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INnooucc:IÓM. 

La Industria de la Construcción, es la industria m6s 

importante desde el punto de vista económico 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 dem6s industrias. 

El presente trabajo tiene como fin principal, mostrar al 

futuro empresario de la construcción lo importante que es 

tener un conocimiento adecuado del entorno legal y financiero 

que envuelve la actividad de la industria de la Construcción 

en México. Para este fin, se hace necesario profundizar en 

conceptos legales que involucran a la actividad de la 

construcción y por otro lado el aspecto financiero que es el 

que hace posible la adecuada marcha operativa de toda empresa 

de construcción. 

En el capitulo l se hace énfasis en la importancia de la 

industria de la construcción 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 

encontramos a la Sociedad Anónima, que es la que por sus 
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características, es la forma más conveniente para constituir 

una empresa constructora. 

El capitulo 3 es un compendio de los diferentes 

reglamentos y normas de construcción y protección ecológica 

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 construcción, sea 

contratista de obra privada o de gobierno (pública), y lo 

dificil que es para las empresas del sector de la 

construcción, calificar para obtener financiamiento seg\in los , 
parámetros de las instituciones de crédito. 

El capitulo 5 involucra algunos conceptos de finanzas 

que se consideran básicos para el entendimiento de los temas 

que se exponen en los capitulos 6, 7 y e de financiamiento a 

las empresas de la construcción. 

En el capitulo 6 se eval\ian algunas de las fuentes de 

financiamiento de recursos para uso de corto plazo más comunes 

y su costo .en términos económicos. 
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El capitulo 7 muestra algunas de las alternativas de 

financiamiento para empresas a plazo intermedio. 

En el capitulo 8 se evalúan 

financiamiento internas y externas para 

recursos financieros de larga duración. 

las fuentes 

la obtención 

de 

de 

En las conclusiones, se setlalan los aspectos mtis 

importantes que habrán de afrontar los nuevos empresarios de 

la construcción con la entrada en vigor del tratado de libre 

comercio, y es ah1 en donde cobra sentido la importancia de 

poseer un adecuado conocimiento del marco legal y financiero 

de empresas de la construcción motivo de este trabajo de 

tesis. 

Finalmente y luego de leer las conclusiones, se podrá 

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 construcción. 
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CAPl'IULO 1 

1,1 ÓRGANOS DE PRODUCCIÓN. 

En la sociedad moderna, la mayor parte de los hombres 

son productores, prestan su colaboración de una forma u otra, 

con esfuerzo m6s o menos intenso, en los miles de procesos de 

creación de bienes y servicios que se desarrollan por todas 

partes. 

En toda sociedad todos los hombres, son consumidores, 

pero una caracteristica en el hombre económico 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 que pocos 

hombres sabrian hoy sobrevivir aislados. 

Los procesos de producción se verifican en unos órganos 

especializados, llamados EMPRESAS. Los procesos de consumo 

tienen lugar en otros órganos sociales, llamados FAMILIAS. 

Empresas y familias actúan con mutua independencia, 

aunque est<in 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 PEQUERA Y MEDIANA EMPRESA. 

En México la gran mayoria de las empresas constructoras 

se ubican en alguna de estas dos categorias. En muchas de 

estas empresas, el propietario se encarga de dirigir la 

empresa, bien personalmente o con ayuda de algún administrador 

de su confianza, y es él quien toma las decisiones que pueden 

afectar esencialmente el desarrollo de la actividad 

empresarial. 

funciones: 

El propietario realiza aqui las siguiente 

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 del 

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. 
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Una empresa constructora perfect&111ente planeada, 

organizada, dirigida y controlada es el instrumento de 

producción de capital más rápido, asi como también el más 

funesto en caso de no ser eficiente. Podemos considerar que la 

empresa constructora es de alto riesgo por lo cual tiene qUe 

estar sustentada con la mejor de las técnicas para asegurar su 

continuidad. 

B) Anticipar al personal de la empresa sus 

remuneraciones y a los prestamistas sus intereses, sin que 

tengan que esperar, a que se acabe el proceso de producción 

para cobrar. 

El propietario de una empresa no percibe ingresos hasta 

que no vende los productos. En la industria de la 

construcción 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 jornales semanales y a los 

acreedores el importe de sus intereses. 

llama •anticipar el producto social•. 

Esto es lo que se 

La anticipación del producto social a cargo del 

propietario de la empresa constructora es una función cuya 

importancia qUe quizá se ha exagerada un poco. 
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A veces sucede lo contrario, se tarda poco tiempo en 

realizar ciertos procesos de producción, de modo que el 

propietario de la empresa percibe ingresos más o menos 

regulares con intervalos de tiempo muy cortos, dias o semanas 

por ejemplo. 

En el caso de la industria de la construcción 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 dueno de la empresa. Al recibir sus 

salarios en quincena y más a(ln si se toma en cuenta que 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 dirección y 

organización en hombres de su confianza, como administradores, 

gerentes y directores, estos a su vez, confiar funciones 

similares, aunque de grado inferior a jefes de frente, de 

sección y administrativos, y as1 descendiendo de escalón en 

escalón, llegar a personal subalterno, como maestros de obra y 

cabos, que contribuyen también a las tareas de organizar y 

dirigir dentro de su jurisdicción. Pero no cabe duda que el 

propietario de la empresa es quien toma las decisiones 

fundamentales, y quien dicta las grandes lineas de acción a 

seguir. Puede ser que no, intervenga en cuestiones de detalle; 

pero será él quien decida en materia de poUtica de empresa, 
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aprobando o no recomendaciones sobre ampliación de reducción 

de capital, penetración de los 1nercados lanz11J11iento de nuevos 

programas, relaciones laborales y otras por el estilo. 

Y aún admitiendo que algunas decisiones clave sean 

dejadas en manos de gerentes y administradores es el 

propietario de la empresa quien toma siempre la última 

decisión de nombrar o destituir a administradores y gerentes. 

Es obvio que en la pequefta y mediana empresa de 

construcción, la intervención directa del propietario en los 

asuntos de dirección, incluso a nivel de detalle, es una 

pr6ctica casi general. En la pequefta empresa de construcción, 

el propietario no sólo asume plenamente el trabajo de 

dirección (puesto que no cuenta con gerentes asalariados), 

sino que también trabaja frecuentemente en ella como cualquier 

trabajador. 

DI Innovar. 

Una función importante del empresario sea cual sea la 

dimensión de su compaftia, es la de introducir innovaciones, 

tanto en los métodos de producción como en la organización 

general de la empresa, utilización de nuevos materiales, 

relaciones con la clientela, etc. Las innovaciones que 

introducen los pequenos y medianos constructores se basa casi 

siempre en la observación personal de la realidad y, sobre 

todo, en la imitación, 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 

innovación por parte de las pequeftas y medianos empresarios, a 

causa de un culto a la rutina, impuesto frecuentemente por el 

entorno social, y que puede considerarse como una expresión de 

adversi6n 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 

condición de propietario y director. 

Es en suma el cl!sico empresario de la economia 

capitalista del siglo XIX, el cual no ha desaparecido aún de 

nuestra sociedad ni lleva camino de desaparecer. La 

caracteristica 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 

últimas decisiones. Si este empresario opta por el camino 

fácil de la seguridad y la continuidad estará condenado a 

desaparecer y zozobrar ante una competencia audaz e innovadora 

de nuevos y mejores modelos de producción y desarrollo. 

1.3. MÓVILES Y EXPECTATIVAS DEL EMPRESARIO. 

El empresario de la construcción al igual que los dem!s 

empresarios tiene móviles y expectativas que lo mueven a 

conducir una empresa. 
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El lucro es la mayor retribución que una empresa otorga 

a su propietario, las ganancias de algunas son elevadas y son 

ingresos valiosos que aseguran el sostenimiento del duefto 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 Móviles son las 

siguientes: 

SATISFACCIÓN EN EL TRABAJO 

IDENTIFICACIÓN PERSONAI. CON SU BUEN FUNCIONJ\HIENTO 

EL HECHO DE SER EL PROPIO JEFE 

EXPECTATIVAS DE PROSPERIDAD 

ADQUISICIÓN DE UNA POSICIÓN 

1,4, EL EMPRESARIO DE LA CONSTRUCCIÓN EN LA SOCIEDAD, 

La situación del empresario de la construcción en la 

sociedad y sus relaciones con otros grupos sociales se 

determinan, por una parte, mediante las condiciones sociales 

peculiares creadas por la revolución, y por otra, por el 

proceso industrial mismo que modifica las funciones económicas 

y los valores culturales. Los industriales de la construcción 

perciben la sociedad mexicana como una sociedad capitalista 
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industrial moderna en la cual los protagonistas del 

desarrollo reciben atención 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 categor1a social sino que ha sido 

reemplazada por el ejercicio activo de una profesión y del 

poder económico, o sea, la posesión pasiva de la riqueza sola 

ya no otorga posición 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 educación profesional que 

junto con el poder económico consideran un factor de 

prestigio. 

