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INTRODUCCION .

La Industria de la Construccién, es la industria mas
importante desde el punto de vista econémico y social, ya que
en su proceso productivo demanda satisfactores de casi todas
las ramas productivas del pais, lo cual hace que en su

desarrollo venga Jalando a las demids industrias.

El presente trabajo tiene como fin principal, mostrar al
futuro empresario de la construccién 1lo importante que es
tener un conocimiento adecuado del entorno legal y financiero
que envuelve la actividad de la industria de la Construccién
en México. Para este fin, se hace necesario profundizar en
conceptos legales gque involucran a la actividad de la
construccién y por otro lado el aspecto financiero que es el
que hace posible la adecuada marcha operativa de toda empresa

de construccién.

En el capitulo 1 se hace énfasis en la importancia de la
industria de la construccion en la vida del hombre, y sobre
todo el papel tan importante que representa el enfrentar el

reto de organizar y dirigir una empresa de ingenieria,

El capitulo 2 muestra las diferentes alternativas que
hay en México para constituir una empresa y dentro de estas

encqntramos a la Sociedad Anénima, que es la que por sus



caracteristicas, es la forma mas conveniente para constituir

una empresa constructora.

El capitulo 3 es un compendio de los diferentes
reglamentos y normas de construccién y proteccién ecolégica
que el Departamento del Distrito Federal ha implementado para
" controlar el desarrollo de las futuras construcciones en la

capital.

Asimismo se expone el procedimiento para construir en el

Distrito Federal.

En el capitulo 4 se muestra lo importante que es el
financiamiento para la empresa de construccién, sea
contratista de obra privada o de gobierno (publica), y lo
diffcil que - es para las empresas del sector de 1la
construccién, éaliticék para obtener financiamiento segun los

pardmetros de las instituciones de crédito.

El capitulo 5 involucra algunos conceptos de finanzas
que se consideran basicos para el entendimiento de los temas
que se exponen en los capitulos 6, 7 y 8 de financiamiento a

las empresas de la construccién.

En el capitulo 6 se evaluan algunas de las fuentes de
financiamiento de recursos para uso de corto plazo ma&s comunes

Y su costo en términos econémicos.



El capitulo 7 muestra algunas de las alternativas de

financiamiento para empresas a plazo intermedio.

En el capitulo B8 se evalian las fuentes de
financiamiento internas y externas para la obtencién de

recursos financieros de larga duracién.

En las conclusiones, se sefialan los aspectos més
importantes que habrién de afrontar los nuevos empresarios de
la construccién con la entrada en vigor del tratado de libre
comercio, y es ahl en donde cobra sentido la importancia de
poseer un adecuado conocimiento del marco legal y financiero
de empresas de la construccién motivo de este trabajo de

tesis.

Finalmente y luego de leer las conclusiones, se podré
valorar lo importante que es atender aspectos como los ya
mencionados, y no solo confiar en los conocimientos técnicos
ingenieriles que son la base para nuestro quehacer
profesional, pero por si mismos no garantizan el éxito para el

desarrollo de una empresa de la conatruccibh.



CAPITULO 1
EMPRESA Y EMPRESARIO DE LA CONSTRUCCION.
1.1 ORGANOS DE PRODUCCION.

En la sociédad moderna, la mayor parte de los hombres
son productores, prestan su colaboracién de una forma u otra,
con esfuerzo mAS o menos intenso, en los miles de procesos de
creacién de bienes y servicios que se desarrollan por todas
partes.

En toda sociedad todos los hombres, son consumidores,
pero una caracteristica en el hombre econémico moderno es que
vive su vida de productor sin apenas relacionarla con la del
consumidor. Maestros de obra y altos directivos producen
cosas que ni ellos ni sus familias han de consumir y consumen
otras que no podrian procurarse por si mismos, asi éue pocos

hombres sabrian hoy sobrevivir aislados.

Los procesos de produccién se verifican en unos érganos
especializados, llamados EMPRESAS. Los procesos de consumo

tienen lugar en otros 6rganos sociales, llamados FAMILIAS.

Empresas y familias actdan con mutua independencia,
aunque estén integrados en definitiva por los mismos
individuos aunque unos produzcan para otras y las otras

consuman para las primeras-.
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1.2 EL EMPRESARIO EN LA PEQUENA Y MEDIANA EMPRESA.

En México la gran mayoria de las empresas constructoras
se ubican en alguna de estas dos categorlias. En muchas de
estas empresas, el propietaric se encarga de dirigir 1la
empresa, bien personalmente o con ayuda de algun administrador
de su confianza, y es &1 quien toma las decisiones que pueden
afectar esencialmente el desarrollo de la actividad
empresarial. El propietario realiza aqui las siguiente

funciones:

A) Asumir el riesgo por la posible marcha de los
negocios. Es un hecho que el patrimonio empresarial (que no
es otra cosa que el conjunto de derechos {(Capital Activo) y
obligaciones (Pasivo) relativos a la empresa y su valor se
encuentra determinado por la diferencia entre los activos y
pasivos.) Experimenta cambios con el transcurso ‘del tiempo,
cambios derivados de la marcha favorable o desfavorable de la

empresa.

Si el valor del patrimonio aumenta, tal aumento de valor
constituye la ganancia del propietario. Pero si el valor <.1el
patrimonio disminuye, no hay ganancia, sino pérdida. A
diferencia de los empleados a sueldo que cobran sus salarios,
ocurra lo que ocurra, y de los inversionistas que perciben
también unos intereses fijos, el propietario de una empresa

puede no ganar nada e incluso perder mucho.



Una empzesé ’kconstructora perfectamente planeada,
organizada, - dirigida "y- ..controlada es el instrumento de
produccién de cabi;al m&s rapido, asi como también el mas
funesto en caso de no ser eficiente. Podemos considerar que la
empresa constructcra‘.fes de alto riesgo por lo cual tiene que
estar sustentada con 'L’a‘ mejor de las técnicas para asegurar su

continuidad.

B) Anticipér al personal de la empresa sus
remuneraciones y a l'os prestamistas sus intereses, sin que
tengan que esperar, a que se acabe el proceso de produccién

para cobrar.

El propietario de una empresa no percibe ingresos hasta
que no vende los productos, En la industria de la
construccié4n particularmente, ha de transcurrir bastante
tiempo desde que se comienzan las obras hasta que estas se
terminan total o parcialmente. Es forzoso que el propietario
de la empresa constructora aguarde hasta entonces sin ingresar
nada, y , mientras tanto, ha tenido que ir anticipando a los
trabajadores el importe de sus Jjornales semanales y a los
acreedores el importe de sus intereses. Esto es lo que se

llama "anticipar el producto social®.

La anticipacién del producto social a cargo del
propietario de la empresa constructora es una funcién cuya

importancia que quiz4 se ha exagerada un poco.
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A veces sucede lo contrario, se tarda poco tiempo en
realizar ciertos procesos de produccién, de modo que el
propietaric de la empresa percibe ingresos més o menos
regulares con intervalos de tiempo muy cortos, dias o semanas

por ejemplo.

En el caso de la industria de la construccién esto es
poco probable sin embargo se puede pensar que en el caso de
los empleados de oficina central son ellos los que anticipan
el valor de su trabajo al duefio de la empresa. Al recibir sus
salarios en quincena y mas ain si se toma en cuenta gque una
parte importante de sus remuneraciones se cobra en forma de

pagas extraordinarias, seguros sociales, etc,

C) Dirigir y organizar.

El empresario puede delegar funciones de direccién y
organizacién en hombres de su confianza, como administradores,
gerentes y directores, estos a su vez, confiar funciones
similares, aunque de grado inferior a 3jefes de frente, de
seccién y administrativos, y ast descendiendo de escaldén en
escalén, llegar a personal subalterno, como maestros de obra y
cabos, que contribuyen también a las tareas de organizar y
dirigir dentro de su jurisdiccién., Pero no cabe duda que el
propietario de la empresa es quien toma las decisiones
fundamentales, y quien dicta las grandes lineas de accion a
seguir. Puede ser que neo, intervenga en cuestiones de detalle;

pero serd &1 quien decida en materia de politica de empresa,



(&

aprobando © no recomendaciones sobre ampliacién de reduccién
de capital, penetracién de los mercados lanzamiento de nuevos

programas, relaciones laborales y otras por el estilo,

Y ain admitiendo que algunas decisiones clave sean
dejadas en manos de gerentes y administradores es ‘el
propietario de la empresa quien toma siempre la uUltima

decisién de nombrar o destituir a administradores y gerentes.

Es obvio que en la pequefia y mediana empresa de
construccién, la intervencidén directa del propietario en los
asuntos de direccién, incluso a nivel de detalle, es una
préctica casi general. En la pequefla empresa de construccién,
el propietario mno s6lo asume plenamente el trabajo de
direccién (puesto que no cuenta con gerentes asalariados),
sino que también trabaja frecuentemente en ella como cualquier

trabajador.

D} Innovar.

Una funcién importante del empresario sea cual sea la
dimensién de su compania, es la de introducir innovaciones,
tanto en los métodos de produccién como en la organizacién
general de la empresa, utilizacién de nuevos materiales,
relaciones con la clientela, etc. Las innovaciones que
introducen los pequefios y medianos constructores se basa casi
siempre en la observacién personal de la realidad y, sobre

todo, en 1la imitacién, ya que carecen de equipos
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investigadores. Una de las caracteristicas mis evidentes de
los paises en vias de desarrollo, es la falta de interés en la
innovacién por parte de las pequefias y medianos empresarios, a
causa de un culto a la rutina, impuesto frecuentemente por el
entorno social, y que puede considerarse como una expresioén de
adversién al cambio. Cuando la empresa es chica o mediana,
suele ser llevada personalmente por el propietario, y no cabe
duda que el propietario dirige, organiza y carga con la
responsabilidad y con el riesgo inherentes a su doble

condicién de propietario y director.

Es en suma el clasico empresario de la economia
capitalista del siglo XIX, el cual no ha desaparecido ain de
nuestra sociedad ni 1lleva camino de desaparecer. La
caracteri{stica esencial de este empresario, del mero
administrador asalariado que se encarga de dirigir y organizar
la empresa, es que el empresario asume el riesgo y las
dltimas decisiones. Si este empresario opta por el camino
facil de la seguridad y la continuidad estarid condenado a
desaparecer y zozobrar ante una competencia audaz e innovadora

de nuevos y mejores modelos de produccién y desarrollo.
1,3, MOVILES Y EXPECTATIVAS DEL EMPRESARIO.

El empresario de la construccién al igual que los demas
empresarios tiene méviles y expectativas que lo mueven a

conducir una empresa.



El lucro es la mayor retribucién que una empresa otorga
a su propietario, las ganancias de algunas son elevadas y son
ingresos valiosos que aseguran el sostenimiento del duefioc y de

su familia,

Sin embargo, para algunos, los dividendos monetarios son
menos importantes que las satisfacciones personales que

derivan de su manejo.

Algunos de estas satisfacciones o Méviles son las

siguientes:

SATISFACCION EN EL TRABARJO

IDENTIFICACION PERSONAL CON SU BUEN FUNCIONAMIENTO
EL HECHO DE SER EL PROPIO JEFE

EXPECTATIVAS DE PROSPERIDAD

ADQUISICION DE UNA POSICION

1.4. EL EMPRESARIO DE LA CONSTRUCCION EN LA SOCIEDAD.

La situacién del empresario de la construccién en la
sociedad y sus relaciones con otros grupos sociales se
determinan, por una parte, mediante las condiciones sociales
peculiares creadas por la revolucién, y por otra, por el
proceso industrial mismo que modifica las funciones econtmicas
y los valores culturales. Los industriales de la construccién

perciben la sociedad mexicana como una sociedad capitalista



industrial moderna en la cual los protagonistas del
desarrollo reciben atencién especial. Se prefieren las nuevas
profesiones a las tradicionales, mientras que en la sociedad
preindustrial, el terrateniente, el militar, etc. disfrutaron

de gran prestigio.

Se consideran mAs preciadas las posiciones logradas a
base de lucha que las posiciones heredadas; la riqueza por si
sola, ya no es simbolo de categoria social sino que ha sido
reemplazada por el ejercicio activo de una profesién y del
poder econdémico, o sea, la posesién pasiva de la riqueza sola
ya no otorga posicién como seria en el caso de la sociedad
tradicional, donde el comercio, el trabajo manual y en
general, el trabajo no intelectual eran despreciados. Los
empresarios tiene en gran estima la educacién profesional que
junto con el poder econémico consideran un factor de

prestigio.
1.5 PERCEPCION DE LA ESTRUCTURA DE PODER,

En la sociedad mexicana, en opinién del empresario no
solo de 1la construccitn, los grupos poderosos son los
industriales y los financleros. Esta situacién, que se da en
todas las sociedades capitalistas, e nuestro pais asume la
forma de una acumulacién de poder en la que a diferencia de
otras naciones no esta contrarrestada por la existencia de

otros grupos representativos del resto del sistema social para



establecer una relacién de fuerza. Ciertas instituciones como
los terratenientes, el clero y el ejercito, que 3juegan un
papel importante en otros paises latinoamericanos, en México
se consideran sin tanto prestigio y con poco poder,
Objetivamente podemos decir que los élites tradicionales han
desaparecido del escenario politico y social y las élites
actuales no muestran deseo alguno con identificarse con sus

valores y estilo de vida.

El clero mismo ha perdido posiciones en su lucha contra
las fuerzas neoliberales y modernizantes, y el ejército, que
desempefio, en el periodo post-revolucionario un papel
importante, actualmente esti limitado a una posicién politica
marginal; habiéndose ya realizado en el gobierno de México la
sustitucién de generales por tecnécratas. El vacio politico
que dejardn las antiguas élites solo ha sido parcialmente

cubierto por los nuevos grupos.

Ademds de los grupos industriales y financieros, se
podran formar nuevos gQgrupos de interés mediante la
organizacién de los diversos grupos sociales ciudadanos. Atin
cuando ambos grupos gozan de reconocimiento institucional, y
estdn representados oficialmente por la coalicién del
gobierno, al menos en opinién de los industriales de 1la
construccién y el general de todas la ramas productivas, su
esfera de influencia sobre politica econémica parece ser muy

limitada.



1.6 EL PROCESO DE CREACION DE UNA EMPRESA CONSTRUCTORA.

El 27 de marzo de 1953, se inicia la accién organizada
de los industriales de la construccién y asf, de esta manera
nace la Camara Nacional de la Industria de la Construccién. La
Camara se constituyo con 130 socios, en 1980 contaba con 9 mil
506 empresas, aumento a 12 mil 976 en 1988 llego a 15 mil 538

en 19689, y en 1993 cuenta con 18,000 socios.

Los datos anteriores nos pueden hacer pensar que el
crecimiento relativo de empresas constructoras es constante

.pero no refleja el real comportamiento del sector.

Las empresas, constructoras son en muchos casos muy
rentables y mas atractivos que otro tipo de empresas, pero
también tienen una tasa de mortalidad extremadamente alta por

lo cual su riesgo es elevado.

Es por ello que cuando se desea establecer una empresa
de construcciétn se deben plantear dos alternativas que

analizar detalladamente.

La primera consiste en definir si habr& que iniciar una
empresa nueva, La segunda consiste en definir si hay que
comprar una empresa y operando. Para obtener una respuesta
debemos atender a muchos factores, que debemos considerar para

tomar una decisitn adecuada.



2

1.7 COMPRAR UNA EMPRESA DE INGENIERIA EXISTENTE.

Comprar una empresa de INGENIERIA existente puede tener
consigo aspectos de peligro. Por lo tanto es muy recomendable
efectuar un an&lisis detallado de las ventajas y desventajas a

fin de llegar a una decisién razonada.
1.7.1 VENTAJAS DE COMPRAR UNA EMPRESA EXISTENTE.

Es un negocio probado, lo cual reduce el riesgo y, con
frecuencia, hace mas sencillo su financiamiento. Reduce el
esfuerzo, tiempo, costo de muchos miles de pesos requeridos
para crear una empresa nueva., Una empresa de ingenieria
establecida cuenta ya con la preferencia sélida de clientes.
Las lineas de crédito y de compras han sido ya establecidas.
El inventario y equipo necesarios ya estdn disponibles. Se
cuenta con personal de oficina y en algunos casos de campo ya
contratado y capacitado. Habr4 menos incertidumbre, ya que
deben existir registros contables que permiten una proyeccién,
un anAdlisis y evaluaciébn financiera. Es posible comprar una

empresa de ingenieria a un precio de oportunidad.
1.7.2 DESVENTAJAS DE COMPRAR UNA EMPRESA EXISTENTE.

Existen también varios aspectos que hacen poco atractiva
la adquisicién de una empresa de ingenieria ya existente,

La empresa puede estar en venta por estar generado pérdidas.
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Hay que ser cautelosos, para determinar la razén de su venta,
Puede existir mala disposicién por parte de clientes,
proveedores y acreedores al transferirse al nuevo duefo.
El personal que trabaja en la empresa puede no ser del todo
deseables, y puede resultar dificil sustituirlos , debido a
problemas sindicales o a otras razones. Puede tener una mala
ubicaci6on. La falta de adecuaciéon fisica del edificio o de las
instalacicnes hara& que se requieran inversiones que pueden ser
substanciales. Limitacién de innovaciones debido a 1las
instalaciones existentes., La dificultad de determinar el

precio justo y real de una empresa en operacién.

"1.7.3 FACTORES A ANALIZAR ANTES DE COMPRAR UNA
EMPRESA DE INGENIERIA.

A fin de efectuar una adquisicién prudente, es necesario
que el interesado en comprar una empresa de 1ingenieria
existente, analice varios aspectos existentes y particulares

de ésta:
RAZONES DE VENTA DEL PROPIETARIO.

Pueden ser muchas las razones, tales como: otras
oportunidades de negocios, por estar ocasionando pérdida, por
presitn de la competencia, por problemas legales, quiere

retirarse totalmente.
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CONDICIONES FINANCIERAS.

Se deben analizar las &reas financieras de la empresa
tales como: tasa de ganancias en los ultimos 3 o 5 aflos, tasa
de ventas en los ultimos 5 afos, valuacion real del activo de
la empresa en un balance general aprobado, validez de 1los
gastos registrados en el estado de resultados, las utilidades

de la empresa en relacién con el precio de compra.

EL MERCADO.

Hay que evaluar el mercado en donde la empresa opera y
se debe determinar: El mercado en términos en donde existe
{colonia, zona, ciudad, reqgién). La competencia de la empresa
en el A4rea de mercado en cuanto a numero de competidores
directos en el 4rea, volumen de actividades de la competencia
en el area de mercado, politicas de precios de la competencia,
servicios de 1los competidores al cliente. Actitudes del
cliente, la actitud de los clientes constantes y anteriores de
la empresa de INGENIERIA es importante para el futuro

comprador.

INSTALACIONES FiSICAS.

La antigtledad y condiciones de los activos tales como:

edificios, maguinaria, equipo , inventario, etc., determinan,
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que tanto dinero adicional a la compra deberd gastarse para

que la empresa este en condiciones Optimas de operaciém.

ASPECTOS LEGALES.

Cuando se estd investigando la posible compra de una
empresa constructora puedan existir varios aspectos legales a
congiderar tales como: evidencia de 1la propiedad de 1la
empresa, licencias y permisos requeridos que tiene la empresa,
contratos exclusivos que tiene la empresa, contratos de orden
laboral con el sindicato, contratos de servicios profesionales

con otras personas, contratos de arrendamiento y de crédito

pendien:es. etc.

El andlisis de estos factores es imprescindible para

valorar la empresa.

Estos siempre constituyen a valuarlo, ya que

proporcionan una idea de la proyeccitén futura de la empresa,
1.9 INICIAR UNA NUEVA EMPRESA DE INGENIERIA.

Existen muchas razones, por las cuales los profesionales
de la construccién y aun personas ajenas a la Industria de la
Construccién prefieren iniciar una empresa completamente nueva

en lugar de comprar una ya operando.
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1.8.1 VENTAJAS DE INICIAR UNA EMPRESA  CONSTRUCTORA

NUEVA.

El propietario puede elegir su propia ubicacién, rama de
servicios de INGENIERIA, personal, proveedores, bancos,
clientes. Las instalaciones fisicas pueden construirse de

acuerdo al uso mas eficaz de la empresa planeada.

Todas las fases de emprender aun empresa nueva pueden
ser establecidas por el propietario sin tener que cambiar
nada. La facilidad de crear una imagen que el propletario
desee , proyectar (en precios, servicios, calidad, atencién al

cliente.)

Se puede formar una clientela 1leal sin que se presuma
ninguna mala voluntad de una empresa existente (mala

reputacién).

1.8.2 DESVENTAJAS DE INICIAR UNA EMPRESA CONSTRUCTORA
NUEVA.

Existe un factor de alto riesgo en el inicio de 1la
empresa. Es frecuente que tome tiempo considerable y una
inversién costosa el crear una clientela continua. Se
dificulta la Captacién de fondos para iniciar una empresa que

para una ya existente.
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Requiere mucho tiempo lograr una adecuada operatividad
de la empresa (politicas, procedimientos). Se deben
establecer lineas de crédito y aprovisionamiento. Como se
puede observar son varios los factores adversos al iniciar una
empresa, las cuales tienen gue ser evaluados para llegar a una

toma de decisién adecuada.

1,8.3 JUSTIFICACION PARA INICIAR UNA  EMPRESA
DE INGENIERIA.

Existen dos razones validas que justifican el establecer
una nueva empresa de ingenieria en donde ya existen muchas

otras, son las siguientes:

A} Una expansién real y permanente del mercado que haga
que el mercado no este siendo cubierto adecuadamente por las

empresas ya existentes.

