos de éstas son: reserva
legal, reserva de inversion, etc.

2.1.4. Capital social comtin.

Es aquél que es aportado por los accionistas fundadores y por los que pueden intervenir en
el manejo de la compaiiia; se le llama comin por que la mayoria de los inversionistas (o de
la parte de capital que representan) participan en el mismo y tienen la prerrogativa de
participar en la administracion de la empresa, ya sea en“forma directa, (direcciones y
gerencias) o bien, por medio de voz y voto en las asambleas generales de accionistas, por si
mismos o por medio de representantes individuales o colectivos.

Existen dos formas de aportar este tipo de capital:

Por medio de aportaciones, sean al inicio de la empresa o posteriormente a su creacion.
Esta forma es la mas efectiva para el crecimiento y solidificacion de la empresa, pues
otorga, a la misma, recursos frescos adicionales para la bisqueda y consecucion de sus
objetivos, sin afectar el flujo de efectivo por los pagos periddicos que trae consigo un
pasivo. Por contra, esta fuente de financiamiento es la menos redituable para los
accionistas, en términos generales, pues las utilidades que genera la empresa, seran
distribuidas entre mayor nimero de opciones, situacion que no se presentaria en caso de
incorporar los pasivos.

Por medio de la capitalizacion de las utilidades de operacién retenidas. Ain cuando las
utilidades son fuentes autogeneradoras de recursos y pertenecen en su totalidad a los
accionistas comunes, no se considera capital comin hasta que se formaliza su
incorporacion al mismo por la empresa. En este momento, la direccion de la empresa estara
segura de que las utilidades se quedardn dentro de la operacion convirtiéndose en fuente
interna de recursos.

2.1.5. Capital social preferente.

Es el aportado por aquellos accionistas que no se desea que participen en la administracion
y decisiones de la empresa, sino que se les invita para que proporcionen recursos a largo
plazo que no impacten el flujo de efectivo en el corto plazo.

Dada su permanencia a largo plazo y su falta de participacion en la administracién de la

empresa, el capital preferente es asimilable a un pasivo a largo plazo, pero guardando
ciertas diferencias entre ellos, dentro de las cuales podemos destacar las siguientes:
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e Por el pasivo se hacen pagos periddicos de capital e interés. Por el capital
preferente sélo el pago de dividendos garantizados anuales.

e El pasivo se liquida antes que el capital preferente.

¢ El costo del financiamiento en el pasivo se llama interés, el cual es deducible de
impuestos. Para el caso del capital preferente se llama dividendo y no es deducible
de impuestos.

e El pasivo es, otorgado por instituciones de crédito, el capital preferente es aportado,
generalmente, por personas fisicas u otras personas ajenas al sistema financiero.

e El pasivo aumenta la palanca financiera de la empresa, en tanto que el capital
preferente mejora su estructura financiera.

En resumen, el capital preferente puede asimilarse a un pasivo a largo plazo encubierto con
el nombre de capital, que ayuda a la empresa a la consecucion de sus objetivos, sin
intervenir en su administracion y mejorando la estructura financiera de la misma. En las
asambleas de accionistas intervienen con voz pero no con voto.

2.1.6. Depreciacion de activos.

Cuando se habla de depreciacion de activos como fuente de financiamiento, en realidad se
hace referencia a la utilizacion de la reserva creada para la reposicion de los mismos, sin la
cual una empresa no estaria en condiciones de sustituir sus activos con oportunidad, sobre
todo tratindose de maquinaria y equipo; desde luego esta fuente constituye una fuente de
financiamiento econémica para la empresa.

2.2. Fuentes externas de financiamiento.

2.2.1. A corto plazo.

a) Anticipo de clientes.

El caso tipico estd representado por aquellas empresas que operan mediante el sistema de
entrega a cuenta de precios sobre el total de la orden de ventas o fabricacién. El monto
recibido les permite efectuar compras de los materiales sin necesidad de recurrir a fondos
propios, como es el caso de las constructoras.

Cuando el anticipo es significativo, por ejemplo superior al costo de materiales, sirve como
inyeccion adicional de capital de trabajo. El plazo de este tipo de financiamiento depende

del plazo previsto para el cumplimiento del contrato. Por lo general la parte acopiada queda
congelada y el resto sujeta a mayores costos.
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b) Financiamiento de proveedores.

Es esta la forma de financiamiento de utilizacién mas generalizada, tipicamente destinada a
ayudar en la inversién de inventarios. Su importancia es muy grande en circunstancias de
escasez monetaria o de recesién econémica.

Proviene de aplazar o retrazar el pago en relacion a la entrega de la mercancia o lo que
fuera objeto del contrato de compra-venta. Puede decirse que hoy en dia casi no existen
empresas regularmente constituidas que adquieran sus inventarios en términos de pago
contra entrega.

Esta forma de financiacion es primordial para el desenvolvimiento de la pequefia empresa,
cuando no la unica disponible o razonablemente aceptable en ciertas circunstancias.

La existencia misma del crédito de proveedores y sus caracteristicas operativas se ven
determinadas, en la mayoria de las ocasiones, por la actuacién conjunta o separada de
cuatro factores, a saber: la naturaleza del producto, la situacién financiera del vendedor, la
situacion financiera del comprador y la dimension del descuento de caja.

La naturaleza del producto se refiere a la velocidad de rotacion de las mercancias, los
inventarios de rapida realizacion tendrdn en principio plazos de crédito comparativamente
més cortos que aquellos considerados lentos o pesados.

La situacion financiera tanto del vendedor como del comprador condiciona la existencia y
los términos de crédito. En efecto, un vendedor con buena posicion de liquidez estara mejor
dispuesto a otorgar crédito en condiciones liberales, que otro con insuficiente nivel de
liquidez. De la misma manera, un comprador en comoda posicion tendra un margen de
analisis, negociacion y eleccion del crédito, del que obviamente no estarda dotado un
comprador de precaria situacién, cuyas alternativas de accion son bien limitadas. Por
ultimo, la dimension del descuento de caja incide en la efectiva amplitud del crédito, a
igualdad de las otras condiciones, es probable que un comprador escoja la opcion de crédito
que implique el mayor descuento teniendo en mente la eventualidad de aprovecharlo; si el
descuento es realmente atractivo, también es posible que el comprador no haga uso de todo
el periodo de crédito.

¢) Crédito directo.

Este tipo de créditos se negocia ante las instituciones de crédito. Son instrumentos de
financiamiento de estricto corto plazo (30, 60 y 90 dias) y su aplicacion estd enfocada hacia
la satisfaccion de necesidades de recursos eventuales por operaciones o situaciones
especiales, distintas a la operacion normal de la compaiiia; por necesidades eventuales se
entiende la adquisicién de mercancia o materiales ya sea por oportunidad de precio, escasez
del producto, lotes de oportunidad, ventas estacionales o alguna otra razon similar. La
obtencion de este tipo de financiamiento es relativamente rapida y sencilla.
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Los créditos directos por sus caracteristicas son créditos caros, tanto por la tasa nominal
que es generalmente superior a la de otros créditos bancarios dado su cardcter de
necesidades temporales y urgentes, como por su tasa real que, en muchas ocasiones, pacta
el pago del interés en forma anticipada lo que eleva considerablemente los costos, ademas
de las comisiones por apertura y renovacion, cuando esto tltimo sucede.

Esta herramienta de financiamiento, se conoce también con el nombre de créditos o
préstamos quirografarios dado que se emiten titulos de crédito (pagarés), que pueden estar
garantizados con garantia personal o garantia real.

Este crédito, no se puede usar para financiar la adquisicion de activos fijos, capital de
trabajo permanente, reestructuracion o pago de pasivos o construccion de casas o edificios,
va que a mediano y largo plazo le ocasionaria problemas de liquidez. Existen otros créditos
mas adecuados para estos fines.

d) Crédito prendario.

La aplicacion mds comin de este tipo de créditos, es la adquisicion de bienes especificos,
los cuales quedan en garantia del crédito otorgado, constituyéndose en prenda otorgada por
el deudor al acreedor. De esta forma se pueden adquirir bienes de activo fijo (autos por
ejemplo), inventarios o equipo diverso; dependiendo del tipo de bien adquirido sera la
duracion del crédito y, por lo tanto, de ello dependera su clasificacion dentro de las fuentes
de financiamiento, a corto o largo plazo.

Para su otorgamiento, se estructura un contrato en el que se incorporan, entre otras
clausulas, el plazo, el monto autorizado, su costo nominal, el bien a adquirir y la prenda que
se deje en garantia del crédito.

Generalmente la prenda se constituye en un almacén general de deposito, el cual expide un
certificado de depdsito negociable en una institucion de crédito quedando dicho certificado
en garantia del crédito otorgado. En el caso de inventarios, el plazo puede llegar hasta los
90 dias. Para el caso de automéviles u otros activos fijos, el propio bien se constituye en
prenda siendo el depositario, de la misma, el deudor del crédito. En estos casos el plazo
puede ser hasta de tres afios.

e) Crédito de habilitacion o avio.

Dependiendo del plazo contratado, los créditos de habilitacion pueden ser a corto o largo
plazo, dado que los periodos mis utilizados de contratacion fluctiian entre los seis meses.

Su aplicacidn esta orientada hacia tres objetivos fundamentales:

1) Adquisicion de materias primas e insumos para la produccion.

2) Pago de salarios y gastos de produccion por un periodo dado.
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3) Sustitucion o liquidacion de pasivos ya contraidos con proveedores de materiales.

Fundamentalmente estan enfocados hacia la adquisicion de activos circulantes y para apoyo
del capital de trabajo, dentro del ciclo productivo de la empresa.

A pesar de esas tres aplicaciones especificas y aceptadas, las instituciones de crédito
otorgante prefieren canalizar sus recursos hacia contratos de crédito de habilitacion, para la
adquisiciéon de materias primas y materiales diversos para la produccion y venta, ya que
dichos bienes por si mismos, mas los generados por su comercializacion, se constituyen en
garantia del préstamo otorgado, no siendo asi en el pago de salarios y la sustitucion de
pasivos, dada su inmaterialidad para garantizar los recursos recibidos.

Este tipo de financiamiento se aplica por lo general a proyectos especificos de produccion y
ventas los cuales contemplan un crecimiento en el volumen de produccién y ventas o, bien,
a la necesidad demostrada de adquirir nuevas materias primas para su transformacion en el
corto plazo.

El periodo del crédito se fija con base en un proyecto que contempla plazos de adquisicion,
tiempo requerido para la transformaciéon y ventas, de los materiales y periodo de
recuperacion de la cartera involucrada en el proyecto.

f) Descuentos mercantiles.

Es una operacién activa de crédito, mediante la cual el banco adquiere en propiedad
temporal un titulo de crédito por vencer, es decir una letra de cambio o un pagaré,
abonando en cuenta de cheques de su cliente el importe del documento o documentos
menos el importe de los intereses y de la comision pactada; si el plazo de vencimiento de
los documentos descontados no excede de 10 dias, se le conoce como descuentos de corto
plazo, si el plazo de vencimiento de los documentos excede de los 10 dias se le llama
descuentos mercantiles de largo plazo, los bancos dan por hecho que el origen de este tipo
de documentos, son las transacciones comerciales que realicen sus clientes.

Este tipo de financiamiento permite a las empresas allegarse de recursos recuperando
anticipadamente sus cobranzas cuando éstas se encuentren documentadas, pero si se diera
el caso de que el documento a su vencimiento no sea liquidado el banco contard con la
facultad de cargar en cuenta de su cliente el importe nominal de dicho documento.

g) Factoraje.
Es el conjunto de servicios prestados por una sociedad especializada a las personas o
instituciones que deseen confiarle la gestion de sus créditos, y eventualmente obtener una

nueva forma de financiacion a corto plazo. La operacion de factoraje es en la practica una
venta de las cuentas por cobrar,
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Operacion del factoraje.

Consta de cinco etapas fundamentales:

1) Seleccion de miembros: cuando una sociedad industrial o comercial decide contratar
los servicios de un factor debe llenar un formulario mediante el cual presenta su
candidatura. Sobre la base de esta declaracion, la sociedad de factoraje examinara
con la mayor atencioén la situacion de su eventual cliente.

Estudiara qué productos vende, qué servicios presta, cudl es el mercado y su futuro,
sus relaciones bancarias, sus tltimos balances y sus ultimas cuentas de pérdidas y
ganancias.

2) Solicitud de aprobacion: en principio, el cliente enviaré al factor todas las facturas y
solicitard su aprobacion para cada una de ellas. El factor examinard la factura y
apreciara la solvencia de cada deudor. En la practica, y con el fin de aligerar las
formalidades administrativas, el factor abrird lineas de crédito para los habituales
deudores de sus clientes, de quienes conoce su solvencia y su calidad de pagadores.
Los limites de crédito pueden variar segin la calidad de los deudores.

3) Entrega de facturas.
4) El pago de las deudas.

5) El cobro de las deudas: al vencimiento, la sociedad de factoraje procedera a efectuar
el cobro de las deudas que obren en su cartera.

Dentro del esquema de factoraje se pueden estructurar dos tipos de operaciones:

El factoraje con recurso, es el tradicional en el que se cede parte de la cartera de clientes a
una empresa de factoraje. Se le llama con recurso, porque el documento cedido se convierte
en el recurso de cobro de dicha cartera al poder ir en via de regreso de cobro contra el
vendedor de la cartera, en caso de que el cliente no pague el documento descontado, pues la
empresa de factoraje tiene el derecho de recurrir a su cliente y le cobra dicho importe
devolviéndole el documento en tramite.

El factoraje sin recurso, consiste en que el factor al comprar la cartera de su cliente o al
pagar las cuentas de sus proveedores, esta obteniendo un derecho de cobro de los mismos
pero, simultdneamente, corre con todo el riesgo de la operacion pues no puede ir en via de
regreso, con su cliente, para la recuperacion de la cartera adquirida. A esta operacion se le
conoce como factoraje puro.

Servicios que ofrecen las sociedades de factoraje a sus clientes.
e Seguro de crédito. La sociedad de factoraje asume el riesgo total en caso de pérdida

ocurrida por la insolvencia de un deudor de su cliente, a condiciéon que el deudor
haya sido previamente reconocido.
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e Gestion de los deudores. Debe considerarse desde tres puntos de vista: negociado y
control de facturas, ingreso en caja y cobro de las facturas y, contabilidad-
administracion-gestion.

e Financiacion. Forma parte de la gama de créditos a corto plazo. Es inmediato y no
se basa en la personalidad del beneficiario, sino en la solvencia de los clientes. Es
otorgada hasta el 80 6 90% del importe de las facturas cedidas. El saldo del 20 al
10% constituye una garantia para el factor que éste restituird al acreedor en el
momento del pago de las facturas.

e Servicios diversos. Entre los cuales destacan anticipo de fondos, estudio de
mercado, seleccion de clientes y redaccion de facturas.

Costo del factoraje.

Para determinar el precio del factoraje se deben considerar dos elementos: la retribucion de
los servicios de gestion y los intereses pagados en caso de financiamiento de las cuentas
cedidas.

La comision del factor se refiere a la retribucion de los servicios de gestion prestados por la
empresa de factoraje, la cual es representada por un porcentaje del importe total de las
facturas cedidas, la cual por lo regular varia entre el 1 y el 3%. Los criterios a considerar
para determinar el porcentaje de la comision son:

e La situacion de los deudores. La cual determinara los riesgos que asumira la
compaiiia de factoraje al aceptar la clientela del candidato.

e Las facturas. El factor fija a cada miembro el porcentaje en funcién de la cantidad
anual de facturas, y por consiguiente, el importe medio por factura. Cuanto mds
baja sea la suma media por factura, mas elevade serd el porcentaje de la comision
pedida por la compaiiia de factoraje, pues cualquiera que sea el importe de una
factura, los gastos de negociado y gestion son siempre los mismos, sélo varia el
riesgo que se corre.

¢ Plazo de pago. Cuantos mas largos son los plazos concedidos a los deudores, tanto
mayores son los riesgos de crédito y mas elevada es la comision. Este elemento
interviene también en el calculo de los intereses debidos en caso de financiamiento
de la deuda.

Y con respecto a los intereses entra en consideracion en el momento en que el factor otorga
un financiamiento a sus miembros, es decir, a partir del momento en que el factor liquida
las facturas que no han llegado todavia a su vencimiento. El porcentaje de los intereses
debidos por el miembro se basan en los tipos de intereses fijados por los bancos nacionales,
pues es un verdadero anticipo bancario que la sociedad de factoraje acuerda con sus
miembros.

Segiin los factores, la calidad de los deudores y los plazos de pago, los porcentajes son
aumentados en un 1 a 2%.
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De todo esto se desprende claramente que el factoraje es caro, si lo consideramos sélo
como un medio de obtencion de un crédito a corto plazo su precio es prohibitivo. Por lo
tanto, debe considerarse como un conjunto de servicios propuestos a la empresa factorizada
y solo puede examinarse su costo teniendo en cuenta el de cada servicio ofrecido
considerado por separado. Descomponiendo el costo del factoraje entre los tres principales
servicios prestados (gestion de los deudores, seguro de crédito y financiacion eventual)
podremos decidir si el factoraje es caro o no.

s Gestion de los deudores. La gestion de los deudores y particularmente el cobro de
las deudas litigiosas no son més caras cuando estas operaciones son realizadas por
un especialista que cuando lo son por una empresa comercial o industrial, cuya
funcion especial no es precisamente ésta.

e Seguro de crédito. El contrato de factoraje cubre el 100% de las facturas aceptadas,
en cambio si el factor asegurara sus facturas en una compaiiia de seguros de crédito,
no cubre la totalidad de las deudas aseguradas, sino un 75% de la suma por percibir.
Las sumas por percibir son reembolsadas mas rapidamente en el marco de un
contrato de factoraje que en virtud de una péliza de seguros de crédito, esto implica
un ahorro de tiempo y a su vez un ahorro de intereses.

e Financiamiento. No existe pricticamente diferencia de costo en materia de
financiacion, pues los factores practican generalmente porcentajes idénticos a los

que piden los bancos para la apertura de créditos de caja o para el descuento de
facturas.

Antes de que una empresa considere recurrir al factoraje como una fuente de
financiamiento, debera hacer un cédlculo de la rentabilidad sobre la base de los servicios
prestados, va que este medio de financiamiento no es rentable para aquellas empresas de
escaso margen de beneficios, por lo tanto, para recurrir al factoraje deben considerarse
cuatro tipos principales de gastos:

¢ Gastos de los servicios administrativos y contables.

* Gastos de los servicios contenciosos y cobro.

e Pérdidas sobre las deudas.

e Ventajas financieras, si la empresa factorizada solicita un factoraje con
financiamiento su tesoreria se resentira y la liquidez aumentara.

Ventajas del factoraje.

1) Se obtiene liquidez al convertir en efectivo inmediato una cuenta por cobrar a 30, 60
o mas dias de plazo.

2) No se eleva el endeudamiento de la empresa, dado que se esta vendiendo un activo
(la cartera). en lugar de contratar un nuevo crédito.
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3) Dependiendo de la empresa, se pueden obtener beneficios financieros superiores al
costo de factoraje, al contar con mayor liquidez en la empresa.

4) Al vender activos, no se congelan otras fuentes de financiamiento, ya que con esta
operacion no se contratan nuevos pasivos, quedando abierta la posibilidad para
hacerlo.

Desventajas del factoraje.

1) El costo financiero es elevado, por la conjuncion de los siguientes costos: intereses
y comision.

2) Dependencia infinita a la casa de factoraje, ya que al ceder la cartera, atin cuando
sea en forma parcial, se reciben hoy los medios programados para un futuro
cercano, pero cuando llegue ese momento dichos recursos no se obtendran creando

la necesidad de volver a ceder cartera futura para cubrir los requerimientos de hoy y
asi, sucesivamente.

3) El factor selecciona la cartera que estd dispuesto a descontar, en la que
generalmente estdn incluidos los clientes de pago puntual y a menores plazos.

4) Se llega a perder el control sobre la puntualidad de los clientes cedidos, asi como la
informacion inmediata y oportuna de los clientes que no pagaron en el tiempo
establecido.

h) Papel comercial.

Es un crédito de corto plazo, documentado con pagarés, denominados en moneda nacional,
suscritos por sociedades anonimas mexicanas inscritos en el Registro Nacional de Valores
Intermediarios, asi como en la Bolsa Mexicana de Valores, en donde cotizaran, excepto el
papel comercial avalado por Sociedades Nacionales de Crédito.

El papel comercial es un instrumento de financiamiento en donde se conjugan dos
operaciones importantes:

1) Por un lado otorga recursos financieros a una empresa con necesidad de ellos.

2) Por el otro, proporciona un instrumento nacional de inversion a sus inversionistas.

Es decir, casa a las dos partes de la operacion: el inversionista y el empresario, quedando la
institucion colocadora en medio de ambas partes.

Los principales tipos de papel comercial son:

1) Quirografarios: sin garantia especifica, respaldado por todo el patrimonio de la
empresa emisora.

2) Avalado: Por una Sociedad Nacional de Crédito, con garantia mediante el aval de
una institucion nacional de crédito.
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3) Indizado: al tipo de cambio libre. Papel denominado en moneda nacional e indizado

al tipo de cambio libre de venta de dolares en los Estados Unidos de América.

Las principales ventajas de este instrumento de financiamiento son:

El costo total de la emision es inferior al costo del dinero proveniente de las
instituciones de crédito.

A pesar de ser emisiones a 28 dias, su revolvencia les puede dar una duracion de un
afio, prorrogable por otro afio adicional.

Es un instrumento de inversién altamente redituable, respecto de otros instrumentos
de renta fija existentes.

Por medio de las operaciones de papel comercial, se canalizan excedentes temporales de
tesoreria corporativos y de personal fisicas, a otras empresas que los requieren y los
aceptan, quienes pagan por su uso una prima o sobre tasa (interés pasivo), que podria tener
el acreedor en alglin otro instrumento de inversion, tal como los cetes.

i) Aceptaciones bancarias.

Es una herramienta de financiamiento a corto plazo, por medio de la cual el sistema
financiero otorga recursos a las empresas a través de la aceptacion de un titulo de crédito.

Dentro de las principales caracteristicas de las aceptaciones bancarias sobresalen las
siguientes:

Se documentan con Letras de Cambio, giradas por las empresas deudoras a su
propia orden las cuales son: aceptadas por la Institucion de Crédito.

Son instrumentos de financiamiento a corto plazo por periodos no mayores de 360
dias, aun cuando los vencimientos promedios actuales fluctiien alrededor de los 90
dias.

Funcionan con tasa de descuento, es decir el emisor recibe el importe neto del
documento, después de restarle los intereses correspondientes; para el caso del
inversionista, éste aporta el importe neto de la Letra de Cambio y recibird, a su
vencimiento, el valor nominal de la misma. Paga en descuento y se obtiene la tasa
de rendimiento dividiendo el interés recibido entre el importe neto aportado. El por
ciento de costo del deudor es igual al por ciento del rendimiento del acreedor.

Su riesgo es menor al de algunos otros instrumentos de inversion, ya que ésta
operacion al haber sido aceptada por la Institucion de Crédito, equivale a que ésta,
ha otorgado su aval sobre la emision.
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j) Créditos para exportacion.

El Banco Nacional de Comercio Exterior, S.N.C., es una institucion financiera del gobierno
federal, cuyo objetivo es la promocion de las exportaciones mexicanas no petroleras, asi
como el fomento de la inversion extranjera y la realizacion de coinversiones con
empresarios y organismos de otros paises. Para ello, apoya a la comunidad empresarial con
productos y servicios financieros y no financieros de acuerdo a sus necesidades.

Son susceptibles de apoyo financiero las empresas o los proyectos establecidos en México,
productores de bienes y servicios no petroleros, generadores de divisas, directa o
indirectamente.

Los sectores susceptibles de ser financiados son: manufacturas y servicios, minero y
metaltirgico, agropecuario y agroindustrial, pesca y turismo.

Bancomext promueve las exportaciones de diversas formas. Una de ellas es financiiandolas
por medio de dos instrumentos financieros:

Créditos de preexportacion.

Cuando una empresa mexicana, logra penetrar en los mercados internacionales, puede
requerir recursos adicionales para pode fabricar los productos exportados. Una vez que
logra el pedido en firme, de su cliente en el exterior, puede lograr un rapido financiamiento
proveniente del Banco Nacional de Comercio Exterior, S.N.C., que le financie durante todo
el proceso productivo, parte de los insumos y costos de produccion de los bienes
exportados.

Crédito de exportacion.

Una vez terminado el proceso de produccion, demuestra el exportador el embarque de
exportacion y recibe un nuevo financiamiento llamado de exportacion, con el cual liquida el
de preexportacion y financia las cuentas por cobrar, producto de la venta al exterior y hasta
su cobro, momento en que liquida a dicha institucién el financiamiento recibido.

Todo este proceso, se hace con tasas de interés en dolares y montos en dicha moneda,
respaldados con los délares que se recibiran por la exportacion, con lo que se minimiza el
riesgo cambiario de financiamiento y se reduce considerablemente el costo de la operacion
dado que, en la actualidad, el precio de dinero en ddlares, es inferior al valor de dinero en
pesos, considerando dicho costo como la suma del por ciento de interés cobrado por los
fondos otorgados, mas el por ciento de devaluacion del peso respecto al dolar.

k) Uniones de crédito.

Son agrupaciones gremiales que bajo concesiones federales, pueden constituirse en
asociaciones y formar una organizacion auxiliar de crédito.
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El principio de las uniones de crédito es el de la economia de escala ya que una empresa
pequeiia, por si sola, puede carecer de elementos de negociacion, en cuanto a precios y
plazos, pero un conjunto de ellas representadas por una Union de Crédito puede ofrecer un
tamarfio y riesgos mas atractivos.

Las uniones de crédito tienen la base del capital aportado por todos sus agremiados, y al
tener personalidad juridica propia para contratar, puede ser sujeta a crédito. Con la
combinacién de su capital y de los créditos recibidos puede llevar a cabo funciones tales
como:

e Otorgar créditos a sus agremiados.

o Efectuar compras en volumen, con mejores condiciones de precio, para beneficio
de sus socios.

e Financiar estudios de mercado, productividad, disefio, ingenieria, etc., ttiles para
sus agremiados.

e Para el mejor éxito de las uniones de crédito se deben manejar independientemente
de sus agremiados bajo la direccion de una administracion profesional.

De igual forma las uniones de crédito pueden funcionar como banca de primer piso al
evaluar la posibilidad crediticia de sus agremiados, evaluar sus proyectos de inversion y
canalizarlos hacia los fondos de fomento oficiales para la micro, pequefia y mediana
empresa. Estan capacitadas para proporcionar asesoria financiera a la empresa solicitante y
planear adecuadamente las fuentes de financiamiento que requieran, de acuerdo con las
necesidades planteadas y las posibilidades financieras.

Las uniones de crédito pueden gestionar, ante compaiiias afianzadoras, en favor de sus
agremiados solicitantes, la expedicion de fianzas de crédito con reducida relacion de
garantia a los socios que, por su conducto, gestionan financiamientos ante la union de
crédito o ante los fondos de fomento de NAFIN, por conducto de la union de crédito.