1.5 PERCEPCIÓN DE LA ESTRUCTtmA DE PODER. 

En la sociedad mexicana, en opinión del empresario no 

solo de la construcción, los grupos poderosos son los 

industriales y los financieros. Esta situación, que se da en 

todas las sociedades capitalistas, e nuestro pais asume la 

forma de una acumulación 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 
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establecer una relación de fuerza. Ciertas instituciones como 

los terratenientes, el clero y el ejercito, que juegan 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 politie:o 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 

desempetlo, en el periodo post-revolucionario un papel 

importante, actualmente está limitado a una posición politica 

marginal; habiéndose ya realizado en el gobierno de México la 

sustitución de generales por tecnócratas. El vacio poli tico 

que dejarán las antiguas élites solo ha sido parcialmente 

cubierto por los nuevos grupos. 

Además de los grupos industriales y financieros, se 

podrán formar nuevos grupos de interés mediante la 

organización de los diversos grupos sociales ciudadanos. Aón 

cuando ambos grupos gozan de reconocimiento institucional, y 

están representados oficialmente por la coalición del 

gobierno, al menos en opinión de los industriales de la 

construcción y el general de todas la ramas productivas, su 

esfera de influencia sobre politica económica parece ser muy 

limitada. 
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1,6 EL PROCESO DE CREACIÓN DE UNA EMPRESA CONSTRUCTORA. 

El 27 de marzo de 1953, se inicia la acción organizada 

de los industriales de la construcción y asi, de esta manera 

nace la CAmara Nacional de la Industria de la Construcción. La 

Cámara 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 1989, 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 construcción se deben plantear dos alternativas que 

analizar detalladamente. 

La primera consiste en definir si habrá 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 decisión adecuada. 
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1.7 COMPRAR UNA EMPRESA DE INGENIERÍA EXISTENTE. 

Comprar una empresa de INGENIERÍA existente puede tener 

consigo aspectos de peligro. Por lo tanto es muy recomendable 

efectuar un análisis detallado de las ventajas y desventajas a 

fin de llegar a una decisión razonada. 

1.7.1 VENTAJAS DE COMPRAR UNA EMPRESA EXISTENTE. 

Es un negocio probado, lo cual reduce el riesgo y, con 

frecuencia, hace más sencillo su financiamiento. Reduce el 

esfuerzo, tiempo, costo de muchos miles de pesos requeridos 

para crear una empresa nueva. Una empresa de ingenier1a 

establecida cuenta ya con la preferencia sólida de clientes. 

Las lineas de crédito y de compras han sido ya establecidas. 

El inventario y equipo necesarios ya estAn disponibles. Se 

cuenta con personal de oficina y en algunos casos de campo ya 

contratado y capacitado. HabrA menos incertidumbre, ya que 

deben existir registros contables que permiten una proyección, 

un análisis y evaluación 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 adquisición de una empresa de ingenier1a ya existente. 

La empresa puede estar en venta por estar generado pérdidas. 
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Hay que ser cautelosos, para determinar la razón de su venta. 

Puede existir mala disposición por parte de clientes, 

proveedores y acreedores al transferirse al nuevo duefto. 

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 

ubicación. La falta de adecuación fisica del edificio o de las 

instalaciones harA que se requieran inversiones que pueden ser 

substanciales. Limitación de innovaciones debido a las 

instalaciones existentes. La dificultad de determinar el 

precio justo y real de una empresa en operación • 

. 1 , 7, 3 FACTORES A .l\NALI ZAR ANTES DE COMPRAR UNA 

EMPRESA DE INGENIERÍA. 

A fin de efectuar una adquisición prudente, es necesario 

que el interesado en comprar una empresa de ingenieria 

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 

presión de la competencia, por problemas legales, quiere 

retirarse totalmente. 



CONDICIONES FINANCIERAS. 

se deben analizar las Areas financieras de la empresa 

tales como: tasa de ganancias en los últimos 3 o 5 sftos, tasa 

de ventas en los últimos 5 aftos, valuación real del activo de 

la empresa en un balance general aprobado, validez de los 

gastos registrados en el estado de resultados, lss utilidades 

de la empresa en relación 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, región). La competencia de la empresa 

en el área de mercado en cuanto a nÚll\ero de competidores 

directos en el área, volumen de actividades de la competencia 

en el área de mercado, politicas de precios de la competencia, 

servicios de los competidores al cliente. Actitudes del 

cliente, la actitud de los clientes constantes y anteriores de 

la empresa de INGENIER!A es importante para el futuro 

comprador. 

INSTALACIONES F!SICAS. 

La antigüedad y condiciones de los activos tales como: 

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

que la empresa este en condiciones óptimas de operación. 

ASPECTOS LEGALES. 

Cuando se esté investigando la posible compra de una 

empresa constructora puedan existir varios aspectos legales a 

considerar tales como: evidencia de la propiedad de la 

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 

pendient.es, etc. 

El análisis de estos factores es imprescindible para 

valorar la empresa. 

Estos siempre constituyen a valuarlo, ya que 

proporcionan una idea de la proyección futura de la empresa. 

1.8 INICIAR UNA NUEVA EMPRESA DE INGENIERÍA. 

Existen muchas razones, por las cuales los profesionales 

de la construcción y aun personas ajenas a la Industria de la 

construcción prefieren iniciar una empresa completamente nueva 

en lugar de coinprar una ya operando. 



1.8.1 VENTAJAS DE INICIAR UNA EMPRESA 

NUEVA. 

CONSTRUCTORA 
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El propietario puede elegir su propia ubicación, rama de 

servicios de INGENIERÍA, 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 propietario 

desee , proyectar (en precios, servicios, calidad, atención al 

cliente.) 

Se puede formar una clientela 

ninguna mala voluntad de una 

reputación) , 

leal sin que se presuma 

empresa existente (mala 

1.8.2 DESVENTAJAS DE INICIAR UNA EMPRESA CONSTRUCTORA 

NUEVA. 

Existe un factor de alto riesgo en el inicio de la 

empresa. Es frecuente que tome tiempo considerable y una 

inversión costosa el crear una clientela continua. se 

dificulta la Captación de fondos para iniciar una empresa que 

para una ya existent~. 
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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 que ser evaluados para llegar a una 

toma de decisión adecuada. 

1.8.J JUSTIFICACIÓN 

DE INGENIERÍA. 

PARA INICIAR UNA EMPRESA 

Existen dos razones válidas que justifican el establecer 

una nueva empresa de ingenieria en donde ya existen muchas 

otras, son las siguientes: 

A) Una expansión 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 inversión 

privada (interna y externa) y la inversión publica realizan 

fuertes inversiones lo cual es beneficio para el ramo de la 

construcción. 

b) Una administración deficiente de las 

existentes, son el resultado de que el mercado 

cubierto adecuadamente por ellas. 

empresas 

no este 
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1.9 FACTORES POTENCIALES DE LA EMPRESA DE INGENIERÍA. 

El estudio de las potencialidades de una empresa de 

ingenieria debe incluir una anUisis cerca de ciertos 

factores. La realización del anti lisis de información, tiene 

por finalidad proporcionar una visión global de la información 

que el empresario de la construcción debe analizar para poder 

realizar una evaluación realista de las probabilidades de 

éxito de la empresa. Esta información también es necesaria 

para una buena planeación y un inicio exitoso de la empresa 

constructora. 

Hay que tomar en cuenta que mucha de la información 

necesaria en un estudio de las potencialidades de la empresa 

tiene relación con la información necesaria para evaluar la 

compra de una empresa de INGENIERÍA existente. 

FACTORES POTENCIALES. 

Productos a fabricar ó servicios a prestar. Ubicación, 

Mercado, Instalaciones fisicas, Maquinaria y Equipo¡ Tipo de 

sociedad, Personal, Financiamiento. 

A) PRODUCTOS A FABRICAR O SERVICIOS A PRESTAR. 