Esto es particularmente cierto cuando la inversién
privada (interna y externa) y la inversi6on publica realizan
fuertes inversiones lo cual es beneficio para el ramo de la

construccién.

b) Una administracién deficiente de las empresas
existentes, son el resultado de que el mercado no este

cubierto adecuadamente por ellas.
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1.9 FACTORES POTENCIALES DE LA EMPRESA DE INGENIER{A.

El estudio de las potencialidades de una empresa de
ingenieria debe incluir una andlisis cerca de ciertos
factores., La realizacién del an&lisis de informacitn, tiene
por finalidad proporcionar una visiéon global de la informacién
que el empresario de la construccién debe analizar para poder
realizar una evaluacién realista de las probabilidades de
éxito de la empresa. Esta informacién también es necesaria
para una buena planeacién y un inicio exitoso de la empresa

constructora.

Hay que tomar en cuenta que mucha de la informacién
necesarjia en un estudio de las potencialidades de la empresa
tiene relacién con la informacidn necesaria para evaluar la

compra de una empresa de INGENIERIA existente.

FACTORES POTENCIALES.

Productos a fabricar ¢ servicios a prestar. Ubicacién,
Mercado, Instalaciones fisicas, Maquinaria y Equipo, Tipo de
sociedad, Personal, Financiamiento,

R) PRODUCTOS A FABRICAR O SERVICIOS A PRESTAR.

El éxito de las empresas de INGENIERIA requiere

efectividad tanto en la produccién como en la mercadotecnia.



Al formular un programa de mercadotecnia la empresa de
INGENIERtA deber& tener en consideracitn: la linea de

productos, precios, publicidad y promocién de ventas.

FACTORES A CONSIDERARSE AL OFRECERSE PRODUCTOS.

La industria de 1la Construccién produce bienes que
constituyen una 1linea de productos. Con frecuencia se
requiere tomar decisiones respecto a si una linea de productos

debe mantenerse constante, reducirse o ampliarse,

I. NATURALEZA DEL PRODUCTO.

Para el afio de 1994 la C.N.I.C., y el I.C.I.C. publican

en un catélogo los tipos de obra a considerar.

01 vias Terrestres.

02 Obras Hidréulicas.

03 Maritimo y Fluvial.

04 Urbanizacién.

05 Construccién Industrial.

06 Instalaciones.

07 Edificios no Residenciales.
08 Vvivienda.

09 Otras Construcciones.



II¥. VALOR O PRECIO DEL PRODUCTO.

En la Industria de la Construccién el valor o precio del
producto se encuentra determinado por muchos elementos que

deben ser considerados y analizados con mucho cuidado.

A) Costos Directos: Materiales, mano de obra y equipo.

B) Gastos Indirectos de Operacién: Gastos técnicos y
adwinistrativos, alquileres y depreciaciones, obligaciones y
seguros, materiales de consumo, capacitacién y promocién,

C) Gastos Indirectos de Obra: Gastos técnicos vy
administrativos, traslados de personal a obra, comunicaciones
y fletes, construcciones provisionales, consumos y varios.

D) Imprevistos

E) Costo del Dinero

F) Utilidad

G) Pagos Impositivos y Fianzas.

III. VOLUMEN DE PRODUCCION.

La industria de la construccién es un caso especial
dentro del modelo de plantas industriales de México, ya que es
una industria con planta productiva "mévil® y ajustable a 1la
magnitud de la obra civil gque se va a producir. Es muy
recomendable pensar en una planta de produccién colapsible,
es decir, que pueda ser desmantelada y reducida al minimo

indispensable cuando el volumen de trabajo disminuya y asi de



esta manera no asumir enormes gastos en némina y equipo que ya
no sean necesarios, Por otro lado, debe exigir una
organizacién central o matriz que coordine la produccién en el
caso de tener varias obras simultineas, esta organizacién
central, deber& coordinar el proceso productivo en cada una de
las distintas obras y englobarlo en un macro proceso con el

fin de optimizar recursos humanos, tecnolégicos y monetarios.
IV. PROTECCION CONTRA LA COMPETENCIA.

En el nuevo contexto de desarrollo econémico de México,
la industria de la construccién juega un papel muy importante,
el concepto de competencia no es nuevo pero pocos empresarios
de la construccién le han dado su real importancia, es dificil
creer que una empresa que no tome en cuenta estos factores

pueda ya no desarrollarse sino siquiera seguir existiendo.

Dentro de los factores que debemos considerar tenemos:
Calidad del Producto. Patentes o Licencias. Tecnologia de

Construccidn. Respaldo del Producto.
FACTORES A CONSIDERAR AL OFRECERSE SERVICIOS.

I. NATURALEZA DEL SERVICIO:
El ramo de servicios de ingenieria se encuentra dividido
en acuerdo con la C.N.I.C. y el I.C.I.C. en 1994 en:

1. Planeacién, anteproyecto y disefio:
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A) De Ingenieria Civil

B} ‘De Ingenietia Industrial, Petxolé:a, Petroguimica,

‘Analogas.

Minera, side:ﬁrqica y o
lectromecsnicas.

C) De Instalacion

Ii. VALOR 07 PRBCIO DEL SERVICIO

?A Dete:mina

'1os‘costos de operacién

B

-—

Estimar el! margen de utilidad

III. VOLUMEN DE LOS SERVICIOS.

A) Empresa pequeda o mediana

=~

B

~

Alcance de los servicios de ingenieria ofrecidos

C) Clase de servicio

~—

v PROTECCION CONTRA- COMPETENCIA.

A

ervi” [

Calidad~deL

‘B

-—

-Rapidez de .Servicio’

c Condicicnes en:la’entrega’ del servicio

D

-

E

éa ‘éi}séfﬁié$o‘ '
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CAPITULO 2.
LA EMPRESA CONSTRUCTORA COMO SOCIEDAD ANGMIMA.

2,1 INTRODUCCION.

Es- un hecho que las obligaciones empresariales en
materia legal y fiscal han adquirido cada dia mayor relevancia
si se consideran las graves- implicaciones ‘penalés Yy
financieras que pueden repzeséntai. ,La Industria de 1la
Construccién no es la. excepcidn, por el contrario, merece
especial tratamiento dentro.de nuééﬁra léqislacién en materia

laboral y tributaria.

Es por eso, que éomoiempresarios de la construccién,
tenemos que buscar la manéza mas adecuada de ejercer nuestra
actividad, por lo cual es necesazibkestudiar y seleccionar de
entre las figuras legales y mercantiles contempladas en
nuestra Ley General de Sociedades Mercantiles, cual es la que

nos brinda mejores condiciones para nuestra actividad.

Lo que se pretende mediante este an&lisis es exponer a
los futuros empresarios la existencia de diversas clases de
sociedades mercantiles y sus diferentes enfoques y recursos,
para asi poder brindar mas elementos de juicio para lograr una
seleccién apropiada que responda a nuestras muy particulares

obligaciones en materia legal y tributaria.
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2.2 LEY GENERAL DE SOCIEDADES MERCANTILES.

2.2.1 GENERALIDADES.

Siendo el Derecho un conjunto de normas’que Tegt

comporf.amiento y relacién. de los':

‘se. ‘reconocen en
e uarse la agrupacién

La Asociactén Civil; y b) La

la J.ey civil la caracteriza

cnaﬂcrza NO ECONGMICO,

s0 ,a'ci'éh,

y su

pezo'no constituye una

conémico,
especulacién . ‘se estaré leqalmente en presencia de

) ivil.‘ La ley civil, pues, utiliza como medio de

una Sociedadv

distincibnk entre las agrupaciones que reglnmenta, la diversa
naturallezai del fin o prop6tsito que persigan las personas que
se vagtupa"n,en los términos previstos por ello en el Cédigo

civil.



De este modo la voluntad de los que se asocian da por
resultado la aparicién de una persona juridica nueva, distinta
de ellos. El Derecho Mercantil, en cambio, no reconoce mas que
una forma en que las personas pueden reunir sus recursos y es-
fuerzos para lograr un determinado fin. Esta forma reconocida

se llama SOCIEDAD MERCANTIL.

En el Derecho Mercantil funciona también el principio de
que la sociedad tiene una personalidad juridica diversa a la
de sus soclios. La Ley General de Sociedades Mercantiles
" reconoce sels modelos principales sociedades mercantiles (Art.

1 L.G.5.M.}:

I. Sociedad envNom_bre"jc‘olé‘c”i:ivo
: vl Vu. y Compafia (y de C.V.)

ooy Sucesores - {y de C.V,}

II.

1. s
W,
y ICompania Ay de C'.V‘.)‘

S.‘en C. por A. (y de c.v,)

vI. *Sociedad Cooperativai . > -
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2.2.2 DEFINICION DEL ACTO céstrx?qulvo SOCIAL.

El Acto‘CohétiEdﬁ vo cial es aquel acuerdo de voluntades

mediante el cual se crea una persona juridica que sirve como

1nstrumento de realizacién fin general - que interesa lo~

grar a quienes partic pan n;el cuerdo.

ElementOS'dé; a ;iyo‘sééiai:

seflalan:tres;

En materia mercanti

iédéd'('aéeptando derechos

1o . que cada - socio

"’ ganancias y

:_declara

,del asunto,_se 1laman socios industriales aquellos que aportan

a’ una sociedad trabajo material, intelectual,-_o} de» ambas

clases.



2.2,3 CLASIFICACION DE LAS APORTACIONES Y NORMAS
QUE LAS RIGEN.

A. Aportaciones de Capital.
1. En efectivo. 2. En especie ( bienes distintos al
dinero ). 3. En derechos.estimables en dinero { créditos,

;Xpéﬁ :dombinqcién de dos o

patentes, marcas, etc. );‘4“

mas de los anteriores tipos

B. Aportaciones de Inqdétf :COnsisten en trabajo

del socio }.

Los soclos quéfépéxtan las pqtkibuciones seflaladas en "

A " se denominan SOCIOS CAPITALISTAS. -

La Aportacién tipo " B " -, da cardcter de SOCIO
INDUSTRIAL. el

2.2.4 FORMALIDADES DEL ACTO CONSTITUTIVO SOCIAL.

Debe constar por escrito 6n{1a intervencién

de un Notario Piblico y en:1 é harén constar

cualquier modificacién a lgjééér1§Ut constifﬁﬁiva.

La escritura debera ser inséiifé mediante la orden de un

juez en el Registro Publico de Comefcio. También sus reformas.
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La’ escriturabconstitutiva debe contener los datos que

detalla el Art. G de la L. G S.M. y que son los siguientes:

‘I, Los nombres; nacionalidad y domicilio de las personas
fisicas o morales (perscnas juridicas) que constituyen la

sociedad;

11, El objeto (£in) de la socledad:;

III. Su razén social o su denominacién;

IV. Su duracién;-.

V. El_impo?ﬁg‘deli btal social, ;' .

vI, La‘éibtééi” Ja’ socio aporte en dinero o
en otros ;bieﬁéé . atribuido a estos y el
criterio seguido valorizacién. Cuando el

capital sea var{éble; asi se expresara, indicéndose el

minimo que se fijé}

VII. E1 domicilio de la ‘sociedad;

VIII. La mane on ozme a la cual haya de administrarse la

sociedad, y 1as cultades de los administradores:; )
IX.. . Ei'-nombramiento de los administradores vy
designacién de los ‘que han de llevar la firma social;
x. ‘La ‘manera de hacer la distribucitn de las utilidades
y‘perdidaﬁ entre los miembros de la sociedad ;
XI. El1 importe del fondo de reserva;
XII. Los casos en que la sociedad haya disolverse

anticipadamente; y
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XIII. Las bases para practicar 1la liquidacién de la
sociedad y el modo de proceder a la elecciétn de los
liquidadores, cuando no hayan sido designados

anticipadamente.

Todos los requisitos a que se refiere este articulo, y
las demas reglas que se establezcan en la escritura sobre
organizacién y funcionamiento de la sociedad, constituiran los

estatutos de la misma.

2.2.5 OBLIGACIONES Y DERECHOS QUE DERIVAN DEL ACTO
CONSTITUTIVO PARA LOS SOCIOS.

1. Derechos. a) A la administracién de la sociedad, y
puede ejercerse directamente (actuando como administrador) o
indirectamente, eligiendo administradores, actuando en las
asambleas, etc.; b) A las utilidades que produzca la sociedad.
c} A la cuota de liquidaci6én (parte del. patrimonio social

correspondiente a cada socio al terminarse la sociedad).
2. Obligaciones,

a) Aportar lo estipulado.
b) Sufrir las perdidas sociales.
¢} Acatar las resoluciones legalmente tomadas y cooperar

lealmente a su cumplimiento.
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2.2.6 CONSECUENCIAS GENERALES DEL INCUMPLIMIENTO  DEL
ACTO CONSTITUTIVO SOCIAL POR PARTE DE LOS SOCIOS

Los casos de incumplimiento del acto de constitucién se

refieren -al aspecto dé lés obligaciones del socio, y .el

'ak excluir d

,_pbr N

1nterdiccién o

inhaﬁiéliﬁét;rié k . En la limitada; y en
la comandit articulo es sélo aplicable

escritura constitutiva como

g}n}‘,‘ia
es de  la sociedad y es igual. al

resulta'd‘o‘ \ ~"de aportaciones de los 'sécioS'

cumplim.lento de éstas se 'traduce en. el derecho de los demés

ella al socio‘,



capitalistas. Puede ser fijo o variable. Este concepto de
capital social sirve de base para derivar otros tipos de

capitaliéogial.

B. Capital Suscrito.
Es la suma del importe de las aportaciones de capital
prometidas por los socios, o lo que es igual, la suma de los

compromisos formales de aportacién.

C. Capital Exhibido.
Es el capital suscrito que ya ha sido entregado

efectivamente a la sociedad.

D. Capital suscrito -no Exhibido.
a promesas de aportacién que todavia

no se han?heghq fec 'la sociedad._

E. f

sobre la .quev no ‘existe

La parte ’e ‘capital’‘social, -

compromisos de ¢

En general el més pequeno permitido por la ley como
requisito de onatitucién de la sociedad. En las sociedades de
capital v riable, es el limite inferior acordado por los
socios para las fluctuaciones de capital. A veces se le llama

capital sin derecho a retiro.
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G. Capital Maximo.

Es el limite superior de las fluctuaciones del capital
social en las sociedades de capital variable, Se le 1llama
capital autorizado, porque su valor lo autorizan los socios,
aceptando aportarlo. Todas las sociedades mercantiles pueden
constituirse a opcién como sociedades de capital fijo o de
capital variable. Se considera como sociedad de capital fijo
aquella sociedad en .cuya escritura determinan ese capital, y
en la cual, el aumento o disminucién de capital requiere 1a

modificacidén ante notario de la propia escrituta constitutiva,“ :

para incluir en la nueva suma acordada

3 kestablece que toda'sociedad podté aument;ar o '
disminuir su capital, observando, los requisitos que exige la

ley. .

El aumento de capital, por cuanto benéfica la garantia
de 1las obligaciones conﬁraidas por la sociedad, no a sido
reglamentado en detalle. No asi la disminucién de capital que
en beneficio de los terceros acreedores de la sociedad se
sujeta a diversas formalidades en las sociedades de capital

fi4o.
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2.2.8 RESERVA LEGAL

De las utilidades netas de toda sociedad deberA separarse
anualmente el 5% como minimo, para formar el fondo de reserva,
hasta que este importe la quinta parte del capital social.
El fondo de reserva deberd ser reconstituido de la misma
manera cuando disminuya por cualquier motivo. A esta reserva
se la llama reserva legal y se abre una interrogante en lo que

la ley manda en realidad. La ley habla de separa el 5% de

utilidades netas, esto 1mplica la separacibn de un fondo que

también significa dinerq.

uma 5610’ para emergencias
{reponer pe:didas),; sigue 1rculando‘en el negocio y corriendo
los mismos rlesgos que Vel\ capital original, La Ley dispone

también que es nulo cualquier acuerdo de los socios (Art. 21

LGSM) o - de lofs. dministradores que contradiga 1lo

establecido por. el Art. -

Pudiendo .. ‘é’u‘alvt'quiez éocio o acreedor demandar su
cumplimiento en la via sﬁxﬁ}sria {proceso judicial contra ellos)
{Art., 22 L.G.5.M.). No se considerar& como reparto de la
reserva legal la transformacién de esta en capital; pero si se

hace esto, la reserva deber4d volver a constituirse en la forma
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y monto que indica el A:t. 20 :L.G.S. M.na partir del ejercicio
aiguiente a aquel en’ que se capitalice.‘”\
2,3 DE LAS SOCIEDADES EN GENERAL.

2.3.1 SOCIEDAD EN NOMBRE,COLECTIVO

Es una sociedad que opera bajo una razén social, y-se -

“zesponden. de ~ las -

compone exclusivamente  de socios’ que
obligaciones sociales en forma ‘subsidiaria, vsdlidaria: e

ilimitada.

Responsabl;idqd.

obligado a pagar el importe resultante de dividir el adeudo

total entre los socios que fozman laksociedad. Por otra parte,
el socio demandado que pague toda la deuda puede repetir
demandando a los demas socios la entrega de la parte que ellos

debieron pagar. c. Es Illimitada. porque no tiene como limite



el importe de la aportaciéon ofrecida o exhibida por el socio.
Va mas alld de esto y compromete el patrimonio total del

socio.
Requisitos de Constitucién,

No se exige por la Ley ninguno especial fuera de las

formalidades generales para el acto constituido social.
Composicién del Capital.

Se considera formado por un numero variable de porciones o
partes de interés, que pueden ser de ,valor desigual,— on

indivisibles y de transmisién sumamente testtingida. )
2.3.2 SOCIEDAD EN COMANDITA S’IMPLE '

Es aquella sociedad que existe bajo una razén social y
estd formada por - dos: clases de socios. los comanditados, que
responden solidaria, subsidiaria e ilimitadamente de las
obligaciones de 1la sociedad Yy los comanditarios, que sélo

responden por el pago de sus aportaciones.

Composicién de Capital.- Igual que en la colectiva.
El capital social no podrad repartirse sino después de la

disolucién de la companias y previa liquidacién respectiva,
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salvo pacto en conirario que " no ‘perjudique el interés de

terceros,

Transmisibn de partes -de intezés. Igual que en la

colectiva, Los socios ~pueden ceder sus derechos en la.

compafiia sin el consentim e e todos los demas, y si el,

tampoco pueden admiti vos, - salvo que en uno u otro

caso el contrato | 8¢ que serd bastante el

consentimiento de léjﬁayori

La razén socia ra con uno, varios o todos los

nombres de lgs»:s cio ;t;désf5é irA seguida de lasF

palabras sdciédéﬂ andita °, aeb la sigla S, . en C.V El"

comanditario o 'extraﬂo que pezmita que su nombre figure enf"“

ella respondeta ‘come

indicacién’ dg ¢1§ todos los socios responderén'

como comanditadoé plicatén las reglas relativas a 'C!a'

Sucesores. -

2.3.3 SOCIEDAD DE RESPONSABILIDAD LIMITADA.

La SOCiedadvdevResponsabilidad Limitada es aquella que
puede existir bajo una razén social o una denominacién y estéd
compuesta exclusivamente de socios cuya resﬁonsabilidad se
limita al pago de sus aportaciones exigibles., La razén social
o denominacién en su caso, ird seguida de la palabras Sociedad

de Responsabilidad Limitada o de sus abreviaturas S. de R.L.

,kcomanditado. Si se omite la;*



5i se omite tal indicacién, los socios quedarén sujetos
a la misma responsabilidad que se establece para los socios de

la sociedad colectiva.

Requisitos de Constitucién. Ademas de los generales de
todo acto constitutivo social, la S. de R.L. tiene estos

especiales:

a. Capital minimo de § 3,000,000,00 (Tres millones de
pesos 00/100 M.N.) 6 N § 3,000.00 (tres mil nuevos pesos},
integramente suscrito y exhibido por lo menos en un 50%. La
Ley no aclara si las aportaciones de bienes pueden también
pagarse en exhibiclones sucesivas en esta sociedad. b. El
nimero de socios no podra exceder de 50, c. Est4 prohibido
constitulr estas sociedades o aumentar su capital por el

procedimiento de suscripcidén piblica.

Composicién de Capital, El capital se considera
integrado por un numero de porciones que la ley denomina

"partes sociales". Tienen las siguientes caracteristicas:

1. Pueden ser de valor desigual, pero siempre de
$1,000.00 o un multiplo de esta cantidad., 2. No pueden estar
representadas en documentos negociables a la orden o al
portador. 3. Las partes sociales son indivisibles. Este
concepto opera aqui en dos aspectos: a. Las partes sociales

deben transmitirse integramente,



47

b. Si un socio duefio de una parte social adquiere otra, las
dos deben estimarse fundidas en una de valor equivalente a las
dos. 4. Pueden ser de categorias diferentes. Se permite que
haya partes sociales de distintos tipos, con derechos y
obligaciones diversos. Con esto se ha querido hacer mas
flexible 1la estructura del capital, facilitando diversos
medios de financiamiento para estas sociedades, del mismo modo

que puede hacerse para las socledades andnimas.
2.3.4 LA SOCIEDAD ANONIMA.
En la akctualidadben México esta forma de sociedad es la

més importante, y'aq{xella en 1la que. seglin- los ultimos datos

del Censo. se encue tra ibn'vet‘tida la mayor proporcién de

capitales dest:in s'a fp:maf‘ sociedades,

?;ixe pbr sus caracteristicas, . la:.

Es 1mpoiténté eﬁalar, “

50ciedad Anbnima es la que presenta las mayores ventajas para :
la constitucién de una empresa constzuctora en nuestro pals.