2.2.2. A largo plazo.
a) Crédito refaccionario.

El contrato de crédito refaccionario es una operacion crediticia mediante la cual el
acreditante (refaccionador) se obliga a poner una suma de dinero a disposicion del
acreditado (refaccionado) quien, a su vez, queda obligado a invertir el importe del crédito
segiin se haya pactado la adquisicion de aperos, instrumentos utiles de labranza, abonos,
ganado o animales de cria, en la realizacion de plantaciones o cultivos, en la compra o
instalacion de maquinaria y en la construccion o realizacion de obras materiales necesarias
para el fomento y modernizacion de la empresa, en cubrir las responsabilidades fiscales que
pesen sobre la empresa o sobre los bienes que ésta use para el fomento de la misma, pago
de los adeudos en que hubiere incurrido por gastos de explotacion, o por la compra de
bienes muebles e inmuebles, o de la ejecucion de las obras mencionadas, asi como a
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restituir, las sumas de que dispuso y a pagar los intereses y comisiones estipuladas,
quedando garantizado el crédito con los bienes adquiridos con el importe del crédito o en su
caso con garantias adicionales a satisfaccion de la institucion. La refaccion adquirida se
aplica para contribuir al desarrollo de la empresa o bien para garantizar su permanencia en
el mercado.

Este tipo de créditos debe amortizarse con la generacion de recursos de la empresa
(utilidades), y es mediante pagos mensuales de capital o intereses.

Independientemente del crédito autorizado por la institucion crediticia y una vez otorgada
dicha linea de financiamiento, se puede recurrir a algunos de los cajones establecidos por
Nacional Financiera, para el apoyo de las empresas, fundamentalmente pequefias y
medianas, para el fomento y crecimiento de las mismas, bajo condiciones de costo
financiero més favorables para el inversionista.

b) Obligaciones.

Las obligaciones son titulos de crédito, que emiten las sociedades anénimas que incorporan
un derecho de crédito, que resulta de los préstamos representados por titulos negociables;
también se consideran como parte alicuota de un préstamo a la sociedad emisora.

Redittan una tasa de interés fijo variable, pagadera, contra entrega de un cupon y estin
sujetas a amortizacion mediante sorteo o vencimiento fijo.

Una obligacion es una deuda piblica a cargo de una empresa; el emisor de las obligaciones
(deudor) se obliga a realizar pagos periodicos de intereses, que pueden ser mensuales,
bimestrales, trimestrales o semestrales, siendo el periodo mas comin el trimestral, ademas
del pago en efectivo del valor nominal de la obligacion en su fecha de vencimiento.

Al hacer una emision de este tipo, la empresa emisora (deudora) tiene la obligacion de
hacer del conocimiento publico las caracteristicas de la emision, asi como registrarla en la
Bolsa Mexicana de Valores. Por regla general s6lo las empresas que cotizan en bolsa
pueden hacer emision de obligaciones y, en los casos de excepcion, tienen que cumplir con
una serie de requisitos similares a la emision publica de acciones, ya que las obligaciones
emitidas se inscriben en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios (RNVI) y se
cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores S.A. de C.V. (BMV).

Esta herramienta de financiamiento se opera por medio de la emision de titulos de crédito
que se colocan entre el publico inversionista, por medio de instituciones intermediarias
quienes, a la vez pueden ser los representantes comunes de los obligacionistas.

Las obligaciones son emitidas en serie impresa y numerada, lo cual significa, lanzar al
mercado una pluralidad de titulos iguales que representan partes alicuotas de un crédito
colectivo y que tendran los mismos valores nominales y los mismos derechos, siendo
emitidos para circular y tramitarse libremente. Los intereses pactados pueden ser fijos o
variables, sobre la base de 360 dias por aiio.

28



Clasificacion.

D

2)

3)

4)

5)

Quirografarios: valores nominativos que emiten Sociedades Anénimas (no
crediticias). Su tnica garantia es la solvencia econémica y moral de la empresa,
respaldada por todos los bienes y activos no hipotecados.

La firma del emisor hace que la empresa responda con todos sus bienes. Los
tenedores estdn en la misma categoria que todos los acreedores y la emisora no les
concede el disfrute de ninguin privilegio especifico.

Puede existir, sin embargo, un fiador solidario de otra empresa con la emisora. El
interés que devenga es constante, durante toda la vida de la emision, ajustable a la
tasa de interés del mercado y pagaderos contra los cupones adheridos.

Hipotecarias: valores que emiten sociedades andnimas garantizados por hipotecas
establecidas para los bienes de la emisora, que incluyen edificios, maquinaria,
equipo y activos de la misma.

Convertibles a acciones: valores que representan fracciones de la deuda contraida
por la emisora, por que otorgan la facultad de ser convertidos en acciones de la
propia emisora. De esta forma la empresa no se descapitaliza, pues su pasivo se
convierte en capital.

La aplicacion generalizada de este tipo de financiamientos es en proyectos de
capital y de inversiones a largo plazo, similares a la aplicacion de créditos
refaccionarios.

Prendarias: valores garantizados por diversos bienes muebles (magquinaria,
vehiculos, equipo, materia prima, etc.), del mismo modo se garantiza con titulos de
crédito o valores propiedad de la emisora.

Subordinadas convertibles: valores que representan la participacion indvidual de sus
tenedores en un crédito colectivo a cargo de Sociedades Nacionales de Crédito que
las emiten, son susceptibles de ser congelados o certificados de aportacion
patrimonial denominados CAPS.

¢) Arrendamiento.

Es el

financiamiento de inversiones en bienes de caracter permanente que pueden

contratarse a corto, mediano y largo plazo, evitando la necesidad de comprometer fondos
en el momento de adquirir el uso del bien. Para empresas con problemas financieros es una
buena forma de hacer uso de equipo nuevo.

Existen dos clases de arrendamiento.En el primero, o arrendamiento puro, no es permisible
que se vaya adquiriendo dérecho de propiedad sobre el bien; mediante el segundo, o
arrendamiento financiero, el arrendamiento va adquiriendo en propiedad el bien arrendado
a medida que paga las rentas.

A continuacion se examinan ambos en forma mas detallada.
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Arrendamiento puro.

El arrendamiento puro es el contrato por medio del cual el arrendatario tiene derecho a
utilizar los activos a cambio del pago de rentas y en el cual no es permisible que se vaya
adquiriendo un derecho de propiedad sobre el bien rentado.

Este tipo de arrendamiento frecuentemente es utilizado cuando los bienes arrendados tienen
un alto indice de obsolescencia motivado principalmente por avances tecnologicos que
producen mejores 0 mas rapidas y eficientes maquinas y equipo, o también cuando se
fabrican productos que, por su naturaleza, se tenga planeada su permanencia en el mercado
inicamente por poco tiempo.

Este tipo de arrendamiento se emplea con equipos electrénicos para computo y
procesamiento de datos, maquinaria y equipo para la perforacion de pozos petroleros,
automdviles —cuando quieren cambiarse en poco tiempo- o equipo y maquinaria de
cualquier indole cuando se requiere por poco tiempo, etc.

Su empleo debera revelarse en los estados financieros mediante una nota. Por lo tanto, el
bien arrendado no se presenta en los estados financieros como un activo de la empresay las
obligaciones periddicas correspondientes al alquiler o renta no representan un pasivo sino
hasta su vencimiento. De esta forma, el financiamiento aparece sin la intervencion de los
recursos de la empresa.

Arrendamiento financiero.

Este contrato de arrendamiento prevé que el arrendatario vaya adquiriendo en propiedad los
bienes arrendados; generalmente tiene las siguientes caracteristicas:

1) El periodo inicial del contrato es considerablemente menor que la vida til del bien,
y el arrendatario tiene la opcion de renovar el contrato por el periodo de la vida util
del bien con rentas considerablemente mas bajas que las iniciales.

2) El arrendatario tiene el derecho, durante el periodo del contrato a su término, de
adquirir el activo en propiedad mediante un pago considerablemente menor que el
valor que tiene el bien al momento de ejercer la opcion de compra.

3) En muchas ocasiones los bienes arrendados son de caracteristicas especiales para
satisfacer necesidades especificas del arrendatario.

4) Durante el periodo de arrendamiento, el arrendatario paga los gastos inherentes de
conservacion, mantenimiento, reparacion, asi como impuestos, seguros, etc., que en
el arrendamiento puro generalmente son cubiertos por quien es propietario del bien.

5) Las rentas pactadas cubren el valor del bien mas los intereses y gastos, por tanto, al
finalizar el contrato se adquiere el bien en propiedad.
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El arrendamiento financiero tiene las siguientes ventajas:

¢ El arrendador no requiere reciprocidad de saldos en cuentas corrientes.

e El arrendatario puede seleccionar el bien, asi como el proveedor y la moneda en
que desee celebrar el contrato.

e El arrendatario puede tener acceso a mercados internacionales, por lo que tiene
un amplio panorama sobre los diferentes tipos de bienes existentes en el
mercado.

e Desde el punto de vista del flujo de efectivo es una ayuda importante para los
recursos de la empresa debido a que no se efectiian desembolsos importantes o
enganches.

® Al responder los bienes arrendados al cumplimiento de las obligaciones de los
contratos, se dejan libres los activos de la empresa y abiertas otras fuentes de
financiamiento.

Las ventajas anteriores tienen en contra un costo adicional, puesto que el arrendamiento
financiero es un poco mds costoso que otro tipo de financiamiento, debido a que las
arrendadoras cargan una tasa de interés mayor que la bancaria, ademas de trasladar un
impuesto federal sobre el arrendamiento.

Los bienes arrendados a través del arrendamiento financiero, deben tratarse contablemente
como una adquisicion y las obligaciones por rentas como un pasivo.

Desde el punto de vista fiscal, las operaciones de arrendamiento financiero se tratan como
una operacion de enajenacion y adquisicion de bienes con financiamiento, y no el de
otorgamiento del uso o goce temporal de los bienes considerando como gasto o costo las
rentas pactadas. :

¢) Crédito hipotecario.

Son pasivos contratados con instituciones de crédito, generalmente, para ser aplicados en
proyectos de inversion en los que se involucran el crecimiento, la expansion de capacidad
productiva, reubicaciones, modernizacion de plantas o proyectos para los productos.

Las caracteristicas de este tipo de pasivos, son similares a los créditos refaccionarios. La
diferencia, entre ambos, estriba en la garantia, que en el caso de los hipotecarios es:

e _ Garantia hipotecaria sobre bienes raices, para garantizar la solvencia de la empresa
en el cumplimiento de sus obligaciones contractuales con la Institucién de Crédito.

¢ Garantia hipotecaria industrial, en la que se gravan todos los activos fijos de la
empresa, para garantizar las obligaciones del deudor ante el acreedor. En este caso,
la garantia hipotecaria industrial v el gravamen que se da sobre los activos fijos en
el crédito refaccionario son similares.
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Este tipo de crédito requiere contrato inscrito en el registro para cualquiera de los tres tipos
solicitantes:

Empresa.
Particulares.
Otro.

e) Capital comun.

El capital social de la compafiia puede estar representado por acciones comunes
preferentes. Las acciones comunes, son aquellas que emite una sociedad para ser colocadas
entre el pablico inversionista, por medio de la Bolsa Mexicana de Valores, o bien, son las
que poseen los accionistas fundadores de la empresa, pues este tipo de acciones confieren a
sus propietarios el derecho de participar en la administracion de la empresa.

Las acciones comunes tienen dos objetivos fundamentales:

Incrementar el capital social de la empresa, y de esta forma incorporar nuevos
recursos econémicos en la operacion de la misma, generalmente, para llevar a cabo
algiin proyecto de inversion de gran envergadura.

Colocar entre el publico inversionista parte de las acciones comunes en poder de los
accionistas de la empresa, para que éstos se superen en la proporcion de la
inversion que requieran y que ponen a la venta, con lo que se da mayor liquidez
individual a los accionistas y se incorpora nuevos inversionistas a la empresa.

La emision del nuevo capital social comun y la incorporacion de recursos frescos a la
empresa, es muy importante, ya que se logran los siguientes elementos financieros:

1.

Se solidifica la estructura financiera de la empresa, pues se incorporan nuevos
recursos cuya contrapartida es el capital social.

Se reduce el nivel de apalancamiento, pues los nuevos recursos no provienen de
pasivos, sino del capital social.

Se reduce el costo financiero al no contratar mas pasivos.

Se reduce la carga financiera, al no impactar el flujo de efectivo de la empresa con
amortizaciones periddicas de capital de intereses, tal como se generaria con un
pasivo.

Los nuevos accionistas pueden ser incorporados a la administracion de la empresa,
lo que ejerceria presiones para profesionalizar y hacer mas eficiente su manejo,
ademds de tener nuevas fuentes de ideas y tecnologia.
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Los inconvenientes se resumen en dos importantes puntos:

1. Los recursos obtenidos son mds caros que los provenientes de fuentes de pasivos, ya
que los dividendos no son deducibles de impuestos, tal y como son los intereses
pagados por los pasivos.

2. Se reduce el rendimiento de la inversion de accionistas, con los recursos
provenientes del capital en relacion con recursos provenientes del pasivo.

Para que la emision de acciones sea una fuentes de financiamiento se requiere que sean
colocadas por medio de una oferta primaria de acciones, sea ésta publica o privada.

La oferta primaria de acciones es aquella que se pone a disposicion de los inversionistas,
por primara vez, de tal manera, los recursos invertidos por éstos llegan directamente a las
arcas de la empresa, cuando se trata de un aumento de capital. La colocacion secundaria de
acciones, es la que se da en montos posteriores de la primaria y es la circulacion de
acciones entre distintos inversionistas, quienes adquieren y venden las acciones con el
objeto de especular en ellas y de obtener beneficios econdmicos, o bien, para recuperar la
inversion que tienen en acciones de las empresas, sin que estos recursos pasen por las arcas
de la tesoreria de la sociedad.

f) Capital preferente.

El capital preferente se llama asi, por la preferencia que tiene sobre el comun en los casos
de pago de dividendos y liquidacién de la sociedad; no tiene derecho de participar en la
administracién de la empresa, razon por la que ésta garantiza un dividendo minimo anual,
que puede ser superior al dividendo comun, sin importar si la empresa genero utilidades; en
caso de que un ejercicio social se termine con pérdidas, el dividendo que corresponda por
ese afio se acumula para ser pagadero en el primer ejercicio en que se generen utilidades.

De igual forma, en caso de liquidacion de la sociedad, los accionistas preferentes seran
liquidados inmediatamente después del pasivo, pero antes que los accionistas comunes.

Las razones principales para emilir este tipo de capital son:

e No perder el control administrativo de la sociedad al incorporar nuevos accionistas.

e Evitar involucramiento de personas distintas a aquellas que detengan el control de
la sociedad.

e Obtener las ventajas que da el incremento del capital social para el financiamiento
de proyectos-de inversion.
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g) Capital de riesgo.

El capital de riesgo es la aportacion temporal de los recursos al patrimonio de una empresa
con el fin de optimizar sus oportunidades de negocio e incrementar su valor, aportando con
ello soluciones a los proyectos de negocio, compartiendo el riesgo y los rendimientos donde
el inversionista capitalista busca una asociacion estrecha y de mediano plazo con los
accionistas originales. (www.bancomext.com.mx)

Dentro de los productos y servicios que ofrece Bancomext, se encuentra, la posibilidad de
participar directamente en el capital social de las empresas o indirectamente a través de los
fondos de inversion de capital de riesgo, siendo en ambos casos de forma temporal y
minoritaria.

La participacion temporal y minoritaria de Bancomext en el capital social de las empresas,
busca ser un capital semilla, de tal forma que propicie la participacion de diversos
accionistas privados e institucionales fomente la creacién de alianzas estratégicas o que
tenga un efecto demostracion, asi como promueva y propicie los incentivos adecuados para
la generacién de desarrollo de proyectos similares.

La utilizacion de capital de riesgo es de primordial importancia para las empresas, ya que
los recursos frescos aportados les permite fortalecer su estructura financiera, consolidar
operaciones o desarrollar programas de expansion.

Una vez concluido el plazo de la participacion accionaria, Bancomext brindara las
condiciones necesarias para que los accionistas de las empresas apoyadas ejerzan su
derecho de tanto y sean quienes adquieran las acciones propiedad del Banco, a fin de
garantizar que el empresario continiie a cargo de la administracion de su negocio.

Las empresas y/o proyectos susceptibles de apoyo son las empresas productoras de bienes
y/o servicios de exportacion directa e indirecta o con potencial exportador, generadores de
divisas, con amplias expectativas de consolidacion y potencial de rentabilidad del negocio,
debiendo ser capaces de generar en el mediano plazo, un flujo de efectivo suficiente para la
realizacion de sus operaciones.

Los recursos aportados por Bancomext, podran destinarse a la adquisicion de activos fijos o
para apoyar el capital de trabajo de la empresa.

El plazo estara determinado en funcion al estudio de viabilidad que se realice, usualmente
. esde 5 afios y el monto de participacion de Bancomext serd hasta por el equivalente al 25%
del capital social de la empresa, en funcion del estudio de factibilidad que se realice.

De manera excepcional, Bancomext podra participar con capital de riesgo en empresas a las
que haya otorgado financiamiento en primer piso, sin que la suma de ambos exceda el 50%
de sus activos totales. Se podra aceptar la participacion de capital de riesgo de otras
instituciones financieras nacionales y extranjeras, y/o instrumentos alternos a fin de
diversificar el riesgo.
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CAPITULO 3. ANALISIS PARA EL OTORGAMIENTO DE UN
CREDITO.

Las empresas son entidades productivas con caracteristicas particulares, que hacen que
ninguna sea igual a otra, aunque operen en el mismo giro, motivo por el cual los criterios
que deben emplearse para analizarlas con fines de otorgamiento de crédito, deben atender
también a las caracteristicas especificas de cada una de ellas y al entorno en que operan y
por consiguiente, conviene destacar aquellos factores de cualidad que las distinguen, para
cuantificar su desarrollo, potencial econdémico y financiero que les permitira hacer frente a
sus obligaciones.

Como consecuencia de lo anterior, es necesario hacer un estudio cualitativo de las
empresas, ademas del analisis frio de los aspectos numéricos o cuantitativos que verificaran
que las apreciaciones de cualidad tienen un impacto en el buen desempefio de la empresa y
que son representativos de la capacidad empresarial de sus administradores, en el entendido
de que se tendra que profundizar mas o menos en cada uno de los elementos que integran
esta investigacion, dependiendo de la eficacia o deficiencias que se aprecien en cada uno de
ellos, asi como del monto y tipo de financiamiento solicitado.

3.1. Analisis cualitativo de la empresa.

El estudio de las cualidades de las empresas o personas tiene un peso fundamental en las
decisiones de crédito, por lo que es necesario analizarlas eliminando aspectos subjetivos
que pudieran inducir a errores de apreciacion, en cuanto a la calidad de su administracién
interna, o de los bienes y servicios que distribuyen o producen y de su capacidad y
moralidad en los negocios.

Lo anterior solo se logrard mediante el analisis pormenorizado de aquellos factores
gerenciales, mercadologicos, legales y operativos que nos permitan establecer un juicio en
relacion con una conveniente o inadecuada practica empresarial, y asi cimentar la
resolucion de conceder o rechazar un préstamo.

3.1.1. La empresa.

a) Aspectos generales.

Estructura corporativa.

Se harad una resefia de las etapas de la empresa desde su fundacion, describiendo los
origenes del negocio, su pasado reciente, su presente y perspectivas futuras, indicando si
forma grupo con otras sociedades y, una descripcion sobre la actividad o giro social de cada
una de ellas e injerencias grupales en la administracion, indicando quiénes son los

principales accionistas, fundadores y actuales, asi como su nacionalidad, desglosando el
porcentaje de su participacion accionaria dentro de la(s) empresa(s).
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Estructura organizacional y cuerpo directivo.

El estudio de la estructura de organizacion de la empresa o de las empresas que integran el
grupo industrial, comercial o de servicios, comprende la descripcion de las funciones y
responsabilidades de las principales dreas, asi como la integracion del personal y las lineas
de comunicacion nos podran dar una idea del grado de organizacion y de buena
administracion que impera en la misma, informacion que se debera complementar con el
curriculo de los ejecutivos de primero y segundo niveles jerarquicos que estdn a cargo, para
destacar la experiencia y confiabilidad de la administracion.

Imagen empresarial.

La apreciacion que se tiene de las empresas desde el punto de vista externo, denota el éxito
o dificultades con que operan éstas, por lo que es conveniente pulsar la buena, regular o
mala imagen del ente que se estudia, por el impacto que tiene esta fama en su posicion
actual y desarrollo futuro del negocio. No siempre la idea que se tiene acerca de un negocio
corresponde a la realidad, por lo que hay que ser cuidadosos para dar un peso especifico a
los aspectos de cualidad que determinan esa opinion. para evitar hacer juicios subjetivos
que nos conduzcan al error.

Administracion de recursos humanos y ambiente laboral.

En esta evaluacion es conveniente empezar por conocer el niimero de obreros, empleados y
técnicos con que cuenta la empresa y el importe de la nomina, para normar una idea de su
tamano, asi como obtener informacion sobre las buenas o malas relaciones obrero-
patronales, para calificar el riesgo de las mismas y, lo fundamental, la filosofia del manejo
de personal en cuanto a seleccion, contratacion y programas de motivacion, capacitacion y
desarrollo, pues en cuanto ésta contemple al individuo como tal y no como simple mano de
obra que se utiliza, sera signo de cualidad fundamental para determinar la calificacion de
este estudio.

b) Aspectos legales.

Forma juridica de constitucion.

Se debera plasmar la razén social, forma juridica bajo la cual se constituyo la sociedad,
fecha de constitucion, su forma de administracion, domicilio social, capital inicial y actual,
objetivo social y su amplitud, nacionalidad de los accionistas y porcentaje de participacion
de cada uno de ellos, composicion del consejo de administracion y experiencia de sus
miembros y la duracion de la sociedad.

Legalidad de sus propiedades.

En esta parte del estudio, se debera integrar una relacion de los inmuebles que aparecen en

el activo de la empresa y, de ser posible, se debera obtener un testimonio de las escrituras
de compra con los datos del Registro Publicé en que aparezcan inscritos.
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Contratos vigentes y gravamenes existentes.

Existe un a serie de contratos que suscriben las empresas que pueden limitar su actividad,
por lo que se debera evaluar cudles son los que de acuerdo a su importancia deberdn
obtenerse y revisarse, para prever que las prelaciones concedidas y gravamenes de los
inmuebles no pongan en desventaja a la institucion que analiza el crédito, en el caso de
otorgarle financiamientos.

Patentes, marcas, tecnologias o franquicias utilizadas.

En el caso de empresas que cuentan con tecnologias de punta o formulas de productos
farmacéuticos y de obras que en general se consideren de propiedad intelectual, deberan
tener efectuados los tramites legales y pagado el registro que les dé la proteccion de
exclusividad para operar diferencialmente. También debera valorarse si la utilizacion de
franquicias o tecnologias concesionadas por las que se paguen regalias, representan un
beneficio, o un riesgo o debilidad para la solicitante.

Juicios, querellas u otras interpelaciones pendientes.

Por diversas razones pueden existir procesos pendientes en contra de la sociedad, es
importante detectarlos con el objeto de apreciar si son circunstanciales, o si son por falta de
moralidad del solicitante, o qué grado de contingencia representan para la buena marcha del
negocio.

Situacion fiscal.

Se deberan revisar a detalle, obteniendo copia de la tltima declaracion anual presentada vy,
en su caso, copia de las declaraciones provisionales, asi como una relacion de impuestos
por pagar de IVA, ISR e IMPAC, impuestos laborales y, en su caso, contingencias fiscales.

Poderes otorgados.

Analizar los poderes de las personas facultadas para obligar a la sociedad y bajo qué
condiciones pueden hacerlo.

c¢) Aspectos financieros.
Evaluacion de sistemas de planeacion.

El éxito de las empresas en gran medida estd determinado por la forma en que planean su
desarrollo y. por lo tanto, en la medida en que se aprecie que el solicitante de crédito tiene
un buen sistema de plancacion, debera proporcionarnos confianza. Dentro de este estudio
habran de ponderarse sus perspectivas de crecimiento y metas a futuro, poniendo especial
énfasis en conocer sus programas de expansion, consolidacion y globalizacion, con la
finalidad de establecer una idea de si es conservadora, o bien si su optimismo exagerado
pudiese poner en peligro la eventual fuente de pago de crédito.
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Situacion financiera.

La estructura financiera del solicitante y los flujos resultantes de su actividad, indican las
caracteristicas de calidad con que se maneja a la empresa en este importante aspecto,
ademas de antecedente, en todo momento debera tenerse en cuenta la solicitud de
financiamiento especifica que describi6 el cliente, para que durante el estudio se vaya
verificando si la peticion corresponde a las necesidades reales del negocio.

Oportunidades y riesgos.

Son de caracter externo, es decir, se considera el entorno donde se desenvuelve la
organizacion, entre las cuales encontramos:

Oportunidades:

Condiciones favorables para reestructuras financieras.

Nuevos esquemas e instrumentos para apoyo a deudores.

Recursos financieros disponibles no colocados por falta de proyectos y empresas viables.
Inversionistas extranjeros dispuestos a arriesgar en México. ;

Oportunidades en sectores especificos (construccion, cementero, acereras, exportadoras,
entre otros).

Avances inesperados en el ambiente sociopolitico.

Incremento en las exportaciones.

Riesgos:

Deterioro del ambiente sociopolitico (elecciones a mediados de afio).

Turbulencia en el mercado cambiario que podria acarrear altos costos en reservas
internacionales o incremento en las tasas de interés.

Deterioro continuado de la planta productiva, ante la falta de opciones estratégicas y
financieras oportunas.

Volatilidad de las oportunidades del negocio.

Agravamiento de los problemas de las instituciones financieras.

Planes y estrategias financieras.
Se refiere a las metas, objetivos, estrategias y politicas disefiadas y puestas en marcha por la
alta administracién, que tienen como finalidad el crecimiento, desarrollo de la empresa.

Como ejemplos: estructuracion de las deudas de corto y largo plazo, adquisiciones de
activo fijo, aumentos de capital y pago de dividendos, entre otros.
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d) Manejo de inventarios y cuentas por cobrar.

Apreciar la eficiencia de los ciclos productivos en razon de su agilidad e impacto en costos,
por una parte, y por otra, la autogeneracion de capital de trabajo por la recuperacién
oportuna de ambos renglones al no detectar stoks en exceso u obsoletos y con poca
revolvencia, que pudieran originar amplios periodos de recuperacién con los consecuentes
incrementos en costos de almacenamiento e improductividad financiera, en el caso de
cuentas por cobrar, al verificar que no hay atrasos en los vencimientos establecidos o
devoluciones de documentos presentados para su cobro a través de bancos o directamente.

3.1.2. El mercado.

Es la posibilidad de venta que existe para los productos o servicios que ofrecen las
empresas. En la medida que la solicitante de crédito tenga un amplio mercado, posee una
gran probabilidad de permanencia y desarrollo.

El contar con un buen potencial de ventas permitird, con un adecuado uso de los recursos
productivos, humanos, econdémicos y financieros, los resultados que retribuyen a la
actividad empresarial.

a) Procesos productivos de abastecimiento y de distribucion.

El enfoque que se otorgue a estas actividades en la actualidad cubre especial importancia,
porque estos procesos deben cubrir auténticas necesidades del mercado, lo que permitira
lograr una diferenciacion de productos y servicios y aprovechar los nichos de mercado en
que se tenga una ventaja competitiva que resultara precisamente de la orientacién de la
empresa al cliente.

Procesos productivos.

La funcién de produccion implica el conocimiento de una serie de elementos que permiten
desarrollar de manera légica la descripcion de los pasos y operaciones que en dicho proceso
se realiza, asi como los factores y recursos productivos que para ello se requiere. Tales
elementos son:

Caracteristicas de los productos (acorde al tipo de bienes o servicios).

Materiales utilizados, presentaciones propuestas.

“Lineas” (modelos, tamafios, distintivos).