El éxito de las empresas de INGENIERÍA requiere 

efectividad tanto en la producción como en la mercadotecnia. 



Al formular un programa de mercadotecnia la empresa de 

INGENIERÍA deber6 tener en consideración: la linea de 

productos, precios, publicidad y promoción de ventas. 

FACTORES A CONSIDERARSE AL OFRECERSE PRODUCTOS. 

La industria de la Construcción produce bienes que 

constituyen una linea 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 atlo de 1994 la c.N.I.C. y el I.c.I.c. publican 

en un cat6logo los tipos de obra a considerar, 

01 Vias Terrestres. 

02 Obras Hidráulicas. 

03 Maritimo y Fluvial. 

04 Urbanización. 

OS construcción Industrial. 

06 Instalaciones. 

07 Edificios no Residenciales. 

08 Vivienda, 

09 Otras Construcciones. 



Il. VALOR O PRECIO DEL PRODUCTO. 

En la Industria de la Construcción 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 Operación: Gastos técnicos y 

administrativos, alquileres y depreciaciones, obligaciones y 

seguros, materiales de consumo, capacitación y promoción. 

C) Gastos Indirectos de Obra: Gastos técnicos y 

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 PRODUCCIÓN, 

La industria de la construcción es un caso especial 

dentro del modelo de plantas industriales de México, ya que es 

una industria con planta productiva •móvil• y ajustable a la 

magnitud de la obra civil que se va a producir. Es muy 

recomendable pensar en una planta de producción colapsible, 

es decir, que pueda ser desmantelada y reducida al mlnimo 

indispensable cuando el volumen de trabajo disminuya y as! de 
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esta manera no asumir enormes gastos en nómina y equipo que ya 

no sean necesarios, Por otro lado, debe exigir una 

organización central o matriz que coordine la producción en el 

caso de tener varias obras simultáneas, esta organización 

central, deberá coordinar el proceso productivo en cada una de 

las distintas obras y englobarlo en un macro proceso con el 

fin de optimizar recursos humanos, tecnológicos y monetarios. 

IV, PROTECCIÓN CONTRA LA COMPETENCIA, 

En el nuevo contexto de desarrollo económico de México, 

la industria de la construcción juega un papel muy importante, 

el concepto de competencia no es nuevo pero pocos empresarios 

de la construcción 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. Tecnolog1a de 

Construcción. 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: 

l. Planeación, anteproyecto y diseno: 
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A) De Ingeniería .civil 

Bl De ingenieria• Industrial, Petrolera, Petroquimica, 

Minera, Siderúrgic~ y ru:i~1d~~s. 
C) De I~st~·lac¡~ll~~ · ElecÍ:romecAnicas. 

D) Arqui te~tóri{~~.'f. ;::. ·. · 

2. Estudio~'.T~~~i·~~~ :~~··~poyo 
3. Estudi6s 1 E~~~6íriici'o~de Planeaci6n 

4. serviéio~új~;"'é:~ordinaci6n, supervisión y control de 

5. 

6. 

II. 

obrá ~ ... :'.i ., 
LábOr~t:o·;~~~--~~1~·~.·AnAiisis y control 

~eriÍ.cios ·~~'organización. 

PRECIO DEL SERVICIO 
- _,· .. ·· .. -_ ... _;· )," -

A) Determinar los· costos de operación 

B) Estimar el·margen de utilidad 

III. VOLUMEN DE LOS SERVICIOS. 

A) Empresa pequefta o mediana 

B) Alcance de los servicios de ingenieria ofrecidos 

C) Clase de servicio 

IV. PROTECCIÓN CONTRA COMPETENCIA. 

A) Calidad del servicio 

Bl Rapidez del i~~vicio . 

C) Condiciones en,'la~entrega del servicio 
-,_!, - ', :,<' ,,¡·y~_,-.} ;-.;,_:,: .. · ·: .. ·' 

Dl La atención pers•:in~lizada 

E) Dispos¡~·~Ón par¡¡ r~~p~ldar el servicio 



CAPJ'l'UIO 2 • 

2.1 INTRODUCCIÓN. 

Es un hecho que las obligaciones empresariales en 

materia legal y fiscal han adquirido cada dia mayor relevancia 

si se consideran las graves implicaciones penales y 

financieras que pueden representar. La Industria de la 

Construcción no es la excepción, por el contrario, merece 

especial tratamiento dentro de nuestra legislación en materia 

laboral y tributaria. 

Es por eso, que como empresarios de la construcción, 

tenemos que buscar la manera mas adecuada de ejercer nuestra 

actividad, por lo cual es n~cesario estudiar 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 análisis es exponer a 

los futuros empresarios la existencia de diversas clases de 

sociedades mercantiles y sus diferentes enfoques y recursos, 

para asi poder brindar más elementos de juicio para lograr una 

selección apropiada que responda a nuestras muy particulares 

obligaciones en materia legal y tributaria. 



2.2 LEY GENERAL DE SOCIEDADES MERCANTILES. 

2.2.1 GENERALIDADES. 

Siendo el Derecho un conjunto .de norll!as que ·regulan el 

comportamiento y relación de los hombres': en ... sociedad, es 

afecta· ·a· toda~~, Ías ··.·relaciones evidente que· su, influencia 

:::i:::~··d!~~tbt~t:~f:e!~I~~J~~:~~¡~:~::isi~:~c1ienta:::::i::: 
::::::º ·~:\~' ~;;~!:~'::·~;~:1:•:;.::::t.:· ,:·:::::::.:: 
delos:lndividuos,•y·son: a)'.La'AsÓC:iación Civil; y b) La 

.·3 : "· 

sociedad· civÚ •;:, •· · 

R"esi~ct~ t.1a asdciadón~ la ley civil la caracteriza 

por su finaÍid~~·~., .qúe e' debe ser de . cARACTER NO ECONÓMICO, y su 

propósito' • º'" ·A~ª:~¡dáci. debe· , ser de·. naturaleza deportiva, 
····,·~ -= -,,.- ., ........ -- \ ·' ·-;.-:, .• -.. -.,, _-

culttiral ,)huniani taria,/ eté';';: ei grupo que constituyen para ese 

objeto tendra' d~almen'~~ el; 6~~~ét~~ de. una Asociación Civil. 

Po~ el' c~~~~afi~;.;ieÍ·.fin'.~que·se trata de realizar es de 

caracter p.repcind;;~¡;·t~~~nte económico, pero no constituye una 

especuladón :;~~fu;~i~i'a'1i :s~· estará legalmente en presencia de 

una socied~dCi~Ú .. La ley civil, pues, utiliza como medio de 

distinción' entre las agrupaciones que reglamen.ta, la diversa 

naturaleza 'del fin o propósito que persigan las personas que 

se agrupan en los términos previstos por ello en el Código 

Civil. 



De este modo la voluntad de los que se asocian da por 

resultado la aparición de una persona jurldica 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 socios. La Ley General de Sociedades Mercantiles 

reconoce seis modelos principales sociedades mercantiles (Art. 

l L.G.S.M.): 

I. Sociedad en Nombre Colectivo 

II. 

III. 

rv • 

v. 

..•••••.•. ;. ... :~· • •••.•... · .. " • . . y Compaf\1a 

••••••••••• · •••••• ·.- ~ ·~ , • y Sucesores 
_, ·r: .. ¡. ·'. ·~ "• 

sociedad, en Com_andita sirnpl e. 
~· .. ; : '·),:.: ' 

........ ·,,--.•.• -~-·~-~-··-~~·.-.-.-~· .. · .. ,·.· ..... s. en c. 

sociedad;'d~tR"e~'~on~~bi1idad••Limitada. 

(y de c.v.1 

(y de C.V.) 

(y de c.v.¡ 

'•,,'- '~/c':~.;-... :;',:J:(;t ·!-~."· ..... ~ ~. ~ .. ~-... ·;· .. ~-~ ~-.· .... •'• ... S. de R.L. (y de,C.V.) 
' 

. ,;,';,,;,x::';·."Ji:r~·;;.; .............. S.A. (yd~ C.V.) 
. ' .. - :.-._ - ,-.'~-(.~-;·:: __ ~·:-:·,,';,.:.\\' .. ,, . '··:,:,._ '' -~ 

Socied~d. ~-~ ~~~~~~i t.~. ~,por· Ac_ciones. . 

~······ ... ;;;;';;~~;;;·,,;;;;.-.."Y compan1a (y de c.v.1 

. s. en c. por A. (y de c.v.) 