Funcién Econémica. - -

Es una sociedad organizada con 1la idea‘kde."acu.‘mhla;

grandes capitales a base de reunir las aportaéioneé bde‘ linv» .

nimero ilimitado de socios. Esto hace que las anéx‘uma&‘se“a‘n“

medios de inversién no solamente de capitales de los ricos,



sino de los pequefios recursos de capital o ahorro de otras
clases sociales, asi como de los. excedentes de capital
inactivo de otras sociedades o empresas. Las aciones de las

sociedades anénimas, que son : los 'titulos que representan las

-aportaciones de los socios, pue colocarse entre el publico

en general, 'y tebricamente € le ‘una sociedad anénima de

que fuesen socios ‘todoys 1o abit\én}tes de la tierra. Esto

que . la posibilidad de

sociedades

: mediante

forma. Ventaj

etc, Gravef

construccibn del canal de Pan méa, " guyé"‘ quiebra acabé con los

ahorros de una buena proporciby d Vciud:adanoébfranceses.

' Estas qtandes ventajas Y 'serios peligros de caracter
econémico 'y polltico, ha_n llevado:a que el Estado controlara
la creacién y funcionamiento ~ de este tipo de sociedades

principalmente de tres formas:
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1. El sistema de concesién o autorizacién.
2. La participacibn estatal.

3. El empleo de normas prohibitivas.

Definicién. :
En los términos del Art, 87 L.G.S.M. se define como

"aquella quev existe bajo una dendminacibn Y Sse compone

exclusivamente de socios cuya obligacién se limita al pago de
; ade formazse libremente, pero

ualqu;gr ‘otra sociedad e ira

seguida de las palébras ?Sociedad?hnéhima' o sus abreviaturas
"S. A" E i

Requisitos de'an ; peciales de la Sociedad
Andnima. Ademas de' v 'uisitos generales del acto

constitutivo social.

:Se exigen los contemplado en el Art. 89

L.G.S.M. y son:

1. Dos socio“kcomo'minimo, suscribiendo cada uno de
ellos una accién por lo menos.

: 2, Capital social minimo de $ 50,000,000,00 (Cincuenta
millones de pesos 00/100 M.N,) o' N $ 50,000 (Cincuenta mil
nuevos pesos), integramente suscrito,

3. Que se exhiba en dinero en efectivo por lo menos el
20% del valor de las aportaciones en numerario y que esté
exhibido integramente el valor de aquellas acciones que vayan

a pagarse en todo o en parte con bienes distintos al dinero.



4. Que la escritura'const;td_tii;gﬁmcbh'ten‘qa, ademas de los

“5;‘:1“7-"(;{,-5-“-, los siquientes

elementos consignados en el Art.

datos especiales de la anénima, (A:t 91°L.G.S.M.) ¢

éién' autoriza la

Fraccién IV - dgl

existencia de’ r_i"omylnal).' 111, La

forma- y deba_: ‘:bpaqarse la parte

1nsolut$ v'de hilkas *accione, ; k‘pai::t':‘iéipacién en las
utilidades ;dﬁd dida ‘los frf_un’d'adoié’s; V. El nombramiento de
uno o v‘ario's."véor_iéa;t\ii@’( ”L'as facultades de la asamblea
general vy la',.:' ’:c‘oh:t’i’iti’ones para la validez de sus
deliberaciohe#," vas'i bc‘o‘m:o’" para el éjercicio del derecho de
voto, .en todo-: “c‘uanto las disposiciones legales pueden

ser modificadas por la voluntad de los socios.

Sistemas de Constitucién de,la‘ Sociedad Anénima.

a) Simulténeo o por céxﬁbaiecéncia;

b) Sucesivo o por suscripcién publica.

En el sistema simulténeo. o bqi comparecencia, todos los
socios, presentes ante el Notario, firman 1la escritura

constitutiva, constituyendo asi en un solo acto, la sociedad.
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En el sistema sucesivoﬁ,‘:de suscripcibn publica, la

sociedad se va formando' pocd, obteniéndose los socios
por medio de una' ' blica que invita a suscribir e
integrar el_capi§al» ﬁir la sociedad.

uienes fundan u organizan una
vcter legal de fundadores de la
SSEéétér. expresamente a quiénes

el ‘notario para suscribir 1la

‘quienes redactan y firman el
103

“la ,calidad’ de  soci nénima, y da derecho a una
partiéibaéién espeéi@i tilidades de  la sociedad, que

es indebendiente; tamb1é ! que pueden obtener como

soclios, los fundadqteé‘si ademéas 7
los fundadoteé;gﬁfigs utilidac nuale é}lafgbéiedad, no
podra exceder. dél'ioi péi5§durar mas de 10

afos, contados ‘a’ pa ciéh dé la sociedad ni

podra pagarse aﬁlos fundad es sino hasta que los socios hayan

recibido

ivvdendos equivalentes por lo menos a un 5% del

valor,exbibido de ‘sus acciones.f

- Los fundadores no pueden tampoco pactar ningin otro
bgheficio a favor que disminuya el capital social, siendo nulo
todo convenio contrario a esta disposicién. Para acreditar a

los fundadores su caradcter, la sociedad les extenderd unos
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titulos 1llamados por la Ley BONOS DE FUNDADOR. Estos
documentos son sujetos a las disposiciones de los articulos

107,108,109 y 110 de la L.G.S.M.
LAS ACCIONES.

Las acciones en que se dividg el capital social de una
sociedad antnima estardn representadas por titulos nominativos
que servir&n para acreditar y 'tfahsmitit la calidad y 1los

derechos de socio, y se tegirén 'por las disposiciones

relativas a valores literales en lo que sea compatible con su

Las acciones-seté

derechos, sin embargo en‘el ocial podrs estipularse

que el capital se d v -'ciases de acciones con

ase, observéndose siempre lo

derechos especiale'

anénimas tiene

- sociedades

nominal. Esto se entiende ya que al formar dichas acciones el

capital social de 1la sociedad andtnima esto redundaria en un

quebranto financiero.

En el capitulo correspondiente al financiamiento de
empresas de la construccién, veremos las diversas
posibilidades que podemos aprovechar con el uso de mecanismos -

financieros que involucran a 1las acciones.
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CAPITULO 3
LEYES ¥ REGLAMENTOS RELACIONADOS CON LA CONSTRICCION.
3.1  INTRODUCCION

La explosion demogréfica, la cancelacién de la poblacién
y el desarrollo y crecimiento de los centros urbanos han
incrementado la posibilidad de que se presenten fenémenos
destructivos en edificaciones por la cual se hizo necesario la
expedicién de normas léue‘ permitan reducir los niveles de
riesgo en el uso cbﬁginﬁo y permanente de los mismos. Los
profesionales relacibgédoé con la construccién tenemos 1la

obligacién socialfde pres;a: un servicio eficaz que permita la

correcta ejecucion : méfé;ial de las edificaciones ‘e

instalaciones médiénté'ei'gmpleo de técnicas calificadas.

La finalidad de este capitulo. es la de difundir los
contenidos del Reglamento de Consﬁruccién para el D.F, ‘el
Reglamento de zonificacién, gi Programa Director y los
programas parciales, estimular sﬁ conocimiento \' contribuir a
su aplicacién efectiva. Actualmente‘ si queremos construir,
modificar, ampliar, reparar, reforzar o demoler algun

inmueble, debemos conocér lo,$igu1ente: Cuales son las leyes y

Reglamentos que tienen'que Qér 'construcc16n en el Distrito

Federal y en que consisﬁenilés':egulaciones del gobierno en lo

referente al uso del suelo’y construccién.




Cuales son las restricciones y obligaciones que imponen
los reglamentos al proyecto y a la ejecucién de la obra
respecto a:

1. Zonificacién

2. Disefio Arquitecténico

3. Disefio de Cimentacién y Estructura

4. Disefio de ‘Ihstaléciones‘ ' ‘

5. Hateiialés y frocediinie_ntbs ag'Construccién

6. Requisitos que se deben .‘i:humpli‘r y trémites por

realizar antes de iniclar’ la“ construccién.

Quiénes son los Director‘es"resﬁponsables de obra y
corresponsables y cuales son ' sus obligaciones y

responsabilidades.
3,2 REGLAMENTO DE CONSTRUCCIONES PARA EL DISTRITO FEDERAL.

Este apartado sintetiza lo m4s importante de las
disposiciones del Reglamento de Construcciones para el
Distrito Federal versidén 1987, en lo referente a lo siguiente:

I. DISPOSICIONES GENERALES
I, VIAS PUBLICAS Y OTROS BIENES DE USO COMUN
III. DIRECTORES RESPONSABLES DE OBRA Y CORRESPONSABLES
IV. LICENCIAS Y AUTORIZACIONES
V. PROYECTO ARQUITECTONICO
VI. SEGURIDAD ESTRUCTURAL DE LAS CONSTRUCCIONES
VII. CONSTRUCCION
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- Es importante . que se tome en cuenta que este estudio
eéta'kheého, con la -finalidad de orientar en forma general
- acerca: .del contenido principal del Reglamento de
Conétfucciones para el Distrito Federal y que para ampliar la
informaciétn - aqu; ’preéehﬁéda;‘ es indispensable consultar
directamente el nuevo . réglémento ‘de .construccién, La udltima
versién para 1987 .es producto de las experiencias de los

mismos ocurridos - en: Septiembre de 1985 y 1los estudios e

investigaciones realizado ugante‘ 1986 en lo reterente a
mecanico de . suelos, materiales de = construccién . y-

comportamiento de estructuras :i -
3.2.1 DISPOSICIONES GENERALES..

Es-de orden~pﬁblido e. interés social, el cumplimiento'y
observacién’ de 1as disposiciones de ~este Reglamento, de. sus.
Normas Técnicas Complementarlas y de las demds disposiciones
legales'y,reglamentarios;aplig;bles en materia de desarrollo
urbano plan;ficécibh,  ségdriéad, estabilidad e higiene, asi
como lasllimiﬁaciones'y modaiidades que se impongan al uso de
los terienos ‘o ‘de: ias> edificéciones de propiedad plblica o
privada, en. los Prbqrémas Parciales y 1las Declaratorias

correspondientes,

Se sujetardn a las disposiciones de la Ley del
Desarrollo Urbano del Distrito Federal, de este Reglamento y

demés disposiciones  aplicables 1las obras de construccién,

.



instalacién, modificacién, ampliacién, reparacién y demolicidn
asi como el uso de las edificaciones y los usos destinos y

reservas de los predios del Distrito Federal.

" Corresponderd al Departamento del Distrito Federal la
aplicacién y vigilancia del cumplimiento de las disposiciones
del Reglamento.de Construcciones, para el Distrito Federal,

para lo cual tendr4d las siguientes facultades:

1. Fijar requisitos' técnicoé a las construcciones e
instalaciones, a. fin de que satisfagan las condiciones de

habitabilidad, seguridad higiene, comodidad y buen aspecto.

2, Fijar restricclones"a edificaciones localizadas en

zonas de patrimonio artistlco Yy cultural

5. ire'ct:ore_s .responsables

Llevar un registro clasificado d
de obra y corresponsables. ’
6. Realizar inspecciones a la's'.kbb;; n’pr ésb"de ejecucién
o terminadas. : iy

7. Practicar inspecciones para. veziflcar 'que el uso que se

haga de un predio, estructux’:,a,‘ instalacién, edificio o

construccién se ajuste a las disposiciones del Reglamento.
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8. Acordar las medidas procedentes en relaciéon con
edificaciones peligrosas, mal sanas o que causen molestias,
‘8. Rutorizar o negar la ocupacién o el uso de una estructura,

instalacion, edificic o construccién.

10, Realizar . estudios : para establecer o modificar las

limitaclongs 5 respecto V a ‘los  usos destinos y reservas de
construcecisdn, tierra, o agpas, bosques y determinar las
den‘s.ﬂdades devpoblacfi:é‘h périnisiblés, a través del programa al

que se refie'reylaver‘ey del Desar‘;ollo Urbano del Distrito

Federal,

11. Ejecutar con cargo ailos responsables, las obras que

hublere ordenado rea‘ ropietar.los, en rebeldia,
12. o:denar 1a susp ( ,
ejecucibn - ' egoéupacibn en los casos
previstos por 1a Le o

de’ edificaciones en los

13. Ordenar y ejecutar. demolicio
casos previstos por-el: Reg
14, Imponer las sanc n rrespondientes por violacién al

Reglamento.

15, Expedir vy mbc{ifica drma;‘:técnicas complementarias,

acuerdos, instruct ir l};a%@as -y demas disposiciones
administrativas q'u" ara. el debido cumplimiento del
presente ordenam

16. Utilizat la’ fuerza pﬁbl 1ca cuando fuere necesario para

hacer cumplir:sus’ ,de:e_rm;na\ciones .
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3,2.2 VIAS PUBLICAS Y OTROS BIENES DE USO COMON.

] via publica es todo espacio de uso comin que por
di_sposicién, del Departamento, Se encuentre destinado al libre
transito. de conformidad con las leyes y reglamentos de la
materia, asi como todo.inmueble que de hecho se utilice para

- e'ste_"t.ln. " Es caracteristica propia de la via piblica el

se:kvi‘yfr para . llra, ag?ac;bn, iluminacibn y asoleamient:o de los

Federal. En resumen " én_ 1%_:' éue.en l.o referente a
via publica y otro ;30 cybmt'm, el Reglamento de
Construcciones s )

A) ‘La 1ntegn c n ééinité de Coordinacién y Normas
de Intraestructura Urbana para coordinat la intervencibn de

las entidades p\iblicas y ptivadas, en la planeacién y disefio,
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construccién, operacién y mantenimiento de los subsistemas de
infraestructura en via publica.

B) Las acciones en 1la via piblica que requieren
autorizacién del Departamento del Distrito Federal en
correspondencia con los Programas de Desarrollo urbano y
sectoriales de Vialidad, y seflalando en cada caso las
condiciones bajo las cuales se conceda.

C). Los criterios que establece el Departamento sobre la
nomenclatura oficial de la via publica, alineamiento y usos
del suelq, asicomo las restricciones a las construcciones en
la vié.pﬁbiicé;»il :

D) - El: qbﬁ@eptb kde via piblica y como se limita su
perﬁenencla al ﬁepértﬁmen;o, a través de los planos de

alineamiento, nﬁmerosvotiéiales y derechos de via.

3.2.3 DIRECTORES RESPONSABLES DE QBRA Y
CORRESPONSABLES .

"pirector Responsable de Obra es la persona fisicé [
moral que se hace responsable de la observancia del Reglamento
en’'. las obras que los que otorgue su responsiva, debiendo
contar ' con registro vigente en la’ Comisién de Admisién de

Directores Responsable . de obra.y Corresponsable.‘

Bl Reglamento establece que son obligaciones del

Director Responsable de Obra:



1. Dirigir y vigilar la obra asegurdndose de que tanto
el proyecto, como la ejecucién de la obra, cumplan con lo

establecido en el Reglamento.

2. Responder de cualquier violacién a las disposiciones
del Reglamento. En caso de no ser atendidas por el interesado
las instrucciones del D.R.0., en relacién al cumplimiento del
Reglamento, deberd notificarlo al Departamento para que éste

proceda a la suspensién de los trabajos.

3. Planear y supervisar las ‘medidas de seguridad en la

obra, durante su ejecucién.

4. Llevar en las obras o,déﬂbitécora foliado y
encuadernado con los siguiq@ﬁe :

Nombres y firmas d;l
corresponsables, si " los ¢

materiales, empleados, ~16

autorizados al proyecto y. . .todo ~de ééontecimientoa o

instrucciones que se relacioﬁeﬁ:con a“calidad y seguridad de

la obra,

5. Colocar en lugar visible de la obra un letrerc con su
nombre y el de los corrésponsables si los hay, con sus numeros

de registro, licencia de la obra y ubicacién de la misma.
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5. ’Ent‘reg';a:VVal‘éiopietario una vez concluida la obra,

los planos zegistrados actualizados del proyecto completo en

las obras que Lhayan requerido Licencia de uso del suelo, plena

a la Licenc.la de Construccién.

"Corresponsabie és“ iv'a";ietsona fisica o moral con los

conocimientos técnicos adecuados . para responder  en. forma

solidaria con ‘el Director Responsable de Obra, en todos‘lds

aspectos de las‘obras en ‘las que otorgue su responsiva,‘v :

relativos a la: kseguridad estructural, disefo urbano_@yv‘_: :

arquitecténico 'st_a’l’aciones, segiin sea el caso."' (Ari:‘ilchiof
44 R.C.D.F.) . ]

se encuentran ‘eliiﬁitados por especialidades vy festanv

blikj‘agiones de los corresponsables de 'obra

contenidos en ‘el Articulo 47 de Reglamento de construcciones SR

para el Distrito Federal Con objeto de registrar y evaluar la'

actuacién de los Directores Responsables de Obra y de 1os'

Corresponsables, se crea la "Comision de Admisién de N

Pirectores de Obra y' Corresponsables” la cual se integraré

-

por:
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A) Dos representantes del Departamento designados por el
’t;tular”de "esa dependencia, uno de los cuales presidird la
Comisitn. .

"B)  Por un representante de cada uno de los Colegios y
Camaras siguientes: v L

- Colegio de Arquitectos de :ﬁékico.

- Colegio de Ingeniéros CiviI

 ,6€ México.

-~ Colegio de Ingenieros Mili

~ Colegio de Ingenieros Municipales

- Colegio Nal de,Ingenieros Azquitectos de México.
- Célegio“ V‘V Electticistas.
- Camara Nél;iﬁé i; '
- Camara Nél.vdé_bmpre as

Existen tres clases d

1. Correspons

Y se requerira

“responsiva correspondiente en‘ 1¢s

casos previstos en’ el Articu dg},Reglamento

Es importante aclatar que no todas las obras, requieren
de Resgponsiva de Director Responsable de Obra,y son:
A} Obra de reparacién, modificacién o cambio de techos o

entrepisos cuando en la reparacién se emplee el mismo tipo de
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construccién y siempre ue el “aclaro no sea mayor de cuatro

metros- ni se afecte miembtos”estructurales importantes.

,B] Construccibn de bardas interiores o exteriores con

'altura méxim 0 ncuenta centimetros.
) un metro cincuenta centimetros;,,
onstrucciones hasta de dos niveles, silnqlse

total

y: .no se;.camhia.

sanitarios

: ervicios

rbahizadas;ﬁaqtorizadas de acuerdo al . .

planos arquitecténicos’ykgst:u u




El Director Reéponsable de Obra como persona fisica
puéde se; un arquitecto, ingeniero arquitecto, ingeniero
civil, ingeniero municipal e ingeniero constructor militar que
cugnte con registro vigente como tal en el Departamento del

Distrito Federal,

Para nuestros fines empresariales es importante seflalar
que una empresa‘ cdnstructora, una empresa de disefio, de

Consultoria y supervisién de obra. también podrén actuat como

Director Responsable de Obra, siempre y cuando satisfaqan 16s

‘siguientes zequisitos.

1. A;rédib ltuida‘y que: su
objetov,sociéil es mente relaéionado con la
const#GCCLGn”' ptoyeccos ‘de obra

conteppladaszen 1

2 Contar con los setvicios profesionales de, cuando

menos .un’ Director Responsable de Obra debidamente registrado.

3, Acreditar ser miembro de la Caimara respectiva.
Cabe hacer notar que la persona flsicé debe tener poder
amplio 'y suficiente para obligar a la Empresa a responder

solidariamente con él,
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3.2.4 LICENCIAS Y AUTORIZACIONES.

Construccién, aquel debers
obtener : del’ ) éfz,!',lsok del Suelo para
aquéllas construc o '

producir un“flti‘érte - enlistan en el

siguiente. tabla:

Ofv’i'vcinas;'b R

- Representaciones Oficiales
y Embajadas. 1o, 000°m2

" Construc.

Almacenamiento y Abasto de:’ H;été_ S
10,000 w2 ,
COn'scruc‘:i;"_ 1 Construc
A) Gas Liquido - Y V
B} Combustible



C}) Gasolineras
D),EprOsivos

E Central de Abastos

Fy Rastros ‘fl'

Tiendas de Autoservicio y

de Departamento'"

Centros Comerciales '

Banos Pﬁblicos

Hospitales de Especialidades

Educééiénrsuperior

" Instalaciones Religiosas
Entretenimiento

Deportes y Recreacién

_Hoteles y Moteles

Fuerza Aérea, Armada
y Ejercito.

Reclusorios y Reformatorios

10,000 m2

‘Mas de
20,000 m2

Mas de: =

has..terreno

‘Mas de 75
A'camas.
'ﬁés de
20,000 m2

terreno

asistentéé

. Hasta 250
asistenﬁé&; S
Hasta' 1‘ 3 Mis- de
20,000 m2 . 20,000 m2
tetreno' terreno
Mas de 100 Mas de 200
cuartos cuartos

Cualquier magnitud

Cualquier magnitud



~ Servicios Financieros
~ Terminales y Estaciones

de Transporte
- Estacionamiento .
- RAeropuertos -

- Estaciones. de, Radio

y T.V.

‘Industria Pesada” .

y Médléha'

67

Cualquier magnitud

Hasta Mas de
20,000 m2 20,000 m2
terreno terreno
mas de 250 mas de 500
cajones cajones

cualquier magnitud

“cualquier magnitud

'una comisién especial .con la participacién del o6érgano de



representaci6on ciudadana. Como resultado de este estudio de
Uso del Suelo deberan acompaflarse al anteproyecto
arquitecténico en. el que se incluyan las plantas de
distribucién y localizacién, cortes y fachadas y el

anteproyecto estructural.