Variaciones dentro de las lineas (colores, acabados, tamafios de empaques,

contenidos de humedad, velocidades, potencias, etc.).

e (alidad de los productos (segin la demanda de mercado o la diferencia que se
pueda lograr).

e Frecuencia y razones de modificaciones.

e Cambios por influencia de moda, por desarrollo tecnoldgico, por desarrollo
econdmico, otras razones.

e (Grado de integracion:

e & o @

39



Unicamente ensamble.

Integracion vertical completa (dentro de la empresa se fabricara todo desde la
materia prima hasta el producto final).

Soluciones intermedias entre los dos extremos anteriormente sefialados.
Desarrollo de los productos.

Su niimero y variedad asi como su grado de integracion durante el tiempo de
desarrollo en las operaciones del proyecto.

Por otra parte las decisiones que se tomen respecto a los segmentos de mercado que se
quieran atender, influyen también en las decisiones acerca de los procesos, maquinas y
materiales que se deban escoger, para obtener la calidad deseada.

Adicionalmente a lo anterior, también es muy importante la decisién acerca de los
diferentes grados de integracion de la produccién, ya que de estos dependen muchos
factores que finalmente inciden sobre el éxito del proyecto, por ejemplo:

¢ Monto de la inversion.

e Numero de obreros y empleados.

e Capital de trabajo por concepto de almacenamiento de materias primas, de
productos terminados y de productos en proceso.

e (alidad de los productos finales.

e Costo de produccion.

e Flexibilidad para cambiar disefios y para modificar la composicion entre los
diferentes productos.

Abastecimientos.

La competitividad en precio y calidad, dependera en mucho del ejercicio adecuado en el
suministro de materiales, que se requieren para la operacion del negocio, siendo en algunos
casos factores criticos la oportunidad, suficiencia, calidad y costo de los materiales o
productos adquiridos, convirtiéndose entonces en elementos importante de cualidad. la
eficiencia que se logra en el abastecimiento de bienes y servicios, por lo que es conveniente
evaluar los siguientes aspectos:

e Procedencia nacional o extranjera de los insumos.

e Control de precios o aranceles a respetar.

o Las fuentes de abastecimiento nacionales o extranjeras con que se cuenta y la
dificultad que reviste el proceso de adquisicion.

e Numero de dias de produccion y/o de ventas que soportan los promedios habituales
de inventarios.

e Ubicacion de las fuentes de suministro de insumos y la repercusién de los costos
por concepto de fletes.

e Los plazos concedidos por los proveedores para el pago.

e (alidad estandar deseada.

e Anadlisis sobre la estabilidad de los proveedores para garantizar el suministro de
materiales.
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Distribucion.

El servicio es un elemento que diferencia a una empresa de otra, porque supuestamente sus
productos tienen que ser competitivos en precio y calidad.

El servicio al cliente empieza con la entrada de los bienes o servicios cuando éste lo
requiere, por lo que la entrega inmediata siempre tendra una ventaja contra quien necesite
de cierto tiempo para surtir, porque en este caso, si mientras corre el plazo de entrega se
presenta otra empresa que lo pueda hacer de inmediato, se perdera una venta y quiza otras
futuras con ese cliente.

Para lograr este objetivo es necesario tener tiempos de procesos reducidos lo cual solo se
obtiene si se consigue que la programacion de produccion sea con base en pedidos y no en
prondsticos, y desde luego con el resultado de la reduccién de los procesos de produccion,
manejo de inventarios y abastecimiento, lo cual tendrd como beneficio adicional, ademas de
dar servicio, el reducir costos por menores inventarios y tener una mejor oportunidad en el
control de calidad.

b) Capacidad instalada.

La capacidad que tiene la empresa para producir articulos, distribuir mercancias o prestar
servicios, no sélo en cuanto a volimenes, sino también en eficiencia, eficacia y posibilidad
de adaptacion en requerimientos de mercado, como de avances tecnologicos.

¢) Localizacion de la empresa y distribucion interna.

La localizacion de la empresa y la distribucion interna son factores de cualidad que pueden
ser determinantes para el éxito de algunas empresas; por ejemplo, en las de tipo comercial,
su ubicacion debe corresponder a una zona en la que se requiere el tipo de bien que provee,
con estacionamiento suficiente y facil acceso para llegar; en el caso de las plantas
industriales, éstas deben estar situadas en lugares que cuenten con infraestructura suficiente
que cubra todas sus necesidades de operacion, como puede ser: espuela de ferrocarril, agua,
electricidad, comunicaciones, etc.

En la actualidad, la distribucion de la planta industrial representa un factor clave para lograr
eficacia en los procesos productivos y control de inventarios, por lo que su disefio debe
estar realizado tomando en cuenta las nuevas técnicas de reduccion de costos afiadidos,
mejora continua, agregacion de valor a los productos, etc.

En el caso de las empresas de comercio o de servicio, la distribucion de los locales también

debe estar realizada de acuerdo con las nuevas técnicas que permita la conduccion y
orientacion al cliente, la diferenciacion y el otorgamiento de servicios de excelencia.
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d) Caracteristicas de la planta y su mantenimiento.

El respaldo que representa el contar con maquinaria adecuada, con las caracteristicas
tecnologicas que permitan lograr competitividad internacional, es la base para lograr que
los procesos junto con la distribucion adecuada de la planta logren también costos
competitivos, jugando un papel importante el mantenimiento para prever que la produccion
se sostenga sin demoras.

e) Perspectivas del sector.

Un sector 0 rama econdmica comprende aquellas empresas que fabrica, comercializa o
prestan servicios similares o iguales, en términos de insumos, tecnologia. especificaciones y
finalidad de uso del bien.

Es importante situar al solicitante dentro de un sector especifico que permita compararlas
con otras de su mismo giro, para determinar su potencial y considerar pardametros de orden
macroeconémicos, por lo tanto, en la medida de lo posible, se debera tratar de realizar
comparaciones con empresas de su mismo giro que comprenda la descripeion cuantitativa y
cualitativa de los factores econdmicos, financieros y politicos, etc. inherentes, datos del
crecimiento o decadencia del sector, acerca de la rentabilidad de otras compaiiias y
existencia de regulaciones especificas a otra industria.

La concesion de créditos requiere estar basada en la buena situacion de los negocios en
general y especialmente de la rama a la que se dedica el solicitante.

) Descripcion del producto.

Se requerirda mencionar en el estudio de crédito, informacion detallada de los productos que
elabora o comercializa o de los servicios que presta la empresa sometida a analisis.

Dicho estudio debera sefalar si se trata de productos que sirven como materia prima para la
elaboracion de otros bienes o bien si se trata de productos o servicios destinados a la venta
al publico ubicando si estos cuentan con marcas prestigiadas que favorezcan su venta, o
bien, si son articulos novedosos o con mercado especializado, y sobre todo las
caracteristicas diferenciales que permitan una preferencia por parte de los consumidores.

En la orientacion hacia el mercado que se le debe dar a los productos debe ser con la
finalidad de satisfacer de manera auténtica la necesidad de los clientes y por supuesto su
competitividad en precio y calidad.

g) Diversificacion de productos.
La dependencia en uno o pocos productos representa para las empresas un riesgo que debe
ser también medido, sobre todo en aquellos articulos que sean susceptibles de ser afectados

por la moda, la tecnologia, la necesidad coyuntural de su uso, por la aparicion de
fenomenos de tipo social, politico, catastrofico (como guerras, terremotos, pestes, etc.).
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La estrategia para contrarrestar el riesgo en cuanto a la dependencia de pocos productos,
son la diversificacion de mercados y la inversion en investigacion para desarrollarlos
adaptandolos con la tecnologia que vaya surgiendo.

h) La demanda.

La demanda podria conceptualizarse como las distintas cantidades de un mismo producto o
servicio que retiran del mercado los consumidores, a todos los precios alternativos posibles.
La cantidad de dichos articulos o servicios que serd retirado por los consumidores, es
afectada por una serie de factores que se deben tomar en cuenta, para medir el grado de
revolvencia que tendran los inventarios de la empresa, y entre otros tenemos:

El precio del bien.

Los gustos o preferencias de los consumidores.

Numero de consumidores potenciales.

Los ingresos de los consumidores.

Los precios de los bienes sustitutos.

La variedad de bienes a disposicion de los consumidores.

Las expectativas de los consumidores en relacién con los aumentos de precio que
sufran los productos.

La escasez o falta de surtido de los bienes demandados.

Las condiciones en plazos de entrega y pago que piden los clientes.

Se deberan ponderar los aspectos enunciados para determinar si los productos que ofrecen o
producen los solicitantes cuentan con demanda, o bien, si presentan una marcada
vulnerabilidad al cambio de precios, al cambio de monedas, al cambio de nicho o segmento
de mercado, etc.

i) La oferta.

Se puede conceptuar a la oferta de un bien o servicio, como las diversas cantidades de
dicho bien o servicio y que los vendedores llevaran al mercado, a todos los precios
alternativos.

Algunos de los factores a evaluar del solicitante en relacion con la oferta y su competencia,
son los siguientes:

Volumen de importaciones.

Capacidad instalada de sector.

Caracteristicas y calidades.

Identificacion y localizacion de competidores.
Sus volumenes de produccion y precios de venta.
Tecnologia utilizada.

Vulnerabilidad a variaciones en precios.

La extension geografica de sus mercados.

El potencial de diversificacion de sus productos.
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e Los canales de distribucion.
e La existencia de monopolios.
e Estacionalidad de sus productos.

Por otra parte, se deberd analizar quienes son los principales clientes de la empresa, a que
paises se exporta y la competitividad que se tiene en esos mercados, las condiciones que
ofrecen los competidores en cuanto a plazo para pago, surtido, y otros servicios
diferenciales que otorgan.

i) La comercializacion.

Dentro del concepto de comercializacién de un producto, podriamos sefialar que la
evaluacion que debera efectuar el analista se enfocara en el conocimiento de los
mecanismos mas comunes usados por las empresas para distribuir sus productos, poniendo
especial énfasis en aspectos tales como:

Almacenamiento.

Medios de transporte.

Calidad del empaque y presentaciéon del producto.

Asistencia técnica y servicio al usuario.

Publicidad y promocion.

Politicas de precios.

Canales de distribucion (directo, representantes o distribuidores).
Fuerza de ventas.

Facilidades de crédito al consumidor.

3.1.3. La informacion en las decisiones de crédito.

El riego que representa el otorgamiento de crédito, requiere que se tenga un conocimiento
pleno del solicitante, en cuanto a su capacidad para hacer negocios y a su moralidad, por lo
que se hace necesario recabar la informacién suficiente, que nos permita comprobar que
tienen estos atributos.

Para obtener la informacién necesaria, se puede recurrir a diversos medios, pero en todo
caso, es conveniente que se obtenga la autorizacion del solicitante.

Existen diversas fuentes que se pueden utilizar para obtener informacion, ya sea en forma
directa o indirecta, pero es indispensable recurrir a ellas, ya que entre mas completa sea la
informacién, mas preciso serd el juicio que tendremos en cuanto a la personalidad,
capacidad y solidez del prospécto, para estar en posibilidades de otorgarle o no el crédito.

a) Fuentes de informacion directa.

Las fuentes de informacion directa son las que provienen de la relacion personal con el
solicitante, por lo que es conveniente profundizar en ellas como sigue:
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Entrevistas personales, ademas de proporcionarnos informacion util fomenta un mejor
entendimiento entre la empresa y sus clientes, asi también el solicitante cuenta con la
oportunidad de mostrar que posee moralidad, capacidad y conocimiento del negocio y
ademas tiene la ocasion de puntualizar o aclarar algunos aspectos en que hayan surgido
dudas en cuanto a las posibilidades de sus productos en el mercado, de su situacién
financiera, o de algunos informes que no hayan sido del todo satisfactorios.

Se sugiere que la primera entrevista personal sea en el momento de recibir la solicitud de
crédito, en la que se precisaran las necesidades del cliente en cuanto a destino e importe del
crédito, plazo para su liquidacion, beneficios que se obtendran con la inversion del mismo,
ete.; por su parte, el posible acreedor mencionara las condiciones de la operacion en cuanto
a costo, disposicion de los recursos, garantias, documentacion que debera entregar y otras
menciones que requiera en caso concreto; este intercambio de opiniones, evitara en el
futuro pérdidas de tiempo en aclaraciones o solicitud de informacion o documentacion
adicional y tendrd como beneficio principal, agilidad en las resoluciones.

Visitas al establecimiento del solicitante del crédito, en dicha visita se puede apreciar el
estado que guarda la maquinaria empleada, el grado de avance tecnoldgico en la
produccion, las medidas de seguridad que se toman para proteger a los obreros, la eficiencia
en el trabajo, el ambiente que priva en el establecimiento para definir los posibles
problemas laborales, las piezas que se producen, la calidad de los productos que se venden,
las existencias en los almacenes, la conservacion de los edificios y en general apreciar
todos aquellos aspectos que indiquen el grado de capacidad que tiene el solicitante para los
negocios.

El promotor puede estar también en una buena posicion para apreciar los habitos personales
y reputacion del solicitante, también esta en condiciones de estimar la personalidad del
cliente y obtener datos sobre su moralidad.

Al hacer la visita al establecimiento, se puede apreciar también si la localizacion es
adecuada para el tipo de negocio que se pretende financiar, es decir, si tiene
estacionamiento suficiente, facilidades de transporte para llegar a él, etc.

Estas visitas deberan efectuarse con cierta periodicidad, dependiendo del tipo de negocio, o
bien, cada vez que se tenga conocimiento de que la actividad ha cambiado.

Estados Financieros, éstos son también una fuente directa de informacion de crédito, por lo
general solo dard una estimacion de las cifras y los datos exactos estaran en el expediente
de crédito.

Experiencia, si el solicitante ha obtenido crédito con anterioridad en la empresa que realiza
el estudio, el expediente de crédito sera de gran utilidad y contendra informacion de
primera mano, asi como un estudio sobre otros negocios que se tengan registrados en el
expediente del solicitante, como son compras de contado, la contratacioén de servicios que
preste la empresa, o en el caso de los bancos, las cuentas del solicitante o del grupo, si las
hay, y la forma en que las ha manejado.



b) Fuentes de informacion indirecta.

Estas fuentes pueden ser de dos tipos: las obtenidas de personas fisicas o morales que hayan
tenido relaciones comerciales con el solicitante del crédito y las que proceden de otras
fuentes que no han tenido esta relacion pero que tienen que llevar registros por ley sobre
propiedades, sociedades, personas, etc., y otras empresas que tienen por objeto acumular
informacion por diversos motivos. ;

Referencias que proporciona el cliente o prospecto, generalmente menciona los nombres de
algunas empresas o personas con las que ha tenido alguna relacion comercial y que puedan
proporcionar informacion sobre él, pero generalmente anota los nombres de los sujetos que
puedan dar nuevos informes por los que es conveniente localizar otras personas que puedan
proporcionar datos sobre el solicitante, para lo cual se puede recurrir a las relaciones
analiticas de los diversos acreedores que aparecen en el estado de situacion financiera del
prospecto, o de otras que se detecten en las entrevistas personales o visitas que se hayan
realizado a la empresa en estudio.

Proveedores, la informacién que estos puedan proporcionar del solicitante del crédito es de
suma importancia, pues estos usualmente le conceden crédito y por lo tanto conocen su
forma de pago, su habilidad para manejar el negocio y otros aspectos generales del mismo.

Como en el caso anterior las referencias de proveedores que nos proporcione el solicitante
pueden tener algunas limitaciones, por lo que es necesario obtener el nombre de otros no
mencionados.

Bancos, la informacion emitida por estas instituciones casi siempre es muy general y
evasiva, por que la consideran confidencial, pero es de gran utilidad por que la experiencia
mantenida con éstos, si es buena indicara que sus métodos de pago son satisfactorios y el
manejo de sus cuentas adecuado, sin sobre giros o sin devoluciones excesivas sobre los
documentos depositados en las mismas; también puede significar que si otros acreedores le
han presentado documentos a través del banco, para que los pague, éstos han sido
liguidados oportunamente; si la informacién del banco no es buena, debemos reservarnos
en la concesion del crédito.

Compradores, los cuales proporcionaran datos importantes acerca de la calidad de la
mercancia elaborada o vendida del sujeto en cuestion, de la competencia de sus productos,
la competitividad de sus precios y el servicio de respaldo que tiene, la puntualidad en sus
entregas, la demanda de sus productos y su capacidad para atenderla, etc.

Registros publicos, en cuanto a la propiedad podremos obtener informacion de la auténtica
pertenencia de los inmuebles manifestados por los solicitantes y de los gravamenes
existentes sobre éstos. De los registros publicos del comercio o de la industria, se obtendrin
datos de la constitucion de las sociedades, de quienes son sus socios, de su actividad, de su
forma de administracion, de los apoderados, de las modificaciones al pacto social y otros
relacionados con los mismos.

46



Por lo que se refiere a registro de personas fisicas o civiles, se pueden obtener datos de su
edad, nacionalidad, estado civil y régimen de matrimonio de los acreditados.

Registro de créditos entre bancos, por reglamentacién legal y por acuerdo entre los bancos
de una localidad o nacionalmente, estos concentran cada mes los saldos de crédito que
mantienen sus clientes en una oficina la cual los acumula por deudor y los da a conocer
indicando el total de créditos que mantienen con los bancos por tipo de adeudo, incluyendo
los saldos vencidos. En México este servicio se proporciona a través del Banco Central y se
denomina Servicio Nacional de Informacion de Crédito Bancario (SENICREB) o Créditos
Multiples.

Cémaras y asociaciones de comerciantes o industriales, este tipo de agrupaciones es otra
fuente que puede proporcionar informacion sobre el solicitante y sobre la rama a que
pertenece éste, datos del mercado y la parte a que este corresponde, etc.

Publicaciones diversas, estas pueden ser hechas por el sujeto del crédito o por otras
personas, como publicaciones de estados de situacion financiera de empresas que
necesariamente tienen que hacerlo por estar inscritos en bolsa; reportajes sobre la actividad
o rama del solicitante; las defunciones o noticias de siniestros a empresas por incendio u
otras que pudieran corresponder a algln cliente; los avisos de asambleas de sociedades o
pago de dividendos y otras, que resultaren interesantes.

Bolsa de Valores y lonjas mercantiles, estos intermediarios suelen tener informacion
interesante sobre los participantes en las mismas o sobre las mercaderias que se cotizan a
través de él.

3.2. Andlisis cuantitativo de la empresa.
3.2.1. Los Estados Financieros.

La evolucion econdémica tan acelerada, genera presiones diversas, lo que ha originado la
aplicacion de una administracion mas interesada en la informacion recibida.

La informacién financiera, comunica los sucesos relacionados con la obtencion y la
aplicacion de los recursos materiales, expresados en términos monetarios, debiendo reunir
las caracteristicas de utilidad (significativa, relevante, veraz y comparable) y confiabilidad
(estable, objetiva y verificable).

La necesidad de informacion para tomar decisiones obliga a efectuar cortes en la vida de la
empresa, con el fin de presentar su situacion financiera y resultados, aunque estos no sean
definitivos ya que los resultados finales se conocen cuando concluye la vida de la empresa.

La informacion financiera debe quedar escrita en los estados financieros, que son la base

del anélisis cuantitativo y constituyen una fuente de informacion principal, ayudando a la
identificacion y solucion de problemas de una empresa.
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Los estados financieros son documentos contables, eminentemente numéricos, que
presentan informacion clasificada y ordenada bajo los principios de contabilidad
generalmente aceptados, sobre el resultado de la operacién de una empresa en un periodo o
a una fecha determinada.

Para Abraham Perdomo Moreno los estados financieros “son aquellos documentos que
muestran la situacion econémica de una empresa, la capacidad de pago de la misma a una
fecha determinada, pasada. presente o futura; o bien, el resultado de operaciones obtenidas
en un periodo o ejercicio pasado, presente o futuro, en situaciones normales o especiales™.

Para César Calvo Langarica los estados financieros “son documentos primordialmente
numéricos que proporcionan informes periddicos a fechas determinadas, sobre el estado o
desarrollo de la administracion de una empresa™.

Segtn los estados financieros “ son documentos contables que se formulan con el objeto de
suministrar informacion periodica, a los propietarios, administradores, acreedores y piiblico
en general acerca de la situacion y desarrollo financiero a que ha llegado la empresa, como
consecuencia de sus operaciones realizadas, razén por la cual es el medio de comunicacion
generalizado de las empresas, y representan el producto del sistema de informacién
contable”.

a) Informacion financiera.

Para manejar su empresa, el hombre de negocios necesita en su dinamico y cambiante
mundo, de informacién financiera oportuna y adecuada, entendiéndose por tal la
informacion financiera cuantitativa, confiable y accesible para que le ayude a fortalecer su
juicio o decision sobre algiin asunto.

Para obtener dicha informacion es necesario contar con un sistema de captacion de las
operaciones con el que mida, clasifique, registre y resuma con claridad en términos de
dinero, las transacciones y hechos de caracter financiero.

De esta manera, la administracién contard con una fuente de informacion que permita:

Coordinar las actividades.
Captar, medir, planear y controlar las operaciones diarias.
Estudiar las fases del negocio y proyectos especificos.

Contar con un sistema de informacion central que pueda servir a los interesados en
la empresa.

Con lo anterior podemos definir a la informacién financiera como el conjunto de
documentos, elementos y situaciones que se requieren, para poder realizar de la mejor
manera las operaciones de la entidad.

La principal fuente de informacion de que se dispone son los Estados Financieros.
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b) Usuarios de los Estados Financieros.

Entiéndase por usuarios de los estados financieros, aquellas personas fisicas o morales,
interesadas en la marcha financiera de las entidades econoémicas. Los usuarios se clasifican
en internos y externos, segtin participen o no directamente en el desarrollo de la entidad.
Internos o directos:

Propietarios. Los duefios, socios o accionistas requieren conocer la rentabilidad
(productividad) de su inversion, como ha sido aplicada ésta, sobra o falta inversion, cuanto
tiene y cuanto de la empresa y los resultados que se obtienen en cada periodo la empresa.

Funcionarios. Los directivos necesitan elementos de juicio para tomar decisiones acertadas
que encaminen a la entidad hacia el logro de sus objetivos, por ejemplo: si las politicas
administrativas han sido adecuadas, si los planes y presupuestos fueron desarrollados de
acuerdo a lo previsto, o poder determinar las fallas en la estructura financiera de la
empresa, corregirlas y controlar su desarrollo. etc.

Trabajadores. Los empleados y obreros demandan informacion financiera que les permita
verificar el correcto reparto de las utilidades.

Usuarios externos:

Proveedores y acreedores en general. Los proveedores, instituciones bancarias y en general
todos los acreedores de la entidad econdmica requieren datos para el otorgamiento,
ampliacion o suspension de créditos.

El Estado. Las autoridades hacendarias necesitan informacion financiera para verificar el

pago de impuestos. También interesan al Estado datos para la formulacién de cuadros
estadisticos.

Inversionistas. Los inversionistas potenciales consideran la conveniencia de invertir con
base en la informacién que les proporcionan los estados financieros.

c¢) Objetivos de los Estados Financieros Principales.

Tienen como objetivo informar la situacion financiera de la empresa en una determinada y
sobre los resultados de sus operaciones v el flujo de fondos por un periodo determinado.

Los estados financieros principales deben servir para:

e Tomar decisiones de inversion y crédito, lo que requiere conocer la estructura
financiera, la capacidad de crecimiento de la empresa, su estabilidad vy
redituabilidad.

* Evaluar la solvencia y liquidez de la empresa, asi como su capacidad para generar
fondos.
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e Conocer el origen y las caracteristicas de sus recursos para estimar la capacidad
financiera de crecimiento.

e Formarse un juicio sobre los resultados financieros de la administracion en cuanto a
la rentabilidad, solvencia, generacion de fondos y capacidad de crecimiento.

d) Limitacién de la Informacion Financiera.

Los estados financieros no son exactos ni las cifras que se muestran son definitivas. Esto
sucede asi porque las operaciones se registran bajo juicios personales y principios de
contabilidad que permiten optar por diferentes alternativas para el tratamiento y
cuantificacion de las operaciones, las cuales se cuantifican en moneda. La moneda, por otra
parte. no conserva su poder de compra y con el paso del tiempo puede perder su significado
en las transacciones de caricter permanente, y en economias con una actividad inflacionaria
importante, las operaciones pierden su significado a muy corto plazo.

La técnica ha seguido avanzando y las empresas han corregido su informacion efectuando
estimaciones del valor para mejorar su informacion. De aqui se puede concluir que las
cifras contenidas en los estados financieros no representan valores absolutos;
consiguientemente, la informacion que ofrecen no es la medida exacta de su situacion ni de
su productividad, sino es provisional. Por lo tanto, la utilidad o pérdida no se conoce sino
hasta el momento de la venta o liquidacion de la entidad.

e) Estructura de los Estados Financieros.

Para comprender la presentacion de los estados financieros, debemos conocer como se
integran fisicamente, que aunque diferentes, contienen basicamente la siguiente estructura:

Encabezado: Aqui se indica el nombre de la empresa o institucion de quien se trata la
informacion, nombre del estado financiero que se presenta, fecha a la que se presenta la
informacion o periodo de operaciones que comprende y finalmente, el término monetario
que se esta manejando.

Cuerpo: Comprende la esencia del estado financiero, es el contenido, conceptos o rubros e
importes de cada uno de ellos, es la estructura o esqueleto del reporte con sus términos
monetarios, los cuales son la base para el andlisis de la informacion.

Pie o calce: Es el drea final del estado financiero, el cual esta destinado para describir quien
elabor6 el reporte, quien lo revisa o autoriza y posteriormente, quien lo audita. Tiene
también su importancia porque ademas sirve para hacer observaciones o notas aclaratorias
acerca de la informacion que se presenta.

f) Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados.
Los principios de contabilidad generalmente aceptados pueden ser definidos como las

reglas o normas desarrolladas por la técnica contables, que se observan para registrar las
operaciones y la presentacion de estados financieros.
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Los estados financieros deben explicar bajo qué reglas particulares han sido preparados,
para que las personas interesadas en los estados financieros puedan aplicar las técnicas de
analisis y comparaciones con otros estados financieros y se formen un juicio respecto a la
situacion financiera de la empresa; en otras palabras, pueden decirse que los llamados
principios de contabilidad forman un lenguaje comiin de la técnica contable.

Los principios se dividen en tres grupos: los que identifican y delimitan el ente econémico
y sus aspectos financieros, y los que establecen la base para cuantificar las operaciones del
ente econémico y su presentacion, y los que establecen los requisitos cualitativos de la
informacion financiera.

Los principios de contabilidad que identifican y delimitan el ente econdémico son:

Unidad o entidad. Se acepta que una empresa tiene personalidad juridica propia y
totalmente separada de las personas o socios que la forman.

Realizacion. Se presume que los costos y gastos se registran paralelamente a los ingresos
que los originaron.

Periodo contable. Se presume que las operaciones de las empresas se dividen en ejercicios
y al terminar cada uno se efectiia un cierre de las operaciones.

Los principios de contabilidad que establecen la base para cuantificar las operaciones del
ente econdmico y su presentacion:

Valor histdrico. Las operaciones deben ser registradas al valor de los activos erogados con
el fin de unificar diferentes estimaciones de valor y ofrecer una evidencia documental del
costo.

Negocio en marcha. Bajo esta presuncion se establece que una empresa tiene existencia
continua y no limitada a un lapso determinado. De no ser asi, todos los activos tendrian que
presentarse a su valor de realizacion.

Dualidad econdémica. La dualidad se constituye, por una parte, con los recursos con que
cuenta el ente econdmico para la realizacion de sus fines y, por otra, con las fuentes de esos
Tecursos.