VI. Sociedad.Cooperativa; .. 
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2,2,2 DEFINICIÓN DEL ACTO CONSTITUTIVO SOCIAL. 

El Acto éon~titútivo; Soci.al' es aquel acuerdo de voluntades 
.; < . 

mediante el cual se C:~ea ·~na ¡;;;~scma' jurídica que sirve como 

instrumento de reali~acl~~ ··~i ú~.fin general que interesa lo-
······>:_ 

grar a quienes participan'eii)e1<aé:uerdo. 
;;:_•/ 

'·"·-,_,·.,, 
: > -~--·,-, -~ " 

,··;•e•. 

Elementos del acta 'constÜllÜ vó social: 

l. La volünt~d ·~·~t:{e~~~~~'.Jl~~:t~~fI~dad ( aceptando derechos 

y obligaciones contenidasi'en '.el.:~estatuto del socio" ) , 
. ',, ' .- ; __ ;·. -};:~·:.:\t,;:·~.1~;~~:?.:,~.;';_'.;i;:p,:;.\~:·:•j_¡·.- __ :_)'::\: .. ~ :,'::.,)_.<.\ 

2. La: pa'rtieipacióri .. eri •.l'as.•ganancias y las perdidas • 
. ;· , ... ,. ,-~- i:, .. -~'; .- ·.-,, , ';.; 

3 •. -.•Aportación":: (!;! aqueií~< ·.::con. 

contriblÍy~ par'a">1~~;~;~:~~ :á'. ~~é~J.~dacl ) • 
. ':·'"·- J>:;·,_'•' :·:··.\: _:_\f/_J::·: :i/:-· .,,_: 

lo que cada socio 

:.~~·-}:;:.; <;::~<; ' ;;\:::;; ',\ 

Normas· r~l-~tiv~s·_; ª·.,;la_ ._P~rt~cip~~i~~ en ganancias y 

perdidas;·.·•·.•'··· '·; .. ·/'.,,;'..' ., :/~'.;,:;J:;.,:·•¡¿>:> < 

::::::;;t~,:~~1~1~~~~:,~;~};~{~~rl~1~~º:j::~~~ 
propia l~i dii ;s6'~Ü~~:d~~ ~f c:e:'.¡h ':~ ;~-i~dJ'u;~\\i'f';' Clue los socios 

industiial~s· no suf,~lrÁ~ las . perdidas; Cabe aC:i'~'far el por que 
" .. ,' ·. :•r.' . >: <.. -, :. :·; :·, : 

del asunto'; .sellaÍnan sodos industriales_ aquellos que. aportan 

a una sociedad .. trabajo material, intelectual,. o de· ambas 

clases. 



2.2.3 CLASIFICACIÓN DE LAS APORTACIONES Y NORMAS 

QUE LAS RIGEN. 

A. Aportaciones de Capital. 

l. En efectivo. 2. En especie ( bienes distintos al 

dinero ) • 3. En derechos estimables en dinero ( créditos, 

patentes, marcas, etc. ) • 4 •. Mixtas combinación de dos o 

del socio). 
·'"<r:r-~;: ·~·:~,~~.':"~·: >¿~- >-

~-.:_, ._ -,..;::? 
.. 

;: .. ···:: 
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Los socios que aport:~d «la~· :~ontribuciones sel'laladas en " 

A " se denominan SOCIOS CAPIT~Ú~T~S •. 

La Aportación tipo " B " , da carácter de SOCIO 

INDUSTRIAL. 

2. 2, 4 FORMALIDADES DEL ACTO CONSTITUTIVO SOCIAL. 

-:·:;,' .... · .. 

Debe constar por escrito y~· f~~mú~ilrse con la intervención 

de un Notario Pllblico y en la /mi~ma'i f~~ma .··se harán 
.:,1 

constar 

cualquier modificación a la escritiÍra':'~~nstitutiva. 

La escritura deberá ser inscrita mediante la orden de un 

juez en el Registro Pllblico de Comercio. También sus reformas. 
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La escritura constitutiva debe contener los datos que 

detalla el Art. 6 de la L.G.S.M. y que son los siguientes: 

I, Los nombres, nacionalidad y domicilio de las personas 

fisicas o morales· (personas juridicas) que constituyen la 

sociedad; 

en 

II. El objeto (fin) de la sociedad; 

III. su razón social o su denominación; 

IV, su duración; 

v. El importe'del'capital soi:::ial; 

vI. La expr~siÓ~ ci~' lJ~;~¿é. d~da •socio aporte en dinero 
. r , , -· ~ .. . . . : . . . 

otros bien'es . ·>· eiO:: valor atribuido a estos y 

o 

el 
·;:··: ·.<.';(. 

criterio seguido ·para.,; ·su valorización. cuando el 
l, '· ~ ... -:.-'; . .. 

capital sea variáb1.~";· 'asi se expresara, indicándose el 

minimo que se fije; 

VII. El domicilio de·· Ía sociedad; 
. '.. ·: 

VIII. La mariera· conforme a la cual haya de administrarse la 

sociedad, y las •' facult~des de los administradores; 

IX. El nombramiento de los administradores Y. 

designación de los que han de llevar la firma social; 

X. La manera de hacer la distribución de las utilidades 

y perdidas entre los miembros de la sociedad 

XI. El importe del fondo de reserva; 

XII. Los casos en que la sociedad haya disolverse 

anticipadamente; y 



XIII. Las bases para practicar la 

sociedad y el modo de proceder a la 

liquidadores, cuando no hayan 

anticipadamente. 

31 

liquidación de la 

elección de los 

sido designados 

Todos los requisitos a que se refiere este articulo, y 

las demAs reglas que se establezcan en la escritura sobre 

organización y funcionamiento de la sociedad, constituir.in los 

estatutos de la misma. 

2.2.5 OBLIGACIONES Y DERECHOS QUE DERIVAN DEL ACTO 

CONSTITUTIVO PARA LOS SOCIOS. 

l. Derechos. a) A la administración 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 liquidación (parte del. patrimonio social 

correspondiente a cada socio al terminarse la sociedad). 

2. Obligaciones, 

a) Aportar lo estipulado. 

b) Sufrir las perdidas sociales. 

c) 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 constitución se 

refieren al aspecto de las obligaciones del socio, Y el. 

cumplimiento de éstas se traduce en el derecho de los demás 

socios , y · de la ~ociedad. · para excluir de ella , al socio 

infractor,· . y '.demané!arie los 'danos :';% ;~~;:j~icios 
correspond.Í.en~~s; El·:·~rt'.'\'ci: L:~.S.M., dis~one. qÜe el: contrato 

de sociedad p()drá~ites~indfrse •• (~ar' p;,¡; t:~-~~iri~dc.r) .~aspecto a 

un 

r. Por uso .de la_, firma- o para _negocios 

propios; II ~ Por .f.iif;~~ci'6n al pa~to •' social. III. Por 

infracción ,a}~~ ~iªt>,C>s.idon~S, legales' qJe' rijan el contrato 

social.: iV, P()r ·'comisión : ;éfe actos fraudulentos o dolosos 
•• ' • z • ~' •" _--• : ' •e~.: -

contr~ ·1ª . c~f~;~;:~_.,B;(_rc··-~ó·r }quiebra, interdicción º 
inhabilitación.rpara·,ejer~er: el' _comercio. En la limitada; y en 

la comandit,á .Np0zr_,·_.r:irg.~e~-~p',{a~'rn_a·~~s···.'l::aes.~ta,·'~n .. ó·n-airmta1sc.ulo es sólo aplicable 
parcialme~t:e/ 

.-.1:..s·::r 
,, :- ; .·,,_;.i,o_-,c O:.,:¡;_ ó"o··~,,--.~-: ,_·--

:_,~'. ',-'._A/ ·:-",i\'.-'.'.:'.7
0

'.'.< 
... . ":<,}' ,:; .;'_ .. i 

A. ·. Ca~'J.'t'~i. s()cii~'1\' .. 
Es el · deteim'l~~~~· en . la 

necesario para i~·s i~~~res de 

escritura constitutiva como 

la sociedad y es igual al 

resultado de<. la suma de aportaciones de los socios 
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capitalistas. Puede ser fijo o variable. Este concepto de 

capital social sirve de base para derivar otros tipos de 

capital. social. 

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 fo1:111ales de aportación. 

c. Capital Exhibido. 

Es el capital suscrito que ya ha sido entregado 

efectivamente a la sociedad. 