B. Licencia de Construccién.

La licehcia &é nstruccibn es el acto que consta en el

to. por el que se autoriza

a los propietarios Y sea el caso, para
construir,va}}ipli £ ar ‘el ‘uso o régimen de

,propiedad a condominio emoylbevr ‘una edificaciébn o

instalacién. Para la’obtencién de'la licencia de construccién,

bastara efectuar el e i'los: derechos correspondientes, y

la entrega del PROY CUTIVO en la Delegacién donde se

localice 1la obra realizar.‘_' La - presentacién de la
documentacitn seré responsabilidad del propietario o poseedor
o del Director Requnsable ‘de obra, en  su caso. El
Departamento se .'cbi;araypvo’r 'r'ecibido Y no requerira ninguna
revisiétn del conténido' del proyecto,k uinicamente revisarad que
se entregue el formato de registro correspondiente, los
documentos a que se refiere el Art. 56 del Reglamento y que se
hayan pagado los derechos correspondientes. El plazo maximo

para extender la licencia de construccién serd de un dfa

habil,
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No se requeryi‘ra licencia de construccién para efectuar

obras con las sigui’entéak_cata'cyterivsticas:

A} Que se: co! truya{en una superficie de terreno de

hasta 200 m2. . téngan : como méximo 60 m. de

construccién. obra alcance como -maximo una

altura de 5.5

respecto a lo‘s:,
resultado de :
predios, . efect:uad

Las



3.2.5 PROYECTO ARQUITECTONICO.

‘Para = garantizar . la"sr‘ ééﬁdiciongs de habitabilidad,
funcionamiento h‘igiehé,‘ acohdicionamiento ambiente,
comunicécién, seguridad en emergencias, seguridad estructural,
integracién al contexto e imagen urbana de las edificaciones,
en el Distrito Federal, los proyectos arquitectédnicos
correspondientes deberd cumplir con los requerimientos

establecidos en el Reglamento para cada tipo de edificacién.

A. Requerimientos Generales.

Alturas de los'e_difié s’ el on el:ancho de la

calle y sus colin“dan,{ {
Superficie maxima de
los planes 'parciaiég
libres sin construir. ' (Art
colindancias.  O(Art. 78 'y

estacionamientoé de véhicul_b

funcién de sus metros cuadrado

donde se ubica el predio. (’A'r't:'.ﬂeyo R,

B. Requerimientos de Habitabilidad by Fuﬁcionamientd.

Dimensiones y caracteristicas minimas que deben tener
los locales de las edificaciones segun su tipo, definiendo
como el 4rea libre, sus dimensiones y su altura. (Art. 81

R.C.D.F.)
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c. Requerimientos ; de Higiene, Servicio Y
Acondicionamiento Ambiental. Dotaciones minimas de agua

potable para cubrir las, demandas (Art. 82 R.C.D.F.).

Disposiciones"para 1a dosificacién de muebles y salidas

sanitarias, segunf’l género y magnitud del edificio (Art. 83

R.C.D,F.{' Instalacién "de sistemas economizadores de agua. En

lds; qran magnitud y (riesgo) se requieren
"aeségUes separados por aguas tesiduales'y_3“
’en edificio de mediana y gran magnitud.

-Dimensionamiento‘ de locales para - almacén de depésitos

iluminacién diurna y nocturna necesaria para los ocupantes de

los edificios.

D. Requerimienfos_;de.,cﬁﬁuﬁiéééibﬂ?\Y",Pievéncién de

Emergencia. -
Espacios para . o comuniéécibn, ubicacién y

dimensionamiento de . puertas. de “acceso y de salida.

Dimensionamiento de pasillos y escaleras para cada

género de obra, Elevadores de pasajeros y de carga.
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Visibilidad y acl&stica de diversas edificaciones.

Estacionamientoa publi os

evisién »Corjxtta' Incendios.

. Requerimientos
i .‘in,st‘a'l' ‘ cesarios para prevenir y
combatir’ 1 ' de ‘_",riesgos segun la

tipologia ‘ib‘t_@'iimb_s' de resistencia

al’ fu'e@o par ; es:t'iuc.t‘urales {columnas,

muros i de -carga), escaleras,

rainp'a"s’ ert: € ¥ 1 tité'riores 'y exteriores.

Aislamient:os . de
Extintores, redes de hidran tes,

‘de bombeo segin el tipo ,de ob;a

de propagacién de fuego 'kder "‘matxer‘iavléetsf‘ utilizados

circulaciones y otros localéé'.‘j-;Di:slenof dé' dlietos, 'plafones' '

chimeneas.

F. Requerimientos para Dispositivos de Seguridad y

Proteccitn,

" Rejas, barandales, desniveles, manguetas en
ventanales y elementos de ptbteécibn. Sistemas de pararrayos.
Locales de servicio médico. Andadotes, : escalones, trampolines

y plataformas en albercas.



73

G. Requerimientos’ de ‘Integracibn al Contexto e Imagen
Urbana. Edificucioﬁes ff;ﬁﬁé " se proyecten en zonas del
patrimonio histéricg,»'akfisﬁico o arqueolégico. Estudios de
imagen urbana vy pzoygééibﬁ: de sombras en edificaciones de
impacto y altura‘ic@néidefable en la zona. Estudios de
Asolamiento  y refiéxién especular (reflejo de los rayos

Solares).

H. ;RgQUQ;imi;ntdé de Instalaciones,

‘ sahipaiiaé;i}gistgrpgs, tinacos, tube%iés,
' ara’a “potabl: 'éispps;tivos de
réﬁﬁ§6 de.aguas
‘ fy’ -pluvial.

in#;aiaciones.

Eléétél¢é é/éhérégncié en
edificaci icaciones .y
transportes tuberfas de

conduccién’ de ré&ﬁléci6ni

conduceid

Registros

de banquetai ,dé_ﬂenlace.
Registro- de: C B Lineas de
distribucién. éb;mutadéies ‘telefénicas

especiales.
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3,2,6 SEGURIDAD ESTRUCTURAL DE LAS CONSTRUCCIONES.

El reglamento establece los requisitos que deben
cumplirse en el proyecto, ejecucién. y mantenimiento de una
edificacién para lograr un nivel de seguridad adecuado contra
fallas estructurales, asi como un comportamiento estructural
aceptable en condiciones normales de operacién, Las
disposiciones se aplican tanto a las construcciones nuevas
como a las modificaciones, ampliaciones, obras de refuerzo,
reparaciones y demoliciones de las obras a que se refiere el

reglamento.
A, Disposiciones Generales.,

El Reglamento clasifica las construcciones por grupos:

1. Grupo A.- Construcciones cuya falla estructural podria

causar la perdida de un mim' o “elevad é vidas o pérdidas

econémicas
constituy
téxicas : - construcciones cuyo

funcionamientv es; esencial a raiz: de una emergencia urbana

_como : hospitales "-y’ escuelas, .. estadios, templos, salas de
vespectéculos y hoteles que tengan salas de reunién que puedan
alojar mids de 200 personas; gasolineras, dep6sitos de
substancias inflamables o téxicas, terminales de transporte,

estaciones de bomberos, subestaciones eléctricas y centrales
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telefénicas y de: telecomunicaciones, archivos y registros
pliblicos de particulat importancia a juicio del Departamento,
museos, monumentos 'y locales que alojen equipo especialmente

costoso.

2. Grupo B,~ Construcciones comunes destinadas a vivienda,

oticinas‘*y locales comerciales, hoteles y construcclones

gcomerciales e: industriale nc;uidas en el grupo A, las que

se diyidgn en

as de 15 mts. de altura

cvu;él.*RééﬁISitbs basicos,

y‘ servicio., Cargas

muertas)kviv@s sismo_y del viento. Resistencias de disefio

y factqteé”?ekservicio. Combinaciones de acciones y factores

de carqa;—t:‘:-«



D. Disefio por Sismo. Bases y requisitos generales
minimos de disefo y andlisis de edificios nuevos y para

estructuras existentes. Normas Técnicas Complementarias.

E. Disefio por Viento. Bases para la revisién de la
seguridad y condiciones de servicic de las estructuras ante

los efectos del viento. Ndrmas Técnicas Complementarias.

F. Disefio de Cimentaciones. Requisitos minimos para el
disefio y construccién de Cimentaciones. Zonificacién: 1.
Lomas, 2. Transicién, 3. Lago. Invéstigacién del subsuelo
mediante exploracién de bampq»‘y;‘pfﬁébaéfkde: léborétorlo.
Estados limites de Falla y ‘de ‘Servicio. Combinaciones de
acciones y capacidad de carga. Diseho de excavaciones Yy muros
de contencién. Control de hundimientos. Normas Técnicas

Complementarias,

G. Construcciones Dafiadas, Dafios en muebles y
dictamen de estabilidad.y seguridad. Proyecto de Refuerzo

Estructural.
3.2.7 CONSTRUCCION.

Una copia de los planos registrados y la licencia de
construccién, deber4 conservarse en las obras durante la
ejecucién de éstas y estar a disposiciéon de los supervisores

del Departamento.



A. Requerimientos Generales. Control -de contaminacién
del ambiente por ruidoes y polvos. Manejo de materiales y

escombros., Dafios a la infraestructura. Obras e instalaciones

prov'isionales. Tapiales y protecciones.

B. Requerimientos de Sequridad e Higiene, Durante la

ejecucién de q truccibn en sus diferentes etapas.

Extintore de - proteccién

persohal,_

verticales. : _f

movimien tos Al i

principales del proyectp, o

de hallar restos “fééil
F. Requerimien 1spositivos para Transporte
Vertical. Condiciones .de seguridad en el transporte vertical

de personas o de material. '



G. Requerimientos pa:a Instalaciones. Procedimientos de

pruebas y control de calidad par ' o@o{, tipc de instalaciones.

Procedimientos de colocacién de instalaciones.

H, Fachadas, Recjuetirﬁiehfor:if:enj anclajes de placas,
ventanas, canceles Y fachadas~;inte§;ales. Normas Técnicas

Complementarias .

3.3  PROCEDIMIENTO PARA CONSTRUIR EN EL°DISTRITO FEDERAL.

3 ederal de acuerdo a las
disposiciones;‘,yd'el’, pa:a 1987, se recomienda

seguir 1oS:§i' 1

R e’ uso de suelo, alineamiento
y/o * namer X : ons‘tarﬁ:‘ﬁ‘jv; de ' zonificacién, para
cerci ) ﬁédé.' destinarse el predio o
inmuéi)l : cu que se -pueden construir en

el predio de’ entificar la intensidad de

uso marcada en’el pla cue‘tdo:a 1a zona donde se ubique

el pie‘dio.

Mulfipli:éafv’vla 'éuperficie del predio por el indice de
superficie construida maxima establecido en el Art. 76 {

R.C.D.F.) "y se obtendrd el nimero de 'm2. permitidos a



construirse en el predib. A esta superficie se le debera

agregar la superﬂcie requerida por el estacionamiento

reglamentario,

Hacer el calculo - del nimero de viviendas segun
superficie del pre‘dio,jf-(_‘Ver' cuadro de célculo del numero de

viviendas en los Prag:rémas . Parclales y Norma Técnica

Complementaria 36 ).

cuando’ sea.el caso, el incremento o la

reduccién de "establecidos  por : los Programas
Parcialesrk_ cas Gy ntarias. o

Agregar;

3., El ,coord nador ‘del proyecto, desarrollard con sus

propios medios o tecurriendo a los especialistas que requiera:

ESTA TES'S MO DEBE
SALIR BE LA BIBLIGTECA



el proyecto arquitecténico, el proyecto estructural y las

memorias correspondientes.

4, Solicitar al encargado del proyecto le presente en
forma integrada los proyectos anteriores en un PROYECTO

EJECUTIVO.

5. Designar al Director Responsable de Obra, el cual
puede ser un profesional persona fisica o una empresa con

registro vigente en el Departamento.

6. Dependiendo del tipo de obra, el Director
Responsable de Obra debe designar a sus corresponsables en
Disefio Urbano y Arquitecténico, Seguridad Estructural e

Instalaciones, si es necesario,

7. Es tundamental que el Cotresponsable que participe

‘en alyguna‘ de 'las especialidades mencionadas,

con el D. R, 0"

Colegio de Ingenieros civil

Ejecutivo avalado Y fi.r:rnaT

si se requiere.



propietario en la Delegacién correspondiente‘o‘en“eljcdlég;q

de Ingenieros Civiles de México ( Art. 56 R.C.D.E.r'

9. Una vez -obtenida 1la Licencia de Conatruccién, el
Director Responsable de Obra .con la participuclbn de - los
Corresponsables dirigird -y vigilara -que Ia fuerza de
construccién realice la obra cumpliendo_con:io esﬁablecido en
el proyecto, el Reglamento;- las Normas Técnicas

Complementarias y los Programas Parclales.

10. La fuerza de construccioén podrd ser suministrada por
el Director Responsable de la Obra 0:a través de una.o varias

empresas constructoras. En ‘este ultimo caso, deberan existir‘

los contratos correspondientes qu "efinan con’ clazidad ‘los

alcances y responsabilidade on el‘ propietario, Yy

.responsable.~ o

independientemente

actualizados del

de” célculo.,Asi como’
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de las obtas que hayan requerido Licencia de Uso de Suelo,

previa a 1a Licencia de Construccibn.

12. Uha vez' terminada la construccién, el propiétario
contara con 15 dias habiles para dar aviso por escrito,. de
tezmina_cién de la obra ejecutada en su predio . (. Art. 63

R.C.D.F. }.

si la obra requirio Licencia de Uso,del suelo o se

’encuentra dentro de alguna de las que se: describen en el Art.

' 65 del R C D. F., ; se deberé acompanar ail anifes‘taci'én de

acién’ ", Este

&1 - debe de

:Teminacié

- Visto Bueno de- “Sequridad’

para vezificar si se cumplié con

- la Licencia ,y" la construccibn{ se v)m‘sﬁ” planos

arquitecténicos y demas documentos que hayan servido ‘de base

para el otorgamiento de la misma.
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de la inspeccién se comprueba que la

obra cumplié todos requisitos se otorgard la autorizacién

de uso y ocupacibn ‘del inmueble procediendo a colocar la placa

de control de uso y c acibn' uando se requiera.

Concluido e propietario se constituye desde
ese momento @hv “de la operacién y el

mantenimientb'dé'la c “de satiafacer sus condiciones

debiendo de

D.R.O.

para an;erior

Responsable de obra con registro vigente en el Departamento.



CAPITULO 4.

INPORTANCIA DEL FINANCIAMIENTO EM LA INDUSTRIA DE LA
CONSTRUCCION.

4.1 INTRODUCCION.

Ante las perspectivas econémicas de México que se estan
instrumentando en este gobierno, el sector privado jugaré un
papel sumamente importante, Yy con-, €1, la’ Industria de 1la
Construccién. En el pasado, la c’ork’;"s»tgiluc:rciénb venia Jjalada por

el resto de la economia. Si la ‘economia’ marchaba bien, 1la

construccién respondia, . si’ la économia marchaba mal, la

industria entraba en crisis.. :
51 realmente el sectet"q\‘xivéré 'e‘ri'un verdadero protagonista

en la modernizacitn ‘y la- pbéfacibn"de México, tiene que

asumir su papel de indust:r:’i}:!'pkuz;t‘a.w Bajo este contexto 1los
empresarios de 1la :t;onst:hétz‘ibn - tendrdn que responder
creativamente y con caﬁééida’d” pafa éfrontar el reto de 1los
nuevos proyectos involucrandose integralmente en ellos, ya sea
financiando, construyendo, administrando y operando, como
cualquier enmpresa privada. Y es el problema financiero que
esta viviendo el empresario de la éonstruccibn que con
relauv.a frecuencia se encuentra con falta de recursos para

afrontar sus pagos lo que ocasiona que se vea obstaculizado en
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su adecuada operacién. Desde el punto de vista financiero nos

encontramos ante un un verso cad ez'més .amplio y complejo,

las altematil ‘aun‘xevntan, los requisitos de
» as s s'oh diferentes dependiendo
del tipo de instr arantias Yy modos de operacién
son muy: distintos Debido'ia lo' anteriot es muy necesario
conocer de’ una rtuna. y ‘profunda las alternativas de
financiamiento kctualmente y mas aln, las que se
estén cvrea’nd“ob, r 4en mejo:es condiciones de hacer una
elecciﬁn.é&é 3 Hay que considerar que en la actualidad
: mportante_ cantidad de ‘alternativas que son mucho
mas convenientes que las tradicionales, que no son Yya
precisamente las més apropiadas en funcién del costo y de sus

Caracteristicas .

4.2 FACTORES QUE INTERVIENEN EN LOS PROBLEMAS FINANCIEROS
DE LAS EMPRESAS CONSTRUCTORAS.

Son muy diversos los factores que intervienen en 1los
problemas .a . los que se enfrenta la industria de  1la
con'stfuccibn, el principal problema financiero es que no hay

suficientes obras Y la . falt:a de liquidez de las empresas es

cada  vez’ més grave ' de partida habria que
considerar 1a comp f
que distinguir la 1 a: del sector privado y la del sector
ptiblico,. y el volumen qué representa cada una de ellas en el

total de obras que realiza la empresa, ya que los problemas de



financiamiento estaran en razén directa a la participacién de
cada sector. Es importante esta distincién, ya que en general
con el sector privade los problemas financieros son menores,
ya que casi siempre es posible negociar las condiciones de
pago en funcién a las necesidades reales de inversién, de

acuerdo con el programa de obra.

Por otra parte, con el sector publico, los problemas
financieros a los que se enfrentan las empresas constructoras
si son de considerable importancia. Podemos encontrar varias

razones .por lo que esto ocurre y son:

a) Velocidad de cobro de estimaciones

b) Calendarizacibn de las obras

c) Asigna iones presupuestalea de las mismas

Ed) Ins ﬂciencia en el monto de los anticipos.

Tocante ‘al” cobro de estimaciones de obra ejecutada,
existe un: vacio en la reglamentacién respectiva para el
trémite y cobro de las estimaclones dadas las condiciones
reaies qué prevalecen actualmente en el mercado de dinero,
esto es , el costo financiero que tiene que absorber la

empresa durante el tiempo que tarde en cobrar la estimacién.

Para abundar sobre el tema, hay que tener en cuenta que
la inflacién y la necesidad de dar una mayor capacidad de
respuesta a los mercados financieros, obligaron a la adopciétn

de un esquema de tasas de interés variables. Esto resulto
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necesario ya que de lo contrario la 1ncertidumbre con respecto

a la'f‘ iciaria ‘una redistribucién de

ingréso:" de cre dq;e; o viceversa, dependiendo de
si'la :i»:yi_tf'lka.cyi "“menor a la esperada. Es por

tanto - in se toma en cuenta a la

Vel tipo de cambio en la

inflacién”'y
N nir ;‘“'_.lnterés, se atienda al
v ‘oymento de efectuar las
‘el contratista, como

entre el momento en’ que

Al tener
el
- el
' -‘15.

ario de la obra.

ya que de lo

contrario se descapitalizaria y correria el riesgo, incluso de



desaparecer. Respecto a la calendarizacibn ‘de - las obras, de

acuerdo a las estadisticas de la C N I C., los presupuestos de

inversién que presentan Yy solicitan és: dependencias, se

;61 final del primer

autorizan en muchos casos, si bien les va

trimestre del aflo, aiin hay que agregar el tiempo que tardan
los concursos, asignaciones, conttatacién, etc.. A lo que
lleva todo ello, es a que las obras se esﬁén"iniciando a
mediados del segundo cuatrimestre, déjahdo bsolamente un
periodo de medio afio para ejecutar una obra planeada

teéricamente para doce meses.

Este procedimiento trae como consecuencia que s8i se
quiere tener terminada la obra antes del corte presupuestal de

Tesoreria, que ocurre en los: primeros dias de. diciembre, se

tengan que apretar‘,o ‘forzar ramas, generandok una

inadecuada utilizaci‘ nstaladqéé"con los

lado,

ya que se tienen

Todos los proqzamas de ad' equipos, etc., que

se desarrollaron para lés”fkcondicionesf" originalmehte



programadas, si son alterados por las causas antes descritas,
generan costos financieros por la inactividad de los recursos
instalados. Una propuesta viable seria instrumentar una
garantia mediante algun mecanismo financiero, que permitiera
tener los recursos para la ejecucién continia y total de las

obras independientemente de sus duracién,

Por un lado, se evitarian los problemas de la

construccién y por otro, el héSwimpqztante, no quedarian obras

inconclusas que no arrojan: '"ficio social 6 econdmico

b' ma de los anticipos,

‘ejemplo, el’

"bia,fbiesulta
proveedores y

n:mayoria de los casos

tros casos hay que
entonces, que este

anticipo, . uficien vs no ademas, obliga a

programacién fyf obzo'3 répido' de estos trabajos, el

financiamiento que hace la empresa se convierte en una pesada

carga.



Es asi, como los cambios en las condiciones del mercado
de dinero en los iltimos aflos, que han sido profundos, el
incremento de los costos tanto del pasivo como del capital,
han convertido el financiamiento de las empresas constructoras
en algo dificil y arriesgado. Ello nos ha obligado a todos los
constructores a abundar en el estudio de técnicas y andlisis
para la evaluacién de proyectos de construccién, que
involucren inversién de capital 6 de financiamiento, segin sea

el caso particular de cada grupo constructor.