Los principios de contabilidad que establecen los requisitos cualitativos de la informacion
financiera:

Revelacion suficiente. Los - estados financieros deben contener en forma clara y
comprensible la informacion necesaria para que el lector pueda juzgar la situacion
financiera y el resultado de las operaciones.



Importancia relativa. La informacion que contienen los estados financieros debe mostrar
aspectos importantes susceptibles de ser cuantificados en unidades monetarias. Las partidas
de reducida importancia relativa con respecto a los totales que se presentan, deben ser
agrupadas y presentarse globalmente a menos que la presentacion de tales partidas menores
sea esencial para alguna finalidad especifica.

Consistencia. La informacién que se presenta en los estados financieros requiere que se
sigan procedimientos de cuantificacion aceptados en estados anteriores o precedentes, con
objeto de que algiin cambio en dichos procedimientos no conduzcan a conclusiones
erroneas.

g) Reglas particulares.

Son las aplicables especificamente a los diferentes conceptos que integran los estados
financieros; se dividen en reglas de valuacién y reglas de presentacion.

Las reglas de valuacion son aplicables principalmente a los estados financieros estéticos
que muestren la imagen de una situacion en una fecha determinada, y sefialan que es
conveniente indicar en las partidas de mayor importancia las bases de valuacion adoptadas.

Las reglas de presentacion son:

Terminologia. El empleo de la terminologia técnica debe ser especialmente vigilado con el
objeto de que su lectura no conduzca a interpretaciones erroneas y muestre con claridad la
naturaleza del concepto que se indica.

Extension. La extension de un estado financiero debe estar condicionada a un tamafio
convencional de lectura, sin condensar conceptos que convenga presentar en forma
individual ni presentar analisis que puedan resultar de una extension tal que la atencion del
lector se pierda.

Completa informacion. Los estados financieros deberdn contener toda informacion
necesaria para que sean comprendidos razonablemente por los lectores. Cuando exista
algtin hecho importante para la debida interpretacion de los estados, es conveniente
describirlo mediante el uso de indicaciones entre paréntesis o en notas al pie o adjuntas a
los estados.

h) Clasificacion de los Estados Financieros.
Los estados financieros pueden clasificarse desde diversos puntos de vista, como sigue:
* Basicos

Atendiendo a la importancia de los mismos
* Secundarios
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* Normales
Atendiendo a la informacion que presentan
* Especiales

* Estaticos
Atendiendo a la fecha o periodo a que se refieren
* Dindamicos

* Sintéticos
Atendiendo al grado de informacion que proporcionan
* Detallados

* Simples
Atendiendo a la forma de presentacion
* Comparativos

*Historicos o reales
Atendiendo a la naturaleza de las cifras | * Actuales
* Proyectados o proforma

Basicos.

También llamados principales, muestran la capacidad economica, la capacidad de pago, o
bien, el resultado de operaciones de una empresa. Ejemplo: Estado de Situacion Financiera.

Secundarios.

También llamados anexos, son aquellos que analizan un renglén determinado de un estado
financiero basico. Ejemplo: Estado de Cambios en el Capital Neto de Trabajo.

Normales.

Son estados financieros basicos o secundarios cuya informacion corresponde a un negocio

en marcha.

Especiales.

Son estados financieros basicos o secundarios cuya informacion corresponda a una empresa
que se encuentra en una situacion diferente a un negocio en marcha. Ejemplo: Estado de

liquidacion.
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Estéticos.

Son estados financieros cuya informacion se refiere a un instante dado, a una fecha fija.
Ejemplo: Estado de Situacién Financiera.

Dinamicos.

Son estados financieros que presentan informacion correspondiente a un periodo dado; a un
ejercicio determinado. Ejemplo: Estado de Costo de Ventas.

Estatico-Dinamicos.

Son estados financieros que presentan en primer lugar informacién a una fecha fija y en
segundo lugar informacion correspondiente a un periodo determinado. Ejemplo: Estado
Comparativo de Cuentas por Cobrar y Ventas.

Dinamico-Estaticos.

Son estados financieros que presentan informacion en primer lugar correspondiente a un
ejercicio y en segundo lugar a una fecha fija. Ejemplo: Estado Comparativo de Ventas y
Activo Fijo.

Sintéticos.

Son estados financieros que presentan informacion en grupos, conceptos, es decir,
presentan informacion en forma global.

Detallados.

Son aquellos estados financieros que presentan informacion en forma analitica,
pormenorizada, etc.

Simples.

Seran cuando se refieran a un estado financiero, es decir, se presenta un solo estado
financiero.

Comparativos.

Seran cuando se presente en un solo documento, dos o maés estados financieros,
generalmente de la misma especie.

Historicos o reales.

Son los estados financieros que presentan informacion correspondiente al pasado.
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Actuales.

Serdn cuando se refiere a informacion correspondiente precisamente al dia de su
presentacion.

Proyectados, pro forma, presupuestales o predeterminados.

Cuando el contenido corresponde a estados financieros cuya fecha o periodo se refieran a
un futuro.

3.2.2. Estados Financieros Principales.
a) Estado de Situacion Financiera.

Es un estado financiero principal y estatico que muestra el activo, el pasivo y el capital de
una empresa a una fecha determinada.

* El Balance General actualmente conocido como Estado de Situacion Financiera, por
incluir todos los valores (derechos y obligaciones) con los cuales opera una empresa,
decimos que es el estado mas completo que se puede formular. Ademds es estitico porque
nos muestra la situacion que esos valores financieros guardan en una fecha, que puede ser
la del cierre del ejercicio (un afio) o cualquier otra que se desee (inferior a un afio), pues el
periodo en este estado no es fundamental”. (1)

“Es un documento contable que presenta la situacion financiera de un negocio en una fecha
determinada. El Balance General presenta la situacion financiera de un negocio, porque
muestra clara y detalladamente el valor de cada una de las propiedades y obligaciones, asi
como el valor del capital”. (2)

b) Estado de Resultados.

El estado de resultados es un estado financiero principal y dindmico que muestra las
utilidades o pérdidas de la empresa derivadas de las ventas, los costos y los gastos
registrados durante un periodo determinado.

“ El estado de resultados muestra las operaciones que ha tenido una empresa durante un
periodo hasta llegar a los resultados obtenidos. Este estado es de mucha importancia no
solo por el resultado que nos arroje (utilidad o pérdida), sino por determinar paso a paso la
forma en que se llego a dicho resultado; el cual podemos obtenerlo del propio estado de
situacion financiera, si eso fuera lo que nos interesa; por esa razon se considera que es un
estado principal y a su vez dinamico, por no dar cifra a una fecha fija, sino el movimiento
de operaciones acumuladas en un periodo™. (1)

(1) CALVO Langarica César, Andlisis e interpretacion de Estados Financieros, Ed. Pac, México 2003,
pag. 8,9
(2) LARA Flores Elias, Primer curso de Contabilidad, Ed. Trillas, México 1994, pég. 30, 59.
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“El estado de resultados o el estado de pérdidas y ganancias, es un documento contable que -
muestra detallada y ordenadamente la utilidad o pérdida del ejercicio™. (3)

¢) Estado de Costo de Produccion y Ventas.

El estado de costo de produccion y ventas es un estado financiero principal y dindmico que
representa el costo de la materia prima, mano de obra y cargos indirectos generados en la
produccion, y las ventas durante un periodo determinado.

“El estado de costo de produccion y ventas es el estado que muestra minuciosamente todos
los elementos que forman el costo de lo producido, asi como el de lo vendido durante un
periodo determinado™. (1)

“Es un documento financiero que muestra detalladamente el costo de la produccion
terminada y el costo de los articulos vendidos de una empresa de transformacion durante un
periodo de costos. Por su naturaleza es dinamico.” (4)

d) Estado de Cambios en la Situacion Financiera en base a flujo de efectivo.

El estado de cambios en la situacion financiera en base a flujo de efectivo es un estado
financiero principal y dinamico, que presenta la obtencion de los recursos con que conté la
empresa y la aplicacion de los mismos durante un periodo de operacion.

* El estado de cambios en la situacion financiera en base a flujo de efectivo es un estado
financiero principal, con cifras dinamicas, lo que le hace ser un estado ain mas valioso,
puesto que, a través de su lectura se podra no solo conocer los recursos con que contd la
empresa durante un periodo.a revision, sino ademas, la aplicacion que de dichos recursos
efectud, datos que en manos de un analista son por demas utiles para su debida
interpretacion™. (1)

“Es el documento financiero que se formula para informar sobre los cambios sufridos por la
entidad en su estructura financiera entre dos fechas, es basico y muestra los recursos
generados en la operacion, los obtenidos en actividades de financiamiento y las inversiones
realizadas para obtener, por diferencia, el aumento o disminucion del efectivo en el periodo,
que agregado al efectivo e inversiones temporales al principio del afio se obtiene el monto
del efectivo al fin del aio™. (5)

(3) LARA Flores Elias, Primer curso de Contabilidad, Ed. Trillas, México 1994, pig. 30, 59.
(1) CALVO Langarica César, Anilisis e interpretacion de Estados Financieros, Ed. Pac, México 2003,
pag. 8, 9.
(4) GARCIA Colin Juan, Contabilidad de Costos, Ed. Mc Graw Hill, México 2001, pag. 51.
(5) MORENO Fernandez Joaquin A., Estados Financieros. Analisis e Interpretacion, Ed. CECSA, México
2003, pag. 84.



e) Estado de Variaciones en el Capital Contable.

“Es un estado financiero basico que muestra las alteraciones sufridas en el patrimonio de
los socios, es decir, en las diferentes clasificaciones del capital contable durante un lapso o
periodo determinado.” (5)

“Es el estado financiero dinamico que nos muestra el movimiento deudor y acreedor de las
cuentas de capital contable de una empresa determinada, o bien, estado financiero que
muestra los datos iniciales y finales asi como los movimientos de las cuentas del capital
contable, relativos a un ejercicio.” (6)

3.2.3. Métodos de andlisis.

No obstante ser una técnica relativamente moderna, el analisis de los estados financieros
cuentan a la fecha con una cantidad considerable de métodos para llevar a cabo dichos
estudios.

Sin embargo, podemos decir que muchos de estos métodos son simples derivaciones de un
nimero mas reducido de métodos que podriamos considerar como basicos y que
l6gicamente son los mas aplicados, ya que son los que presentan un andlisis mds completo.

Tenemos que hacer la salvedad que es conveniente que en toda ocasion el analista, aplique
varios métodos de andlisis y que no se conforme con el uso de uno de ellos, ya que
podemos afirmar que no existe un método que por si sélo haga que se considere suficiente
su tnica aplicacion.

Por otro lado, el analista debera evitar el peligro de que lleve a cabo anélisis demasiado
detallados, lo cual tendria como consecuencia una cantidad excesiva de datos que solo
producen confusion a la hora de interpretarlos.

(5) MORENO Fernandez Joaquin A., Estados Financieros. Anilisis e Interpretacion, Ed. CECSA, México
2003, pag. 84.

(6) PERDOMO Moreno Abraham, Analisis e interpretacion de Estados Financieros, Ed. Ecafsa, México
1996, pag.



a) Clasificacion.

( ( Razones simples
Meétodo de razones Razones estandar
Meétodos Razones indices
estaticos
{ Meétodo de por Totales
cientos integrales Parciales
Meétodos Estudio del punto Formulas
equilibrio econémico Grificas
de < \
(
Andlisis Método de aumentos Estado de origen y aplicacion
y disminuciones de recursos
Métodos
dinamicos | Meétodo de tendencias
Estado de resultados por diferencias
\ | Método grafico
b) Métodos estaticos.

Meétodo de razones.
Dicho método se encuentra clasificado en: Razones simples, estandar e indice.

Razones simples. Este método consiste en relacionar cifras de conceptos homogéneos de
los estados financieros y de su resultado obtener consideraciones que nos sirvan para
apoyar nuestra interpretacion acerca de la solvencia, estabilidad y productividad de la
empresa.

El fundamento de este método esta determinado de la intima relacion que guardan los
conceptos que forman los estados financieros, asi como las ligas entre rubros que son
homogéneos de un estado financiero a otro, es por esto que nacen las [lamadas:

Razones estaticas: por formarse de rubros del estado de situacion financiera, que es un
estado estético.

Razones dindmicas: por corresponder a cuentas del estado de resultados, que es un estado
dinamico.

Razones estitico-dinamicas: en las que intervienen cifras de conceptos de uno y otro
estado.



A continuacion, se presentaran las razones simples mas comunes:
Andlisis de solvencia.

Activo circulante = Solvencia inmediata
Pasivo a corto plazo

Fundamentacion: Parte de la base de que las deudas a corto plazo estan garantizadas con los
valores del activo circulante, que constituye los bienes disponibles con los que se cubrirdn
las deudas préximas a vencer. Visto desde otro punto de vista, el pasivo circulante es el
resultado del financiamiento del activo circulante.

Interpretacion: Esta razon es la mads antigua v se exigia una relacion minima de 2 a 1.
Actualmente, en vista del uso del crédito como auxiliar economico de las grandes
empresas, su relacion puede y debe ser menor, de acuerdo con el giro de la empresa, para
que tenga una solvencia circulante buena.

Activo disponible = Solvencia inmediata
Pasivo a corto plazo

Fundamentacion: Es una prueba muy rigorista por considerar la liquidez de la empresa
mediante la utilizacion de los valores ficilmente realizables como es el efectivo en caja y
bancos y las inversiones en acciones bonos y valores.

Interpretacion: Se exige una proporcion de 1 a 1; pero la prictica ensefia que el tener
efectivo ociosos es tan perjudicial como tener una relacion inferior a 0.40. Esta razon es
llamada como la Prueba de Acido.

Para ser menos rigorista se aceptaran la razon de: Activo circulante - Inventarios
Pasivo a corto plazo

En este caso, la razon debe ser cercana a la unidad para considerarla razonable,
dependiendo el giro de la empresa para una interpretacion mas adecuada.

Andlisis de estabilidad.
Estudio de capital:

Pasivo total
Capital contable

Pasivo a corto plazo = Origen de capital
Capital contable

Pasivo a largo plazo
Capital contable
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Fundamentacién: La finalidad de este grupo de razones es la de conocer la  proporcion
que existe en el origen de la inversion de la empresa, capital proveniente de fuente ajenas
y capital obtenido de sus propios recursos.

Interpretacion: Como regla general se puede aceptar como relacion maxima lade 1 a 1
respecto a la primera razon, es decir, que el capital ajeno es igual al propio, debido a que
una razon superior provocaria un desequilibrio y habria peligro de que pasar a ser
propiedad de terceras personas. Respecto de las otras dos razones, es conveniente que la
segunda de ellas sea superior.

Activo fijo = Inversion del capital
Capital contable

Fundamentacién: Si se observa con detenimiento se encuentra logica la intima relacién que
guarda los bienes estables con el capital propio que es una inversion permanente y esta a su
vez como préstamos a largo plazo (capital ajeno), que normalmente sirve para la
adquisicion de nuevos activos fijos.

Interpretacion: El resultado aceptable de esta razon, es en funcion al tipo de empresa que se
trate, ya que es muy natural que una compaiiia industrial necesite mayores recursos fijos
(maquinaria y equipo) que una comercial, por lo que una relacion en el primer caso de mas
de 1 sin pasar de 1.50 es buena, no asi para el comercio.

Capital contable = Valor contable del capital
Capital social pagado

Fundamentacion: Son valores provenientes de conceptos similares que varian a través del
tiempo y como resultado de las operaciones realizadas por la empresa, determinandose el
rendimiento obtenido, aprovechado por la compaiiia, o bien, el reflejo de los errores de
administracion.

Interpretacion: Esta razon muestra la aplicacion de intereses obtenidos para el mejor
aprovechamiento de futuras operaciones, por lo que una relacion superior a 1, nos indicara
el grado de aprovechamiento mientras dicha relacion aumente y siendo inferior a 1, una
situacion de peligro.

Estudio del ciclo economico.

Ventas netas a crédito = Rotacion de cuentas por cobrar
Promedio de cuentas por cobrar

Fundamentacion: Como se indica en la razon, es necesario analizar las ventas y tomar
solamente aquellas que son a crédito, después de deducir las devoluciones, rebajas,
bonificaciones y descuentos de este tipo de operaciones, para que al compararlas con el
promedio de los saldos mensuales de clientes (minimo el saldo de tres fechas distintas), nos
de un niimero de veces que este promedio se desplaza a través de las ventas.
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Interpretacion: Esta razon indicara indirectamente el resultado de aplicacion de una buena o
mala politica administrativa; por lo que en forma general, podra decirse que mientras nos
de un desplazamiento superior, mejor serd la politica administrativa seguida, ya que
sefialara el uso eficiente de los valores que se estudian.

Costo de lo vendido = Rotacion de inventarios de articulos terminados
Promedio de inventarios
de articulos terminados

Fundamentacion: Al igual que en la anterior razon, esta nos indicara las veces que se
desplazan los inventarios a través de las ventas. Lo anterior se comprende facilmente si se
observa que el costo de lo vendido representa las ventas, pero al costo que es al precio al
que estan valuados los inventarios.

Interpretacion: Estas razones indicardn indirectamente el resultado de la aplicacion de una
buena o mala politica administrativa; por lo que en forma general podria decirse que
mientras nos de un desplazamiento superior, mejor sera la politica administrativa seguida,
ya que sefialara el uso eficiente de los valores que se estudian.

Costo de materia prima empleada = Rotacion de materia prima
Promedio de inventarios materias primas

Fundamentacion: Esta razon nos indica las veces que se desplaza la materia prima del total
empleado en produccion.

Interpretacion: Esta razon indicard indirectamente el resultado de una buena o mala politica
administrativa; por lo que en forma general podra dedcirse que mientras que nos de un
desplazamiento superior, mejor serd la pOolitica administrativa seguida, ya que sefialara el
uso eficiente de los valores que se estudian.

Compras netasacrédito = Rotacion de cuentas por pagar

Promedio de cuentas por pagar

Fundamentacion: Nos indicara como en la primera rotacion sefialada, el nimero de veces
que se desplazan las deudas a corto plazo por adquisicion de mercancias o de materias
primas en relacion al total de las mismas adquiridas en el ejercicio que se analiza.

Interpretacion: La interpretacion correcta de esta razon le dara el conocimiento que se tenga
de las rotaciones de cuentas por cobrar, y tendremos la pauta para precisar si estd o no de
acuerdo al crédito que nos conceden y de ahi que nuestro razonamiento sea mas logico, ain
cuando sobrepasara los limites ideales.

_ Convertibilidad.

360 dias
Rotacion de cuentas por cobrar
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Fundamentacién: Si los resultados obtenidos por las razones anteriores demuestran la
rotacion de diferentes cuentas y las traducimos a dias, tendremos datos mas comprensibles.

Referente a cuentas por cobrar, sabremos si el crédito concedido esta de acuerdo a la
politica administrativa y se recupera en el tiempo razonable para no entorpecer nuestro
ciclo econémico.

Interpretacion: Sin poder establecer un resultado fijo para los datos que nos reportan estas
razones que convierten a dias las diferentes rotaciones, si se puede deducir mediante un
dato que presente el menor nimero de dias sera mas ventajoso, ya que la duracion del ciclo
econdmico sera corto y mas rapidamente se recuperara el efectivo en actividad.

360 dias
Rotacion de articulos terminados

Fundamentacién: A través del resultado de esta razon se conoceran los dias que se
_necesiten, para colocar en el mercado la produccion.

Interpretacion: Al igual que en la conversion anterior, se puede deducir que mediante un
dato que represente el menor nimero de dias sera mas ventajoso, ya que la duracion del
ciclo econémico serd corto y mas rapidamente se recuperard el efectivo puesto en actividad.

360 dias
Rotacion de cuentas por pagar

Fundamentacion: Si se compara esta razon con la de el crédito que concede la empresa,
sabremos si la empresa trabaja con ventaja de crédito o no al que le conceden sus
proveedores.

Interpretacion: Esta razon indicara el numero de dias en que la empresa estd liquidando sus
deudas, situacion que debe estar acorde con los plazos que le han sido concedidos por sus
proveedores.

Suma de convertibilidades = Duracion del ciclo econémico

Fundamentacion: Se obtiene el ciclo econémico de la empresa sumando el resultado de las
anteriores convertibilidades, de esta manera se determinari el plazo medio necesario para
que las operaciones de la empresa se transformen en efectivo a compra de materias primas,
estas a productos terminados, colocadas en el mercado y por tltimo el cobro en efectivo.
(No incluir en la relacion de cuentas por pagar).

Interpretacién: En principio, si la suma de las convertibilidades muestra un ciclo econémico
acorde a la actividad de la empresa, se considerara que la estabilidad estara dentro de los
limites aconsejables. Ahora bien, si los dias que dan la suma es superior, tendra el analista
la relacion de investigar en donde se encuentra la falla administrativa.
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Analisis de productividad

Il

Ventas netas

Capital contable
Estudio de las ventas

Ventas netas =

Capital de trabajo

Fundamentacién: Para tener el dato demuestra la productividad de la empresa, es necesario
utilizar las ventas en relacion con el capital propio y con el capital en movimiento que es el
de trabajo, ya que de estas ventas estan supeditadas a la potencialidad de dichos capitales.

Interpretacion: El estudio de las ventas por medio de este método no es del todo exacto, por
lo que se hace necesario la aplicacion de otros métodos que nos sefialen la debida
interpretacion.

Utilidad
Capital contable

Estudio de utilidad

1l

Utilidades netas
Pasivo total + Capital contable

Utilidad neta =
Ventas netas

Fundamentacion: Las razones que se indican mostraran el rendimiento obtenido, de acuerdo
a diferentes factores y por ende, la eficiencia de la politica administrativa.

La primera razon sefiala la productividad obtenida de acuerdo a la inversidn propia.

En la segunda razon se tomara en consideracion no solo los recursos propios sino ademas
los ajenos.

En la tercera dara el rendimiento que por cada peso de venta obtiene la empresa.
Interpretacion: Como es logico suponer, mientras mayores sean los rendimientos obtenidos,
serd indice de una mejor politica administrativa que redundaré en una situacién financiera

solvente y estable.

Es necesario comparar la utilidad con las ventas para precisar si la empresa esta obteniendo
el resultado normal de acuerdo al giro y volumen de sus operaciones.



I

Superavit ganado
Capital contable

Estudio de la aplicacion de recursos

1]

Dividendos decretados
Capital contable

Fundamentacion: Al sefialar estas razones, es con el objeto de ver la aplicacién que se hace
de los rendimientos ganados, los cuales deben ser netos, es decir, después de considerar los
impuestos a que esta sujetos y dejar solamente aquellas cantidades que en el futuro puedan
ser utilizadas.

Interpretacion: Es de suma importancia estudiar la aplicacion que se le da a los recursos de
una empresa, ya que puede generalizarse que es tan perjudicial reinvertir utilidades de mas
que formen capital ocioso como dejar sin los debidos recursos a la empresa.

Razones Estandar

Este método tiene por finalidad el establecimiento de razones que serviran como medida de
eficiencia, y al mismo tiempo de control al compararse con ellas los resultados obtenidos.

La base para el cdlculo de estas razones estdndar son las razones simples, puesto que al
analizar sus resultados durante varios periodos transcurridos dentro de una actividad normal
vendrén a constituir una razon estandar.

Por supuesto que la razon estindar podra determinarse utilizando los resultados de las
razones simples, o bien, los valores que correspondan a los diversos periodos a que se
refieran dichas razones simples.

Existen dos tipos de razones estandar, principalmente:

Las INTERNAS que son aquellas que se han elaborado con las informaciones de la propia
empresa contempladas generalmente en sus registros, estados financieros, etc.

Las EXTERNAS que para su elaboracion se utiliza informacién de otras empresas pero
dedicadas al mismo giro o actividad.

Aplicaciones de las razones estandar.

Internas:

Para juzgar los resultados de los costos.
Auditoria interna.

Elaboracion de presupuestos.
Control presupuestal.
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e Supervision de filiales, sucursales y agencias.

e Para apreciar el éxito del negocio en sus operaciones, toma de decisiones o
establecimiento de nuevas metas.

Externas:

e En las instituciones de crédito y empresas con amplio mercado de crédito, para el
otorgamiento y vigilancia del crédito.
Por los inversionistas para efectos de rendimiento.

e Por economistas, contadores y otros profesionales para estudios economicos y de
asesoria.

e Por el estado para fines econémicos y fiscales.

En México se puede decir que es nula la aplicacion de este método por las siguientes
desventajas:

e Juicios personales en la elaboracion de los estados financieros, sin salirse de las
técnicas contables, principios y normas del contador puiblico.

e Cierre de balance, en fechas distintas, es decir, al comparar los datos de la empresa
que analizamos al 31 de diciembre, con los de otras empresas que cierran su
ejercicio en otra fecha, l6gicamente varian en su informacion.

e Mercado, los datos con los cuales:vamos a comparar pueden ser de épocas en que
existe una inflacion o deflacion en el mercado, diferente al ejercicio analizado.

e Similares pero no idénticos, lo cual quiere decir que no es lo mismo:

Una empresa que produce objetos finos a otra empresa que se dedica a lo mismo
pero de objetos corrientes.

Una empresa de gran magnitud a una de escasos recursos.

Una empresa con dos afios de estabilidad a una que inicia operaciones.

Etc.

¢ Carencia de datos, la estadistica que en México se puede obtener es tan vaga o tan
poco veraz que resulta imposible su aplicacion practica.

Razones indice

Este método esta basado en los dos anteriores, es el ultimo intento para analizar e
interpretar por medio de razones financieras los estados financieros de una empresa, que
como es facil suponer en la practica queda desechado por la desventaja citada en el método
anterior.

La razén indice se determina por diferentes procedimientos, en el presente trabajo solo se
presentard uno de ellos:

e Seleccionar aquellas razones tanto simples como estandar que tienen mayor
importancia en la empresa sin que estas excedan de 10 razones.

e El conjunto de razones es igual al 100% y se pondera cada una de las razones a
juicio del analista dandoles un valor segiin su importancia.
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e Tanto las razones estindar como las simples se multiplican separadamente por la
ponderacion antes dicha.
Se suman los valores ya ponderados.
Se divide la suma de las razones simples ponderadas entre la suma de las razones
estandar ponderadas, el resultado como porcentaje es la razon indice de la situacion
general de la empresa.

Ejemplo de la determinacion de la razén indice:

Razoén
Razon Ponderacion | Estandar | Estandar | Simple Simple
ponderada ponderada

A. Circulan./ P.
Circulante 25% 2 50 4 100
Capital C./ P. Total 15% 1 15 2 30
Rotacion de Ctas. X
Cob. 20% 6 120 3 60
Rotacioén de Inventarios 20% 6 120 5 100
Ventas Netas/ Capital C. 5% 10 50 9 45
Utilidad Neta/ Capital C. 5% 4 2 3 1.5
Utilidad Neta/ Vias.
Netas 10% 15 1.5 1 1
Suma 100% 358.5 3375
358.5:100%::337.5:x
x = 100 % X 337.5 = 94% Razoén indice

358.5

El resultado anterior de 94% obtenido como razon indice, debe interpretarse como
aceptable puesto que la desviacion del 6% puede considerarse dentro de los margenes
razonables; para fundamentar lo anterior se tomardn en cuenta los siguientes puntos:

e Posible deficiencia de exceso en monetario de 2 a 4, se compensa en cierta forma
con tener una razon de 2 a 1 en funcién de su capital propio con el ajeno, ya que
este ultimo es menor.

e Las otras 5 razones financieras como se ve son inferiores a las razones estandar, de
ahi el margen de desviacion que nos reporta el método en cuestion.