D •. Capitál Suscrito.no Exhibido. 

El cori:espÓndiente a promesas de aportación que todavia 

no se han he~lt~ ~~'~6~i~ás á la sociedad. 

E. capital no suscrito;',: ·· 

La parte 1 de cápital ·. soc.Í.al, sobre la que no existe 

compromisos de ~p~rta6'i6n~ • 

F. c¡¡pltal MÍ~imo; 
En general:. e.l inás pequetlo permitido por la ley como 

requisito de· constitución de la sociedad, En las sociedades de 
,',' , 

capital . vari~ble, 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 Méximo. 

Es el limite superior de las fluctuaciones del capital 

social en las sociedades de capital variable. Se le llama 

capital autorizado, porque su valor lo autorizan los socios, 

aceptando aportarlo. Todas las sociedades mercantiles pueden 

constituirse a opción 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 disminución de capital requiere la 

modificación ante. notari_o .de la propia escritura constitutiva,·· 

para incluir en:: ella ... la nueva suma acordada. cuando'·' la 

sociedad se consÜt~y~ ~6~()_ decapii:ai variable;1~ 2,·~5¿~itura·.· 
consigna esa ¡ir~~~~¡~~~Et~':~k:~.;Zi~-J~,e,ñ.~l~ .• en · ; ~·~i±.%:~J:.Tiii ~~1 · 
inferior de. variación:/de\capitál·>(c:iapital minimo);.:>_En estas 

sociedades el a'k;~to; o;·~isJi~ii~Ún{del. ~api i:al dent~~¡ Cíe'' los. 
· ·. ':>:, ::· :;~~_¡:.i~;·». ~v..;.: ·•· • · ,,., 

limites . legales". no 'implica <1a:; ne'cesidad de reformar a'nte 

notario la:e~c;J.·~~ra ci~~~~Úuti:~ .(C~~l~ulo VIII L;G~S.M.j, El 
. ' . 

Art. 9 L~G;s;M. e'st~blece que toda sociedad podré aumentar o 

disminuir· su capital, observando, los requisitos que exige la 

ley; 

El aumento de capital, por cuanto benéfica la garantia 

de las obligaciones contraidas por la sociedad, no a sido 

reglamentado en detalle. No asi la disminución de capital que 

en beneficio de los terceros acreedores de la sociedad se 

sujeta a diversas formalidades en las sociedades de capital 

fijo. 



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 deberá 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 implica la separación de un fondo que 

también significa dinero. 

desobedece~i: l~faor:::~i:tbt~:r;j~~IlfJ~ ··s:·~::a::cs:o::::::n:: 
'. :, y·.; ~~1'.?':::.-.:-.,:<.:.: .. : .. <·.'~·<···;';·:,._-, :'.·· 

en un asiento de contabilidaí:t;' con' lo que el fondo de reserva, 
~ ;;·_; '· :; j',;: .. · '.'. 

que la ley establ~~~· ·como:: úna.•· süma sólo para emergencias 

(reponer perdidas), si~~~ .~J.~c~~ando. en el negocio y corriendo 

los mismos riesgos que.•:·~i.: capital original. La Ley dispone 

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

L.G.S,M.) o de lo's : administradores que contradiga lo 

establecido por el Art. 20. 

Pudiendo cualquier socio o acreedor demandar su 

cumplimiento en la via sumaria (proceso judicial contra ellos) 

(Art. 22 L,G,S.M,). No se considerará como reparto de la 

reserva legal la transformación de esta en capital; pero si se 

hace esto, la reserva deberá volver a constituirse en la forma 
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Y.monto que indica el Art. 20 L.G.s.M •. a partir del ejercicio 

siguiente 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 razón social, y se 

compone exclusivamente de socios que ··responden· de las 

obligaciones sociales en forma . subsidiaria, · solidaria e 

ilimitada. 

Responsabilidad, 

·ª· 
efectiva 

' .- ' ' - -·, . ' 

Es Sul:Ísidlaria •. significa qu~ sÓlo .. podrá hacerse 

para, afectar el :patiiin6Ai.J d~ l~s<&ocigs, por· 1a 
',/-, '» -;:, ·. ·._ 

parte ·que n~· ~~C,~~zª:f ª~;;ª \cub~i~ · 1;.ºª .·.re~ursos, ~~l\p¡¡trimonio · 
de la socied~.?.· b; ;i Es:;solidaria.:. porque ;el·.a.creedor de l.; 

sociedad . ~~ede'(· de~~~·~~~i; ~ V;~~;{~¿i~~~~::;~~~:fr~~~··~;g~~;;~ ~l total 

del ' adeud.º .... ~o~i~i' pe;{dient~. :." sin' ;qÚe ;~~iri~ilri s~~.io pueda 
:;·,.,-_,, ,, . ., 

defenderse¿ de la cÍe~anda . de~ ~c~eedor:ihe9a'nd~ ·.·que sólo está 

obligado a pagar el importe r~~~Ú~~·;~ ~e dividir el adeudo 

total entre los socios que forman· la ·.so~iedad. Por otra parte, 

el socio demandado que pague .. toda la deuda puede repetir 

demandando a los demás socios la·entrega de la parte que ellos 

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



el importe de la aportación ofrecida o exhibida por el socio, 

Va más allá de esto y compromete el patrimonio total del 

socio. 

Requisitos de Constitución. 

No se exige por la Ley ninguno especial fuera de las 

formalidades generales para el acto constituido social, 

Composición del Capital. 

Se considera formado por un número variable de porciones o 

partes de interés, que pueden ser de valor desigual, son 

indivisibles y de transmisión sumamente restringida. 

2,3,2 SOCIEDAD EN COMANDITA SIMPLE 

Es aquella soci.edad que exi.ste'· bajo una razón social y 

está formada por dos· clases de socios: los comanditados, que 

responden solidaria, subsidiaria e ilimitadamente de las 

obligaciones de la sociedad y los comanditarios, que sólo 

responden por el pago de sus aportaciones. 

Composición de Capital.- Igual que en la colectiva. 

El capital social no podrá repartirse sino después de la 

disolución de la compallias y previa liquidación respectiva, 



., 

salvo pacto en contrario que no perjudique el interés de 

terceros, 

Transmisión de partes de interés, Igual que en la 

colectiva, .Los socios no pueden ceder sus derechos en la 

compatlia sin el con;ent~~Í.~ntb 'de todos los demás, y si el, 
\ ~. ~, : ·' 

tampoco pueden admitirse .. º.t.t'cia_:lluevos~ salvo que en uno u otro 

caso el contrato que ser A bastante el 

consentimiento de la ~aib~{~~.; > > 
"t.:;; 

La razón so~i·al ;e .:i~~ará con uno, varios o todos los 

nombres de los e irA seguida de las·· 

palabras Sociedad :'' e~J'.; Colll_ªn~;.ta ',: o de la sigla s, en e, El 

comanditario o éxtra't10''.• que .. • permita que su nombre figure en 

ella responderá \::;;~¿··/~~di~ . comanditado, Si se omite la 
. ,_;· ';. ::·>:':_·t:';:~t:>>:¡{;' :·-·:;._, 

indicación de. clase d,e_·. s_ociedad, todos los socios responderán · 

como comanditados: 'se_;aplié:a'rán las reglas relativas a "Cfa"' y 

Sucesores. 

2, 3 .3 SOCIEDAD DE RESPONSABILIDAD LIMITADA, 

La Sociedad de Responsabilidad Limitada es aquella que 

puede existir bajo una razón social o una denominación y está 

compuesta exclusivamente de socios cuya responsabilidad se 

limita al pago de sus aportaciones exigibles, La razón social 

o denominación en su caso, irá seguida de la palabras Sociedad 

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



Si se omite tal indicación, los socios quedar6n sujetos 

a la misma responsabilidad que se establece para los socios de 

la sociedad colectiva. 

Requisitos de constitución. Ademés de los generales de 

todo acto constitutivo social, la s. de R.L. tiene estos 

especiales: 

a. capital minimo de $ 3,0oo,ooo.oo (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 exhibiciones sucesivas en esta sociedad. b. El 

número de socios no podrlt exceder de 50. c. Est6 prohibido 

constituir estas sociedades o aumentar su capital por el 

procedimiento de suscripción pública. 