4.3 CONSIDERACIONES EN LA ELECCION DEL FINANCIAMIENTO.

Es muy importante tener en cuenta que la Industria de la
Construccién es percibida en el medio financiero como sector
de alto riesgo al ser una industria no formal,

consecuentemente - requiere . de muchos requisitos para obtener

créditos. En un 'esvtﬁd_io zlievado a cabo en 1993, para conocer

el financian'\i”éntoﬂ v'i; Banca, se pudo constatar la gran

cantidad d'e.; infé;g\aé/_ibn que las socliedades de crédito

solicitan. a: V‘mpirésas del ramo de la construccién, tales

como:

01):lHi;t‘d‘H‘a'bbfinanciera,

02‘) ‘Accioﬁ"is‘t'a’s, :

03) Miembros del consejo de administracién,
04) Principales ejecutivos,

05) Asesores externos,



06)
07)
08)
09
10)
11)
12)
13)
14)
15)
16)
17)
18)
19)
20)
21)
22)
23)

Subsidiarias y filiales,
Rbastecimiento de insumos,
Recursos humanos,

Produccién y volumen de obra,
Localizacién,

Mgrcadoval que se orienta

Reldcibn de los principales clientes,

,Tecnologia y regalias,

Canales" de distribucién y medios de transporte,
Medios de publicidad,

éroﬁocién y ventas,

Datos del entorno de la empresa,

Politicas financieras,

Servicios bancarios,

Seguros y fianzas,

Informacién sobre créditos preferentes,
Prop6sito del financiamiento (uso del capital),

Propiedades de la empfesa.

Y.

Esto muestra que la industria por si sola no es sujeta

de crédito y la poca oportunidad de venta de equipos ya con

muchas horas trabajadas, no permite que sean empresas

dignas

de crédito. Hay que considerar que por 1lo general, los

problemas

financieros de las empresas de 1la construccién

surgen del movimiento del activo circulante {dinero),

que al

transformarse en materia prima, mano de obra y -otros insumos,

deben convertirse . en .obra ejecutada, que~ a -su vez debe
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transfqrmarse‘_ en un fxu o "»flu:jdkde' efectivo que permita a la

empresa seguir’ opézan&o.

si ;laf' " normal -de los fondos es

ejemplo cuando mantenemos

interrumpida, . como

excesivas . o excedemos en las

nos

existencias en’ el

Liquido (dihéfo‘ : .\}qlores de inmediata
’ >rmal : de la empresa se

empresarios de

bolsa,'arrendadora

de segundo: piéo,

"~ El eﬁéfésario, deil

algunos. de los
a) De"s'ti.‘no que ‘se’le‘va.a dar: .
b) Costo del dinero- .7 '
c) Vvelntajas ' .
d) Repercusionés -de " tipo __fiscalv :

e) Garantias y'obliqaciones a que se ve impuesto.
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4.4 LA INFLACION EN LA INDUSTRIA DE LA CONSTRUCCION.

INFLACION.

4.4.1

Qéf nida‘ en forma sencilla, es la

*cé“aCteriza “por el -aumento

pasajeras causadas

- por f'“ ma olégicas, acéidentales,

etc.., mientras que 1

s de las causas:

'

fenvrelacibn

1. Aumento en la demanda ‘de 'satisfactores,

con su oferta.

2, Disminucién en ‘15 oferta - de satisfactores en

relacién con la demanda.



3. Aumento de costos de produccién de satisfactores.

4, Aumento de moneda circulante en relacién con el

producto nacicnal;

Finalmente, se puede citar como causas de la inflacién a

las politicas econémicas inadecuadas, valkwfactor psicolégico

causado . por '1?,7 que ‘en épocas

istemas productivos.

inflacién

,sucesiva

Los efectos producidos po! nfl cién se pueden detectar en‘

la sociedad, . en sobre todo, en los’

consumidores.

En resumen, el fenémeno inflacionario, desvia la energia‘

creadora del gobierno, Qe J.aL edad. de las empzesas y de

los consumidores hacia el énf:: _egt',delbproblema.;w

Ya sea para encontrar su, Zsolucién (en el caso del
gobierno), para lograr -su aprovechamiento (en el caso de las
empresas o intermediarios) o para buscar proteccién {en caso

de los consumidores).



95

4.4.4 " INPACTO INFLACIONARIO EN LA CONSTRUCCION.

A partir'défl ‘crisi eﬂ~}§75 y particularmente del afno

de 1982, 'durantéfflé hf;acién se presento en forma

permanente - 'y ,Zé¢e  hah registrado decrementos

substanciales 'gﬁl : de " construccion, con la

consecuente :9‘-bun panorama de aguda
competencia, donde las . -empresas, .tanto publicas como
privadas, han-.tenid € I Er‘é'desenvolvezse en un mundo

diferente, con’ ; en'una realidad que

pone de relieve la ’de la aplicacibn de

ocupa
UTILIDADES y-
a esto y pa

anélisis de'

gobierno, en donde‘e
el Costo Financiero,

obra.

Para(ta;‘éfééﬁd de ‘acuerdo ‘con el.articulo 31 de la Ley
de Obraé’ Pﬁbl;é : Léilbonvocétoria publica,

conocéré“los pb?c tajes g,anticipé gue se otorgarin para la




realizacién de la obra, con lo cual una vez elaborado el
presupuesto y el programa de la misma, podré integrar el flujo
de efectivo que le permita conocer el Costo Financiero,

referido a los aspectos fundamentales siguientes:

1, Porcentaje de anticipo indicado‘enfla convocatoria y

forma de amortizacién.

2, El plazo de; pago de las‘estimaciones  evacue;do con

s Publicas,’ o

diﬁéhico?

cantidades

ellos,

situacié

“‘tiene

'iﬁl,ser la’:construccién’una:actividad. econtmica,

éumpiir:éon dicho'objetivp,'se,debeﬁprincipalﬁgﬁgé a pérdidas
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en el poder adquisitivo dglcdinérd (INFLACION), agudizando el

problema la falta jde."’btehéucién en el manejo de

financiamientos, escalaciohes ébbros oportunos Yy conceptos

extraordinarios brincibél nos remitimos a 1la

obtencién del que

factor observar

porcentaje de financiamie

caracteristicas  pro

‘Eﬁ..

sofisticados;’

Nacional de la JIndus r

periodo entre 1954




{NDICE DE MATERIALES 1972 - 193.70
iNDICE DE MANO DE OBRA 1972 - 490,60
iNDICE DE MATERIALES MAS MANO DE OBRA 1972 = 245.81
Los tres indices con base 1954 =~ 100.00 ’ ‘

Quiere decir que en dicho periodo:deﬁlﬂyfaﬂcy{s:, "}'lq's costos

de materiales tuvieron un incremen’toxfme:dio' 'o.fc'!e'n'-de 5%

anual, la mano de obra un 22% anua

Sin embargo, a partir del”a
sustraerse a presiones infl_aé‘_té‘n’a' s&i(éra's y sin
precedentes, motivadas ~ por a _e,c’o_rr‘iévmi'cos que

ocurrieron a escala mundial.

entonces en

medio nuevo,
afrontando situaciones verdaderamente

frecuencia terminaron en catéstrofes econéiﬁiC

Los mismos indices de la CNIC r [
con base 100 a 1972, o sea pa‘z".a: un’’periodo’.d ‘gié “alos

respectivamente son 357.01, 339.35?‘:&",:'_3'5‘0.»78.




Es declr,’en esos seis anos los materiales tuvieron

incrementos anuales en promedio del 43‘, mano de obra el 40% y

los materiales y mano; d obia ponderados, el 42% sobre valores

a'éfavedad del problema
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Esta 'situaéién'pzovbco escasez real de ciertos insumos

de la constrl‘lcc'iblfx; rﬁlstlha' que presiono el mercado y acelerd

onsecuencia inmediata fue que, en general,

el 'riﬁmo o

: las obras empezé6 a decaer
conslderabb_lel:rllénte egunda consecuencia fue que las
empresas- : éﬁpeza'ron a descapitalizarse
rapidamente ~’ e fue agravada por la gran actividad

que en este sector econbmico se tenia por este entonces.

Fue hasta 1976 cuando la comunidad de'la construccién de

e con demasiada

nuestro pais empezb

lentitud. En ese m té'.,la actividad

n_"5'9% a valores

constructora; ' ya“ que solamente,crecio

constantes' de 1960 y a- pesar de ello s empezaron a notar

algunos sintomas muy significativos, siendovuno de ellos el
gran ausentismo de lqs constructores g» los,concursos de obra

publica.

El" ~ feﬁémeno de descapital zacién en las empresas

constructoras siguié empeoréndos por",,t:ant:o disminuyé atn

mas el rit:mo de produccién lo que fue también
propiciado ~por’ "el'b g h‘stvructores ante 1la

incercidumbre de saber s

aceptados y reconocidos y n: ::"o:,f como y cuando podrian

recuperar las difezencias por dicho 'cancepto.
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»Ante'la

realidad ‘porifin"mpezaron a hacerse ajustes a

Finalmente

oficialmente en

el g

‘necesarios'pé;aiéiiqju osto de;construccibn. Naci6

asi la famosa "Cléﬁsula d contenida ‘en’ todos 10;

contratos de Obra Publicavy reglamentada por: Art. 46 de;lé
Ley de Obras Publicas Yy Art 50 de su’ Reglamento. :
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CAPITULO 5.
CONCEPTOS BASICOS DE FINANZAS.

5,1 INTRODUCCION.

Una visi6én clara del valor del dinero a través del

tiempo, es esencial para comprender los diversos temas que se

van a manejar en los siguientes tres capitulos

<q§sembolso

las de compra,
totalidad del aspecto del COST' D! : emas ‘que no
pueden comprenderse sin un conoc téé‘éompuesto.
Muchas personas tienen réce;o alAtehé financiero, y lo
evitan, sin embargo, el temor bor’léé'rélaciones de interés

compuesto resulta infundado.
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Casi COdOS 1os problemas -en que interviene el interés

compuesto pueden manejarsejcon unas ‘cuantas férmulas basicas:
5.2 ° VALOR FUTUR

Una peféoﬁa invie te N $ 100 000,00 en un valor que'

paga 13% de interés anualmente compuesto.'goue cantidad tendra”

esta persona al final de’un‘afio?

Datos. i
= N 57100, 000.00

(VALOR FUTURO) puede

{ECUACION 1)

aﬂos, cqué cantidad llegaté a ser’ al final de ese perlodo?




La ecuacién 1 puede usarse para construir el cuadro 4-1,

el cual indica la respuesta.

Cuadro 5~1, Cdlculos de interés compuesto.

Nimero Monto Monto

Periodo  inicial X (1 + 1) = final (VF,p)

N'$ 100,000.00 N $:110,000.00

N $.110,000.00
N.$ 121,000.00;

L b W N e

De~£b:mdxs

encuentra como;

»’vpr'j =" VFrqz 1+r

= N'$°100,000(1.10)3 . = N§ 133,100.00.
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En general,:V Plr'ng'él monto compuesto al final de

cualquier afio: futuro n,’ se’encuentra como

(ECUACION 2)

éﬁci}laﬁéﬁtg un caso-especial de

prensién de- la
derivacién de‘la:
los temas de - est
para valores de” {(
Vease tabla F-1.

Haciendo gi

a {1+x)n:

puede encontrars

columna de pé‘ o  ;-19.1a£§o de esﬁq &
“la columna 10% . para

7176105, 'Después usando »ésté




F lel 5 aﬂos '_' Po FIVF (10% 5 aﬂos)
U ENs 1ooo,ooo (1 6105)
s =N § 161, 051 00 :
E;ta'es la misma cifra obtenidaﬂﬁofvel metbdo largo en

el cuadro 5-1.
5.4 VALOR PRESENTE.

Supbngase que a usted se le ofrece la: alternativa de'N $

161,051.00 al final de cinco aﬂogro pesos al dia de hoy. Nov
plenamente - (valores del:
necesidad actualmente del’
nuevos pesos en una institu

interés; el 10% es'su“EQ

debe ser X para. convencerlo

$ 161,051 cinco aﬂbéwdéspﬁés?

monto inicial de N §
Ga N'$ 161,051 al final

El cuadro SFi'm
100,000 que crece al 10%:

de cinco anos. De - mostrarse

ta .de hoy y los N

_de los N s 161 051
tasa de 1ntezés aplicable

: érmino Po indica el presente.
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cancidades “a valor presente pueden

De este ‘modo, k'kl'as,
Adentificarse por Pp, 6 ”por V' Pr,n (VALOR PRESENTE ). El

encontrar valores el descontar, como se le llama

comGnmente) ‘es o opuesto de la formacién de

procesos »c_or‘n;')‘u st ua’gﬁién 2 puede ser facilmente

transt‘ormédaf en‘una‘formula‘de’ valor presente dividiendo ambos .

(ECUACION 3)

e la tablaé hasta la hilera
6209, es el Factor de
; 1sa -para determinar el
valor pzesenterde N $ pa§a§eros en cinco atos,

descontados al 10%.

Valor Presente - Po - VFlog 5 aﬂos[FIVP(lo‘ 5 afios) ]
Pg.= N §: 161 051 (O 6209)
Po - N $ 100 000 00



5.5 VALOR FUTURO EN COMPARACION CON VALOR PRESENTE.

Observemos que la ecuacién 2, badsica en los procesos de
composicién, se desarrolla a partir de la secuencla légica que

se expone en el cuadro 5-1, la ecuacién presenta meramente en

forma matemdtica los pasos que se esbozan en el cuadro.

El Factor de Inte nte’ [ FIVP(r,n) ] de

la ecuacitn 3 (laécuacid
encontrar va_loré )

Interés a V‘a_:l'o" "’éombinaciérg

1.6105. El Fa : o para ‘el 10% a lo

blargo‘ d.e’ !

y el valor futuro nos permite encont:zarkvalores presentes en

dos formas._multiplicando o dividiendo. LT



Por tanto, el valasz:esente de N $°100,000, pagaderos

en cinco anos y descontados al‘lotbpugdé encontrarse como;

vserle,de}pégné,defmonto'

Cada paba‘bcﬁrréfal:v’

longitud de

Valor. Futuro par




1o -

VFAr, ¢ = a(l+r)n=1 4 aumﬂ'Z tood .f‘a(1f:)1_ +“a(1+r)°

vmr t = a[(ur)n-l + (1+z)n-2 +.. R :"1,',*%)'15;+ (1+2)0)

el 'valorg de. U, tenemos

(ECUACION 4)
(ECUACION 4-3)

VFAm\ 3 aﬂoa = N. s 33 ooo oo




5.7 = VALOR PRESENTE DE UNA ANUALIDAD.

Supongamos que le ofreciesen las siguientes_
una anualidad a tres anos de N $ 10, 000 al aﬂ

suma acumulada el dia de hoy.

(scunczon 5)-
(ECUACION S-A)

i : de vAlor present:e implica
meramente una tzansposicibn de la ecuacién 2, 'y las ecuaciones
de anualidades sencillamente toman la suma de la ecuacién
basica de interés compuesto para diferentes valores de ¢t,

Ahora examinaremos algunas modificaciones de las ecuaciones.



(1]

Supongamos que queremos saber el monto de dinero que debe
depositarse al final de cada uno de cinco ahos ai 10%, a fin
de tener N $ 10,000 disponibles para liquidar un adeudo al
final del quinto afo. Dividiendo ambos lados de la ecuacién 4-

A entre ve’l 'EIVE@\,‘ a fin de aislar a, el pago anual, obtenemos

vrA,,t‘- a FIVFA(r,t)

(ECUACION 6)

a= NS$>10,000 / 1. 1o>5 - 1)/ 0,10
a=N'$ 1,638

5.9 PAGOS ANUALES DE ANUALIDADES.

Supongamos que usted recibe un

hipotecario por N $ 200, 000, a una: casa de: interés de 10%."



"

VPAg,p = .a FIVPA' (r,t) e
S “(ECURCION 7)

5.10 DETERMINACION DE‘LAS| TASAS:DE INTERES."

En-muchas’situacion

los flujos de™’

linea del - quinto afio,

n la' columna 12\, por tanto,
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‘la tasa de .interés sobre el préstamo es de 12%, Se toma
preycisame‘nte el mismo método para determinar 1la tasa de

:I.nt:eiés 1mp1‘icita en una anualidad.

Ejemplo: supongamos que un banco otorga a su empresa de

construccién un bréstamo de N $ 240,180 si usted firma un

documento . en-. el 'cual se\compromete a pagar al banco N §

ada uno de -los siguientes tres afos. ¢

100,000 “al’finalde’

té carqando el banco ?, Para

cuacibn 5-A despejando

P. en el cuadro F-4.
VPA;:,t
FIVPA{rL,t)

Mirando a ylo

enconttamos el tactor de 2

tanto, el banco ‘le esta prestando a su compaﬂia

interés del 12%.

5.11 PERIODOS SEMIANUALES DE COMPOSICION. Y ombs.

En los ejemplos usados, se ha supuesto que 1os

rendimientos eran recibidos anualmente. Pot ejemplo, en la

parte de valores futuros ganaban un: 10! al ano.bv Sin embargo,

supbngase que la tasa de ganancias hubiese sido del  10%.
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semianualmente compuesto (cada seis meses) o cada trimestre o

mensualmente como en realidad 1o haéen 1os bancos.

Ejemplo: Usted invierte N $ 100,000 en un valor para

de;

inal /de un afo?. La ecuacién 8, es

recibir un rendimiento 10$ semianualmente compuesto.

¢Cuanto tendrd usted:
una generalizaéib ‘1miento para una composicién

"dentro del aio".

_Siendofesta>ia:céhtidad d inero: que usted;regibe‘por»

su invgféi§ﬁlal"fihé1? el”afo

rgcibimos por

-'préstamos. Es de
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Para calcular 1a TAP (tasa anual porcentual), debemos

reconocer: que estamos ante una aplicacibn de la ecuacién 8

y se’ convierte .en:

donde n =1

(ECUACION 8-A)

5.(TAP) ,re, puede determinarse:

(ECUACION 9)

tif‘N $ 100,000 el
ofrece pagarle ‘él'

Banco A:
,vrr,tk s TR
L 1. +.0.12/47)5(4)

Te

It 1+ 0. 12/4 )4,- 1
0. 1255 . )



"

El banco A paga al: final de. los cinco anos la cantidad

de N'§. 180 611 12 pagando a una tasa teal de 12 55\ anual,

Banco B: o R
' vrr,n - Po (- 1 +r/qana
Ve u s 100 ooo~( 1470,12/12 )5012)

"'ﬁ N $.100;000 8167)
N'$ 181,669.67

El Bancbyﬁ’pééa m ‘une el A al final de los 5

anos debido’a que la tasa real anual que paga es de 12.68%.

5.13  PRESTAMOS AMORTIZADOS. -

Se denominan“de esa hahe¢é~a los préstamos que prevén el

reembolso del principal a 'héaida. que se hace cada pago‘

periédico,‘tales com"losvpréstamos de negocios a plazo, “los

créditos de equipo

(C.P.P. Noviembre 9




Los pagos anuales 1ggales combinarén tanto los intereses
como el reembolso del principal, de modo que el préstamo sea

completamente reembolsado al final del tercer afio,

El concepto c‘lai/ek’":l‘: plicito consiste en determinar el
monto de los paqog;vaﬁ\}a\léa 19‘13‘51'5. ‘Usamos la ecuacién 7 que

detérrﬁinar ‘el pago anual o

N § 100,000
N.$747,934.06

al se forma de un

;qé componente del

principal.

El monto. de’
ilustra: en"b

de ~amortriza§1vbrrl’;‘,



19

PROGRAMA DE AMORTIZACION DE PRESTAMOS { N $.100,000 AL

20.62% ) A 3 ANOS, ANUALMENTE.

) (2) (3) w

intereses ) Reembolso : RN
Hdelvpgincipall.'-Llséldd de

*{COL;1 = COL.2)  FIN DE ARO

ARNO PAGO - {0,2062 X COL.4)

0 A
100,000.00 :
1 N$ 47,934.06
72,685.9‘4: :
, s

Es;e*s 1 g ‘reembolso
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'El b‘reembolso del’:principal, deducido de los N § 100,000

originales, 'da el:;al&.;:v' de “fin de afo que se muestra en la

columna . (4) paxjka" el'v;_aitj'léb“:i‘.—, En los afos subsecuentes, el

interés se calcula sobre el saldo anterior de fin de ano de la

columna (4).

1ntereses se deduce del pago igual

anterior, [ te: 'kel : afo

actual. ‘

fiscales, los pagos de intereses de 'ycad

2), representan un Acosto deducible para elv restatario y una

adicién al: ingx:eso q'avable para el ptestamlst:a (bancof etc ).
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CAPITULO 6.

FUENTES DE FINANCIAMIENTO A CORTO PLAZO.

6.1 . INTRODUCCION.

El crédito a corto plazo se define como la deuda que la
.empresa debe satisfacer en términos de hasta un aflo., Existen

varios créditos a corto plazo disponibles para las empresas, y

el empresario: de la*con t i'n‘debe conocer las ventajas Yy

desventajas de'cad

garantia_

garantizados colateral,v;:k~
continuacién: '

con vencimie

6.2
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Como el costo de los proveedores gue no conceden
descuentos por pronto pago y ademids no cobran intereses, no
necesita ser evaluado, entonces, en el presente inciso se
enfatiza la forma como debe ser calculado el costo de los

proveedores que si lo otorgan.