Método de por cientos integrales

Se aplica este método en aquellos casos en los cuales se desea conocer la magnitud o
importancia que tienen las partes que integran un todo. En otra palabras, si el activo
circulante de una empresa es de $250,000 mediante este método se determinara la magnitud
de cada uno de los renglones que componen el activo circulante en relacion con su monto
total.
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Para ello, se equipara la cantidad total o global con el 100% y se determinara la relacion
con dicho 100% el por ciento relativo a cada parte.

Los resultados obtenidos quedan logicamente expresados también en por cientos,
encontrando aqui la ventaja y la desventaja del método. La ventaja es porque al trabajar con
nimeros relativos nos olvidamos de la magnitud absoluta de las cifras de una empresa y
con ellos se comprende mads féacilmente la importancia de cada concepto dentro del
conjunto de valores de una empresa. Sin embargo, también aqui aparece el defecto del
sistema, ya que al hablar en términos de por cientos es ficil llegar a conclusiones erréneas,
especialmente si se quieren establecer por cientos comparativos. Por ejemplo: el costo de
ventas de una empresa en un afio fue del 65% sobre las ventas y el otro afio es del 70%, por
lo cual aparentemente el costo de ventas fue superior en el segundo afio en relacion al
primero, ello es cierto en relacion con su 100% anual, pero probablemente no entre si, pues
puede suceder que ese 65% tenga una magnitud o volumen superior a la cantidad
representada por el 70%.

Desde el punto de vista de su aplicacion, este método puede ser total o parcial. Serd total si
el todo, o sea el 100% corresponde a la cantidad méxima incluida en el estado financiero y
sera parcial, si se toma como 100% uno de los capitulos o aspectos parciales de un estado
financiero.

Por cientos integrales totales

La aplicacion de este método desde el punto de vista total podemos encontrarlo tantas veces
como estados financieros puedan formularse; sin embargo, ha encontrado su mayor
aplicacion en el Estado de Situacion Financiera y en el Estado de Resultados, especialmente
en este ultimo caso.

Las cantidades que se igualan al 100% son: en el primer estado el total del activo por un
lado y la suma del pasivo mas el capital contables por el otro lado, pudiéndose determinar
después los por cientos de cada capitulo del Estado de Situacion Financiera, asi como los
por cientos parciales de cada uno de los conceptos.

En el Estado de Resultados, el 100% corresponde a las ventas netas, pero no hay que
olvidar que en dicho estado deben quedar sefialadas las ventas totales y sus
correspondientes disminuciones por concepto de rebajas, bonificaciones y devoluciones
sobre ventas; asi como también puede manejarse los descuentos sobre ventas siempre y
cuando esta cuenta de naturaleza financiera en forma consistente se controle junto con las
otras disminuciones.

Por cientos integrales parciales
Practicamente es ilimitado el numero de aplicaciones que podemos encontrar bajo este
aspecto, ya que el capitulo de un estado financiero o un concepto del mismo puede quedar

sujeto a un calculo de esta naturaleza.
Punto de equilibrio econémico

67



Una técnica de andlisis muy importante, empleada como instrumento de planificacion de
utilidades, de la toma de decisiones y de la resolucion de problemas, es el punto de
equilibrio. Para aplicar esta técnica es necesario conocer el comportamiento de los ingresos,
costos y gastos, separando los que son variables de los fijos o semivariables.

Los gastos y costos fijos se generan a través del tiempo, independientemente del volumen
de produccién y ventas. Por el contrario, los gastos variables se generan en razon directa de
los volumenes de produccion o venta.

Existen ademds otros gastos y costos que oscilan mas o menos proporcionalmente al
volumen de produccion y ventas; a éstos se les llama semivariables y para efectos de esta
técnica deberan ser clasificados como fijos o variables, aplicando el buen juicio y tomando
en cuenta su comportamiento a nivel de volumen de operacion.

El punto de equilibrio es el momento o punto econdmico en que una empresa no genera ni
utilidad ni pérdida, esto es, el nivel en que la contribucion marginal (ingresos variables —
costos y gastos variables) es de tal magnitud que cubre exactamente los costos y gastos
fijos.

El sistema de punto de equilibrio estd basado en un sistema de formulas representadas con
las siguientes abreviaturas:

PE Ventas del equilibrio en pesos

% CM Porcentaje de contribuciéon marginal

CF Costos fijos en pesos (costos y gastos)

CM Contribucion marginal unitaria en pesos
PV Precio de venta unitario en pesos

CV Costos variables en pesos (costos y gastos)
u Utilidades en pesos

v Ventas en pesos

MS Margen de seguridad

El punto de equilibrio es el resultado de dividir los costos fijos entre el porcentaje de
contribucién marginal o, dicho en otra forma, es el porcentaje de rendimiento marginal por
cada peso vendido entre los costos fijos. La formula es la siguiente:

PE= CF
%CM

El porcentaje de contribucion marginal (%CM) es el resultado de dividir el importe de la
contribucion marginal entre el valor de las ventas; esto puede hacerse a nivel unitario o a
nivel total.
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Ahora bien, se tiene que aplicar cualquiera de las siguientes formulas:

% CM=CM; PV-CV;1-CV;U+CF
PV PV A% v

La gréfica del punto de equilibrio es la siguiente:

e Se trabaja en un plano cartesiano.

¢ El eje x representa las ventas en unidades y el eje de las y representa la variable en
pesos.

¢ Los ingresos se muestran calculdndolos segun los diferentes niveles de ventas al
unir estos puntos se obtiene la recta que representa los ingresos.

¢ Los costos variables también se representan en diferentes niveles.

* Los costos fijos son una recta horizontal paralela al eje de las x.

e Si se suman la recta de los costos variables con costos fijos se obtienen los costos
totales.

e Y el punto donde intersecta esta recta con la de los ingresos es el punto de
equilibrio.

¢ Del punto de equilibrio hacia la izquierda es pérdida, a la derecha es utilidad.

Formula de las utilidades
Se puede expresar de tres modos diferentes:

Férmula que se desprende del estado de egresos y gastos:
U=V-CF-CV

Formula Que se obtiene del sistema de punto de equilibrio:

U=(V*%CM) - CF
Esta formula considera que la utilidad es la aportacion de contribucion marginal
de las ventas menos los costos fijos.

Formula que se deriva del punto de equilibrio:
U=(V-PE) * %CM

Esta formula separa las ventas en exceso de las necesarias al punto de equilibrio,
transformando su contribucion marginal en utilidades.

Formula del margen de seguridad

El margen de seguridad es la disminucion porcentual de ventas que puede producirse antes
de que se genere pérdida. Puede ser expresado de dos maneras:

MS= U
MC
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Donde el margen de seguridad es el resultado de dividir la utilidad sobre la contribuciéon
marginal, o bien:

En la que el margen de seguridad se obtiene dividiendo las ventas que excedan las
necesarias al punto de equilibrio entre las ventas totales.

Férmula de ventas

Para conocer las ventas, es necesario aplicar una de las formulas que determinan el monto
de las mismas; la primera es:

V=CF+CV+U
Que se desprende del estado de ingresos y gastos, que indica que las ventas son iguales a
los costos fijos mas los costos variables mas la utilidad. LA segunda formula que se utiliza

en los célculos del sistema de punto de equilibrio es como sigue:

V=U+CF
%CM

Que seiiala que las ventas son iguales a la utilidad deseada , mas los costos fijos dividida
entre el porcentaje de contribucion marginal

Por tltimo también puede aplicarse la siguiente férmula:

V= GV
1 -%CM

Punto de equilibrio con més de un producto de diferente contribucion marginal

¢) Métodos dinamicos

Meétodo de aumentos y disminuciones.

Consiste en comparar estados financieros iguales, correspondientes a dos o més afios,
obteniendo la diferencia que muestre las cifras correspondientes a un mismo concepto, en
esos dos 0 mas afios. Posteriormente, a la vista de dichas diferencias, se obtendran las

conclusiones correspondientes.

Para llevar a cabo un andlisis de esta naturaleza, se utilizaran los llamados estados
financieros comparativos, incluyendo en este rubro los siguientes:
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Estado de situacion financiera comparativo.
Estado de resultados comparativo.
Estado comparativo de costo de produccion.

Estado de origen y aplicacion de recursos o estado de cambios en la situacién
financiera.

e Estado de las modificaciones del capital de trabajo.

La desventaja que tienen los estados comparativos, se refleja en este método por abarcar
tres 0 mas ejercicios saltando de la duda de la cual sera la base mas conveniente, el primer
ejercicio o el ejercicio inmediato anterior, sobre la que se establezcan las diferencias.

En términos generales, podemos decir que la adopcion de una u otra base, dependera de la
fluctuacion del mercado durante los ejercicios; si se ha mantenido casi estable, sera
conveniente que las diferencias se calculen sobre el primer ejercicio, pero si el mercado ha
mostrado grandes fluctuaciones, incluyendo una devaluacién monetaria, etc. Sera mejor ir
estableciendo las diferencias con base en el ejercicio anterior.

El estado de origen y aplicacion de recursos o estado de cambios en la situacion financiera
como se le conoce actualmente, es el inico que merece especial atencion, nace de adicionar
dos columnas al estado de situacion financiera comparativo para indicar los aumentos o
disminuciones en los diferentes renglones que lo componen.

Estado de Origen y Aplicacion de Recursos

El estado de origen y aplicacion de los recursos es el estado financiero que mediante una
ordenacion especial de los recursos obtenidos y de la aplicacién que de los mismos se ha
hecho muestran los cambios experimentados en la situacion financiera de una empresa por
las operaciones practicadas en un periodo determinado.

Origen de recursos
Son cuatro los que pudiéramos denominar fuentes de recursos:

Utilidades obtenidas.

Nuevas aportaciones al capital.
Aumentos en los valores del pasivo.
Disminuciones de los valores del activo.

Aplicacion de los recursos
Son también cuatro las causas de aplicacion:

Pérdidas en los resultados del ejercicio.
Disminuciones en el capital.
Disminuciones de valores del pasivo.
Aumento en los valores del activo.
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El procedimiento para formular el estado de origen y aplicacion de recursos es el siguiente:

Obtener los estados de situacién financiera correspondientes a dos fechas que
abarquen el periodo que se desee estudiar.

Formular un estado de situacion financiera comparativo.

Tomando en cuenta las diferencias obtenidas mediante el estado de situacion
financiera comparativa, clasificar los conceptos que constituyen origen y los que
constituyen aplicacion.

Agrupar estos conceptos dentro de la ordenacion sefialada, sumando cada uno de los
cuatro grupos que constituyen origen y cada uno de los cuatro aplicacién, cuyas
sumas respectivas, deberdn ser iguales y mostraran el movimiento que han tenido
dichos recursos durante el periodo estudiado.

De lo anterior se desprende el estado de cambios en la situacién financiera en base a flujo
de efectivo, quedando seleccionados los elementos que lo conforman en los siguientes

grupos:

Flujo de efectivo generado por (o destinado a) la operacion. Partiendo de la utilidad o
pérdida neta del ejercicio que aparece en el estado de resultados, se le adicionara o se le
disminuirda segin el resultado del afio, todos aquellos renglones que representan
estimaciones o partidas virtuales, entre otras tenemos las:

Depreciaciones y amortizaciones.

Estimaciones de cuentas incobrables.

Estimacion de inventarios obsoletos.

Reserva para pensiones y primas de antigiiedad.

Gastos pendientes de pago al cierre del ejercicio (provisiones de pasivo: intereses,
sueldos, rentas, servicios, impuestos, pensiones, etc.).

Fluctuaciones cambiarias cargadas a resultados cuyos pasivos estin pendientes de
pago.

Financiamiento y otras fuentes de efectivo. Se incluiran conceptos que produjeron un flujo
de efectivo (distintos de los integrantes del flujo de operacion), como son:

Créditos de proveedores de bienes y servicios.

Créditos bancarios.

Préstamos de accionistas y/o empresas afiliadas.

Aportaciones de capital.

Desinversiones (ventas de activo fijo, reduccién de inventario, etc.).

Inversiones y otras aplicaciones de efectivo. Al contrario de la seccion anterior, en esta se
consideran todos los conceptos que hayan ocasionado un desembolso de efectivo (distintos
al flujo de operacion), como son:
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e Inversiones circulantes (en inventarios, en cuentas por cobrar y en pagos
anticipados, siempre que no se consideren como parte del flujo de operacién). :
Inversiones en inmuebles, planta y equipo.

Otras inversiones permanentes.

Pago de pasivos a corto y largo plazo (sin incluir el de proveedores, si se agrupa
dentro del flujo de operacion).

Pago de dividendos.

Reembolso por reducciones de capital.

Incremento (o decremento) neto en el efectivo. Esta cifra sera la resultante de la suma
algebraica de las tres secciones. El concepto de efectivo de caja y banco se le debe
adicionar las inversiones transitorias.

Meétodo de tendencias.

Podemos decir que este método constituye una aplicacion del método de aumentos y
disminuciones.

Se ha precisado en la técnica actual del andlisis la conveniencia de estudiar més de tres
ejercicios, a efecto de contar con un punto de vista mas elevado que permita ver la
direccion que ha seguido la empresa y obtener mas conclusiones, que si inicamente se
examinaran lapsos cortos.

Para resolver este problema se ha ideado el llamado método de tendencias que tiene como
base los mismos indices.

El ntmero indice es un artificio utilizado en estadistica que consiste en adoptar una base
tomando el dato correspondiente a determinado afio o periodo de que se trate, cuyo valor se
iguala a 100; tomando en consideracion esta base, se calculan las magnitudes relativas que
representan en relacion a ella los distintos valores correspondientes a otros ejercicios. Se
vera que para este calculo se toma como base las proporciones que resulten afio con afio
que se analizan.

La ventaja de este método es el uso de numeros relativos, ya que en tltima instancia los
nimeros indices no son sino nimeros relativos; en este caso, durante el calculo vamos
obteniendo automaticamente una idea de su magnitud, ya que su valor se relaciona siempre
con una base; al mismo tiempo, con su lectura nos podemos dar cuenta de la tendencia o
sentido hacia el cual se ha dirigido el concepto cuya serie se representa. De ahi que
conozcamos este método con el nombre de tendencias.

Sin embargo, también presenta ciertas desventajas, siendo la principal, la misma que
mencionamos a propdsito del método de por cientos integrales, o sea, la de que tratindose
de numeros relativos, es factible olvidarse de los niimeros absolutos que representan y por
lo tanto, no considerar su verdadera magnitud en términos monetarios.
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El complemento indispensable en el calculo de este método y que posteriormente facilita su
interpretacion es su representacion grafica , ya que en dicha forma se puede apreciar mas
claramente el desarrollo de la serie, aspecto principal si se trata de un periodo que
comprenda varios afios y con mayor justificacion cuando se comparan varias series.

Los numeros indices asi expresados son de una importancia relativa al analista, ya que
precisamente no se cumple al calcularlos y representarlos con el principio sobre el cual
descansa la técnica de analisis, que es la de que para descubrir el significado e influencia de
una cantidad que se ha tomado de un estado financiero; es necesario relacionarlo con otra
cantidad también proveniente de un estado financiero.

Método grifico.

La informacion comparativa seleccionada de los estados financieros se puede mostrar de
forma grafica y a esto se le llama método grafico. Cuando la informacion financiera se
muestra en graficas, estas dan una facilidad de percepcion al lector que no le proporcionan
las cifras, indices, porcentajes, etc., y el analista puede tener una idea mas clara, dado que
las variaciones monetarias se perciben con mayor claridad.

Generalmente, las graficas se hacen para destacar informacion muy importante donde se
muestren las tendencias o variaciones significativas. Los administradores de las empresas
usan este método con mucha frecuencia en sus informes anuales. También se emplean para
presentar resultados de estudios especiales. Las gréficas, los esquemas y las estadisticas
permiten observar materialmente el estado de los negocios sin la fatiga de una gran
concentracion mental, carente en muchas ocasiones de un punto de referencia técnica que
permita tomar decisiones acertadas.

Los medios graficos pueden ser cuadros o tablas numéricas relativas o de totales. Otro
medio son las gréficas o diagramas formados con disefios o figuras que proporcionan una
gran visibilidad. Se emplean con frecuencia las graficas de tipo cartesiano con dos ejes
perpendiculares, de los cuales uno se puede destinar para sefialar el tiempo y el otro el
volumen o nimero de unidades vendidas o producidas, etc. Esta informacion puede
mostrarse mediante puntos o bien mediante barras marcadas en forma distinta. Los datos
estadisticos, o sea la agrupacion metédica de conjuntos numéricos, también pueden
mostrarse a través de barras, o bien mediante curvas o graficas cronologicas en las que se
usa una grifica de tipo cartesiano; en ellas los hechos se sefialan uniendo los puntos por el
procedimiento de abscisas y coordenadas para que muestren muy claramente los fenémenos
estudiados. Cuando en una grafica se muestra informacién multiple, es importante hacerla
destacar por medio de colores o de cualquier otra forma que permita el lector percibir con
facilidad la informacién que se muestra. %

Para informacion estadistica es usual mostrarla en porcentaje, empleando para esto circulos
que representan el 100% y marcando segmentos para la informacion que se desee mostrar,
destinando tres grados treinta y seis minutos por cada parte; de esta manera es muy facil
preparar graficas.
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Otra forma de representar determinados datos grificamente es el mostrarlos a través de
figuras de diferente tamaiio, segiin la magnitud de la informacion.

Estado de Resultados por Diferencias.

Es el estado numérico que muestra la productividad y rendimiento real en un periodo
normal de la empresa, tomando en cuenta la inflacion surgida entre dos ejercicios
subsecuentes que han sido comparados.

El estado de resultados por diferencias, se elabora tomando las cifras que resulten de la
comparacioén de dos estados de resultados, después de haber ponderado el ejercicio mas
antiguo para que la comparacion sea homogénea.

Seran multiples las ventajas que de su uso pueda dar su aplicacion, ya que marcard
claramente las desviaciones que tenga la empresa en relacion a sus ventas, costos o gastos y
utilidades o pérdidas.

Se detectara deficiencias financieras que, mediante un estudio mas analitico de los
problemas precisados en los renglones antes mencionados, se podrin corregir o estar
concientes de que procede un cambio de politica en precios, en mercados o en la
administracion propiamente dicha.

A través de este método de analisis se estudiaran los cambios obtenidos de la comparacion
de dos estados de resultados como ya se menciono, de ejercicios consecutivos, pero
adicionando al ejercicio mas antiguo el por ciento que refleja la inflacion generada en el
siguiente ejercicio, para que actualizadas las cifras se comparen con las del ejercicio mis
reciente y con los aumentos o disminuciones que se detectan, y que seran anotados en
columnas siguientes, encerrando entre paréntesis en caso de que exista una disminucién del
ejercicio mas antiguo ya ponderado en relacion al mas actual.

Cada una de las diferencias que serviran de base para elaborar el estado de resultados por
diferencias, dara pauta a interpretarlas, o bien, llevar a cabo un andlisis mas profundo de las
cifras que indiquen una situacion critica o haciendo calculos que confirmen los datos
obtenidos o precise desviaciones sobre las cuales debera el analista enfocar sus sugerencias
para la correcta toma de decisiones.
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CAPITULO 4. LA INDUSTRIA TEXTIL EN MEXICO.
4.1 Antecedentes historicos.

Las fibras mds importantes y antiguas que se conocen del Viejo Mundo son el lino, la lana,
el algodon y la seda. El lino, de acuerdo con numerosos estudios, es la mas antigua de todas
las fibras, pertenece a un amplio grupo, las cuales se obtienen de los tallos y hojas de las
plantas. Una de las muestras mds antiguas de lino que se conocen fue encontrada en la
primitiva cultura de Badarian del Nilo que data del 5000 a. C.

El algodén se descubrié en el valle del Indo alrededor del 3000 a. C, es un material que
tiene un origen muy oscuro debido a que existe una gran incognita sobre su uso en las
culturas asidticas y americanas. Algunos investigadores sefialan que en América existen
muestras muy antiguas, inclusive mds que en Europa, sefialan que Espaiia fue la primera
nacion en conocer este material en sus dos aspectos mas importantes; como cultivo y fibra
textil.

En América el primer punto de origen del algodén se encuentra en el Perd. En
Mesoamérica fue reportado en las excavaciones que realizaron en el valle de Tehuacan.

En cuanto a la lana, ésta proviene del valle del Eufrates, su uso se remonta a los afios 4200
y 3500 a. C., aproximadamente. Su uso tiene que ver con la domesticacion de las ovejas.
Los restos mas antiguos de estos animales han sido encontrados en la cultura Bandaria, en
Egipto y también, en los niveles neoliticos de la cultura que habité el Lago suizo, sin
embargo, no existen evidencias de que en este tiempo la lana haya sido aprovechada como
textil, pues al parecer los animales solamente se desollaban para comerse.

En México se han encontrado evidencias de textiles muy bien preservados, sobre todo en
las zonas dridas, al norte del pais. En el interior de las cuevas es donde se han hallado los
mejores restos, sin embargo, las alteraciones climaticas y los saqueos no permiten obtener
datos importantes, como el de conocer el proceso de su especializacion, el trabajo que se
llevo a cabo con varios materiales vegetales y que después fueron remplazados por otros
tipos de fibras. En algunas regiones, como en Durango, se han encontrado fragmentos
conservados de textiles y de cesteria muy incipiente.

En el centro del pais ocurre lo contrario debido a que las condiciones climatologicas son
muy diferentes. En Tlatelolco, por ejemplo, se encontré un fragmento de textil rescatado
durante la realizacion de algunas excavaciones , sin embargo, su estudio no se realizo con
la precision debida.

Un material comun que se empled en México fue el ixtle, utilizado por los habitantes de la
zona norte del pais. Es una fibra que se extrae de plantas que crecen de forma silvestre y en
todas las regiones semidesérticas. El ixtle que se extrae de las pencas del maguey es
resistente y se hila de distintos grueso, los filamentos son muy largos. El proceso de trabajo
para obtener hilos no difiere mucho del algodén. El henequén es otra fibra noble y facil de
colorear, su cultivo se realiza en Yucatan
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Durante la Colonia existié una industria textil que consistid en combinar textiles con
plumas de aves preciosas, esta técnica es de origen prehispanico, continué practicandose
después de la Conquista debido a que fue muy apreciada por los espafioles.

Cortés introdujo a México la seda (material proveniente de China cuyo origen se remonta al
afio 1400 a. C.) y otros materiales como el lino, sin embargo, no se tiene mayor
informacion ya que fueron reemplazados por una gran variedad de especies naturales.

La industria textil tiene un origen muy antiguo, parte de la experimentacion sobre una gama
impresionante de materiales para obtener varias fibras y diferentes colores. Tal vez, sea
imposible encontrar en nuestro territorio vestigios tan antiguos como los encontrados en el
Viejo Mundo, pero no podemos hacer a un lado todo el trabajo tan hermoso que se ha
descubierto. Quiza se desconocieron muchas fibras en México, pero fueron reemplazadas
por otros materiales importantes.

El hecho de haber introducido a México nuevas fibras como la seda y la lana implicaba
para los espafioles importar tanto la maquinaria adecuada como a los sastres que pudieran
capacitar al indigena en el uso de ésta. La rueca o redina para hilar la fibra, el urdidor
vertical rotatorio y el telar de marco fijo y pedales, conocido hoy como telar colonial,
conformaron la aportacion tecnolégica del mundo occidental para el desarrollo de la
industria textil del Nuevo Mundo.

El indigena adopto6 tanto la materia prima como las nuevas técnicas textiles de una manera
rapida y eficiente, de modo que sus productos ademas de igualarse en belleza y calidad de
manufactura con los de los sastres espaiioles, eran mucho mas baratos, por lo tanto, dichos
sastres optaron por establecer pequefios talleres manufactureros. Las grandes ganancias que
se obtenian de esto resultaron muy atractivas para muchos otros espaiioles, quienes no
tardaron en establecer sus propios talleres, mas tarde llamados talleres artesanales, gremios,
obrajes de pafio, o simplemente obrajes.

Los obrajes y los gremios crecieron de tal manera, que establecieron toda una industria
textil.

La produccion de seda mexicana estuvo grandemente favorecida durante la primera mitad
del siglo XVI, sin embargo para mediados de siglo empezaba a vislumbrar su decadencia.
Esto se debi6 a que por una parte, se prohibié terminantemente su exportacion y por otra; al
nuevo comercio que la Nueva Espafia habia establecido con el galeon de Manila
(proveniente de Filipinas) el cual importaba seda china que por mucho, era mas barata que
la mexicana.

Durante la segunda mitad del siglo XVII, Puebla y posteriormente la ciudad de México
lograron establecer los primeros gremios de tejido de algodon en los cuales se habia
encontrado la manera 6ptima de trabajar la fibra. Aunque los gremios algodoneros no se
igualaban en productividad con los obrajes de lana, su produccion era buena y constante, lo
que hizo que esta industria no desapareciera con el tiempo sino por el contrario, se
levantaria al caer la de la seda.
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La industria de la lana fue la mas importante de esta época ya que desde sus inicios, la lana
contd con el apoyo de las autoridades virreinales, logrando que fuera ésta de tan buena
calidad como la manejada en Espafia. Ni el algodén y mucho menos la seda lograron
establecer una industria similar a la de la lana, ya que su produccién era de cardcter masivo
y tuvo continuidad durante todo el virreinato.

Los obrajes no lograron sobrevivir a la lucha por la independencia de México ya que
manejaban estructuras economicas (como el monopolio) opuestas a los ideales de los
embates de esta guerra. Sin embargo, quedaron como ejemplo para el desarrollo de la
industria textil mexicana que floreceria durante el siglo XX.

4.2. Produccion.
PIB Nacional.

Por dos afos consecutivos, México ha registrado un debilitamiento en el desempefio de su
economia. En el 2002 se observé una variacion del PIB de 0.9%.

Dentro de los elementos que han frenado el crecimiento econémico nacional destacan:

e La lenta reactivacion en el empleo y los menores incrementos en el salario real, que
han deteriorado el consumo privado.

e La debilidad en la demanda externa, especialmente la de los productos
manufactureros. Las exportaciones de manufacturas que crecieron 0.4% en el 2002,
mientras que en afios anteriores habia sido uno de los principales motores de
crecimiento de nuestro pais.

e [a falta de recuperacion en la inversion, pues a pesar del mejor desempeiio de la
construccion, no se aprecia ninguna tendencia de mejoria.
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PIB Manufacturero.

En el 2002, el PIB Manufacturero mostré una reduccion de —0.6% respecto al afio anterior.
A pesar de que la rama de textiles, prendas de vestir e industria del cuero fue una de las mas
afectadas por la recesién, contintio teniendo una importante participacion en el PIB

manufacturero (7.5%).

Dentro de esta rama, la industria textil contribuye con el 46.3% del valor agregado, la del
vestido con el 39.6% y la del cuero con el 14.1% restante.

Composicién de la Division
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PIB Textil.

Durante el primer semestre del 2002, los indicadores de produccién y empleo de la
industria textil parecian mostrar ya el inicio de la recuperaciéon de esta industria, sin
embargo el dificil contexto nacional e internacional revirti6 al final del afio esta tendencia.

Asi, el PIB de la industria textil registro al cierre del 2002 una variacion de —6.2% respecto
al afo anterior.
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Entre los principales factores que explican este comportamiento destacan:
e El incremento de la ilegalidad en el mercado nacional.
e En el mercado externo, la incipiente recuperacion de la economia de los Estados
Unidos y la agudizacion de la competencia de productos de China, asi como de

otros paises que han obtenido un mayor acceso a este mercado.

e El incremento en los costos de operacion en México, principalmente de energéticos,
combustible y agua.
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Millones de pesos a precios de 199 3

|
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Cadena Textil.