Composición de Capital. El capital se considera 

integrado por un número de porciones que la ley denomina 

"partes sociales". Tienen las si9uientes caracter1sticas: 

1. Pueden ser de valor desigual, pero siempre de 

$1,000.00 o un múltiplo 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 1ntegramente. 
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b. si un socio duetlo 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 ~ 

obligaciones diversos. Con esto se ha querido hacer más 

flexible la estructura del capital, facilitando diversos 

medios de financiamiento para estas sociedades, del mismo modo 

que puede hacerse para las sociedades anónimas. 

2.3.4 LA SOCIEDAD ANÓNIMA. 

En la actualidad en México esta forma de sociedad es la 

más importante, y aquella en la que seg11n los 11ltimos datos 

del Censo se· encuentra invertida la mayor proporción de 

capitales destinados a:: formar sociedades. 

;,, 

Es importante '.'setlalar, que por sus caracteristicas, la 

Sociedad Anónima es la que presenta las mayores ventajas para 

la constitución de una empresa constructora en nuestro pais. 

Función Económica. 

Es una sociedad organizada con la idea ,de ·acumular 

grandes capitales a base de reunir las aportaciones de un 

nl1mero ilimitado de socios. Esto hace que las anónimas sean 

medios de inversión no solamente de capitales de los ricos, 



sino de los pequedos 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 anónimas, que son los ·titulas que representan las 

aportaciones de los socios, pueden. colocarse entre el público 

en general, y teóricamente es' p.bs·;~Íe una sociedad anónima de 
·1:, .·· 

que fuesen socios todos '10~ :• h·abÚantes de la tierra, Esto 

implica grandes ventajas y. ~~'i:ios péligros, 

la posibilidad de 

acumulación 

ventaja es, pci~ l ~je~plcÍ, que 

capit'~1 Y~~~~;·. pe·in;Ít:ido de mediante sociedades 

forma. Ventaja es tainbié!i'•·icí;(fcí(;üiciaiiicte circulación de los 
: '; ·.' -·, ~-: ', . _.,' . ·_/t ~:' f'i.: :. ; "> • \,' ·: ! ·. ·:' ·'- ~: .. 

t1 tulos de• las ac?ionés qu~'¡ ¡;,5 hacii'~t~a.ctivas como inversión 

por la posibj\tdad'.'~ci;?~;,~~.;i.·~¡fl.~s:,;;~~\:.efecÜvo rápidamente, 
e__ ;·;'...;'.,:/· •• !_ 

etc. Grave péligro::es eri cambio'e1;::cjue;·uria gran sociedad de 
. .. ,_. . ·' -· >;,;;_:.~:~\ ;":,_\~·· .. ,-,··· 

este tipo quiebre por mala .adiTiinist'ración y que. su quiebra se 

convierta en una bancarr'ota : nacional; 'cómo lo que ocurrió al 

~n6~ima 
,:· ,,_ 

desmoronarse la sociedad que inicio las obras de 
... 

construcción del canal de Pariainá; ·cuya quiebra acabó con los 

ahorros de una buena proporción.de ciudadanos franceses. 

Estas grandes" ve.ntajas ·y. serios peligros de carácter 

económico y politice, han llevado a que el Estado controlará 

la creación y funcionamiento de este tipo de sociedades 

principalmente de tres formas: 



l. ·El sistema de concesión o autorización. 

2. La .Participación estatal. 

3, El empleo de normas prohibitivas. 

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

"aquella que existe bajo .. una denominación y se compone 

exclusivamente de so~ios c~ya obligaciún se limita al pago de 

sus acciones". La de~omina:é:lÓn puede formarse libremente, pero . . . ' ' . . . . . 
deberá ser distinta';·.ª la ,·C:ie: cúaiquier otra sociedad e irá 

seguida de las palabra~ . ..:so.~i~~~~ Anónima" o sus abreviaturas 
.,·· .. ::.".,, • .. /: 

"S. A."• ·,·_,o:.::-.-· 

Requisitos de CcmsÚtuéÍ.ón Especiales de la sociedad 

Anónima. Además de generales del acto 

constitutivo social. s.e. ~exigen} los ·contemplado en el Art, 89 
-,:_,.· 

L,G,S,M. y son: 

.' .,. __ ', .. 

l. Dos socios corno'. in1nirno, suscribiendo cada uno de 

ellos una acción por lo.menos. 

2. Capital social rninirno de $ 50, 000, 000, 00 (Cincuenta 

millones de pesos 00/100 M.N,) o' N $ 50, 000 (Cincuenta mil 

nuevos pesos), integrarnente 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 constitutiva ... contenga, ademés de los 

elementos consignados en el Art •.. ·6 L.G.S.M., los siguientes 

datos especiales de la anónima, (Art~» 9l L.G.S.M,): 

.,,·· 

l. La parte exhibida ,del. c~pital .· so~ial; II, El número, 
:".: i·'< :.L-~;.)_.·_;~)~-' -.. :<., 

valor nominal y naturaleza;de.(lasf:!~.acciones en que se divide 

el capital, salvo lo dl¿p·J~·~·i~~~~~~:.;t\~.e~~ndo pérrafo de la 

Fracción IV · der).~~t; \}:f:~,~'.;'. .. iJ.r,~'.;~~:~,;~:~.f f~Eción autoriza la 
existencia de ·acciones;· ,;sin••'• .<-,.e::•:, valor • .. ·nominal) / III. La 

.,;·,::.:~~;{>\:: .. :-.~'<:,' ·- ·.," " __ .~-- ·, ' ' 
y los · tér~·inosi{en\: ~~~) deba forma pagarse la parte 

insoluta de. las ag~ióriesi:~/rv:' ·í;~· .participación en las 

utilidades concedida ~\~~ fÚnd~dores; V, El nombramiento de 

uno o vari~s. comis~iio~; ~'L' Las facultades de la asamblea 

general y la para la validez de sus 

deliberaciones,· asl como para el ejercicio del derecho de 

voto, en todo cuanto las disposiciones legales pueden 

ser modificadas por la voluntad de los socios. 

Sistemas de Constitución de la Sociedad Anónima. 

11) Simulténeo o por comparecencia; 

b) Sucesivo o por suscripción pública, 

En el sistema simulténeo o .por comparecencia, todos los 

socios, presentes ante el Notario, firman la escritura 

constitutiva, constituyendo asl en un solo acto, la sociedad, 



En el sistema suc~si.vo; o. de suscripción pública, la 
. . ·- ..... . 

sociedad se va forma~do ·poco ~· poco, obteniéndose los socios 

por medio de una ~~~·r~a:' .. pública ·que invita a suscribir e 

integrar el capital y' a'~on~~~tui.r la sociedad. 

Bon~s •· ·. d~ ·. ~i~:Ll~{: :~~ienes fundan u organizan una 

sociedad Anónima/ltie~e~;'e'1 '.~~,r~cter legal de fundadores de la 

a quiénes 

concurren ini~~ai~enf~·. ante el notario para suscribir la 
- ·-·'-:::; . ...-_~ ~·· ._ ";:: ·. '·;,:¡;'.'.~-~:-·. '" -·-'t.::·: 

escritura.: c,ons~.i~51~i,t~.'.·L;Y •. ·a quienes redactan y firman el 

programá que d~berusarse ;en. la constitución sucesiva (Art. 103 

L.G.s;M~) .' El 'ca~~·~~ei:: 'l:ga~;;;de fundador es independiente de 
. ,::• ---. --' 

la calidad dé ·so~{o; en· 'i~' ~nónima, y da derecho a una 

participación espeeiaÍ: e~;'. i·~~· utilidades de la sociedad, que 

es independiente. también ·d~ ./'t~s· que pued.en obtener como 
.-,•'.', . ~ 

socios, los fundadores sf'adeiiiás\'io·ison. Esta •participación de 
-.: :_· s : :·.'. ·- :;'..':.~:;'.~\:';~)>;,:.· ~, ~\,:::;;<:;· ;:': .. ::,-,~: . . ·.e__ · 

los fundadores en ·las "utilidades'' anuales 'de·. la .. sociedad, no 
·.·-1;_,_;<·:-,.:f'' ':~~i~-- .• ~-<· 

exceder del 10\ :deflá5, 'mismafl;~·ni 'deberá durar más de 10 podrá 

ai\os, contados a pa~~Í~.'\d~··~~.:~{~~·~i~~~iÓ~ de la sociedad ni 
, . ·,,,:~~::··.'_~·'' ·.<'··- ··.·. ·:;;·.,"• . 

podrá pagarse a los fÚndádóres s·in.; hasta que los socios hayan 

recibid~. dlv.id~~do~ ·equivalentes por lo 
. :-:; 

valor exhibid.o' de sUs acciones. 

menos a un 5\ del 

Los fundadores no pueden tampoco pact'ar ningún otro 

b.eneficio a favor que disminuya el capital social, siendo nulo 

todo convenio contrario a esta disposición. Para acreditar a 

los fundadores su carácter, la sociedad les extenderá unos 
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titules llamados por la Ley BONOS DE FUNDADOR. Estos 

documentos son sujetos a las disposiciones de los articules 

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

LAS ACCIONES. 