Para este Ultimo caso se va a analizar el costo en que
una empresa incurre al no. aprovechar los descuentos, puesto
que es muy importante 'Sénélai que cuando una empresa los

aprovecha, querra décif‘dﬁe’ié empresa no quiso utilizar el

plazo de crédito ot:ecido o“sea la forma de financiamiento

\ 0 no existlré costo explicito por este

propuesto y por lo:t'

concepto. valuar lo que a una empresa le cuesta no

aprovechar uh7 descuento, supongamos que una empresa de
edificacion. ha recibido material eléctrico, el cual si:.es
pagado’. al fina "7”eriodo de descuento cuesta P y si se paga

al tinal del g;financiamiento cuesta F(P < F).

aprove ha el descuento, lo interpretamos como

que la empresa 'zecibe al final de periodo de descuento,
mercancla por valor de P pesos, a cambio de pagar al final del
periodo de. financiamiento,:l né cantidad de F pesos. Por
consiguiente, el costo,antes de impuestos de no aprovechar el

descuento seria:

Kor = (F=P) /P

Kpr = F /P~1 (ECUACION 6.1)
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Sin embargo, el interés anterior es por un periodo de X
v dias, 1lo éualysignifica que si quisiéramos evaluar el costo
k anuél efectivo de no aprovechar el descuento, éste vendria
dado por la siguiente expresién:
Igp = (F / P)365/X -1 (ECUACION 6.2)
Para aclarar la evaluacién del costo de no aprovechar un.
descuento, supongamos que los términos de un proveedor en una
compra de N § 1,000 sean"j% de descuento por pronto pago Si

la factura es liquidada dentro de los 10 dias, siguientes a la

fecha de compra o ‘el net"si lo pagamos a treinta dias (3/10,

n/30}. ' ‘aplicamos la ecuacién (6.1) lo

que

es sin embargo un costo para un

periodo de 20° dias (periodo de financiamiento). El costo anual

efectivo vendrla dado por la'ecuacién {6.2) que sigue:
Ign = (1;03093j365/2° -1 = 74.35%

Como puede apreciarse, no aprovechar el descuento

representa un costo anual efectivo de 74,35%.
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Esto significa, que cuando los descuentos por pronto
pago no se aprovechan, el crédito de proveedores es una de las

fuentes de financiamiento mis caras que podemos encontrar.

Ante esta situacién vale la pena preguntarnos cudnto
costaria un préstamo que cubriese nuestro pasivo promedio con
proveedores, Obviamente el costo seria menor. Sin embargo, en
términos generales conviene financiarse con proveedores
siempre y cuando su costo no sSea mayor al costo de un
préstamo, es decir, cuando se detecta un costo de proveedores
excesivamente alto, conviene solicitar un préstamo por la
cantidad que nuestra capacidad de crédito y 1liquides 1lo

permita.

Finalmente, como la subcuenta de "descuentos por pronto

pago no utilizados™ es deducible, el costo anual . efectivo

después de impuestos de no'abrOVéchar un descuento, se obtiene "

con la ecuacién:

C1F - rnyty /B 365/ ScoRcIoN 6.3

6.3  PRESTAMOS BANCARIOS DE CORTO PLAZO.

Los préstamos de banéds cbme:cialeé;chupin el segundo
lugar en importancia de crédito . comercial como fuente de

financiamiento a corto plazo. Lbs bancos ocupan una posicién
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basica en los mercados de ‘dinero a plazos corto e intermedio.
‘su influencia es mayor de lo que parece a partir de los montos
qué prestan, : porque los bancos proporcionan fondos no
espontayneos. A medida que aumentan las necesidades de
financiamiento de una empresa, ésta pide fondos adicionales a

los bancos.

81 la peticién es negada, la alternativa para dicha
empresa consiste en disminuir la tasa de crecimiento o reducir

las operaciones.

'Par:a"bt‘: 'rg\ar 'financiamiento, estas organizaciones deben

t:omar: en cuenta, a. viabilidad de los proyectos que van a

financiar, vvsus' periodos de recuperacibn, la situacién

financiera o econémica del solicitante, asi como su capacidad

administrativa y calif cién moral, ademas de las garantias

que ofrece. Algunos d os(_:t:ipos de financiamiento o préstamos
que se ofrecen: en el b‘i's.s‘t‘:ema de bancos comerciales en México

son los siguientes' :
6.3.1 CREDITO DIRECTO O QUIROGRAFARIO.

Se define como el otorgamiento de dinero a una persona
fisica o moral, mediante su firma en un pagaré, por una
institucién de crédito. El crédito quirografario, es una
operacién por medio de 1la cual, el banco entrega cierta

cantidad de dinero a una persona denominada "prestatario",
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obligindose ésta mediante la firma-de un pagaré a devolverle
al banco la cantidad recibida mé&s. los intereses estipulados,
en una fecha determinada. A critgrio del banco, se podra
exigir que el pagaré sea sﬁ;cr;to.o avalado por otra y otras
personas, a fin de tefofzaf ié» seguridad del crédito
concedido. El coste principal de este recurso es el interés

que la empresa habta de” pagar a la institucién de crédito por

utilizar sus tondos.~ﬂorﬁélment estos intereses son cobrados
por -anticipado por’ el > rg: : rédito. Ademds de este

costo, es frecuente que l uciones bancarias soliciten

a sus clientes que mantengan un'nivel promedio en cuentas de

cheques como ':eciptocidad'” 'compensacibn'

Este factor‘ que para la empresa significa “inmovilizacién

de recursos, también se‘,ebera tomar ' en -cuenta ‘al evaluar el

costo de este recur lnalmente, es posible que al solicitar

un’ préstamc se incurra en’ qastos, los cuales normalmente son

por cuenta del cliente, talgsvvomo comisiones de apertura de

crédito y otro tipo de ;a;éoﬁ‘

Tomando - en 'cuen a s méhcionados

tenemos que:

p = Cantidad solicitada. =
I = Intereses que genera la ca -{dad 'olicitada.
GB = Gastos bancarios de apertu

RF = Nivel promedio en cuentas de cheques (teciprocidad)
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Por consiguiente, el costo .antes de impuestos que esta

fuente de financiamiento Eepresenta para la empresa, se

obtiene al enc'ntrarse'la tasa de interés (Kpcp) que satisface

la ecqagibn'
© P~I-GB-RE = [ P,= RE ] /. (1 + Kpcp)X  (ECUACION 6.4)

“Cog kﬁéb);que'sapisface la ecuacién

anteridf es’e nsﬁéigdel préstamo, entonces, si

se quiere deter“ nar. el:interés: efectivo anual que el préstamo

significa,‘se utilizara la'ecuaciOn siguiente:
Ipa = {1+ Kpcp 112 -1 (ECUACION 6.5) -

Ejenplo: R

Supongamos que”ConStchtora‘ZEUS S.A. de_c.v.»épiléfta'

un préstamo bancario ﬁi}eéto“éase;s meses por la’céhtidadjde N’
$ 500,000, La instituéién banéaria le exige: una reciprééidad
de 10% del valor del préstamo, intereses al 2% mensual simple
pagados anticipadamente y gastos bancarios por N § 50 00.

Para esta infotmacién, la. aplicacién de la ecuacién (6.4)

produce lo siguiente°

P-I-GB-RE = [P-RE] / (1 + Kpcp)¥X -1
En donde )
P-I-GB-RE = N § 500,000 -~ N § 60,000 - N § 50,000 - N §
50,000 ‘
- N § 340,000
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Sustituyehdd en la ecuacidén (6.4) tenemos:
N § 340, ooo“;;'-‘u $ 450,000 / (1 + Kpcp )6
(1 + xpcpyﬁ - N'$ 450,000 / N $ 340,000
' (1 “ Kpcp)G - 1 3235

simplificamos/la ecuacién multiplicando por (1)1/6
(113235)0 1721

ctivo anual de:

“en" una ope:acibn que se

un:banco denominado

'1ones ccnvenidas,

quedando obligado el acreditado a restituir al acreditante las

sumas de que disponqa vy a pagat loszintereses, prestaciones,

gastos y comisiones que se estipulen.(hrt, 291 L.G.T. y 0.C.).
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Una vez autorizado el crédito, se celebra un contrato
entre la institucién (acreditante) y el cuenta-habiente de
cheques (acreditado) determinando el monto del crédito, su
plazo, intereses, garantias en su caso, etc. Dentro del plazo
convenidok y en caso de haberse establecido en cuenta
corriente, el acreditado podra disponer del crédito mediante
la expediéibn de cheques y redisponer del mismo conforme pague
los adeudos anteriores, no existiendo esta posibilidad en caso
de crédito simple, ya que se dispone del crédito por una sola
vez, Los intereses que causa esta operacidn son variables de
acuerdo a lo que indiquen los organismos oficiales (Banco de

México) o a la direccién general del banco.

Usualmente se usa como base el C,P,P, y se afecta por un

factor.

El plazo maximo que otorga la instituciéon para estos
créditos es de 90 dias, renovables una o més veces hasta un
maximo de 360 diaé‘axpaitif de la fecha de su otorgamiento,
como excepcibﬁ v;y  ‘dé“ a;uerdo con la Ley General de

Institucionés de Créd;to y Organizaciones Auxiliares.

Este -tipo de .crédito . simple ‘puedén ;sbliéitarlo los

empresarios de la construccién persdnasﬂ:iéigés o morales.

Beneficios: - Para el‘empresétié'dqﬁlé~¢onstruccién se

pueden presentar dos beneficios y son:



1) En el caso de’. cﬁenté"‘cdrriente, ei acreditado tiene

derecho a hacer entregas' antes .de la fecha fijada, como

reembolso parcial o total de las disposiciones que previamente

hubiese hecho, quedando a ultado nuevamente para disponer en

la forma pactada del sa que resulte a favor, durante la

vigencia del contrato

de documentos

forma

no

se

garantizad&s,’
de crédito:a: En anos recientes, la emisi6én de
papel c.oiné,r'ci.é e! tidé en importante fuente de
financikamient‘om -cor f;pkla’zé en muchas corporaciones,
compaiiias  de seiviéiios 7 financieras, de seguros, tenedoras
bancarias, manufactuie;;é : Yy a ultimas fechas compafiias
constructoras, tales como Grupo ICA, Bufete Industrial vy

TRIBASA.
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Se usa no solamente para financiar las necesidades
estacionales de capital de trabajo si no también como medio
provisional de financiamiento de proyectos mayores como
construccién de bancos, barcos, pipas nuicleos de combustible

(refinerias) y expansién de plantas industriales.

Los vencimientos del papel comercial varian de dos meses
a un afic , con un promedio. de cincp'meses. Las tasas sobre el
preferencial varian, pero -'aicanzan cerca de 2 puntos
porcentuales por debay:‘]o: def losk' préstamos de negocios
preferenciales. El uso del mercado abierto para el papel
comercial esté restringido a un nu.mero bastante limitado de
companias constructoras, lo. que lo hace un ‘instrumento de poca

ayuda para el grueso de las compaﬂias de 'la construccién.

Entre las ventajas del mercado de papel comercial

encontramos "las siguientes 3

1. _Permite una distribucién mas amplia y m&s ventajosa
del instrui‘txento. 2. Proporciona mas fondos a tasas mis bajas
de lo que lo hacen otros medios de financiamiento, 3., El
prestatario evita la inconveniencia y los gastos de financiar
arreglos con varias instituciones, cada una de las cuales
requiere de una reciprocidad. 4. La publicidad y el prestigio
se acumulan para el prestatario a medida que su papel y su
producto se vuelven mas conocidos. 5. El negociante del papel

comercial suele ofrecer valicsos:consejos a los clientes.
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Una limitacién basica del mercado del papel comercial es
que el tamano de los fondos disponibles estd restringido a la
liquidez excesiva que las corporaciones (los principales
proveedores de fondos) tienen en cualquier momento en
particular. Otra desventaja es que un deudor que éste en
dificultades financierkas:'r'lx‘."et‘:jk.biré poca ayuda porque las
transacciones de papel com.e'ré.‘lakl. son impersonales. lLos bancos
son mucho més personales y tienen mis probabilidades de ayudar

a un buen cliente durante una tormenta temporal.

6.5 FINANCIAMIENTO MEDIANTE CUENTAS POR COBRAR.

A ultimas fechas se ha destacado la importancia de esta
alternativa de financiamiento para los ‘emplresazios de 1la
construccién y sus posibles aplicaciqnes dentro de estd muy

particular industria.

Este financiamiento exigye” 1‘a7ce idn‘ dé las cuentas por

cobrar o su venta ( FACTORING ).

La cesién, entrega en garantiao “descuent:o de las
cuentas por cobrar se caracteriza ;:o'r' 'veiAhecho de que el
prestamista no s6lo tiene un qravkamen éob}.‘e las cuentas por
cobrar , 8i no que también tiene un’ recurso para el
prestatario (empresa constructora). Si la persona o la

empresa que comprd los bienes no paga (p. ejem.. PEMEX), la
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empresa vendedora (constructora) debe asumir la pérdida. En
otras palabras, el riesgo de incumplimiento sobre las cuentas
por cobrar cedidas en garant:ia permanece con el prestatario.

‘bienes (PEMEX) no suele recibir

Ademas, el comprador de lo

noticia de la cesién. de la ugntés por cobrar.

La institucién: financiéré que presta sobre la garantia

de las cuentas. por ‘es un banco comercial o una de los

grandes grupos . financi

El FACTORING, o"iénté de las cuentas por cobrar, implica
la compra de las cuentas por ‘cobrar por el prestamista sin
recurso hacid el prestatario (el vendedor de los bienes)., El
comprador de los bie»ﬁés‘es’ notificado de la transferencia y

hace el pago directamente al‘p:gstamista.

La empresa debr,:'f’a"c”ﬁori'qg asume el riesgo de
incumplimiento sobre las cu‘e‘ntSs malas, y por ello debe hacer

la verificaciébn de crédito.

En consecuencia, los factores proporcionan no sélo
dinero sinb también - un departamento de crédito para el

prestatario.
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6.5.,1 PROCEDIMIENTO PARA EL FACTORING DE LAS CUENTAS
POR COBRAR.

Se establece un convenio entre el vendedor y el factor,
en el cual se especifican las obligaciones legales y los
convenios de procedimientos. Cuando el vendedor (constructora)
recibe una orden de un comprador (cliente), se redacta una
tarjeta de aprobacién de crédito y se envia a la comparfiia de
factoring para verificar el crédito. Si ‘el factor no aprueba
la venta, el vendedor ~se rehusa a lleqar la orden, Este
procedimiento proporciona informes al 'vendedor (compafiia de
ingenieria), antes de ‘la venta, acerca de la dignidad de

crédito del comprador y de la aceptapién del factor.

Si la venta se aprueba,,se haceiel servicio y se estampa
la factura para notificar al éomprédor'que debe hacer el pago
directamente a la compafia dé factoring., El factor ejecuta

tres funciones al llevar a cabo. el procedimiento descrito:

1. Hace una verificacién de crédito,
2, la ejecpc{bn,@e;rp;és;amo,

3. la toﬁa'delAfiésgd.

El vendéd6§ (dompaﬁié qe'ingehier1a) puede seleccionar
varias combinacioné§v”jde'”Téétaé “funciones ' cambiando las

cléusulas en ei cdnvénioldgéféétbflng.
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Por ejemplo, una empresa de tamafilo pequefio o mediano
evitarad el establecimiento de un departamento de crédito. El
‘servicio del factor bien puede ser menos costoso que un
departamento que tenga una capacidad en exceso del volumen de
crédito de la empresa. Ademas, si la empresa usa un
especialista de crédito incompetente a medio tiempo, a fin de
-verificar el crédito, la falta de educacién de la persona, de
entrenamiento y experiencia pueden dar origen a perdidas
excesivas. 'Eﬂ: aléunas situaciones, el vendedor hard que el

factor ejecute la xrificacibn del crédito y la funcién de

toma de riesgo peto no, la funcién de préstamo.

: : delAﬁéctdiinq puede reducir los costos de un
depértéméﬁ . Eédito de la empresa, por ello también

puede'sef;"‘ to-eficiente. Una vez que se establece ‘un ‘acuerdo

de féctdtiha, tiene lugar un - flujo continuo circular de bienes

6rdenes de compra al factor para su aprobacib ,'después de su
aprobacién, se suministran los bienes o sezvicios, el factor
anticipa el dinero al vendedor, los compradores ‘pagan al
factor, y el factor periédicamente remite cualqhier reserva
excesiva al vendedor de los bienes. Por tanto, una vez que el
convenio entra en vigor, son "esponténeos" los fondos

provenientes de esta fuente.



6.5.2 EVALUACION DEL FINANCIAMIENTO POR CUENTAS
POR COBRAR.,

Este financiamiento se debe esencialmente a que el
vendedor necesita pedir prestado, pero su posicién de crédito
no es lo suficientémente fuerte para pedir prestado sobre una
base no autorizada. La cesién de cuentas por cobrar introduce
este aspecto del  financiamiento s6lo, con las cuentas por

cobrar tratadas como gafantia colateral para el préétamo.

La cesién seria gpropiada cuando los compradores de una
empresa tienden a ser compafiias de muy alta calidad. Por otra
parte, el factorinqvanade el aspecto del financiamiento, el de
la evaluacién de crédité y el supuesto del riesgo del crédito
por parte del, factor.’ De .esa manera resulta engafoso el

incluir la comisibn de factoring al calcular su costo real,

El aspecto cldve para*eété elemento de "seguro® del
costo es que las thcionés ‘de verificacién de crédito y de
toma de riesgo ‘puedgn llevarlas a cabo en una forma mAs

econémica el factor‘é;ia empresa misma.

Un factor eficiente tiene la ventaja de que al haber

hecho una eva e,crédito de una empresa compradora de

bienes o servicios de ingenieria, puede *vender” su
evaluacibn, por ejemplo a diez diferentes empresas de 1la

construccién por una cantidad tan pequefia como 1/10 del costo
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de la evaluaciéon. Por otro lado, cada empresa de ingenieria,
tendria que llevar la totalidad del costo de la evaluacién. En
el caso de la Industria de la Construccitn, ya hay compafiias
de factorihg que se especializan en grupos particulares de

dicha industria.

Esto da lugar a la pregunta de que por que una compafiia
harifa alguna vez una evaluacién de crédito por ella misma. La
respuesta puede ser: Cuandoc se hace en forma deficiente, la
evaluacién de crédito implica una interaccién continua entre
los departamentos de crédito y de ventas de la empresa, con
los clientes, los cuales pueden beneficiarse de ventas

continuas.

Ademas, la diferencia de costos puede no ser grande, "de
modo que el aspecto que debe discutirse se reduce a la
eficacia relativa de la compaiiia vendedora en oposicién a la

compafia de factoring.

Por ejemplo, 'cuafxdo es grande el numero de compradores
pero el monto en pesos, de ventas de cada uno es relativamente
pequefo, el factor de eficaclia puede depender de la mecénica

del manejo del papeleo.

El financiamiento mediante cuentas por cobrar, también
tiene desventajas. 1) Cuando las facturas son numerosas y

bastante pequefias en cuanto a su monto en pesos, los costos
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administrativos pueden hacer de este método de financiamiento
alqp :iﬁcqnyeniente y costoso, 2) La empresa usa como garantia
colaéeral un’ activo altamente liquido, lo cual puede inquietar
a algunos acreedores porque esta practica debilita la posicién

de otros acreedores .

En el futuro, A'eul, btina‘nciamiento mediante cuentas por

cobrar (via cesién'd entas por cobrar o mediante su

" venta directa,' qoni‘i’é‘e'més como factoring) tiene

p:obabilidades ‘de’aumentar’su’ ;mportancia. como lo demuestra

7eh el sistema financiero y

su creciente _pa‘rti_cipa.qibn_‘"

particularmente engla:I‘nc_lus‘tria de la Construccién.
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CAPITULO 7.
ALTERNATIVAS DE FINANCIAMIENTO A MEDIANO PLAZO.
7.1 INTRODUCCION.

El financiamiento a mediano plazo se define como la ‘

deuda que la empresa debe satisfacer en términos de un ano,.f

hasta tres aiflos. Generalmente

requiere en el mediano

equipo, 1nmobiliario'o ‘refac

este use con: motiv

contrato, y que parte ‘asimismo de ese importe Wap‘li'qyixfe"? ‘é':'




pagar los adeudos en que hubiese incurrido el acreditado por
gastos de explotacién o por la compra de los bienes muebles o
inmuebles, o de 1la ejecucién de las obras que antes se
mencionan, siempre que las actos u operaciones de que procedan
tales adeudos hayan tenido lugar cientro del afno anterior a la

fecha del contrato.
7.2.1 RESTITUCION DEL CREDITO.

El acreditado se oblig.a a restituir a la acreditante 1la
suma principal del crédito, en el plazo que ambas convengan
mediante el pago de abonos mensuales consecutivos. Los pagos
deben realizarse en las cantidades que se establecen en las
cantidades que se establecen -en la tabla de amortizacién
incluida en la seccién de anexos y que forman parte integral
del contrato de éx:rédit;ko’r'e’f,acé‘ionario. Los intereses que cause
el crédito,’vser'én’Ap"égaderjbéimensual y conjuntamente con los

abonos. del mbqt@ .p'rihé;ipal o

17.2,2 INTERESES.

'v-zLa 1sum‘a principal del crédito, causard intereses sobre
saldosbins'o].u»t:os desde la fecha de disposicién, hasta la fecha
del venéimiénto del dltimo de los abonos del crédito. Para el
aflo 1993, y desde 1990, dependiendo de 1la institucién
financiera otorgante del crédito, se estimaba a razén de diez

(10) puntos porcentuales sobre la tasa C.P.P. {Costo
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Porcentual Promedio) de Captacién de recursos a plazo,
exceptuando depésitos de ahorro que para la banca mexicana
determine mensualmente el Banco de México en las fechas y
montos correspondientes al periodo de interés aplicable, La
tasa de interés anteriormente seflalada se aplicard durante
cada periodo de interés, en la inteligencia de que cada
periodo se computaréd de acuerdo a los dias naturales

transcurridos.
7.2.3 IMPUESTQS.