La debilidad en el comportamiento de la industria textil, también fue el resultado de la
contraccion en el eslabon final de la cadena productiva: en el 2002, la produccion de
prendas de vestir se contrajo —10.4%.

La produccion de fibras artificiales y sintéticas, por su parte, registroé una disminucion de -
6.6%.

Evolucidn de la Produccion Textil y de la Confeccién
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Produccién Nacional de Lana y Algodén

Toneladas

G i s g

Algodén 100,540.0 192,5000 253,000.0 199,100.0 218 900.0 132,000.0 73,0400 95467.0 425220

Variacidn (%) -19.7 3158.5 21.5 314 -21.3 9.9 -39.7 -44.7 ~55.5

E"
k

lana 14400 13750 13500 1,3000 9000 920.0 920.0 855.0 7308

Variacion (%) -4.3 -45 " -1.8 -3.7 -30.8 2.2 0.0 =Tyl -17.0
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CANAINTEX: Con base en informacién de la Seccién Lana de CANAINTEX y la
Confederacion de Asociaciones Algodoneras de la Reptblica Mexicana A.C.
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Produccion Nacional de Fibras Quimicas
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Consumo Nacional de Fibras Quimicas

Toneladas
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4.3. Inflacion.

La variacién anual del indice de Precios al Consumidor fue de 5.7% en el 2002.

Cabe resaltar que por quinto afios consecutivo, el indice de precios de productos textiles
registré una variacion menor (3.8%) respecto a la inflacion de productos manufactureros

(5.0%) y del Indice de Precios al Productor (5.2%).

Esta situacion ha presionado la operacién de las empresas textiles en México, que han
registrado una variacion mayor en sus costos de produccion que en sus precios de venta.

~ Inflacion
Comportamiento Anual

20.0%
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T 50%
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0.0%
1998 1999 2000 2001 2002
INC = 18.6% 12.3% 9.0% 4.4% 5.7% |
INP=  183% 10.3% 8.1% 3.7% 5.2% i

INPC: Indice Macional de Precios al Consumidor . : i

IMPP: indice Hacional de Precios &l Producior CANAINTEX: Con base en mformacmn de BANXICO
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Inflacion de la Industria Manufacturera y Texil
Comportamiento Anual

20.0%

15.0%
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5.0%

Variacion Porcentual

0.0% A
1998 199 2000 2001 2002

M 182% 9% 6%  48%  5.0%

T - 162%  8.0% 6% 15% 8%
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PIT: Precios lndustria Textil CANAINTEX: Con base en informacidn de BANXICO i{
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4.4. Comercio Exterior.
Balanza Nacional y Manufacturera.

Durante el 2002, el déficit de la balanza comercial en México fue de 7,997 mdd, cifra
19.7% inferior a la registrada el afio anterior. Esta cifra fue resultado de un crecimiento de
1.4% en las exportaciones motivado principalmente por el aumento de las ventas al exterior
de petroleo. Por su parte, las importaciones totales de nuestro pais practicamente se
mantuvieron constantes, al haber registrado una variacion de apenas 0.2%.

Las exportaciones de la industria manufacturera en el 2002 ascendieron a 141,988 mdd,
cifra practicamente igual a la registrada el afio anterior. Esta cifra fue el resultado de un
comportamiento mixto de las exportaciones, pues mientras las operaciones de maquila se
incrementaron en 1.5%, las no maquilas se redujeron en —0.8%.

Las importaciones de productos manufactureros se incrementaron 1.2%, tanto por la mayor
demanda observada en productos de consumo como en los insumos destinados a la
industria maquiladora de exportacion, que crecieron 7.2% y 2.9%, respectivamente.

Exportaciones e Importaciones Totales Totales del Pais

170,000
150,000
130,000
110,000
9,000
70,000
50,000

TR

Millones de ddélares

1995 1997 1998 199 2000 2001 2002 ]

Exportaciones & 79,542 96000 110431 117460 136391 166455 158,43 160,682
Impo nadones = 72453 89469 109808 125373 141975 174458 168397 168,679
Balaza 7089 631 @3 7913 5584 8003 9954 7997

_ CANAINTEX: Con base en informacién de BANXICO
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Exportaciones e Importaciones Totales Manufactureras
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Exportaciones Textiles.

Al cierre del 2002, las exportaciones de productos textiles, alcanzaron un monto de 3,505.2
mdd, mostrando una ligera disminucion respecto al afio anterior (-2.4%).

Cabe destacar que este comportamiento de las ventas al exterior de los productos textiles
fue el resultado de:

e Un esfuerzo notable de las empresas para diversificar mercados y contrarrestar la
disminucion de las ventas a los Estados Unidos.

e La permanencia como principal proveedor a los Estados Unidos en diversos
productos textiles que incluso registraron un aumento significativo en el valor de
sus exportaciones a este mercado.

Exportaciones Textiles
datos anuales ;

o $40000
o
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Tolles  $3080.1 $35450 38883 $3591.8 §3,505.2

CANAINTEX: Con informacion de AGA &
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Principales paises en los que México
incrementd sus exportaciones de Textiles
durante el 2002

2. Dominicana
Barbados
Guatemala
Ianda
Niaragua
Francia
Alemana

Ecuador

$00-= $20.0 $40.0 $60.0 $80.0
MIllones de délares

R.Dominicana Barbados Guatemela  Irlanda Micaragua  Francia Alemania Ecuador

Valor m §713  $55 8172 §118  §82 875  §72 §71

Var (%) B4.7% 45.7%  2.9% 1,018.4% 104% 100.2% 27% 69%

CANAINTEX: Con informacidn de AGA
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Productos hacia Estados Unidos.

A pesar de que México fue desplazado por China como segundo proveedor de productos
textiles a los Estados Unidos, existen productos donde México mantuvo su liderazgo.

Productos Textiles en los que México es el :
Principal Proveedor de EE.UU.
% ;,-

&

Hilos i
Hilo sEspecides 1 5131 7.9 ug
Hilo sde Filamenio Extur imdo 2 3893 9.5 %
ObosHiles t FibraCorta 2 131 159 é
Hilosparalaventa a menudes 3 1146 56.3 E
Otroshios deFAS 5 6338 0.6 E
i

¥

Tejidos H
Mezdila 1 69.72 285 h
DeFAS 1 843 35 1
Estampaas 1 4.24 8.2 8
deFASpraaprera 2 219.% 213 ]
Otrastelas delana 2 10.89 35.6 :
Sargasen gererd 3 1934 5138 H
De filsa de viddo 3 1082 43
OtrasTdas con me zda de 2da 3 749 138 1
Pan shanasde FAS 3 433 B99 g
Telas en genaal 4 399.% 139 ;
Especales q 5956 6l.2 '1'
SargasdeF I8 4 368 8.4 H
g

Textils Finaks i.
Calcetines dealgodon 1 1322 52 g
Guants de dgodd n 2 2053 782 i
Guantes de FAS 3 1257 11 :
CANAINTEX: Con base en informacion de 0TEXA :
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Exportaciones Indirectas.

Otro factor positivo a destacar en el desempefio de la industria textil en el 2002, fue el
aumento de las exportaciones indirectas (ventas a la industria maquiladora) que registraron
un monto total de 1,537.8 mdd, cifra 5.2% mayor a la observada el afio anterior.

Esta tendencia de exportaciones indirectas de la industria textil mexicana es congruente con
la creciente demanda de “paquete completo™, por parte de los clientes.

Exportaciones Indirectas del Sector Textil

. datos anuales 5

@ 16000
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1999 00 2001 2002 :

Valar $2496 $8139 $14642 51,5378 ¢

CANAINTEX: Con informacion de AGA
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Importaciones Textiles.

En el 2002, las importaciones de productos textiles registraron un monto total de 5,961.2
mdd, cifra 1.5% mayor que la registrada en el 2001.

Cabe sefialar que las importaciones temporales que representan el 77.4% del total, se
redujeron en -1.4%. Las importaciones definitivas de textiles crecieron 12.8%.

Importaciones Textiles

1998 1999 2000 2001 2002
Tosles  $33886 948238 §59814  §58743  $5%1.2
Tempordes - $24847  £8663 S48 S46BLL  $44lS4
Defintivs w  $9023 575 SLAA6  SLI2  SLUSS

CANAINTEX: Con informacion de AGA
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Exportaciones de la Confeccion.

En el 2002 las ventas al exterior de la industria de la confeccion alcanzaron un monto total
de 5,520 mdd, cifra 1.3% menor que el afio previo.

E1 97.7% de estas exportaciones fueron realizadas por la industria maquiladora.

Exportaciones de la Confeccion
datos anuales

86,0000
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CANAINTEX: Con informacion de AGA




Importaciones de la Confeccion.

En el 2002 contintio la tendencia observada en los tdltimos afios de la reduccion en las
importaciones temporales de productos confeccionados.

No obstante lo anterior, se observd incremento significativo en las importaciones
definitivas de prendas de vestir , de 811.4 mdd.

Importaciones de la Confeccidn
datos anuales

$3,000.0
$2,500.0
$2,000.0
$1,500.0
$1,000.0

$500.0

Millones de dodélares

500

_‘ 197 199 199 2000 2001 2002
Definivas = §274.1 $3539 $365.9 $466.9 $658.7 $811.4
Temporales w $2,2B3 $2,4875 $21748 $1,%16 $1419  $1,222
Totales $24775 $28413  $2,5408  $2,4085 $2.2007 $21336

CANAINTEX: Con informacidn de AGA
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4.5. Inversion.

A pesar del dificil entorno economico y la debilidad de los principales indicadores de
desempeiio de la industria textil, en el 2002 esta industria realizo importaciones de
maquinaria y equipo por un valor cercano a los 200 mdd, siendo el eslabon de la cadena
mas dindmico en el rubro de inversion.

Como ha sido la tendencia en los ultimos afios, las inversiones de la industria textil se
orientaron a la adquisicion de maquinaria para tintoreria y acabado de textiles asi como de
maéquinas para fabricar género de punto.

Importacion de Maquinaria Textil

$600.0
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\o 5400.0
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©
«»n 52000
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s sw

Inversion = $296.0 52660 $2940 $5450 $5770 $4%0 $570 $3200 51970 E
Variacién 58.0%-10.1% 10.5% 854% 59%13.5% 11.6%-42.5%-38.5% E

CANAINTEX: Con base en informacion de SECOFI-BANCOMEXT
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Inversion acumulada por Eslabon de la Cadena

~ 1998-2002
Sector Millones de ddlares

- Fibras Quimicas 3%
Textil * 2151
Confeccion * 969

* Incluye solo importacion de maquinaria y equipo §

TR g T R

CANAINTEX: Con hase el mfurmacaon de SECOFI- BANCOMEXT AN\Q ‘?
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Importacion por tipo de maquinaria
Millones de Dolares

Maquinarias para 3 44 35 102 64 45 59 41 2
la Preparacion g

Materias Texties

Maqunas k¢) 20 37 68 100 57 93 21 1
Confinuas de Hlar

Maquinas para 2 15 27 0 24 30 38 22 10
Bobinar o Devanar
Materias Texties

Maquinas § 5 6 13 10 16 9 g 5
Torcedoras de
Hilads

Telares o] 35 53 89 71 61 40 37 20

Maqunas para b 30 42 95 98 102 108 73 48
Fahdcar Géneros

de Punto
Maquinas o Aparatos % 70 20 18 155 163 172 97 59

paraTintoreria y Acabedo
de Texties

Otr as Maquinas 10 4 25 31 56 pi} 39 19 2
Texties

Totd 2% %6 24 545 577 499 558 320 197

CANAINTEX: Con base en informacién de SECOFI-BANCOMEXT
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4.6. Empleo.

Al cierre del 2002, la industria manufacturera ocupé un total de 3.84 millones de
trabajadores, de acuerdo con cifras del IMSS.

A pesar de la dificil situacion de la industria textil y del vestido, estas continuaron
aportaron el 17% del empleo manufacturero.

En los primeros meses del afio 2002, la industria textil venia recuperando gradualmente el
nivel de empleo, sin embargo a partir del mes de septiembre esta tendencia se revirtié. Tan
solo en el mes de diciembre, la industria textil perdi6 alrededor de 12,000 plazas laborales.

En enero de 2003 el empleo de esta industria se ubico en 150,307 trabajadores, regresando
a los niveles de diciembre de 2001.

En contraste, la industria de la confeccion registrd en enero de 2003 un total de 508,354
trabajadores, el nivel de empleo mas bajo en los tltimos 5 afios. Este comportamiento de
contraccion en el empleo se explica bdsicamente por las empresas confeccionistas
orientadas a abastecer el mercado nacional, ya que las empresas maquiladoras, en el 2002,
mostraron un comportamiento mas estable en las plazas laborales generadas.

Empleo del Sector Mnufacturero
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Miles de empleos
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CANAINTEX: Con hase en informacidn del IMSS

101

O T T P e O g P e s



Empleo del Sector Texti

Desempedo mensual
(diciembre 2001 - enero 2003)
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Variacion en el Personal Ocupado del Sector Textil
(dic 01/ dic 02)

Productos Bordados y Deshilados Atk 5% 3
Telas no Tejidas ) o

Estambres de Lanay Fibras Quimicas

Textiles Recubiertos

2%
Encajes, Cintas, Btiquetas T1%
Algoddn Absorbente, Vendas y Similares 0%,
Hilo para Coser, Bordar y Tejer 12% .
Telas de Punto 2.0% |
Tejido de Fibras Blandas 22% |

2.2% t‘

Rapa Interior de Punto
Sdbanas, Manteks, Colchas y Similares
Cordelerfa

Hilado de Fibras Blandas
Toldos

Medias y Calcetines
Acabado de Hiles y Telas de Fibras Blandas
Hilado, Tejido y Acabado de FAS
Tels deLana y Sus Mexlas
Alfombras y Tapetes
Suéterss 3279

40.0% -30.0% -20.0% -10.0% 0.0% 10.0% 20.0%
Var (%)

CANAINTEX: Con informaci6n de INEGI
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Miles de empleos

Personal Ocupado del Sector Vestido
(1994 - 2002)
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Empleo del Sector Vestido
Desemperio menstal
(diciembre 2001 - enero 2003)

60
0
a0
0

0

Miles de empleos

100

0

Tofal 640,630 626 624 619 614 600590 571561552545 9 520523 523 50532 537 544 540 736 33 514 T8

Naciondl =+ 35] 340 340 337 332 331 321 316 35 305 306 305 254 30 25758 303 301 305 306 302 29 29 301 284 278
Maqula 269 268 786 287 266 283 279 275 266 257 246 240 235 B 0624 27 131 232 238 138 137 240 13 730 B0

 CANAINTEX: Con base en informacidn del IMSS y del INEGT
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4.7. Programa para la Competitividad de la Cadena Fibras — Textil — Vestido.

La cadena fibras — textil — vestido es un sector estratégico en México, por su importante
contribucion al PIB, las exportaciones, las inversiones y la generacién de empleo.

Esta cadena productiva, integrada por los eslabones de fibras quimicas, textiles y
confeccion, representa la cuarta actividad manufacturera mas importante de México.

No obstante, el peso especifico que tiene el la industria nacional y, de manera particular en
la industria manufacturera, por lo menos en los ultimos tres afios, esta cadena ha enfrentado
una situacion critica, debido al incremento de la competencia internacional.

La agudizacion de la competencia por los mercados se ha dado especialmente con paises
que no compiten con las mismas reglas laborales, ambientales y de apoyos de sus
gobiernos.

Ante este panorama, el Ejecutivo Federal, a través de la Secretaria de Economia, y los
organismos empresariales de la cadena elaboraron de manera conjunta el Programa para la
Competitividad de la Cadena Fibras — Textil — Vestido.

Existen estimaciones de que hasta un 58 por ciento del mercado nacional de prendas de
vestir es abastecido por canales ilegales (contrabando, robos y productos confeccionados en
Meéxico sin el pago de impuestos).

El mercado formal de prendas de vestir se encuentra altamente concentrado: sélo nueve
empresas realizan mas del 40 por ciento de las ventas de prendas.

Los precios de los productos puestos en Estados Unidos de América estan perdiendo
competitividad, a medida que los impuestos y aranceles para otros paises se reducen.

Un alto porcentaje de las exportaciones involucra operaciones de ensamble (maquila) en
lugar de “paquete completo”, como sucede en Asia.

En el sector se presenta una alta concentracion en productos basicos (“commodities™), en
tanto que los casos de éxito a nivel mundial se basan en productos de moda con mayor

valor agregado.

La produccién nacional tiene una débil integracion de procesos productivos en la cadena de
suministro, cuando las tendencias mundiales van hacia el “paquete completo”.

Los costos de mano de obra y de operacion en México son mas altos que los de los paises
asiaticos.

Meéxico tiene condiciones desfavorables de financiamiento que inhiben la inversion.
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Objetivo

El Programa para la Competitividad de la Cadena Fibras — Textil - Vestido tiene como
objetivo lograr el progreso y modernizacion de la industria textil-confeccion que permita
consolidar la manufactura de ciertos productos basicos de moda y el despliegue de
productos de alto valor agregado que aseguren la generacion de empleos e inversién
sustentables.

Metas
Las metas de este Programa son:

1. Recuperar el Mercado Interno, preferentemente con la utilizacion de insumos nacionales

y a través del uso de los canales legales de produccion y comercializacion, para lo cual se
pretende:

e Reducir anualmente en 10 puntos porcentuales la participacion del mercado ilegal en el
consumo nacional de prendas de vestir.

e Abastecer con produccion nacional al menos 800 millones de délares adicionales al afio
del mercado recuperado a la ilegalidad.

e Aumentar la produccion de la cadena en 100 millones de dolares al afio, para captar el
50 por ciento del aumento de la demanda de prendas de vestir, resultado del crecimiento
de la poblacion.

¢ Con las tres metas anteriores, la produccion nacional pasaria en 2006 a abastecer mds
del 40 por ciento del mercado doméstico (cerca de 7,000 millones de délares).

2. Aumentar ventas de exportacion.

e Si se logra el acceso a mercados clave para productos de la cadena fibras -textil -
vestido, las exportaciones podrian aumentar 500 millones de délares adicionales al aiio.

3. Incrementar inversiones.

e Recuperar los niveles de inversion registrados en el 2000 (857 millones de dolares) y
acelerar su crecimiento

4.  Generar mas empleo.
e Para 2006, generar 500,000 nuevos empleos respecto al nivel registrado en diciembre

de 2000. Asi, la industria textil y del vestido ocuparia un total de mas de 1,300,000
trabajadores.
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Estrategias

Para el logro de los objetivos y metas que se plantean, el Programa se enfoca en tres
grandes estrategias:

Combate a la ilegalidad e impulso de canales alternativos de comercializacion en el
mercado nacional y ampliar el acceso a mercados externos claves.

Impulso a las operaciones de “paquete completo™ para dar soluciones integrales a los
clientes, incluyendo el desarrollo conjunto de productos innovadores, con moda o
desempeifio técnico superior, a lo largo de la cadena; velocidad, flexibilidad, exactitud y
seguridad de suministro; “proceso vertical virtual” para eliminar redundancias; uso de
tecnologias de informacién que soporten un proceso uniforme de prondstico de la
demanda, resurtido de inventarios, logistica y comunicaciones; embarques directos a
tiendas y al consumidor final, entre otros.

Adecuaciéon de la normatividad. Estas estrategias se implementarian a través de la
ejecucion de acciones especificas, las cuales estaran destinadas al combate a la
ilegalidad, la recuperacion el mercado interno; el acceso a mercados de exportacion, la
transicion de “commodities” a productos bésicos de moda, la reduccion de costos de
produccion, el acceso a financiamiento, los incentivos para la inversion, la
simplificacién administrativa y la adecuacion del marco legal. ‘
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CASO PRACTICO
1. INFORMACION GENERAL

Terciopelos S.A. de C.V., es una empresa cuya actividad principal se desarrolla entorno a la
fabricacion y comercializacion de telas de terciopelo.

La Compaiiia inicio operaciones en México el 18 de julio de 1973, produciendo y
comercializando terciopelo con calidad a nivel internacional. El origen de esta empresa
surge por la inquietud del Lic. Joaquin Rios Zavala, del empresario René Vera Dominguez
y de la Ing. Johana Rivera Palacios, debido a que en el mercado mexicano a partir de la
década de los 70°s y mediados de los 80’s dicha tela alcanza un gran auge, lo cual
proporcionaba expectativas interesantes en la inversion en este sector, posteriormente se
observo una disminucién en su demanda para entrar en los 90°s. El mercado de terciopelo
es ciclico y depende de los diversos factores que son influenciados por las modas tanto para
confeccion, decoracion y fabricacion de muebles, elc.

No obstante lo anterior, el terciopelo tiene un mercado natural no sujeto a los vaivenes de
las modas.

La Compaiiia estd llevando a cabo el desarrollo de nuevos productos para el mercado
nacional e internacional y la Administracion estima que esto le permitird enfrentar la alta
competencia de la industria.

Las ventas en el ultimo afio disminuyeron en un 7.4 % basicamente el impacto fue en las
ventas nacionales en 17% y las ventas de exportacion se han mantenido estables. El
mercado nacional contintia muy contraido. Se mantiene el nivel de produccién a niveles del
70% de la capacidad instalada.

En la actualidad se estd haciendo un trabajo intenso en la busqueda de otros mercados
dentro y fuera de México como pueden ser el sector de la decoracién de teatros, hoteles,
instituciones en general, también el sector de los atatides y aplicaciones industriales. En la
parte de manufactura se pone énfasis sobre la automatizaciéon de los procesos, asi como en
ahorros de energia y abaratamiento de diferentes insumos.

Las estrategias previstas para el afio en curso son las siguientes:

1. Continuar reduciendo costos a través del mejor aprovechamiento de la energia, de la
reduccion de jornadas de trabajo y del personal.

Mejorar la rotacion de los inventarios.

Continuar con el desarrollo de nuevos productos tanto para el mercado nacional
como de exportacion.

4. Mejorar flujos de produccion.

2.
3
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Al iniciar operaciones el Capital Social era de $210,000.00 siendo la participacion de los
socios la siguiente:

Lic. Joaquin Rios Zavala 30%
Sr. Rene Vera Dominguez 40%
Ing. Johana Rivera Palacios %

100%

En la actualidad se han dado modificaciones tanto en los socios como en su participacion:

%
Ing. Johana Rivera Palacios 25.00
Jesis Vera Carrasco 22.50
Nadia Vera Carrasco 22.50
Manuel Arias Balbuena 15.00
Alejandro Morales Villa 8.50
Eric Alfonso Avila 650
100.00%

Cabe mencionar que tanto los fundadores como los accionistas actuales son de nacionalidad

mexicana.

OPORTUNIDADES Y RIESGOS

El principal riesgo que vemos es el mercado nacional reprimido y muy competido. Un
mercado basado en precio sin importar la calidad. Por otro lado, las ventas de exportacion

contintian siendo estables aun con una economia norteamericana en recuperacion.

El factor de tipo de cambio no implica un riesgo significativo, ya que gracias al nivel de

exportaciones tenemos una cobertura natural, es decir, se generan los suficientes ingresos

en délares para poder hacer frente a las obligaciones adquiridas en moneda extranjera.
IL. LA COMPANIA

1. HISTORIA Y DESARROLLO DEL EMISOR.

DATOS GENERALES:

Denominacién: TERCIOPELOS, S.A. DE C.V.

Fecha de Constitucion: 18 de julio de 1948

Duracién de la compaiiia: Indefinida

Direccién: Blvd. Manuel Avila Camacho #50 pisos8y9
Col. Lomas de Chapultepec  C.P. 11000
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PROGRAMA DE EXPANSION Y ESTRATEGIAS DE NEGOCIO.

En el 2001 se inicia un programa de expansion en el que se constituyeron las siguientes
subsidiarias:

Manufacturera de Articulos de Decoracion, Confeccion de articulos de decoracion
S.A.de C.V.
Cosido de Decoracién S.A. de C.V. Confeccion de articulos de decoracion

Actualmente se tiene como estrategia el incremento en ventas directas a fabricantes, sin
descuidar a los distribuidores. Se han elaborado diferentes calidades de terciopelo. tratando
de apegarse siempre a las necesidades de los clientes, un ejemplo es el uso de
recubrimientos y materias primas repelentes al fuego, produce diversos productos para
decoracion incorporandoles materias primas y acabados de la mas alta calidad logrando asi
que las ventas de exportacion representen el 90% del total de sus ventas.

La Compaiiia, hasta el momento, no se ha visto involucrada en ningin problema referente
a suspension de pagos o quiebra, procedimientos judiciales, administrativos o arbitrales que
hayan tenido algiin efecto significativo sobre la situacion financiera de la empresa.

DESCRIPCION DE LAS PRINCIPALES INVERSIONES

La descripcion de las principales inversiones realizadas en los ultimos 3 ejercicios son las
siguientes:

ANO| DESCRIPCION |INVERSION [TOTAL
2002 PLANTA Y EQUIPO 92
OTROS ACTIVOS 27 119
2001 PLANTA Y EQUIPO 8,383

OTROS ACTIVOS 11,658 20,041
2000 PLANTA Y EQUIPO 16,412

OTROS ACTIVOS 25,732 42,144
NOTA: Cifras en miles de pesos y actualizadas a diciembre del afio 2002

111



2. DESCRIPCION DEL NEGOCIO
A. ACTIVIDAi) PRINCIPAL.

La actividad principal de Terciopelos S.A. de C.V., es la fabricacion y comercializacién de
telas de terciopelo (Division Terciopelos). El principal mercado para el terciopelo es la
decoracion, la fabricacion de muebles, la confeccion y gran variedad de aplicaciones
industriales y artesanales (fabricacion de féretros, sombreros, estuches, butacas y cortinas).

PROCESOS INDUSTRIALES.

El proceso industrial para la fabricacion del terciopelo parte de la preparacion del hilo en la
cual primero pasa al urdido donde el hilo en cono se pasa a los julios, después pasa al
proceso de engomado en el cual se bafian con goma los julios y se secan a vapor. Una vez
terminada la preparacién se manda al 4rea de tejido donde se montan los julios en los
telares que elaboran la tela de terciopelo en crudo y se manda a revisar en control de
calidad. Una vez revisada la tela se prepara uniendo tramos de piezas para enviarla a lavar,
se prefija y después se tifie con equipo a presion para llegar al drea de acabado para peinar y
rasurar el terciopelo para finalmente pasar al estampado el cual puede ser: gofrado, lema iré
y termo fijado y enviarse al almacén de producto terminado.

FUENTE Y DISPONIBILIDAD DE MATERIA PRIMA

Las principales materias primas para la elaboracion del terciopelo son fibras naturales y
sintéticas, que representan entre 40 y 50% del costo del producto final, mientras que las
anilinas y productos quimicos representan el 10%. Entre las principales materias primas se
encuentra: algodon, rayon, poliéster, colorantes y anilinas, productos quimicos y resinas.

Mas del 85% de los insumos son nacionales, no existiendo problemas para su adquisicion;
la materia prima que se tiene de importacion, también se puede conseguir en el mercado
nacional pero a mayor precio y menor calidad; en el caso de los quimicos utilizados para el
recubrimiento de la tela, los pocos que son de importacion, también los podemos encontrar
en el mercado nacional pero con menor disponibilidad.

Asimismo, se tienen de dos a tres alternativas para abastecernos, tanto de fibras como de
quimicos, por lo que se considera que hay gran disponibilidad de los mismos y los precios
no son volatiles.

PRINCIPALES PROVEEDORES:

Arteva Specialities, S.R.L.
Fibras Quimicas, S.A. de C.V.
Cavalier, Inc.

Zagis, S.A. de C.V.