Las acciones en que se divide el capital social de una 

sociedad anónima estarán representadas por titules nominativos 

que servirtm para acreditar y transmitir la calidad y los 

derechos de socio, y se regirán por las disposiciones 

relativas a valores literales, en lo, que sea compatible con su 

naturaleza y no sea modificado.por·la ley. 

Las acciones sedn de ·:iqll~l 'valor y conferirán iguales 

derechos, sin embargo en :'~i conl:r;¡t() social podrá estipularse 

que el capital se· ,divid~T~n'·~ .J~~,i~~ clases de acciones con 

derechos especiales:, para' t~~d'~', b1asé, observándose siempre lo 

que dispone el articlli~ i1'.' ~Las· sociedades 
·' --- --", ,;.;,·.· , .. 

anónimas tiene 

prohibido emitir ,;;¡c~io~es: ;po~ una suma menor de su valor 

nominal. Esto'se e~tie~~~"y~, que al formar dichas acciones el 

capital social de la sociedad anónima esto redundarla en un 

quebranto financiero. 

En el cap1 tul o correspondiente al financiamiento de 

empresas de la construcción, veremos las diversas 

posibilidades que podemos aprovechar con el uso de mecanismos· 

financieros que involucran a las acciones. 
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CAPI'IULO 3 

3.1 INTRODUCCIÓN 

La explosión demográfica, la cancelación de la población 

y el desarrollo y crecimiento de los centros urbanos han 

incrementado la posibilidad de que se presenten fenómenos 

destructivos en edificaciones por la cual se hizo necesario la 

expedición de normas que · permitan reducir los niveles de 

riesgo en el uso continuo y permanente de los mismos. Los 

profesionales relacionados con la construcción tenemos la 

obligación social de •prestar un servicio eficaz que permita la 

correcta ejecución ·····material de las edificaciones ·e 

instalaciones mediante el empleo de técnicas calificadas. 

La finalidad de este capitulo es la de difundir los 

contenidos del Reglamento de Construcción para el D.F. el 

Reglamento de zonificación, el Programa Director y los 

programas parciales, estimular su conocimiento y contribuir a 

su aplicación efectiva. Actualmente si queremos construir, 

modificar, ampliar, reparar, reforzar o demoler algün 

inmueble, debemos conocer lo siguiente: cuales son las Leyes y 

Reglamentos que tienen que ver construcción en el Distrito 

Federal y en que consisten las regulaciones del gobierno en lo 

referente al uso del suelo y construcción. 



cuales son las restricciones y obligaciones que imponen 

los reglamentos al proyecto y a la ejecución de la obra 

respecto a: 

l. Zonificación 

2. Disefto Arquitectónico 

3. Disefto de Cimentación y Estructura 

4. Disefto de Instalaciones 

s. Materiales y Procedimientos de construcción 

6. Requisitos que se deben cÍlmplir y trémites por 

realizar antes de iniciar'· la construcción. 

Quiénes son los Directores responsables de obra y 

corresponsables 

responsabilidades. 

y cuales son sus obligaciones 

3.2 REGLAMENTO DE CONSTRUCCIONES PARA EL DISTRITO FEDERAL. 

y 

Este apartado sintetiza lo más importante de las 

disposiciones del Reglamento de Construcciones para el 

Distrito Federal versión 1987, en lo referente a lo siguiente: 

I. DISPOSICIONES GENERALES 

II. VÍAS PUBLICAS y OTROS BIENES DE uso coMúN 

III. DIRECTORES RESPONSABLES DE OBRA Y CORRESPONSABLES 

IV. LICENCIAS Y AUTORIZACIONES 

V. PROYECTO ARQUITECTÓNICO 

VI. SEGURIDAD ESTRUCTURAL DE LAS CONSTRUCCIONES 

VII. CONSTRUCCIÓN 



Es importante que se tome en cuenta que este estudio 

esta hecho con la finalidad de orientar en forma general 

acerca . del contenido principal del Reglamento de 

construcciones para el Distrito Federal y que para ampliar la 

información aqui presentada" es indispensable consultar 

directamente el nuevo reglamento de construcción. La \lltima 

versión para 1987 es producto de las experiencias de los 

mismos ocurridos en Septiembre de 1985 y los estudios e 

investigaciones realizados -.durante 1986 en lo referente a 

mecánico de suelos, ·. ':'nÍ~teri.ales de construcción y 

comportamiento de estructuras.-

3.2.1 DISPOSICIONES GENERALES. 

Es de orden p\lblico e interés social, el cumplimiento y 

observación de las : disposiciones de este Reglamento, de sus 

Normas Técnicas Complementarias y de las demés disposiciones. 

legales y reglamentarios . aplic_ables en materia de desarrollo 

urbano planificación, seguridad, estabilidad e higiene, asi 

corno las limitaciones y modalidades que se impongan al uso de 

los terrenos o de las edificaciones de propiedad p\lblica o 

privada, en l.os Programas Parciales y las Declaratorias 

correspondientes. 

Se sujetarán a las disposiciones de la Ley del 

Desarrollo Urbano del Distrito Federal, de este Reglamento y 

demás disposiciones aplicables las obras de construcción, 



instalación, modificación, ampliación, reparación y demolición 

asi como el uso de las edificaciones y los usos destinos Y 

reservas de los predios del Distrito Federal. 

Corresponderá al Departamento del Distrito Federal la 

aplicación y vigilancia del cumplimiento de las disposiciones 

del Reglamento. de Construcciones, para el Distrito Federal, 

para lo cual tendrá las siguientes facultades: 

l. Fijar requisitos técnicos a las construcciones e 

instalaciones, a fin de que satisfagan las condiciones de 

habitabilidad, seguridad,-.· higiene, comodidad y buen aspecto. 

2. Fijar restricci;,nes. ~ \as. edificaciones localizadas en 

zonas de patrimonio artÍ~ti~o ~·cultu~al. 
. ' . 

3. Establecer los f.Í.ii';~.,P~·ra'-;'.l.ós que se pueda autorizar el 

uso de los terrenos y 'd.;ter~i~~·r .;i ,tipo de .construcciones que 
. -,,..·~·~ .. ·/~~··:,,_ ' 

se puedan levantar. en :í;uó~/: ·i:.n: los términos de lo dispuesto 

por la .Ley del De~arr~ii~ 'U~ba~c/d~l.·OtiÍ.stri to Federal. 

Otorgar o negar licenc~~~··';\~~~i~~~ para la ejecución de 

las obras y el uso de edificaci.onei~ ~r'edios. 
4. 

5. Llevar un registro clasificado dé. ot'i.;cto~es responsables 

de obra y corresponsables. 

6. Realizar inspecciones a las obras :~n: ~roceso de ejecución 

o terminadas. 

7. Practicar inspecciones para veriÚcar ·que el uso que se 
'·¡ .• 

haga de un predio, estructura, instalación, edificio o 

construcción se ajuste a las disposiciones del Reglamento. 
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e. Acordar las medidas procedentes en relación con 

edificaciones peligrosas, mal sanas o que causen molestias, 

9. Autorizar o negar la ocupación o el uso de una estructura, 

instalación, edificio o construcción • 

. , :·_,,.··, .-
10. Realizar estudios para establecer o modificar las 

limitaciones ·respecto a ·los usos destinos y reservas de 

construcción, tierra, aguas, bosques y determinar las 

densidades de población permisibles, a través del programa al 

que se refiere la Ley del Desarrollo Urbano del Distrito 

Federal. 

11. Ejecutar con cargo a· ·los · responsables, las obras que 

hubiere ordenado realÚar ·y .~e':· los pr.opietarios, en rebeld1a, 
-- ''<:'.~, -- "·· 

:: • 

10

:r::::: ::e::::~~~1¿tf ~;~k;~1al o la cláusula de obras en 
:_. '·: .· ,_,,_,. '•''"'·\·~.:,-:;.._,''.: .. - - . 

ejecución ·o terminadas .:jy <sla··:,;:.desocupación en los casos 

previstos por l~ Le~-'/¡;_~¿f~~~~itbt ·; ' . 