En los términos de -los contratos “de créditos

refaccionarios, se obliga a el acreditado a pagar_ todos los .
impuestos, derechos, honorarios o gastos que ‘cause of et 3
causar en lo futuro el contrato o el equipo ‘materi
crédito, asi como los gastos por inscripcién en’ eltReg_ist:i‘:o”k"

Piblico de la Propiedad y Comercio.
7.2.4 GARANTEA,

Los créditos refaccionarios quedardn garantizados
simultédneamente ] separadamente, con laé fincas,
construcciones, edificios, maquinarias, apeos, 'inst:umentos.
muebles y utiles, y con los frutos o productos futuros
pendientes o ya obtenidos, de la empresa y cuyo romento haya
sido destinado para el préstamo (Art. 324 L G T 0 C ) En

virtud de la garantia a que se refiere el articulo anterior,»
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el acreedor tendra derecho de preferencia para el pago de su
crédito con el producto de los bienes gravados, sobre todos
los demds acreedores del deudor, con excepcién de los 1llamados
de dominio y de los acreedores por créditos hipotecarios
inscritos con anté:ioridad. La preferencia que se establece,
no se extinguira ‘Vp_orbyel hecho de pasar los bienes gravados a
poder de tercero, cualquiera que sea la causa de la traslacién
.de dominio. Como se puede observar, la instrumentacién de este
tipo de crédito se lleva a cabo de una manera muy similar a
como se instrumenta un crédito simple, teniendo como gran
desventaja el hecho de que la garantia que se otorga en muy

importante.
7.3 EL ARRENDAMIENTO.

El empresario de la construccién que planea una
inversion para la que se necesitan maquinaria e instalaciones,
puede pensar en adquirir esas instalaciones y esa maquinaria,
o puede pensar en simplemente en arrendarlas. Antes del
decenio de 1950 el arrendamiento se asoclaba frecuentemente a
los bienes ralices (terrenos y edificios) pero el dia de hoy,

es posible arrendar cualquier tipo de activo fijo.

E]l arrendamiento proporciona simultineamente el uso de
los activos y su financiamiento. Existen diferentes tipos de

arrendamiento, los mas importantes son:
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1) Venta y rearrendamiento.
2) Arrendamientos de servicios y operativos.

3) Arrendamientos financleros directos.
7.3.1 VENTA Y RERRRENDAMIENTO.

En un contrato de este tipo, una empresa que posee te:rgno;
instalaciones o equipo vende la propiedad a una institucién
financiera y simulténeamente ejecuta un convenio para volver a
arrendar la propiedad durante un cierto periodo bajo términos
especificos, Hay que hacer notar que el vendedor o
arrendatario, inmediatamente recibe el pago de compra hecho
por el comprador o arrendador,

Al mismo tiempo, el vendedor arrendatario retiene el uso
de la propiedad. En un contrato de venta y rearrendamiento la
institucién financiera recibe una série de pagos iguales
exactamente suficientes para devolveryla,tgtalidad del precio
de compra a la institucién financiera,' ademé&s de

proporcionarle algin rendimiento sobre su inversién.
7.3.,2 ARRENDAMIENTOS DE SERVICIOS Y OPERATIVOS.

Los arrendamientos operativos o de servicios:incluyen
los servicios de financiamiento y mantenimiento. Las
computadoras y las miquinas de fotocopiado para oficina, 1los
automéviles, las camionetas, las revolvedoras, el equipo menor

y camiones, son los tipos primarios de equipo considerados en



los arrendamientos operativos. Este tipo de arrendawmientos
implican que el arrendador mantenga y de servicio al equipo
arrendado y los costos de este mantenimiento son incorporados

a los pagos a los pagos del arrendamiento o son convenidos por

separado.

Otra caracteristica importante del arrendamiento de
servicios es que frecuentemente no se amortiza plenamente. En
otras palabras, los pagos requeridos en el contrato de
arrendamiento no son suficientes para recuperar la totalidad
del costo del equipo. Sin  embargo, el contrato de
arrendamiento estipula una cantidad considerablemente menor a
la vida esperada del equipo arrendado y el arrendador espera
recuperar el costo en los pagos subsecuentes de renovacidn o
al disponer del equipo, Finalpente, el contrato de
arrendamiento, contiene una clausula de cancelaci6n, dando al
arrendatario el derecho de cancelar el arrendamiento vy
devolver el equipo antes de la expiracién del convenio basico.
Esta es una muy importante consideracién para el arrendatario,
ya gue tiene el derecho de devolver el equipo si los avances

tecnolégicos 1o hacen obsoleto o si ya no lo necesita.
7.3.3 EL ARRENDAMIENTO FINANCIERO.
En México este tipo de contratos ha cobrado bastante

impulso a raiz de las restricciones crediticias impuestas por

las autoridades y la banca. Particularmente, la Industria de
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la Construccién ha padecido de esta estreches monetaria,
debido a lo cual ha tenido que reordenar su esquema
financiero. El arrendamiento financiero ha sido un sustituto
perfecto de financiamiento y podemos decir que es el
instrumento de moda gracias a las caracteristicas y ventajas

que ofrece al empresario de la construccién.

Entre las caracteristicas particulares de que rodean a

este contrato tenemos:

1) Es una herramienta de negociacién ante proveedores de
equipo al tener la posibilidad de pagar de contado el equipo
requerido y negociar mejores precios por este hecho, lo que
puede reducir el costo total de la operacitn si se le compara
con un crédito directo del proveedor del equipo. E!l ejemplo
clasico aplicable es la adquisicién de automéviles financiados
directamente por la agencia distribuidora, en contra de la
adquisicién de contado de la unidad automotriz y financiada

con un contrato de arrendamiento financiero.

2) El tratamiento fiscal particular de este tipo de
contratos puede tener ventajas importantes, al partir el valor
tbtal del mismo en dos: a. Costo de adquisicién contratado
sujeto a depreciacién. b. Amortizacién del valor remanente
durante la vigencia del contrato. Ambos cargos llevados a
resultados pueden generar un diferimiento de impuestos que

reduzca el costo total del financiamiento.



3) Conservacién de recursos monetarios ; es decir, los
fondos escasos con que cuenta la empresa se ven practicamente
intactos al inicio de la operacién, ya que no se requieren
pagos anticipados importantes, enganches, depésitos o pagos

totales del bien adquirido.

De esta forma, el capital de trabajo y la liquidez de la
empresa no se afectan de forma importante, tal y como
sucederia en el caso de una adquisicién de contado o

semicontado.

4) A diferencia del arrendamiento puro, en el
arrendamiento financiero se tiene la posesiétn y la futura :
propiedad del bien si se escoge pagar la opcién de compfatéir
final del petiodo‘normal del contrato, la cual equivale é‘un
valor simbbélico .y no representativo en el costo del equipo; si
se opta por ;a enajenacién a un tercero, se obtiene un
beneficio,qééﬁéﬁiéb importante que reduce el costo total del‘

financiamgéﬁfo;

Por ultimo, sl se decide por la continuacién del
contrato de arrendamiento, el monto de las rentas se convierte
en una suma irrelevante dentro del flujo de efectivo de la
empresa, y tampoco tiene un impacto importante en el costo de

la operacién.
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En el arrendamiento puro se tiene la posesiénsdel bien,
m&s nunca su propiedad y, a pesar de que el importe de las
rentas es totalmente deducible (dependiendo del bien), el

costo total de la operacién puede resultar elevado.

5) Al financiar el equipo a través del arrendamiento
financiero se dejan libres y sin afectacién otras fuentes de
financiamiento, ya que este tipo de contratos de negocian con
empresas que pueden ser ajenas al sistema bancario nacional, o
bien, con arrendadoras de dichos grupos bancarios pero con

lineas de crédito totalmente distintas.

El sistema bancario, al otorgar ﬁn crédito refaccionario,
y por éste un crédito preferente, cierra casi todas las
posibilidades adicionales de financiamiento, tanto con 1la
institucién otorgante del crédito como ante cualquier otra, ya
que por lo general, tratindose de créditos refaccionarios, se
grava la planta industrial integramente como garantia del

crédito otorgado.

6) En caso de empresas solventes pero de limitada
liquidez, provocada probablemente por una alta inversién: en
activos fijos que ain no son totalmente productivos
(‘independientemente de la <causa que provoque esa- baja
productividad), la empresa puede "vender" sus activos f;jdé,ﬁzﬁq'):;
parte de ellos, a alguna arrendadora profesional péiju que

ésta, a su vez, los arriende a la propietaria orlgin;al,‘yy"'i:o’n" .16 ;



cual, esta ultima obtiene la liquidez necesaria para sus
operaciones o nuevos proyectos sin deshacerse de sus activos
productivos ni perder productividad o posibilidades de
operacién o crecimiento. A esta operacién se le conoce con el

nombre de "Arrendamiento Ficticio® (Sale and Lease Back).

7) El1 costo nominal inicial aparente del contrato de
arrendamiento financiero suele ser superior al costo nominal
de alguna otra opcién de financiamiento, pero éste puede ser
inferior evaluando ‘el contrato con base en los flujos de

efectivo y el impacto fiscal en la operacién integral.
7.3.3.1 EVALUACION DEL ARRENDAMIENTO FINANCIERO,

Toda 6p¢y16h73fihanciera tiene que ser evaluada desde un

punto de vist:a _cuantitativa, independientemente de los

elementos cualitativos que toda decisién debe involucrar.
Para . tal'e ,y.dado que en el arrendamiento
financiero interviéﬁg elemento de suma importancia, como es

el tiempo y el valq el dinero a través del tiempo (poder

adquisitivo del dinero césto de oportunidad), es conveniente
asimilar la técnica de evaluacibn de proyectos de inversién a
valor presente, al proceso de evaluacién de un contrato de
arrendamiento financiero, fundamentalmente porque los flujos
de efectivo involucrados en la operacién, afectados a su vez

por el efecto fiscal del contrato, y en comparacién con los



149

flujos de alguna otra opcién de financiamiento, puede hacer la
diferencia entre decidir por esta o aquella fuente de

recursos.

Por ultimo debemos tomar en cuenta los beneficios
fiscales que se pueden lograr con la operacién, sobresaliendo
el diferimiento de impuestos como consecuencia del régimen
fiscal aplicable, que permite el equivalente a una
depreciacién acelerada de los activos fijos adquiridos por

este medio.



CAPITULO 8.
OBTENCION DE RECURSOS FINANCIEROS A LA LARGO PLAZO.
8.1 INTRODUCCION.

Este tipo de créditos se denomina asi porque asegura al
prestatario el uso de los fondos durante un periodo
prolongado, que puede ser entre tres (3) y cinc;) (S5) afios,
hasta treinta (30) ’o_r.nAsk' anos, dependiendo de la negociacién y
el instrumento de‘ éféaito a utilizar. Como sucede con otras
formas de financiamiénéo, las . condiciones del préstamo o
capitalizacién varién dependiendo del tamafio de los montos
requeridos y a 'ia calidad de la empresa solicitante de los

recursos.
8.2 OBLIGACIONES.

Las obligaciones son alternativas de financiamiento a
‘largo plézo por medio de las cuales se captan fondos del
publico inversionista al cual se le garantiza a cambio, un
rendimiento determinado. Estas obligaciones representan para
la empresa emisora una deuda a largo plazo, la cual se pagaria
en varias amortizaciones periddicas. Este tipo de bonos no
estdn garantizados por la «cesién de alguna propiedad

especifica.
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Sin embargo. al igual que otros derechos generales de
los acreedores, estidn garantizados por cualquier propiedad que

no haya sido cedida en otra forma.

El costo principal de esta alternativa de financiamiento
son los intereses que pagaran los obligacionistas a sus
tenedores. Sin embargo, toda emision de obligacién lleva
implicitos una serie de gastos entre los cuales podemos
destacar los siguientes: 1) Honorarios de un profesionista
independiente por la elaboracién del estudio técnico econémico
financiero que por ley requiere la Com;sién Nacional de
Valores. 2) impresién del prospectof,de"la ~emisién, 3)
Honorarios al notario por la protocoli;éélén‘del acta de la
emision. 4) Reqistrg del  acta enfféllELégiStrq ptblico. 5)
Comisién del colocador b;imario;:G)’fhéciipéién’én~1avbolsa de
valores 'y regiétrﬁ%dezﬁélores. n Imp;esibn de certificados
provisionalestenfpa;e; séqur1dad. 8) Impresitn de los titulos

definitivos y sus chbohes.

Tomando en cuenta los costos antes mencionados, el flujo
de efectivo neto que para la empresa significa una emisién de

obligaciones se daria con la siguiente expresién:
PP (SUMDy o1 I/ (1+Kg)d+ P/ (1+K)N) =0

(ECUACION 8.1) -
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~ donde:
P" = Es la cantidad neta obtenida de la emisidn.
I = Inteteaéé percibidos por el inversionista.
P = Valor nominal de la invgrsién.

GT = Gastos totales que origina la emisién.

Y puesto que los intereses y los gastos originados por
la emisién son deduciblesg, el costo después de %mpuestos de
esta fuente de financiamiento, seria la tasa de interés. (K'p)

que satisface la ecuacién:

[P-GT(1-t)] - SUMnj 1 1(1 t)/'1+K /(14K )0} = 0

ECUACION 8.2)

Eiéﬁ”nuﬁérica del

Subohqamos el

costo de est nanciamiento,

siguiente 4

ompanla consttnctora emite N $ 1,000,000.00 en

cbligaciones a1(12$ anual con vencimiento a 10 afios. También

s que los gastos que esta emisioén origina son de N

cqnside:_
$ 100,000.00, y la tasa de impuestos es de 50%.

Para esta informacién la tabla 8-~1 muestra los flujos de

efectivo después de impuestos que origina la emisién.
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Para estos fiujbs;klaféplicécibnFQeglaAécuacién,(8.2)

arroja un valor dér§:7$

1 Flujos de efectivo después de impuestos para
una emisién de obligaciones sin considerar inflacién (miles de

nuevos pesos).

FLUJO DE FLUJOS DE
EFECTIVO EFECTIVO
- ANTES DE AHORRO EN  DESPUES DE
ARO IMPUESTOS DEDUCCIONES IMPUESTOS  IMPUESTOS
0 N§$ 900 - 100 50 N3 950
1 - 120 ~ 100 - 60 - 60
2 - - 60 - &0
3 - - 60 - 60
4 - - 60 - 60
5 - - 60 - 60
6 - 60 -7 60
7 - 60 - .60
8 - 60 - g0
9 - 60 D~ 60
10 - 60 -l 60
10 ~1000 s .

8.3 PRESTAMOS AMORTIZADOS.

Son los préstamos que prevén el‘reemﬁoisdiae;tprincipal
a medida que se hace cada pago 'peribdico;» Deﬁtio de esta
categoria se encuentran los préstamos a plazoc y ios préstamos
hipotecarios. Operan de la misma manera a los préstamos

refaccionarios en cuanto a su amortizacién, la diferencia
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entre estos créditos varia en funcién del tiempo de duracién y
légicamente las restricclones y cl&usulas legales inherentes a

cada uno de ellos.

Ejemplo:
Grupo Constructor " x " requiere para sus operaciones ¥y

desarrollo de proyectos para los siguientes 3 afios, la

cantidad de N $°3, 000 000 00.

a; tasa ,C.P.P. correspondiente,

{pudiendo tomar como

referenéih”; 2é d;as o a la T.I.P, como base de

im:erés.)‘.'j tinanciera accede en que el

diferencial: sea de cuatro’puntos por encima del C.P.P. y el

plan de pago;sea‘de 36: mensualidades {4 afios). Ordenando la

informacibn anterior tenemos los siguientes datos:

Fech@.ceieosscesesness 29 Noviembre de 1993,
Capital solicitado.... N § 3,000,000,00
Namero de pagoS...sees 36

Sistema de pagoS...... Va;iable, C.P.P.

Base de fondeo......e. 16.62.(Para Noviembre)
Puntos de Diferencial. 4,00

Tasa Interés.......... 20.62
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Los pagos mensuales combinardn tanto los intereses como
el reembolso del principal de modo que el préstamo sea
completamente reembolsado al final del cuarto afio (48

mensualidades) .,
[}

El concepto clave implicito consiste en determinar el

monto de los pagos mensuales iguales.

Usamos la sigu '*>ecua'c16n para determinar el pago

anual o anualidad (Ver:.ca
a = VPA'/ FIVPA'= "VPA(r) / [ 1- (1+r)™R ]
kdbtenem'os péra la tésa de interés de 20,62%
o a = N § 112,440.73 {Noviembre)

ﬁ.hora, ‘puesto que el C.P.P. es una tasa variable,
hagamos ' una proyeccibh‘ paré los siguientes dos meses
" suponiendo un "C.P.P. 'DE 14% para diciembre y un C.P,P. de

13.5% para enero, con 1(a; sobietasa de 4 puntos porcentuale's.

Hacemos el célcﬁlo de ( a ) correspondiente a cada

periodo, lo que nos arroja los siguientes resultados:

a = N§ 111,513,51 {Diciembre)
a = N§ 110,787.39 {Enero)
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Todos los resultados se obtienen mediante la formula
anterior que ya fue explicada en el capitulo 5, y nos sirven
para obtener 1los pagos de amortizacién mensuales en cada

periodo.

Con los siguientes datos construimos una tabla en donde
representamos los pagos mensuales (a) correspondientes a cada
periodo, los intereses generados en dicho periodo, el
reembolso del principal (capital) y finalmente el saldo al

final de cada periodo mensual:



CONOVLILINNO

"
PAGO
MENSUAL

0,00
11244073
11244072
112.440,73
112.440,73
112.440,73
112.440,73
112.440,73
11244073
112.440,73
112.440.73
12440.73
112.440,73
112.440,73
112.440,73
112.440,73
112.440,73
112.440,73
112.440,73
11244073
112.440,73
112.440,73
11244073
11244073
11244073
11244073
112440,73
11244073
11244073
11244073
11244073
112.440.73
11244073
112.440.73
112.440,73
11244073
112.440,73

4.047.066,27

@
INTERESES
fre

0,00
$1.550 00
50.503,09
49.439.49
48.350,04
47.255.08
48.135,50
44.000,22
43.837,30
4285048
41.450.37
40.239 68
38.999.02
37.731.05
30.453,39
38,147,067
33.010,52
32.400,5%
31.094,36
29.000,58
28.274.74
26.820,40
25.357,38
23.001,00
2233890
20.700,65
19.215,80
17613408
15.084 44
14.327,00
12.041,00
10.920,19
9.181.83
7.407,50
$.602,68
3.708,85
1.809,47

1.547.066,17

FALL
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{36 MESES)
9,017103333 (16.02¢4)
112.440,73
) [\
REEMBOLRO DEL SALDO OE FIN
PRINCIPAL.. DE MES,
-
0,00 3.900.000 00
€0.9%0,73 2939.109.27
€1.937,04 287747223
63.001,32 2814.17091
64.083,69 2.750.087,02
65.165,07 2.084.001,05
06.305,17 2.010.508,78
67.444,51 2.851.152.27
80.803.43 2.402.540.84
9.702,27 2.412.700,508
70.981,38 2.341.705.22
72.201,0% 2.260.584,10
73.440,71 2.198.142,45
74.703,68 212143077
75.967,34 2.048.451,43
77.263.08 1.008.158,37
78.021.21 1.800.837,17
79.872,18 1.800.504.00
81.340,37 1.720.218.01
82.744,17 1.645.474.44
64.16589 1.501.300,44
85.612,25 1.475.696,19
87.083,35 1.380.012,04
88.579,73 1.300.033,11
90.101,63 1.200.031,26
91,650,008 1.118.201,20
93.224.03 1.025.056,27
94.820,8% $30.220.43
90.450.20 833.773, 14
90.113,73 735.050.41
99.799,65 635.859.78
101.514,54 $34.345,22
103.258,00 431.000,22
105.033.23 326.053.09
106.838,05 219.215,04
100.673,88 110.541,1¢
110.541,26 0.11)
3.000.008,11 o)

A DE ORIGEN
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M
PAGO
MENSUAL

0,00
112.440.73
111.513,51
111.513,51
111.513,81
111.513,51
111.513.81
111.513.51
111.513,51
111,513,519
111.513,51
111.513,81
111.513.51
111.513,51
111.513,51
111.513,51
111.513,51
111.513,51
111.513,51
111.513,81
111.513,51
111.513,51
111.513,51
111.513.51
111.913,51
111.813,51
111.513,51
111.513.51
111.513,51
111.513.51
111.513,51
111.513,51
111.513.81
111.513,51
111.513,51
111.913,51
111.513,51

4.018.413,12

)
INTERESES

{re )

0,00
$1.550,00
48.985,16
47.043,02
48.883,31
45.008,34
4.711.22
43.397.08
42.405,92
41.315,13
40.145,18
30.055,68
37.748,30
3.510.03
35.200,99
33.996,22
3270420
31.300,17
30.085,38
28.007,78
21.317,50
28.814.23
24 487,57
23.037,14
21.502,54
20.083,33
18.530,18
16.980,01
15.414,21
13.012,58
12.104.21¢
10.528,72
8.045,04
7.134,51
5.304,00
362021
1.828,09

191541382
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‘(36 MESES)
0,915000087 (18.00¢4)
191.643,8¢

Q) @)