F. Ruiz e hijos, S.A.

Pyosa, S.A. de C.V.,

Clariant de México, S.A. de C.V.
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Corruworld, S.A. de C.V.
Texanta, S.A. de C.V.

COMPORTAMIENTO CICLICO DEL NEGOCIO.

Se muestra un comportamiento ciclico del negocio tanto para la confeccion como para la
decoracion, teniendo sus principales ventas para confeccion en los meses de julio, agosto,
septiembre y octubre ya que la ropa debe estar lista para la temporada de invierno, en el
caso de decoracion, la temporada baja es en verano, registrandose las ventas mas altas en el
mes de marzo y abril preparandose para el 10 de mayo y a fin de afio. En los Gltimos afios
la confeccion fue afectada por factores externos como la entrada de mercancia de
contrabando al pais, situacion que lejos de disminuir se ha incrementado.

VARIACION EN EL CAPITAL DE TRABAJO.

El capital de trabajo tiende a disminuir en los ciclos de ventas fuertes, previa inversion en
compras de materias primas e incremento de inventario.

PRINCIPALES PRODUCTOS

Se fabrican principalmente 3 tipos de terciopelos para la confeccion, decoracion y otros
usos industriales.

Las ventas en los tltimos tres afios han presentado las siguientes variaciones

Importe
(Miles de pesos
Dic. 2002)
2001 752,011
2002 720,121
2003 780,022

B. CANALES DE DISTRIBUCION.

La venta de telas y terciopelo se realiza a través de la fuerza de ventas propia, teniendo siete
representantes para ventas nacionales y dos enfocados al comercio exterior.



C. PRINCIPALES CLIENTES

La clientela estd formada por mayoristas, confeccionistas, almacenes, muebleros,
industriales, artesanos y clientes de exportacion siendo los principales:

-Texlamex S.A.de C.V.

-Decoraciones Luli S.A de C.V.

-Manufacturera de Articulos de Decoracion, S.A. de C.V.
-Grupo Parisina, S.A. de C.V.

-Comercializadora Coahuila, S.A. de C.V.

-Nobilis, S.A.

-Salas y Mas Salas, S.A. de C.V.

No existe dependencia del emisor con algiin cliente, ya que ninguno de los clientes antes
mencionados representa mas del 10% de las ventas totales.

D. LEGISLACION APLICABLE Y SITUACION TRIBUTARIA.

La Compaiiia estd sujeta al impuesto sobre la renta (ISR) y al impuesto al activo (IMPAC).
EI ISR se calcula considerando como gravables o deducibles ciertos efectos de la inflacion,
tales como la depreciacion calculada sobre valores actualizados y la deduccion de compras
en lugar de costo de ventas, lo que permite deducir costos actuales, y se acumula o deduce
el efecto de la inflacion sobre ciertos activos y pasivos monetarios, a través del ajuste anual
por inflacion, el cual es similar al resultado por posicion monetaria. La tasa del impuesto
sobre la renta hasta 2001 fue del 35%, teniendo hasta esa fecha la obligacion de pagar el
impuesto cada afio a la tasa del 30% y el remanente al momento que las utilidades fueran
distribuidas. Este remanente se registra como un pasivo a largo plazo.

El 1°. de enero de 2002 se promulgd la reforma fiscal y con relacion a la Ley del ISR, se
elimino el diferimiento de la porcién pagadera al distribuir dividendos. La tasa del impuesto
sobre la renta serd de 35% en 2002, 34% en 2003, 33% en 2004 y del 32% a partir de 2005.
Se elimina la posibilidad de deducir la participacion de los trabajadores en las utilidades y
se establece la obligacion de retener el impuesto sobre la renta por pago de dividendos a
personas fisicas o a residentes del extranjero.

Por otra parte, el IMPAC se causa a razon del 1.8% del promedio neto de la mayorfa de los
activos (a valores actualizados) y de ciertos pasivos y se paga inicamente por el monto en
que exceda al ISR del afio. Cualquier pago que se efectiie es recuperable contra el monto
en que el ISR exceda al IMPAC en los tres ejercicios anteriores y los diez ejercicios
subsecuentes.
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La Compaiiia causa el impuesto sobre la renta e impuesto al activo en forma consolidada
con sus subsidiarias mexicanas, en la proporcion en que es propietaria de las acciones con
derecho a voto de las subsidiarias al cierre del ejercicio. A partir del 1° de enero de 2002, la
proporcidn se calcula de acuerdo a la participacion accionaria promedio diaria que la
sociedad controladora mantenga durante el ejercicio en sus subsidiarias. Los resultados
fiscales de las subsidiarias se consolidan al 60% de la proporcion antes mencionada. Los
pagos provisionales de impuesto sobre la renta e impuesto al activo de la Compaiiia como
de sus subsidiarias, se realizan como si no hubieran optado por la consolidacion fiscal.

BENEFICIOS FISCALES

A partir de la apertura comercial de México se han firmado tratados de libre comercio con
varios paises que han beneficiado el comercio exterior tanto en las exportaciones como en
las importaciones, ya que los articulos textiles y de confeccion gozan de preferencias
arancelarias e inclusive de la exencion total del pago de impuestos, y esto beneficia la
promocion de los productos mexicanos en el exterior.

E. RECURSOS HUMANOS

El cierre del afio 2002 la empresa cuenta con el personal que a continuacion se describe:

Nuimero total de funcionarios 14

Numero total de empleados 1,087

Numero total de obreros 487
2.1.1 TOTAL _ 1,588

El personal sindicalizado pertenece al Sindicato Industrial de Obreros y Obreras de la
Industria Textil, Similares y Conexos de la Repiblica Mexicana, en la rama de derivados de
toda clase de fibras artificiales y sintéticas.

La relacion que hasta ahora se ha mantenido con los dos sindicatos antes mencionados ha
sido basada en el respeto, comprension y tolerancia, reconociendo cada una de las partes
que la resolucion rapida y eficiente de las peticiones que se presenten sera en beneficio
tanto de los intereses de los trabajadores como de la empresa. En términos generales las
relaciones han sido buenas entre ambas partes, se han hecho revisiones, tanto salariales
como contractuales llevandolas a buen término en tiempos razonables.
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F. DESEMPENO AMBIENTAL

Las actividades realizadas por esta empresa no representan un alto riesgo ambiental, ya que
en todas las actividades se cumplen con las normas de tratamiento de deshechos
industriales.

Contamos con una planta de tratamiento de las aguas residuales, el cuidado y el proceso
inicia con la seleccion de productos quimicos biodegradables. Dicho proceso se llama
“Tratamiento quimico por precipitacion, sedimentacion y aereado extendido™.

G. INFORMACION DE MERCADO

El principal mercado para el terciopelo es la decoracion, la confeccion y los usos
industriales.

Dentro de la decoracion se incluye al sector mueblero, y el otro es la fabricacion de cortinas
y cojines, en la confeccion se considera la ropa y sombreros y dentro de los usos
industriales se tiene la fabricacion de féretros, estuches y bases.

E1 90% de los articulos de decoracion son de exportacion.

En el Tubro mueblero, para el Distrito Federal y drea conurbada, existen 270 muebleros de
los cuales 100 no usan telas porque son muebles risticos o empotrables; de los otros 170
que restan 51 son posibles clientes, a los cuales se les han realizado propuestas del producto
y las estan analizando, 54 consumen poco el producto y 61 ya son clientes.

A finales del afio 2000 el terciopelo tuvo una gran aceptacion en sector mueblero derivado
de que el producto se volvio a posicionar dentro del mercado como una opcion con calidad.

En el afio 2001 se cerréd un negocio con una importante empresa de muebles, dedicada a la
venta de muebles y articulos para el hogar del cual se tenian grandes expectativas, mismas
que, dada la situacion en el mercado nacional y a la entrada al pais de tela extranjera a
mejor precio pero de menor calidad, no se consolidé como se esperaba.

Sin embrago, se ha logrado la colocacion de terciopelo con otros fabricantes de muebles,
abarcando con ellos parte del Estado de Puebla.

En el mercado hotelero, a través de la empresa Manufacturera de Articulos de Decoracion,
S.A. de C.V., se ha logrado el suministro de telas que se utilizaron en el nuevo hotel de una
importante cadena hotelera en el Centro Historico de la Ciudad de México, logrando una
ventaja competitiva y de servicio para este tipo de clientes. Actualmente se estd en tratos
“con varias cadenas hoteleras.

Durante el 2001 se logré consolidar nuestra posicion en las entregas rapidas de terciopelos
con tratamientos especiales; los esfuerzos realizados generaron resultados satisfactorios
durante el afio 2002
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A finales del 2001, 2002 y durante 2003, gracias a la influencia internacional en la moda en
decoracion, logramos posicionar nuevamente nuestros productos en el mercado.

Aspectos positivos y fortalezas del terciopelo son:
a) Resistencia

b) Durabilidad

c¢) Facil cuidado

d) Gran colorido

e) Servicio a las necesidades del cliente

f) Y que es un producto competitivo

Aspectos negativos del terciopelo:
a) Depende de factores diversos que son influenciados por la moda.
b) Mercado nacional contraido.

Dentro de los principales competidores se tiene a las importaciones de productos de Corea
que es el mas importante y a nivel nacional se tiene a los siguientes:

¢ Texel, S.A.de C.V.

¢ Terciopelos Selectos. S.A deC.V.

¢ Citosa, S.A. de C.V.
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Director de
Produccion
Franco Arroyo

Director General
Johana Rivera Palacios

Jefe de Planta
Oro
Carlos Galvan

Jefe de
Planta
Durazno
Jesus Reves

Director de Finanzas
Jests Vera Dominguez

Contraloria
Nadia Vera
Dominguez

Recursos Humanos
Arely Vera Trujillo

Director
Comercial
Rito Quintanar

Directora de
Mercado
Socorro Leal
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H. DESCRIPCION DE LOS PRINCIPALES ACTIVOS

Los principales activos que se encuentran en las plantas se describen a continuacion,
sefialando en forma breve la manera en que han ayudado al mejoramiento de los procesos y
tiempos de fabricacion.

a) Planta Oro:

Ampliacion.

Consistio en la adquisicion de nuevos terrenos adjuntos a la propiedad de la empresa, lo
cual nos permitié realizar la construccion de una nueva nave para que albergaré la nueva
maquinaria. Esta ampliacion se reflejo también en el area del sotano en donde se encuentra
el stock de telas en crudo (sin procesar); esta inversion nos mejord tanto el
almacenamiento, como los flujos de las telas por toda la planta de acabados, debido a la
altura de la construccion, asi como su iluminacion natural.

Lavadora.

Basandose en la tecnologia del vacio, se orden¢ la fabricacion de una maquina lavadora
completamente automatizada, que nos ahorra agua, energia y contaminacion ambiental, con
la cual se ha simplificado y mejorado el control de los procesos, ademas de reducir mano de
obra directa.

Rama Ensanchadora Fijadora.

Esta mdquina es como un horno continuo por donde pasa la tela para ser secada o para
recibir algin tratamiento térmico, es lo ultimo en tecnologia; esta maquina es controlada
completamente por computadoras, su funcionamiento es con aceite térmico que nos
garantiza un proceso confiable, ademds de que su sistema de calefaccion esta disefiado para
reducir la emision de contaminantes.

Con este equipo ahorramos combustible y producimos tres veces mas que con el anterior;
cabe sefialar que la maquina lavadora y la Rama Ensanchadora, trabajan durante 24 horas y
solamente con 2 personas por turno.

Méquinas de tefiido por aire.

Estas maquinas se emplean para tefiir el poliéster a altas temperaturas y la tela es
transportada por presion de aire y no con agua, lo que reduce el consumo de agua,
productos quimicos y tiempos de proceso, logrando con esto un mejor control del proceso
ya que estan equipadas con un controlador que trabaja en ambiente Windows.

Maquinas de Teiiido.

Se emplean para tefiir el poliéster a alta temperatura; estos equipos completamente
automatizados nos dan la versatilidad necesaria para tefiir la gran variedad de articulos que
se producen. Y tienen controladores en Windows.
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Dosificador de productos Quimicos Liquidos.

Este equipo despacha a las maquinas de tefiido los productos quimicos automdticamente,
asi que el ser humano ya no tiene que manejarlos; este despachador reduce los tiempos
perdidos por esperar los productos quimicos ademas de que se ahorran y se tiene mayor
control.

Sistema Central de Tintoreria.

Los programadores de todas las maquinas de tefiido estdn conectados a una computadora
central, incluyendo, despachador de productos quimicos y existe un enlace con el
departamento de pesado de colorantes, proporcionandonos un control total de la tintoreria,
reduccion de errores humanos y se mejora la calidad.

Tren de Acabado.

Este tren consta de tres maquinas cepilladoras de terciopelos y cuatro maquinas
rasuradoras; todos estos equipos trabajan en linea y son controlados completamente por una
computadora central. Con este tren podemos acabar diversos tipos de terciopelos, sin
importar el ancho de las telas. calibrando los terciopelos y dandoles un acabado de primer
mundo.

Caballetes Contenedores de Telas.

Se han comprado 50 caballetes para trabajar con rollos gigantes, con una capacidad total de
manipulacién de 40,000 mts, con los que se mejora notablemente el manejo de los lotes de
teiiido y los flujos de las telas dentro de la planta.

Rama Abridora con Enderezador de Tramas.
Esta maquina nos permite corregir facilmente partidas defectuosas por ancho o por
distorsién de los hilos de trama y se usa para preparar los rollos gigantes.

Revisadoras.
Adquirimos dos con el fin de probar otros equipos de revisado y detectar més facilmente
cualquier defecto de calidad en nuestras telas.

Sistema Central de Control de la Produccion.

Se ha desarrollado un sistema de computo para controlar cada pieza de terciopelo, desde
que nace en el tejido, hasta que termina en el almacén de producto final. Con esto se sabe
en qué parte del proceso se encuentra cada pieza y asi controla producciones, inventarios y
calidad, todo esto con posiciones de captura usando monitores de tacto y sistemas de
codigo de barras.

b) Planta Durazno

Contamos con 19 telares tltima generacion, los que permiten tejer articulos finos, para la
confeccion, con un alto estindar de produccion y con un mejor aseguramiento de calidad
ademés de un excelente costo de produccion para exportacion. Asi como 14 telares de
generacion inmediata anterior, lo que permite tejer articulos para la confeccion y
decoracion, con un alto estindar de produccién y con un mejor aseguramiento de calidad
para la venta nacional.
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Sistemas de Control. .
Existe un sistema de red para el control de produccién, calidad y materias primas; esto nos
permite tomar decisiones oportunamente y en forma adecuada, logrando asi una direccion
versatil.

FLOTILLAS DE AUTOS.

Equipo de transporte:
A Diciembre del 2003.

Terciopelos cuenta con flotillas de camionetas y automéviles para mejorar el tiempo y
asegurar la entrega de pedidos de mercancia a las tiendas y a los clientes, asi como para
supervision y ventas.

Flotillas Terciopelos S.A.
de C.V.
Unidades de 13
carga
Automoviles 13
Total 26
Seguros:

Cuenta con una poliza de seguros empresarial contra todo riesgo, la cual ampara todas las
plantas.

Para equipos de transporte se cuentan con seguros para cada una de las unidades que
integran las flotillas de la empresa.

Capacidad Instalada y Utilizada a Diciembre del 2002:

Plantas ORO : DURAZNO
Capacidad Instalada 7,200,000 mits. 6,600,000 mts.
Capacidad Utilizada 4,133,548 mits. 4,147,785 mts.

L. PROCESOS JUDICIALES, ADMINISTRATIVOS O ARBITRALES

No existe actualmente ni hay la probabilidad de que pueda existir en un futuro algun
proceso judicial, administrativo o arbitral relevante, que sea distinto de aquellos que forman
parte del curso normal del negocio. Y tampoco existen los relativos a quiebra o suspension
de pagos, en los cuales se encuentre o pueda encontrarse involucrada la empresa.
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J. DIVIDENDOS

Tiene la politica de aplicar la utilidad de cada ejercicio a la cuenta de utilidades
acumuladas; esta politica es la que se ha seguido por los ultimos ejercicios y es la que se
pretende seguir aplicando en los siguientes ejercicios, segin se acordo en la pasada
asamblea de accionistas celebrada el 30 de abril del afio en curso.

K. ADMINISTRADORES Y ACCIONISTAS

El Consejo de Administracion esta integrado por 11 propietarios. El presidente del Consejo
de Administracién es el srita. Juana Rivera Palacios y el secretario el sefior Eric Septlveda
Fuente.

NOMBRE SUPLENTE PUESTO
Juana Rivera | Araceli Cisneros
Palacios Mufioz Presidente
Franco Arroyo Jesus Villa
Lagos Gonzilez Vocal
Jesiis Vera Lara Mauricio
Murrieta Cabal Vocal
Nadia Vera Lara Octavio
Contreras Vocal
Salazar
Geraldine Rocha | Gonzalo Salgado
Matias Ramos Vocal
Patricia Sanchez | Mireya Vazquez
Benitez Rodriguez Vocal
Fernando Jardon | Luis Alvarez
Martinez Torres Vocal
Eric Sepulveda
Fuente Secretario
Juan Mauricio Jorge Peralta
Plata Meléndez Alvarez Comisario
Flavio Carrasco
Jorge Soto Mena Comisario
Galvez
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II1. INFORMACION FINANCIERA

TERCIOPELOS S.A. DE C.V.

Estado de Situacion Financiera al 31 de Diciembre de 2003,2002 y 2001.

ACTIVO

A corto plazo
Efectivo e inversiones temporales
Cuentas y doctos. por cobrar
Inventarios
Pagos anticipados
Total activo a corto plazo
Fijo
Inmuebles, maquinaria y equipo
Otros activos
TOTAL ACTIVO
PASIVO

A corto plazo
Cuentas y doctos. por pagar
Otras cuentas por pagar
Impuestos al activo
Total pasivo a corto plazo
A largo plazo
Impuesto sobre la renta a largo plazo
Obligaciones laborales al retiro
Impuesto sobre la renta diferido
Total pasivo a largo plazo
TOTAL PASIVO

CAPITAL CONTABLE
Capital Social
Utilidad (Pérdida) del ejercicio
Utilidades (Pérdidas) acumuladas
Efecto inicial de ISR diferido

Resultado acumulado por actualizacién

TOTAL CAPITAL CONTABLE

PASIVO MAS CAPITAL
CONTABLE

(en miles de $)

2003 2002 2001
8,715 31,151 32,523
93,892 80,191 87,022
220,315 185,853 202,177
13,281 14,104 24,130
336,203 311,299 345,852
234,890 232,516 251,997
98,510 98,831 97,878
669,603 642,646 695,727
38,201 44,059 57,109
31,050 34,787 49,261
8,263 1,927 16,481
77,514 80,773 122,851
4,200 LTIT3 4,581
1,800 3,040 3,152
110,271 111,336 125,446
116,271 121,549 133,179
193,785 202,322 256,030
398,170 406,469 412,242
38,805 29,850 55,057
689,388 659,538 604,481
(120,463) (120463)  (120,463)
(530,082) (535070)  (511,620)
475,818 440,324 439,697
669,603 642,646 695,727
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TERCIOPELOS S.A. DE C.V.

Estado de Resultados del 1 de enero al 31 de diciembre de 2003, 2002 y 2001.
(en miles de $)

Ventas Netas
Costo de Ventas
Utilidad Bruta
Gastos de Operacion
Generales y de Administracion
Venta, Distribucién y Publicidad
Utilidad (Pérdida) de operacion
Otros (ingresos) egresos
Utilidad (Pérdida) antes de provisiones
Provisiones para
Impuestos sobre la renta
Utilidad o (Pérdida) neta

2003 2002 2001
752,011 720,121 780,022
436,166 416,948 426,854
315,845 303,173 353,168
119,052 112,243 115,825
152,100 154,708 154,750

44,693 36,222 82,593
(7.543) (8,703) 963
52,236 44,925 81,630
13,431 15,075 26,573
38,805 29,850 55,057
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TERCIOPELOS S.A. DE C.V.
Estado de Costos de Produccion y Venta al 31 de Diciembre de 2003, 2002
¥ 2001.

Inventario Inicial de Materias Primas
+ Compras de Materias Primas
= Materias Primas disponibles
- Inventario Final de Materias Primas
= Materia Prima utilizada
+ Mano de Obra
= Costo Primo
+ Gastos Indirectos
= Costo Incurrido
+ Inventario Inicial de Produccién en
Proceso
= Produccion en Proceso disponible
- Inventario Final de Produccion en
Proceso
= Costo de la Produccién en Proceso
+ Inventario Inicial de Articulos
Terminados
= Costo de Articulos Terminados
- Inventario Final de Articulos
Terminados
= Costo de lo vendido

2003 2002 2001
40,063 50,544 20,828
115,890 67,000 120,192
155,953 117,544 141,020
66,181 40,063 50,544
89,772 77,481 90,476
181,002 166,229 176,101
270,774 243,710 266,577
173,736 167,395 164,491
444,510 411,105 431,068
61,508 69,312 70,912
506,018 480,417 501,980
71,963 61,508 69,312
434,055 418,909 432,668
84,282 82,321 76,507
518,337 501,230 509,175
82,171 84,282 82,321
436,166 416,948 426,854
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TERCIOPELOS S.A. DE C.V.

Estado de Cambios en la Situacion Financiera al 31 de Diciembre de 2003,

2002y 2001.

’ 2003 2002 2001
OPERACION
Utilidad (Pérdida) neta 38,805 29,850 55,057
+ (-) Partidas en resultados
que no requieren (generan)
la utilizacion de recursos:
Depreciacion y amortizacion 19,801 14,604 15,993
Costo de obligaciones laborales al 833 515 524
retiro
ISR diferido - 1,065 - 14110 - 3,328
Recursos netos (aplicados a)
obtenidos de resultados 58,374 30,859 68,246
Cambios en activo y pasivo de operacion
(Aumento) disminucién en:
Cuentas y documentos por cobrar - 13,701 6,831 2,782
Inventarios - 34462 16.324 5272
Pagos anticipados 823 10,026 17,308
Aumento (disminucién) en:
Impuesto al activo 6,336 - 14,554 11,049
Cuentas y documentos por pagar - 5,858 - 13,050 3,200
Otras cuentas por pagar - 3,737 - 14474 - 26,407
Pago de obligaciones laborales al retiro - 1,240 - 112 E 235
Recursos netos (aplicados a)
generados por la operacion 6,535 21,850 81,215
FINANCIAMIENTO
Aumento (disminucion) Capital Social - 8299 - 5773 - 21,235
ISR a largo plazo - 2973 2,592 -
Recursos netos generados por
(aplicados a) actividades de - 11,272 - 3,181 - 21,235
financiamiento
INVERSION
Adiciones de inmuebles, magq. y eqp. - 92 - 8383 - 16412
Aumentos en otros activos - 27 - 11,658 - 25,732
Recursos netos aplicados a inversion - 119 - 20,041 - 42,144
Efectivo e inversiones temporales
Disminucion - 4856 - 1372 17,836
Saldo al inicio del afio 8,715 32,523 14,687
Saldo al final del afio 3,859 31,151 32,523
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TERCIOPELOS S.A. DE C.V.
Estado de Variaciones en el Capital Contable al 31 de Diciembre de 2003, 2002 y 2001.
(miles de pesos)

Result. Acumulado

Capital Utilidad Efecto inicial de ISR por Capital

Social acumulada diferido actualizacion Contable
Saldos al 31 de Diciembre de
2001 412,242 659,538 -120,463 -511,620) 439,697
Aumento (disminucion) Capital -5,773 -5,773
Utilidad Integral 29,850 -23.450) 6,400
Saldos al 31 de Diciembre de
12002 406,469 689,388 -120,463 -535,070 440,32
IAumento (disminucién) Capital -8,299 -8,29
Utilidad Integral 38,805 4,988 43,79;‘
Saldos al 31 de Diciembre de |
2003 398,170 728.193 -120,463 -530,082 475,818
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METODO DE RAZONES
ANO 2003
SOLVENCIA

ACTIVO A CORTO PLAZO = 336.203 = 4.337 = 4.34
PASIVO A CORTO PLAZO 77,514

Por cada peso que debe la compaiiia cuenta con $4.34 pesos para pagar.
La proporcion de esta razon es debido a la cantidad tan alta que se tienen en los inventarios.

PRUEBA DE ACIDO

ACTIVO CIRCULANTE - INVENTARIOS = 336.203 — 220,315 = 1495 = 1.5
PASIVO A CORTO PLAZO 77,514

Por cada peso que debe la empresa a corto plazo cuenta con $1.5 pesos para pagar de
inmediato.

ESTABILIDAD

ESTUDIO DE CAPITAL

1. _ PASIVO TOTAL = 193,785 = 0.407=041
CAPITAL CONTABLE 475818

2. PASIVO A CORTO PLAZO = 77.514 = 0.162 = 0.16
CAPITAL CONTABLE 475818

3. PASIVO A LARGO PLAZO = 116.271 = 0.244 = 0.24
CAPITAL CONTABLE 475.818

Esta razon indica el porcentaje al cual equivale el pasivo en relacion al Capital Contable:
1. El Pasivo Total de la empresa representa el 41% del Capital Contable.

2. El Pasivo a Corto Plazo es el 16% de su Capital Contable.

3. El 24% del Capital Contable corresponde al Pasivo a Largo Plazo.

ACTIVO FLJO = 234.890 = 0.494 = 0.49

CAPITAL CONTABLE 475818

El 49% del Capital Contable ha sido invertido en Activo Fijo, evidentemente su porcentaje
tan alto es debido a la sobre inversion en maquinaria y equipo.
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ANALISIS DE PRODUCTIVIDAD
ESTUDIO DE LAS VENTAS

VENTAS NETAS = 752,011 = 1.58
CAPITAL CONTABLE 475,818

Por cada peso del Capital Contable se genera 1.58 de venta.

VENTAS NETAS = 752,011 = 2.907 = 291

CAPITAL DE TRABAJO 238,689
Por cada peso del Capital de Trabajo se genera 2.91 de venta.
ESTUDIO DE LA UTILIDAD

UTILIDADES NETAS = 38.805 = 0.0815 = 0.082
CAPITAL CONTABLE 475,818

La aportacion general de los accionistas obtuvo una utilidad del 8.2%.

UTILIDADES NETAS = 38.805
PASIVO TOTAL + CAPITAL CONTABLE 193,785 +475,818
= 38.805 = 0.0579 = 0.058
669,603

UTILIDADES NETAS = 38.805 = 0.0516 = 0.052
VENTAS NETAS 752,011

Se obtiene el 5.2% de rendimiento por cada peso que se vende.
ESTUDIO DEL CICLO ECONOMICO

VENTAS NETAS A CREDITO +IVA (EN SU CASO) = 93.892 = 4.69
PROMEDIO DE CUENTAS POR COBRAR 20,016

Las cuentas por cobrar se han recuperado 4.69 veces en el ejercicio a que se refieren las
ventas netas.

COSTO DE LO VENDIDO = 436.166 =524

PROMEDIO DE INV. DE ART. TERM. 83,226.50

5.24 veces se han vendido los inventarios medios de productos terminados en lo que se
refiere el costo de ventas.
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COMPRAS NETAS A CREDITO = 38201 = 3237 =3.24
PROMEDIO DE CTAS. POR PAG. 11,800.09

3.24 veces se han pagado las cuentas por pagar de proveedores en el ejercicio al que se
refieren las compras netas a crédito.

CONVERTIBILIDAD

360 DIiAS = 360 = 76.7 = 77 DIAS

ROTACION DE CTAS. POR COB. 4.69
La empresa tarda 77 dias en transformar el en efectivo las ventas realizadas.

360 DIAS = 360 = 68.7 = 69 DiAS

ROTACION DE ART. TERM.  5.24
69 dias permanecen los productos terminados en los almacenes antes de ser vendidos.

360 DIAS - =360 = 111.11 = 111 DiAS

ROTACION DE CTAS. POR PAG. 3.24

La empresa tarda un promedio de 111 dias en pagar a sus proveedores.
SUMA DE CONVERTIBILIDADES

77 + 69 + 146 DIAS DURA EL CICLO ECONOMICO

COSTO DE MATERIA PRIMA EMPLEADA = ROTACION DE MATERIA PRIMA
PROMEDIO DE INV. DE MATERIA PRIMA

89.772 = 1.689 = 1.69
53,122

1.69 veces se han consumido los inventarios medios de materiales en el periodo a que se
refiere el costo de produccion.
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METODO DE POR CIENTOS INTEGRALES

TERCIOPELOS S.A. DE C.V.

Estado de Situacion Financiera al 31 de Diciembre de 2003.

(en miles de $)

ACTIVO

A corto plazo
Efectivo e inversiones temporales
Cuentas y doctos. Por cobrar
Inventarios
Pagos anticipados
Total activo a corto plazo
Fijo
Inmuebles, maquinaria y equipo
Otros activos
TOTAL ACTIVO

PASIVO
A corto plazo
Cuentas y doctos. por pagar
Otras cuentas por pagar
Impuestos al activo
Total pasivo a corto plazo
A largo plazo
Impuesto sobre la renta a largo plazo
Obligaciones laborales al retiro
Impuesto sobre la renta diferido
Total pasivo a largo plazo
TOTAL PASIVO

CAPITAL CONTABLE

Capital Social
Utilidad (Pérdida) del ejercicio
utilidades (Pérdidas) acumuladas
Efecto inicial de ISR diferido

Resultado acumulado por actualizacion

TOTAL CAPITAL CONTABLE
PASIVO MAS CAPITAL
CONTABLE
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2003  %PARCIALES %TOTALES
8.715 2.59 1.30
93,892 27.93 14.02
220315 65.53 32.90
13,281 3.95 1.99
336,203 100.00 50.21
234,890 100.00 35.08
98,510 100.00 14.71
669,603 100.00
38,201 49.28 5.71
31,050 40.06 4.64
8,263 10.66 1.23
77,514 100.00 11.58
4,200 3.61 0.62
1,800 1.55 0.27
110,271 94.84 16.47
116,271 100.00 17.36
193,785 28.94
398,170 83.68 59.46
38,805 8.16 5.80
689,388 144.88 102.95
(120,463) (25.32) (17.99)
(530,082) (111.40) (79.16)
475,818 100.00 71.06
669,603 100.00



TERCIOPELOS S.A. DE C.V.

Estado de Resultados del 1 de enero al 31 de diciembre de 2003.
(en miles de $)

Ventas Netas
Costo de Ventas
Utilidad Bruta
Gastos de Operacion
Generales y de Administracion
Venta, Distribucion y
Publicidad
Utilidad (Pérdida) de operacion
Otros (ingresos) egresos
Utilidad (Pérdida) antes de
provisiones
Provisiones para
Impuestos sobre la renta
Utilidad o (Pérdida) neta
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2003 %
752,011  100.00
436,166  58.00
315,845  42.00
119,052 15.83
152,100 2023
44,693 594
(7,543)  1.00
52236 694
13431 L79
38,805 5.15




TERCIOPELOS S.A.DE C.V.
Estado de Resultados del 1 de Enero al 31 de Diciembre de 2003

COSTEO DIRECTO

TERCIOPELO CRISTAL
Ventas 345,895
Costos Variables:
Produccion 148.001
Operacién 63.429
Total Costo Variable 211,430 211,430
Contribucion Marginal 134,465
Costos fijos:
Produccion 80,421
Operacion 39,073
Total Costos Fijos 119,494 119,494
Utilidad de la Operacién 14,971

TERCIOPELOS S.A. DE C.V.
Estado de Resultados del 1 de Enero al 31 de Diciembre de 2003

COSTEO DIRECTO

TERCIOPELO SINTETICO
Ventas 406,116
Costos Variables:
Produccion 186,150
Operacion 62,050
Total Costo Variable 248,200 248.200
Contribucion Marginal 157.916
Costos fijos:
Produccién 84.472
Operacion 49,610
Total Costos Fijos 134,082 134,082
Utilidad de la Operacion . 23,834
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PUNTO DE EQUILIBRIO

% DE PARTICIPACION

% VENTAS P.DE
VTA.
TERCIOPELO CRISTAL 46.00 345,895 1,045
TERCIOPELO SINTETICO 54.00 406,116  933.60
752,011

COSTOS FIJIOS 292,381
COSTOS 459,630
VARIABLES
VENTAS 752,011

CRISTAL SINTETICO
PRECIO DE VENTA 1,045 933.60
COSTO VARIABLE , 638.76 570.57
MARGEN DE CONTRIBUCION 406.24 363.03
% DE PARTICIPACION 46% 54%
MARGEN DE CONT. 186.8704 196.0362 382.9066
PONDERADO

PUNTO DE
EQUILIBRIO= COSTOS FIJOS
MG. CONT
PONDERADO
= 253,576.00=662.23 662 UNIDADES
38291

CRISTAL 662 X 46% = 304.52 =305 UDS.
SINTETICO 662 X 54% = 357.48 =357 UDS.

134

UDS.

331
435



CRISTAL SINTETICO

VENTAS 318224 333,744 651,968

COSTOS 194,515 203,967 398482

VARIABLES

MG. DE ]

CONTRIBUCION 123,709 129,777 253,486

COSTOS FIJOS 253,576
(90)

NOTA: LA DIFERENCIA ES DEBIDO AL REDONDEO.
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Punto de Equilibrio
Terciopelo Cristal

VENTA

COSTOS
VARIABLES

PUNTO DE
EQUILIBRIO

COSTOS

FIJOS

N - | 1 | | 1 | |
50" 100" 150" 200" 250" 300" 350" 400' 450" 500" 550

UNIDADES

VENTAS
($318,224)

COSTOS
VARIABLES
($ 194,515)

COSTOS
FIJOS
($123,709)

PUNTO DE
EQUILIBRIO
(305 UDS)




Punto de Equilibrio
Terciopelo Sintético

VENTAS
VENTA ($333,744)

COSTOS

VARIABLES eosTog

VARIABLES
($ 203,967)

COSTOS
FIJOS
(8129,777)

PUNTO DE
EQUILIBRIO

e PUNTODE
COSTOS EQUILIBRIO

Etibs (357 UDS )

| ] | l L | ] | | ]

]
sol 100" 150" 200" 250" 300" 350" 400" 450" 5001 550!

UNIDADES
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Estado de Origen y Aplicacion de los Recursos del 1 de enero al 31 de diciembre de 2003.

ACTIVO

A corto

plazo:

Efectivo e inversiones temporales
Cuentas y documentos por cobrar
Inventarios

Pagos anticipados

Suma activo a corto plazo

Fijo:

Inmuebles, maquinaria y equipo
Otros

activos

Total Activo

TERCIOPELOS S.A. DE C.V.

2003 2002
8,715 31,151 22,436
93,892 80,191 13,701
220,315 185,853 34,462
13,281 14,104 '
336,203 311,299
234,890 232,516 2,374
98,510 98,831
669,603 642,646

138

22,436

823

321

AUMENTO DISMINUCION ORIGEN APLICACION

13,701
34,462

2,374

CAPITAL DE
TRABAJO

DEBE

13,700
34,462

HABER

22,436

823



PASIVO

Acorto

plazo:

Cuentas y documentos por pagar
Otras cuentas por pagar
Impuestos al activo

Suma pasivo a corto plazo

A largo

plazo:

ISR a largo plazo

Obligaciones laborales al retiro
ISR diferido

Suma pasivo a largo plazo
Total Pasivo

CAPITAL CONTABLE
Capital

Social

Utilidad del ejercicio
Utilidades acumuladas

Efecto inicial de ISR

diferido

Resultado acumulado por actualizacion
Total Capital Contable

PASIVO + CAPITAL CONTABLE

38,201 44,059 5,858 5,858 5,858
31,050 34,787 3,737 3,737 3,737
8,263 1,927 6,336 6,336 6,336
77,514 80,773
4,200 7,173 2,973 2,973
1,800 3,040 1,240 1,240
110,271 111,336 1,065 1,065
116,271 121,549
193,785 202,322
398,170 406,469 8,299 8,299
38.805 29,850 8,955 8,955
689,388 659,538 29,850 29,850
120,463 120,463 - -
530,082 535,070 4,988.00 - 4,988.00
475,818 440,324 68,721 68,721.00 57,758 29,595
669,603 642,646 28,163
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TERCIOPELOS S.A. DE C.V.

Estado de Origen y Aplicacion de los Recursos por el periodo comprendido

entre ¢l 31 de Diciembre de 2002 al 31 de Diciembre de 2003.

ORIGEN DE LOS RECURSOS
Utilidad del Ejercicio

Aumentos de Capital

Utilidades acumuladas

Resultado acumulado por actualizacion
Aumentos de Pasivo

Impuestos al activo

Disminuciones de Activo

Efectivo e inversiones temporales
Pagos anticipados

Otros activos

Total origen de los recursos
APLICACION DE LOS RECURSOS
Utilidad del ejercicio anterior
Disminuciones de Capital

Capital Social

Disminucion de Pasivo

Cuentas y documentos por pagar
Potras cuentas por pagar

ISR a largo plazo

Obligaciones laborales al retiro
ISR diferido

Aumentos de Activo

Cuentas y documentos por cobrar
Inventarios

Inmuebles, maquinaria y equipo
Total aplicacion de recursos
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38,805
29,850
4,988 34,838
6,336
22,436
823
321 23,580
29,850
8,299
5,858
3,737
2,973
1,240
1,065 14,873
13,701
34,462
2,374 50,537

- =

3,5

103,559

59



ACTIVO

A corto plazo:

Efectivo e inversiones
temporales

Cuentas y documentos por cobrar
Inventarios

Pagos anticipados

Suma activo a corto plazo

Fijo:

Inmuebles, maquinaria y equipo
Otros activos

Total Activo

PASIVO

Acorto plazo:

Cuentas y documentos por pagar
Otras cuentas por pagar
Impuestos al activo

Suma pasivo a corto plazo

A largo plazo:

ISR a largo plazo

Obligaciones laborales al retiro
ISR diferido

Suma pasivo a largo plazo
Total Pasivo

CAPITAL CONTABLE
Capital Social

Utilidad del ejercicio
Utilidades acumuladas

Efecto inicial de ISR diferido
Resultado acumulado por
actualizacion

Total Capital Contable
PASIVO + CAPITAL
CONTABLE

METODO DE TENDENCIAS

TERCIOPELOS S.A. DE C.V.
Estado de Cambios en la Situacién Financiera al 31 de Diciembre de 2003, 2002 y 2001.

2003

8,715

93,892
220,315

13,281

336.203

234,890
98,510

669,603

38,201
31,050

8,263

77,514

4,200
1,800
110,271

116,271

193,785

398,170
38,805
689,388

- 120,463
- 530,082

475,818

669,603
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26.80

107.89
108.97
55.04
97.21

93.21
100.65
191.38

66.89
63.03
50.14
63.10

91.68
57.11
87.90

87.30
75.69

96.59
70.48
114.05

103.61

108.21
96.25

2002

31,151

80,191
185,853

14,104

311,299

232,516
98,831

642,646

44,059
34,787
1,927

80,773

7,173
3,040
111,336

121,549

202,322

406,469
29,850
659,538
-120,463
-535,070

440,324

642,646

95.78

92.15
91.93
58.45
90.01

92.27
100.97
183.68

77.15
70.62
11.69
65.75

156.58
96.45
88.75

91.27
79.02

98.60
54.22
109.11

104.58

100.14
92.37

2001
100%
32,523

87,022
202,177

24,130

345,852

251,997
97,878

349,875

57,109
49,261

16,481

122,851

4,581
3,152
125,446

133,179

256,030

412,242
55,057
604,481
- 120,463
- 511,620

439,697

695,727



METODO DE TENDENCIAS

TERCIOPELOS S.A. DE C.V.

Estado de Resultados del 1 de enero al 31 de diciembre de 2003, 2002 y

Ventas Netas
Costo de Ventas
Utilidad Bruta
Gastos de
Operacion
Generales y de Administracion
Venta, Distribucion y Publicidad
Utilidad (Pérdida) de operacion
Otros (ingresos) egresos
Utilidad (Pérdida) antes de
provisiones
Provisiones para
Impuestos sobre la renta
Utilidad o (Pérdida) neta

2001.

2003

752,011

436,166

315,845

119,052

152,100

44,693

- 1,543

52,236

13,431
38,805
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96.41
102.18
89.43

102.79
98.29
54.11

783.28
63.99

50.54
70.48

2002

720,121

416,948

303,173

112,243

154,708

36,222

- 8,703

44,925

15,075
29,850

9232
97.68
85.84

96.91
99.97
43.86
903.74
55.03

56.73
5422

2001
100%

780,022

426,854

353,168

115,825

154,750

82,593
963

81,630

26,573

55,057



ANALISI_S DEL CASO PRACTICO

La empresa Terciopelos S.A. de C.V. cuenta con una buena reputacion en el mercado
debido a que ha logrado mantenerse vigente durante mas de tres décadas ganando en el
transcurso de este tiempo la confianza de su entorno financiero, siendo asi una garantia los
productos que proporciona a sus clientes, cumpliendo siempre de manera favorable con los
compromisos adquiridos tanto con sus proveedores de materia prima como con todas las
personas de las que ha solicitado algtin servicio o producto requerido para llevar a cabo su
actividad econémica.

La buena conduccion de esta empresa le ha garantizado el equilibrio econémico, sin
embargo debido a las condiciones que se ha presentado en la economia mundial,
particularmente en la estadounidense en estos iltimos tres afios, ha implicado para la
compaiia una disminucion considerable de sus ventas y consecuentemente de sus
utilidades, debido a que tal mercado capta el 70% de sus ventas totales, este fenomeno ha
generado una serie de problemas dentro de la institucion que se han visto reflejadas en sus
altos costos de venta y los gastos excesivos de operacion, asi como en el drea de control
interno.

Aun con la problematica anterior la alta gerencia cuenta con la calidad, prestigio y
experiencia necesarias para restablecer el funcionamiento 6ptimo en sus operaciones y
enfrentar el reto que representa hoy en dia la industria textil.

Cabe mencionar que su dependencia en el mercado americano implica un punto débil en
sus transacciones econdmicas, siendo adecuado el hecho de fortalecer su presencia en el
mercado nacional y procurar en lo posible el aprovechamiento de nuevas oportunidades de
mercado tales como Centroamérica, Sudamérica y mas recientemente la comunidad

europea.

En lo que respecta al rubro de inventarios de materia prima percibimos un exceso en los
tres afios expuestos a analisis, ya que al final de cada periodo el saldo del inventario final de
este rubro representa un porcentaje que a nuestro parecer es excesivo, esto se encuentra
reflejado al obtener la proporcion del inventario final respecto a la materia disponible en el
afio 2003 ya que en este la materia prima disponible por la empresa era de $ 155,953.00
(miles de pesos) y el inventario final ascendié a $ 66,181.00 (miles de pesos) lo cual
representa el 42.43% respecto a la cifra anterior (Estado de Costo de Produccién y Venta,
pag. 129). Este hecho a primera instancia nos hizo suponer el posible aprovechamiento de
precios bajos en el mercado o la escasez de materia prima en el futuro, lo cual pareceria ser
una medida benéfica para la empresa, sin embargo, esta situacién genera mas
inconvenientes que los beneficios antes mencionados ya que contar con este excedente
provoca un aumento considerable en los gastos de compra, polizas de seguros, mayor
riesgo de obsolescencia, dafio y robo de la materia prima y un alto costo de mantenimiento

del almacén, por lo tanto sugerimos una modificacion en la politica de compras empleada a
la fecha.
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Terciopelos S.A. de C.V. ha renovado de manera constante su tecnologia con la intencién
de mantener el nivel de calidad en sus productos que le garanticen ser competitivos ante las
exigencias del medio, en este afin ha hecho una inversion excesiva en maquinaria,
situacion que se ve reflejada en que solo opera un 60% de su capacidad instalada lo cual
implica un desperdicio del 40% restante, dato expuesto en la pag. 113 en la informacién
general proporcionada por la empresa, encontrandose a detalle en el segundo cuadro de la
pag. 125, estd adquisicion liberal de activo fijo podria tener la finalidad de eliminar el
elemento humano, reducir los costos de produccion y tener mejores ventajas competitivas,
sin embargo estos beneficios no se han visto reflejados en la empresa y a cambio ha
provocado un aumento de los gastos tanto de produccion, mantenimiento, reparacion,
conservacion e incremento en el concepto de depreciacién que nos lleva inevitablemente a
afectar directamente y de manera considerable a las utilidades.

Haciendo la comparacion entre los plazos de financiamiento adquiridos y los concedidos se
observa claramente un beneficio referente a nuestras compras, el plazo promedio concedido
a nuestros clientes es de 77 dias mientras que el adquirido por los proveedores es de 111
dias aun siendo este un punto a beneficio para la compafiia cabria la posibilidad de buscar
por medio del mejoramiento de las politicas de cobranza que estos plazos se redujeran,
considerando lograr un ciclo econémico mas corto, garantizando mayor capacidad de
liquidez para la institucion, estas cifras fueron obtenidas en funcién de los resultados
arrojados por las razones de convertibilidad (pag. 134).

Los costos de venta en los que ha incurrido la empresa a nuestro parecer, si bien no son
muy excesivos, si son de considerar pues los presentados en estos tres afios analizados y
siendo mas visible en el saldo del afio 2003 el cual representa el 58% con respecto a las
ventas netas, como ha sido expuesto por el método de por cientos integrales aplicado al
Estado de Resultados de la pag. 136, siendo la principal causa de este problema los
aspectos tratados con anterioridad referentes al exceso de inventarios y a la inversion de
maquinaria y equipo, por lo que consideramos que al tomarse acciones correctivas sobre los
mismos se verd altamente beneficiada la empresa con la reduccion de tales costos y por
ende el aumento de las utilidades.

En lo que respecta a los gastos de operacion, observamos una pequefia disminucion en el
2003 con respecto al afio anterior, sin embargo, esta cantidad representa el 20% en
proporcion a las ventas netas como esta indicado por el método de por cientos integrales
aplicado al Estado de Resultados en la pag. 136. Considerando lo anterior creemos idoneo
realizar un andlisis minucioso de tal concepto con la intencion de identificar gastos
innecesarios y procurando eliminarlos a la brevedad posible pero teniendo siempre presente
que estas reducciones no perjudiquen el buen funcionamiento del organismo.

Para finalizar, los aspectos destacados repercuten directamente en las utilidades percibidas
por Terciopelos S.A. de C.V., las cuales son un punto primordial de evaluacion para el
otorgamiento de financiamiento por parte de las instituciones de crédito asi como el
comportamiento del giro, siendo en este caso el textil, el cual en la actualidad ha presentado
condiciones poco favorables.



ALTERNATIVAS DE FINANCIAMIENTO

Antes de iniciar con las propuestas de financiamiento, es importante sefialar que esta
empresa hace uso de fuentes de financiamiento internas tales como: gastos acumulados,
impuestos retenidos, utilidades retenidas y depreciacion de activos, todo esto se ha
desarrollado en el capitulo 2.

Las condiciones que presenta la compaifiia a nuestro parecer son favorables para el
otorgamiento de financiamiento, tanto a corto como a largo plazo, lo anterior es una ventaja
con la que cuenta Terciopelos S.A. de C.V. ya que la mayoria de los casos de las empresas
nacionales del mismo sector pocas veces cubre con las condiciones requeridas por las
instituciones de crédito, hecho por el cual no son sujetas a los mismos, sin embargo, atn al
contar con esta posibilidad no ha hecho uso de tal salvo el caso particular de los créditos
concedidos por algunos de sus proveedores.

A continuacién se desarrollaran las alternativas de financiamiento que consideramos se
ajustan de manera mas adecuada a las condiciones particulares de la compaiiia.

Nuestra primera recomendacion es el crédito de habilitacion o avio ya que este esta
enfocado hacia la adquisicion de activo circulante y para apoyo del capital de trabajo dentro
del ciclo productivo.

Este tipo de préstamo seria encaminado para incrementar el concepto de efectivo ya que al
final del 2003 éste s6lo cuenta con $ 8,715.00 (miles de pesos) y debido al grueso de
operaciones realizadas por la empresa ésta cantidad no permitira cubrir los gastos de
operacion inmediatos en los que pudiera incurrir la empresa, ya que como se observa en el
Estado de Cambios en la Situacion Financiera presentado en la pag. 145 esta cifra solo
representa el 26.8% con respecto al afio 2001.

Aun cerrando el altimo periodo con un capital de trabajo satisfactorio en terminos generales
se observa claramente una disparidad en los saldos de las cuentas contenidas en este
concepto, siendo gravemente afectado, como se menciono en el parrafo anterior, el efectivo
con que se cuenta.

Considerando que ademas de los gastos de operacion sera necesaria la compra de materia
prima para el periodo siguiente es aiin mas evidente la necesidad de recurrir a este tipo de
préstamo, previniendo asi la perdida de liquidez.

Ademas este tipo de crédito se ajusta a los plazos de adquisicion, transformacion y venta,

asi como al periodo de recuperacion de la cartera y quedando como garantia del préstamo
otorgado las materias primas y el producto resultante.
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Otra alternativa de financiamiento que se ajusta a las condiciones actuales es el factoraje, el
cual es en concreto la venta de las cuentas por pagar, dicha recomendacion esta
contempladla igual que la anterior para mantener la suficiente liquidez que garantice la
realizacion de las operaciones de la mejor manera posible, recomendando de preferencia el
factoraje sin recurso.

Aun considerando este financiamiento de alto costo se debe destacar que
independientemente de la compra de la cartera se ofrecen otros servicios como, el seguro de
crédito, la gestion de los deudores, el anticipo de fondos, estudio de mercado, seleccién de
clientes y redaccion de facturas.

Una tercera opcidn para mantener la liquidez son las aceptaciones bancarias, la cual por su
adquisicion podria presentar menores costos que el factoraje .

Aunque estas tres opciones, en el caso particular de Terciopelos S.A. de C.V. estan
encaminadas a solucionar el mismo problema su mecénica es diferente pero se determinara
la mejor oportunidad y la mas viables en base a una evaluacién a detalle del costo real de
cada uno.

Como ya fue tratado, el interés de la empresa por abrirse a nuevos mercados es evidente,
para ello, una buena alternativa seria apoyarse en los fondos de fomento propuestos por
Bancomext asi como para fortalecer su posicion en el mercado estadounidense.

Este tipo de créditos tienen como finalidad apoyar proyectos de inversion para la
modernizacion de instalaciones, capital de trabajo, reestructuracion de pasivos, adaptacion
o actualizacion de tecnologia y para el mejoramiento ambiental.

Aparte de contar con varias lineas de crédito, Bancomext proporciona diversos servicios
como: asesoria y asistencia técnica, capacitacion, promocion, publicaciones y, productos y
servicios financieros, por lo tanto consideramos que este tipo de créditos se ajustan a la
situacion actual, ademds de que es una buena oportunidad para proyectos a futuro.

Hasta este punto las alternativas sugeridas estan enfocadas a las condiciones actuales, se
requiere de considerar también sus necesidades futuras, razon por la cual el arrendamiento
es una fuente viable para renovacion de tecnologia evitando con ello una alta inversion,
teniendo presente que para el caso de maquinaria y equipo con alta obsolescencia, el
arrendamiento puro seria su mejor opcion.

El capital preferente nos da otra alternativa de financiamiento viable, con esta la sociedad
no pierde el control administrativo al incorporar nuevos accionistas y logra el incremento
del Capital Social requerido para financiar nuevos proyectos de inversion, siendo idoneo
para abordar nuevos mercados, ya que para lograr tal objetivo cabe la posibilidad de
implementar lineas de produccién con las caracteristicas particulares requeridas en los
nuevos ambitos comerciales, asi como también para cubrir los gastos de operacion que se
generen en tal proyecto.
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Por lo anterior podemos destacar que existen varias alternativas de financiamiento que se
adecuan a las condiciones especificas de la Compaiiia, pero debera buscarse entre estas la o
las que presentan mayores beneficios.
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CONCLUSIONES

Con base en los resultados obtenidos en el presente estudio se llegd a las siguientes
conclusiones:

Como pudimos observar el Sistema Financiero Mexicano en el transcurso de su historia ha
sido objeto de multiples modificaciones en su estructura y por ende en la forma en la que
opera, asi como una serie de problemas originados por los constantes conflictos
economicos a los que se ha enfrentado el pais, pese a esta situacion en los ultimos afios ha
mantenido la suficiente estabilidad para realizar sus funciones.

En lo referente a las alternativas de financiamiento cabe sefialar que la banca comercial
cuenta con lineas de crédito variadas bien enfocadas a las diversas necesidades del sector
productivo, sin embargo, éstas no estdn al alcance de la mayoria de la empresas,
principalmente de la micro y pequefia empresa (las cuales constituyen la mayor parte de la
industria nacional) quedando negadas a la obtencion de estos medios, pues para la
concesion de los mismos s¢ exige un gran nimero de requisitos que evidentemente pocas
pueden cubrir.

Para contrarrestar tal situacion el gobierno ha implementado diversos programas de apoyo a
la micro y pequefia empresa asi como a las que tienen caracter de exportacion, la mayoria
de estos, atn siendo bien intencionados no han tenido los resultados esperados pues pocas
son las que han podido aplicarlos obteniendo beneficios en su funcionamiento.

Respecto a la investigacion desarrollada en el sector textil mexicano, claramente pudimos
determinar que las condiciones en las que ha operado en los ultimos afios son poco
alentadoras, situacion generada por dos razones:

e La industria nacional no ha contado con las condiciones Optimas de competencia
que hoy en dia se requieren para estar al nivel de las potencias mundiales (efecto de
globalizacién) y en afios més recientes el ingreso de paises principalmente
orientales que ofrecen mano de obra de bajo costo lo cual ha generado el
desplazamiento de productos nacionales en el mercado mundial.

e La problematica interna, la cual constituye un factor desalentador no sélo para este
sector sino para todo el aparato productivo nacional, ya que la mala situacion
financiera del pais genero en afios pasados la reduccion de inversion extranjera y
aunque en la actualidad ha mejorado esta condicion, los medios econdmicos a los
que tiene acceso son insuficientes para cubrir la demanda de nuevos recursos
economicos requeridos para fortalecer sus estructuras.
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Partiendo de esta situacion es que hoy mas que nunca el correcto desempefio administrativo
es la base fundamental para la permanencia de los distintos entes productivos, siendo de
esencial importancia que las finanzas procuren mantener un equilibrio eficaz, maximizando
los recursos con que cuentan las empresas evitando en lo posible caer en gastos excesivos y
conduciendo las operaciones con la mayor sincronia permitiendo que se logre mayor
rentabilidad a la actividad econdmica a realizar.

Por lo tanto, toda Compaiiia independientemente del giro al que pertenezca y de las
condiciones particulares que presente, necesita para garantizar tanto su permanencia en el
mercado como para estar en condiciones de crecimiento, de una estructura financiera lo
mas sana posible y de la oportunidad de allegarse de recursos externos, ademas se debe
promover que tanto los empresarios, las instituciones bancarias y el gobierno coordinen
esfuerzos para asegurar el progreso empresarial y por ende el fortalecimiento de la
economia nacional.
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