RETMBOLSO DEL SALDO D& FIN
PRINCIPAL. DE MES.
i1 -(@

0,00 3.000.000,90
80.890,73 199.100.17
62.528,36 2.976.500.91
03.570,5%0 2.013.010.41
04.630,01 2.740.380.41
65.707,17 2002073.23
00.802,20 2.015.870,04
07.015.00 2.547.958,20
60.047.59 2470.907,09
70.198,30 2.408.700,30
71.200,20 2.337.340.94
7253783 2.264.783,11
73.787,13 2.191.015,96
74.900,58 2.110.019.40
70.248,52 2.000.772,08
77.517,0 1.962.255.58
78.609,25 1.862.448.33
80.122,74 1.803.323.50
081.45812 1.721.085,47
82.815,70 1.629.049.71
84.106,02 1.554.053,00
85.509.20 1.460.254 41
07.025,04 1.382.228,47
88.476,37 1.203.752,00
80.950,08 1.203.801,12
91.450,16 1.112.350,05
92.974,33 1.010.378,62
94.52300 $24.082,72
96.099,20 028.753 42
97.700,98 731.052,40
99.329,31 831.723.18
100.984,79 530.738,28
102.007,87 420.070.49
104.370,01 323001,40
106.118,08 217.5712.82
107.807,20 109.685,52
108.685.42 0,10
2.999.999,% 000

FALLA DE ORIGEN
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0.00
112.440,73
111.513,81

110.797,99
110.707,39
110.787,39
110.707,%0
110.787.99
110.787,39
110.787,39
110.787,39
110.787,3%
110.787.39
110.787,39
110.707,3%
110.787,39
110.787,39
110.787,3%
110.707,39
110.707,39
110.707,3%
110.707,3%
110.767,3%
110.787,3%
110.787,3%
110.787,39
110.787,3%9
110.787,39
110.787,%9
110.707,3%
110.707.39
110.787,39
110.787.39
110.787,39
110.707,%
110.787.%9
110.787,%9

3.990.7238 41

am
n
r° )]

0,00
§1.550,00
48.085,10

46,7444
45.703,74
44.648,13
Q314
42.470,08
41.300,07
40.241,02
30.094,64
37.929.03
30.745,00
35.942,52
34.019,79
33.077,1¢
31.814.40
30.831,09
29.226.92
27.901,56
26,534,067
25.185,00
23.704.00
223123
20.944,03
10.484.69
18.001,02
16.493,24
14.960,96
13.403,76
11.621,30
10.213,10

8.578,17

0.017,88

$.230,00
3.514,00
1.771.51

990.728 41

1%9

(34 NESE)
001028 188+ 4)
11e.787,38
[t} )
REEMBOLSO OEL SALDO D FIN
PRINCIPAL. DE MES.
K9-an
0.00 2.000,000.00
€0.890.73 292910927
6252836 2876.50091
6400298 28128379
€5.003,83 2.747.454.31
06.141,20 2.681.313,05
67.218,08 2.614.000,99
€8.300,32 2.545.788,07
€0.418,33 2476.370,38
70.548,37 2.405.023.97
7100275 23%4.131,22
72.087.70 2.201.273,48
74.001.70 2.107.231,78
75.204.88 2.111.000,88
76.467,61 2.035.519,27
17.7110,20 1.057.809,07
78.973.00 1.878.820,07
80.256,31 1.798.579.17
81.500,47 1.717.019,30
62.885,83 162413347
04.232,72 1.549.000,74
£5.601,51 146420024
06.992,53 1.377.300.71
88.408,16 1.288.900,58
89.862.76 1.190.057.79
91.302,70 1.107.755,08
92.700,37 1.014.988,71
94.204,15 920.074,5%
95.020.43 024.848,13
07.383.81 127.484,52
8.006,00 620.490,42
100.574,20 527.924,13
102.208,83 425.718,50
103.000,52 32194599
105.857,40 218.200.5%
107.212.70 100.015,80
100.015,08 0,00
3.000.000,800 (¥ ]

EALLA DE ORIGEN
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8.4 CREDITO HIPOTECARIO NORMAL.

Es un crédito hipotecario que se evalia sin considerar

" “las - situaciones de ambientes inflacionarios y cambios de
pafidad.

.En tales circunstancias, y puesto que los gastos y los
‘j.nt:ereses que origina el préstamo son deducibles, el costo
despues de 1mpuestos de esta alternativa de financiamiento,

Setiilr la_;tagg de interés.,(xh_)_ que satisface la ecuacioén:
[P-GT(1°t) = [ SUMM3a [P (1) (1= (3=1)/n) (1-t) +B/n)/ (1+Kp) ] = 0
(ECURCION 8.3)

Ejemplo 1: 8uponqamos que una empresa ha. obtenido un ’
préstamo de N § 1,000,000, 00 a 10 aﬂos de -una. institucién ‘
bancaria que le cobraria el 20% sobre saldos 1nsolutos.b
Tamb.j.én considefaremos que la obtenciétn de tal préstamo le’
ocasioné a la empresa gastos del orden de N $ 100,000,00.

Finalmente, considere, que la tasa de impuestos es de 50%.

Con esta informacién, la tabla B-2 muestra los flujos de
efectivo después de impuestos que origina la Captacién de este
pasivo. Para * los flujos mostrados en dicha tabla, la

aplicacién de la ecuacién (8.3) produce un resultado de 11.4%.
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TABLR 8~2, Flujos de efectivo después de impuestos de un
crédito hipotecario normal sin considerar inflacién (mliles de

nuevos pescs).

FLUJO DE FLUJO DE
EFECTIVO EFECTIVO
ANTES DE AHORRO EN DESPUES DE

ARO IMPUESTOS DEDUCCIONES IMPUESTOS IMPUESTOS
CAP. INT,

: 50 N § 950
L1000 -200
90 L -190"

L8 -180
STl 170

e aa
- 50" Q%iébi
a0 -uo
a0 T o130
200000 T m1200
10 o -110

COSTO REAL = 11.4%
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8.5 FINANCIAMIENTO MEDIANTE AUMENTO DE CAPITAL.

En el caso de sociedades por acciones (Sociedad Anénima)
los procedimientos para obtener capital, consisten en la
emisién de acciones comunes para aumentar su capital o en la

emision de acciones preferentes
8.5.1 ACCIONES COMUNES.

El capital comin est4 formado por las aportaciones de
capital y/o de especie de los accionistas, Estas aportacioneé
por parte de los accionistas son generalmente motivadas por

cualquiera dé las siguientes razones:
1. Percepcién de dividendos.

2. Especulacién, es decir, las acciones son compradas con
la intencién de venderlas posteriormente y obtener una fuerte

utilidad en la venta.

3, Obtencién de £fuente ‘de trabajo, esto es, con la
adquisicién de acciones comunes se puede aspirar a un puesto
(consejero, asesor, etc.) con el cual se obtendria un
sobresueldo y parte de los gastos personales .del accionista
serian absorbidos por el negocio., También, 1los accionistas
esperan en estas inversiones, ademas de un rendimiento libre

de riesgo, una prima por el riesgo del negocio.
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Es precisamente esta incertidumbre con respecto al
futuro del negocio lo que dificulta el cémputo del costo del
capital comin, el cual algunos especialistas lo han definido
como "El rendimiento requerido por los accionistas cbmunes', [}
bien come "El rendimiento minimo que la compania debe
garantizar a fin de que el valor de mercado de las acciones

permanezca inalterable”.

Como se puede advertir, el costo de las acciones comunes
es uno de los mas dificiles de evaluar. Tal Qiticultad se debe
precisamente al hecho de no poder pronosticar con exactitud
los dividendos que en el futuro la empresa pagaria a sus

acclonistas.

No obstante estas diticultades, ‘se han desarrollado

algunos métodos para evaluar el costo de;esta alternativa de

financiamiento.

Entre estos métodos podemos menclonar aquel que considera

que los dividendos futuros son conocidos y crecen a una razén

constante "g

Con .esta. suposicién,» el :flujo de efectivo para la
empresa que reaulta de una emisibn de acciones comunes, es

como sigue:
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j P~ IB -~ GT

i
i
i

.
1
i
u ¥ 912

g e e e
9 ;‘.._

n 1 + g) 1 + g)i -1

donde:

cantidad”neéé recibida. .

]

IB = Ingresos brutos'tecibidos eilé_emisibn.
GT = Gastos de colocacién emisibn, descuentos, etc.
D=1 jel prime

dividendo por periodo.

Lo
[

ﬁéétos de esta fuente, es la tasa

de interés (Ko e la ecuacioén:

P fgsﬁu;ng E ‘f»nj;”+‘q)i-1 17 +Kaedd =0

ECUACION 8.4)
Resolviendo la ecuac}bn'anterior eﬁéontramos que:

Kac = D/ P+ g
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Como los gastos totales que ot:l.qina la emisibn son
deducibles, el costo después: de impuestos de  esta fuent:e, es’

la tasa de interés (K'30) que~satisface la ecuacion:

1B - GT(L - t) - suuinfj-l ( DL+ @371 ]/ (1 +K'ae)d =0
: {ECUACION 8.5)

Resolviendo lavec.ua"i:ivén:'_ant:erior encontramos que:

: de -ﬂnanciamiento es de
largo plazo,. ei: cos_‘tib éétvbsf' considerando una

tasa de inflacién ﬁibmédiq po : d'e” ii, se obtendria al

- (ECUACION 8.5)

Y la tasa de fir.\teré'_ g 'fa'kce_»,k'léi ecuacién anterior 5

K'ac = | [D/(1414)]1 / (IB = GT(1~t)) )+ (g-13)/(1+i;)

Ejemplo:
Supongamos que una empresa ha emitido acciones comunes
por valor de N § 1,000,000, Tal emisién origino gastos totales
del orden de N § 50,000, La empresa espera repartir en el

primer afio N § 200,000 en dividendos, los cuales se espera que
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crezcan ‘a una razén del S%. Ademéas, la empresa ha pronosticado

que la inflacién promedio en los siguientes afios serd de 10%

anual. Por uUltimo. la tasa de impuestos de esta empresa es de

50%.

Para la informacién anterior, la aplicacién de 1la

ecuacién anterior arroja un valor para K'c de:

K'ag=" {[N $ 200,000/(1 10)/(N $ 975,000)) + (0. 05~0 10)/1{1.10)

. 0. 1410
= 14.]10\

“'por .‘,\ilt‘imc‘z}‘ : : ‘mencionaz que, ademas del método

expl.‘lc'arg‘iqb, se:'han desartollado otra métodos para medir el

cbéto del capital comﬁn. sinkrembargo al igual que el anterior,

limplican pron sticax una serie de eventos futuros {precios por

accién, utilida es,A etc) cuyo grado de seguridad es muy

relativo,

8.5.2 I;(?CIéNES PREFERENTES.,

" Se conoée como acciones preferentes aquellas que
zeptesenfén una parte del capital soc;al de una compafila pero
que, a. diferencia de laé acciones comunes, tiene su
rendimiento o su dividendo garantizado y a cambio de este
privilegio tienen limitaciones en la participacién de 1la
administracién de la empresa, La garantia del rendimiento o



167

dividendo a este tipo de accién, permanece aun cuando en algun
ejercicio la empresa no haya tenido utilidades, ya que en
cuanto ésta vuelva a generarlas se aplicaran preferentemente
al pago de los dividendos de las acciones preferentes., Esta
forma de financiamiento es utilizada en los casos en que no se
desee 0 no se puedan aumentar los pasivos de la empresa
(capacidad de crédito limitada) y los actuales accionistas no

quieran perder o compartir su control sobre la misma.

Estas acciones tienen un dividendo garantizade y fijo
por lo cual el flujo de efectivo que se origina en la empresa

después de una emisién de acciones de este tipo, es como

sigue:

:P_-IB-GT:

i ) R -

i -1 o 2 L3
i i o
i § ol
i i 1.
D D D

Donde:

D = Dividendo percibido por el poseedor de la accién.



Por consiguiente, el costo de esta alternativa de
financiamiento es la tasa de interés (Kap) que satisface la

ecuacién:
p-sumMinf 4y ) D/ (1+Kyp)d =0  (ECURCION 8.6)
Y resolviendo la ecuacitn anterior encontramos que:
Kap =~ S /P

Es importante sefialar que en la ecuacién (8.6) se estéd
considerando que siempre se reparten los dividendos. Sin
embargo, si en un periodo no se reparten dividendos y éstos se
acumulan para futuros ejercicios, entonces, el costo de esta
fuente disminuye y su valor se obtendria con la siguiente

expresioén:

P-suMinfyy [ Dy / (1 +Kap)d ] = 0
. : (ECUACION 8.7)

Ddiide'ij_ es el ‘dividendo que se reparte en el periodo
1»"j"ve'lﬁ‘:_i.:i‘xalxléded’e' ser>cero o un miltiplo de D. También, como
‘103. diiidéx;dos‘ tanto de laé acciones preferentes como de las
con;tiné's‘ no éon deducibles, pero si lo son los gastos que
tor:l.giné la emisién, entonces, el costo después de impuestos de

esta fuente de financiamiento se obtiene con la expresién



IB - GT{l - t} - SUMINf 40y D/ (1 + K'ap)d =0
(ECUACION 8.8)

Y resolviendo la ecuacién anterior encontramos que:

K'ap = D / {IB - GT(1 - t})

Vale la pena mencionar cémo la emisién de acciones
preferentes en ambientes econémicos inflacionarios, afecta
considerablemente el costo de las mismas. Para tal propésito,
considere que i es la tasa promedio de inflacién por periodo.
Por consiguiente, el costo después de impuestos de esta
alternativa de financiamiento seria la tasa de interés K'gp

que satisface la ecuaciotn.

IB - GT(1 ~ t) - suMInE yoy = [ D/(1+44)3 1 / (14K'5p)d =0
{ECUACION 8.9)

Y resolviendo la ecuacién anterior,éncdﬁtramoé que:

Klap = ( [D/(1+i3) / (IB~GT(1 - t)) ] = ij / (1+1y)

Para ejemplificar como el costo después de impuestos de
esta alternativa de financiamiento es evaluado en épocas
inflacionarias, suponga que una empresa de ingenieria emitio
accioﬁes preferentes por valor de N $ 1,000,000 y los gastos

de emisién incurridos fueron de N $ 100,000,
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Considere también que: el dividendo anual garantizado es
un 15% del valor nominal de la accién y que el dividendo
siempre ser& repartido, es decir, considere que la empresa va
a generar siempre utilidades. Por otra parte, la empresa
considera que la inflaciétn promedio anual en los préximos afios
es del orden del 10%., Por ultimo suponga que la empresa paga

impuestos a una tasa de 50%.

Para la :ipfqrmatibn anterior, la aplicacién de 1la

ecuacién (8.9)”aridja:hﬁtyalor de:

8.6 PRINCIPALES INDICADORES FINANCIEROS

8.6.1 COSTO PORCENTUAL PROMEDIO DE CAPTACION ( C.P.P,).

MES 1988 1989 1990 1991
ENERO 122.54  49.37  42.08  27.14
FEBRERO 135.88

MARZO 117.16

ABRIL 81.03

MAYO G0.59

JUNIO 46.46

JULIO 40.72




AGOSTO
SEPTIEMBRE
OCTUBRE
NOVIEMBRE
DICIEMBRE

ENERO
FEBRERO
MARZO
ABRIL
MAYO
JUNIO
JULIO
AGOSTO
SEPTIEMBRE
OCTUBRE
NOVIEMBRE
DICIEMBRE

39.90
39.90
40.b3ﬁ>
a1.65
45.48

1992

18.95
18.22
16.60
15.75

15.56 "
16.01 -
18,07
19.54"
20.1§f
21.86 ¢
21.751.;
22.76 - ?

1993

1994

m

1998

29.87
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8.6.2 TASA DE INTERES INTERBANCARIA PROMEDIO - ( T.I.P.).

FECHA DI PUBLICACION TASA
DIARIO OFICIAL

22,3073
22.7314
23,0104
22.7663
22.0433
21.5423

21
28
04
11
18
25 .
1 03
1903
25 0319
15
22 04 19
29.('"“' 3.

 .0ng>

o g
2—’ ';:-‘t‘
03 061993
10 06 993

ft)

2

1709219
" 18,0689
17,6600




FECHA DE PUBLICACION TASA
DIARIO OFICIAL

01 06 1993 17,7539
08 07 1993 17.6361
15 07 1993 16.9887
22 07 1993 16,6193
29. 07 1993 . v '16.6336
0508 1993 - 16.6017
2 08 19 16,4787
16.0195
16.3301

12

3. 1993
719708 3

260871993 .

16,1932
16.1606
16.5051:; 
16,4314
15.8825
: 15;6590""
15,7287
C1serer
. 15.7650 -

. 19.6262
016.5654

15,5016
14,5879
13,7893 -




FECHA DE PUBLICACION
DIARIO OFICIAL

23
30
06
13
20
27
0302
170
24
03"
10 0
1703 -
24 03
3103
07 04
14 04
=
'26'
04
e
19 0511
s

‘09

2722

TASA

12,5210
12.0470

11.7809 .

11.5507

11,7910

11.8741

11.25686°

10.8020

10,0167
10,0098 -

10.6504

“11.0887
©10.9314
10.9752
1109752 -

16.9640

16,5000

©19.8170°
18,9400
18,9517

.3995
.7867
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22,1000 ¢ -
2171250 -



FECHA DE PUBLICACION
DIARIO OFICIAL

16 06
23 06
30 06
07 07
14 07
21 07

28 07.

04 . 08
’-_QSfida"
‘1904
1094
1984
19545'
19847
1994

o1 ;09!
.08 090

© 15 09

29709

06 10

DIC.

24 ENE 1995

. EOQ”

1994
1994
1994
1994
1994
1994

1994

1994

1994
1994

1995

TASA

19,0105
19.0730

16.8904
19.8733 :
21,2450
22.0286

21.5653

" 19.8862
. 16.9622
'17.7032
18.0289

17.6869

17,9509

17.6539
17.7620

17.2609

44.7329
81,7718
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CONCLUSIONES .

hnt:e la a'pezt:ura econbmica de México las empresas

const‘r‘ucbtokx_:a‘s R nécionales resultarian relativamente

f.avor‘evcid"as,riy '.débidé principalmente al incremento de la

n nuest:ro Apais. Este incremento de la
! interna adicional en el
t:ivr.:'qt’xe este aumento sblo

‘sector se modernice para

lmente de la iniciativa

stor , preponderante de 1la

P ste’aflozel ,dinamirsmo de la
produccién ruccién ha venido
desc’erxidki'ehd todo parece indicar
que :la' 1hdu§tr ntrenta una serie de

problemas estructurales é'n ;el- margen de maniobra

para competir con las empresas extranjeras que a partir de la

mayor apertura . econémica del pais si como de la firma del

TLC, puedan patticipar X mercado nacional.




m

De hecho las empresas forédneas relacionadas con la
industria de la construccién ya han empezado a operar en

nuestro pais mediante los llamados proyectos "llave en mano®.

Sin embargo, hasta ahora dichas empresas s6lo se han
limitado a desarrollar proyectos de ingenieria para la
industria, lo cual no invalida que a partir de la firma del
tratado comercial puedan tener una mayor injerencia en el

mercado nacional de la construccién.

El proceso de giobéiiiacién que vive la economia a nivel
internacional, traera consi§§ divé#sbs retos que la industria
de la construccion deberd ' enfrentar para poder mantener su
mercado y poder incursionar en otros, ya que de no lograrlo
las empresas nacionales corren el riesgo de quedar relegadas a

actividades secundarias.

Es de destacar que los elementos basicos para lograr la
competencia en el sector, radican en la capitalizacién,
tecnificacién y equipamiento de la industria. En esﬁe sentido,.
los retos de la apertura sblo serian superados en la medida
que el sector logre su recapitalizacién, ya que al hacerlo

incrementaré& su oferta, const:uyendo a costos competitivos.

Al respecto, cabe sefialar que la competencia no sélo se
dard en costos, sino también en calidad y tiempo de ejecucién.

Con la puesta en marcha del TLC la apertura econémica podria
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atraer importantes ventajas contractuales y de costos por
medio ‘de financiamientos, de ~exportac16n de 1los paises
industrializados, i entre éstos,kf nuestros préximos socios
comerciales Estados Unidos y Canadé (por ejemplo el Banco de

Desarrollo para Norteamérica). ]

Lo cual dependeré d ‘la estabilidad econémica y el marco

legal de proteccién que‘presente‘México; sblo asi el exterior: -

podria convertirse enkuna impoztante tuente de recursos para

las empresas mexicana

Actualmente;*" idédes de crédito en el sector se

dividen en dos 1tubrps de ‘cépital de trabajo normal y de

recursos iinancieros a_kAargok plazo para la adquisicién de

maquinaria y equipo de tecnoloqia avanzada.



Esto se debe a que. hacia el eiterior {Sistema

Financiero Mexicano), la empresa const uctora mexicana no es

considerada como sujeto de crédito por:3lo volatil de sus

ingresos y su bajo nivel de capitalizacién.;

Ante esto, es importante que Sé aprovechen todas las
oportunidades para crear nuevos mecanishos de crédito, debido
a 4que dentrc de 1la ptobleﬁética de ~las  constructoras
mexicanas, se debe superar su descapitélizaciénry el subsidio;
sin olvidar que el futuro de la emprgsadconst;u§to:a nacional
radica en una mejor capacidad de ofginiéécién para asi

construir a gran escala, aprovechando las economias a las que

puedan introducirse y posicionars res donde no le va a

pegar el grande o el extranjero }esto la cuestién

financiera es un factor determi an

Asimismo, es importanté
financiera que caracteriza

nacionales, ya que actualmente los esarios han tenido que

dedicarse a la busqueda de recurs obteniendo gran parte de
ellos en mercados financieros paralelos, lo que hace cada vez
menos rentable la ejecucién de obras, al obtenerlos a un alto

costo.
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