13. Ordenar y ejecuta~ d~~i:i{'i'cÍ(l¡f~s de edificaciones en los 

casos previstos por el· Re~~~~~~·iá:( - ., . < : . .;,1., .. ~ . ; 

14. Imponer las sanc~one~\?o,~reiípondientes por violación al 

Reglamento. 
.:."';,, .,,;~-: :··,·t(''. 

15. Expedir y modifi~~~)_';ridi'.m~~ técnicas complementarias, 

acuerdos, instructivo'J~!'t/circ~¡ares y demlls disposiciones 

administrativas que.~~¿~~J~h·.: .pá.ra el debido ctÍmplimiento del 

presente ordenamie~to:'·":'.f > · 
16, Utilizar la> i~~r;{,·J>Ü~lic·~ cuando fuere necesario para 

hacer cumplir sus de~~~inina~ion~s. 



3,2.2 VÍAS PUBLICAS Y OTROS BIENES DE USO COMÚN. 

V1a pública es todo espacio de uso común que por 

disposición, del Departamento, se encuentre destinado al libre 

tránsito de conformidad con las leyes y reglamentos de la 

materia, asi como todo inmueble que de hecho se utilice para 

este fin. Es caracter1stica propia de la v1a pública el 

servir para la aeración, iluminación y asoleamiento de los 

edificios. que la liml.i:en>:> para. d~r acceso a los predios 

;::::·::; ~;~¡~~,:~t~t~~t~f2;;;•l•ciOn .. ~· ,., . 
..... ,:·::z;~~;\=~~~~~~.~i.!f ~~?;::r:: :·:::: 
::~::::::·, ;:Ci.f ~~~f ;~~~~~~(f~~J¡¡!~Z:~'.I.íZ: 
prueba en contrato, ·que· es v1a·::pó.blica/r'pertenece al propia 

. ..: ,;.·'.'~,;} .. .-:;.: ¿//~-: .. ··;~:,\:;"' .. ~:,..:;?~;~:.·.;.~:~' .,::- ... ~.;; ;. ; 

Departamento. Esta disposición ~,serll, ··aplicable a todos los 

demés bienes de us6 común 6 .'d;sti~acÍo~ 'a un 'servicio ptlblico a 

que se refiere la ley;:ir~i?~;~t;.:~F ~apartamento del Distrito 

Federal. En resumen, conviene:·:senalar· que en lo referente a 
.. , ·' ':/;."'·' .. 

via ptlblica y otros~ bi~nes <dé ··:uso común, el !'-eglamento de 
.' .·. ·,~,;_ .. 

Construcciones para el' ofÍ!tÚttic;Federal establece: 
'· .. -¡·. - '·'-·····-·· •. 

A) La illt'7g~a~i6n d~ un comité de Coordinación y Normas 

de Infraestr~ctura Urbada ·para coordinar la intervención de 

las entidades públicas y 'privadas, en la planeación y diseno, 



construcción, operación y mantenimiento de los subsistemas de 

infraestructura en via pública. 

B) Las 

autorización 

acciones en la 

del Departamento 

via pública que requieren 

del Distrito Federal en 

correspondencia con los Programas de Desarrollo urbano Y 

Sectoriales de Vialidad, y setlalando en cada caso las 

condiciones bajo las cuales se conceda, 

C) Los criterios que establece el Departamento sobre la 

nomenclatura oficial de la v1a pública, alineamiento y usos 

del suelo, as1 como las restricciones a las construcciones en 

la via pl)blica. 

D) El. con.cepto de via pública y como se limita su 

pertenencia al Departamento, a través de los planos de 

alineamiento, nl)meros oficiales y derechos de v1a. 

3.2.3 DIRECTORES RESPONSABLES DE OBRA y 

CORRESPONSABLES. 

"Director Responsable de Obra es la persona flsica o 

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 Comisión de Admisión de 

Directores Responsable de obra y Corresponsable.• 

El Reglamento establece que son obligaciones del 

Director Responsable de Obra: 



1. Dirigir y vigilar la obra asegurándose de que tanto 

el proyecto, como la ejecución de la obra, cumplan con lo 

establecido en el Reglamento. 

2. Responder de cualquier violación a las disposiciones 

del Reglamento. En caso de no ser atendidas por el interesado 

las instrucciones del D.R.O., en relación al cumplimiento del 

Reglamento, deberá notificarlo al Departamento para que éste 

proceda a la suspensión de los trabajos. 

J. Planear y supervisar las medidas de seguridad en la 

obra, durante su ejecución. 

4. Llevar en las obrás .·un';libro de bitácora foliado y 
' '~; :,-: 

encuadernado con los siguientesi_datosi< _, .· 

Nombres y firmas dtll -~ir~~~c;~·, Responsable de obra y 

corresponsables, si los httl,}-;f ª.tf\'.·~~~~~fr :L~~ <·visitas, los 

materiales, empleados, los :'.:Pr,?.;.~,pimientos generales de 

construcción, 

autorizados al proyecto y t~d~ c:{'i:ip_~·::- de acontecimientos o 

instrucciones que se relacionen co~·::la calidad y seguridad de 

la obra. 

s. colocar en lugar visible de la obra un letrero con su 

nombre y el de los corresponsables si los hay, con sus nmneros 

de registro, licencia de la obra y ubicación de la misma. 
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6, Entregar .al propietario una vez concluida la obra, 

los planos• registrados::.actualizados del proyecto completo en 

original y rnemori~s·'c.e cálculo. 

7, R~Ú-~~~~r'~Ü registro de D.R,O, cada 3 atlos, y cuando 

lo determine ~1 ri~~¡;{t;~~ento. 
. ' ... :.· •. ·.'.~;, ?~:::_i:,:·;;··. . ""'-"-.J~: -- . .· 

e;-. El~borar.)y'.:.~n-tregar al ·.propietario de la obra al 
. ·.~'·,_ . ' ·,;··i • 

término .. de'' és_tá: los '·manuales de operación y mantenimiento de 

las obras qu'é hayan 'requerido Licencia de uso del suelo, plena 
·- .. - . : . 

a la Licencia ae Construcción; 

"Corresponsable e~ l~· persona fisica o moral con los 

conocimientos técnicos adecuados para responder en forma 

solidaria con el Director Responsable de Obra, en todos los 

aspectos de las obr~s en :1as que otorgue su responsiva, 

relativos a la " seguridad estructural, di sello urbano·-. y 

se encuentran-': :_delimitados por especialidades y 

contenidos en ~'i. Articulo 47 de Reglamento de Construcciones 

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

actuación de los Directores Responsables de Obra y de los 

Corresponsables, se crea la "Comisión de· Admisión de 

Directores de Obra y Corresponsables" la cual se integrará 

por: 
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A) Dos representantes del Departamento designados por el 

titular de esa dependencia, uno de los cuales presidirá la 

ComÚió!l. 

· B) Por un repre·sentante de cada uno de los Colegios Y 

Cámaras siguientes: 

- Colegio de Arquitectos de México. 

- Colegio de Ingenieros Civiles de México. 

- Colegio de Ingenieros Milit~res;.'., 
- Colegio de In~e~ieros Mukt~~~~i~~,: 
- colegio Nal. de rrige~i~r~;,ili¡u'it:ectos de México. 

. .· . . " . ' ~. . ' - . 

- colegio de Ingeni~~éis'Me~á~i~~s Electricistas. 

- Cámara Nal. de l~ 1 ~~~,.~d~"1~·~~~strucción y 
, ... " . ,o·.,·,. ~:~::.\:-:.:;:i.~Y-;·N~;:.~:::.:'·· .'>·,. .: . .· . 

- Cámara Nal. de. Empresaside:consultoria • 
.-:··-~. '· _,--:~-~/.:.··;~~.'.::.-:~~:.:~:_· _;_ <-: . -::;:lf}.~-~ -,:~·:.¡ 

Existen tres clase~ .:i~1:éórr~sp6n~ables de obra y son: 

l, Cme.,on•obi;' ~\~~i~~t~f '""º'"'"'\ .•. 
: : ~::::::·::.:r:~j-i1¿"fifü~f ,i~f fü~·:.:~•j;qui'tiec.~6nico. 

. . , · :·:i~t-,Jmf;0,.;·:·,~fh:,: .. : :x. .. ·. ·.· 
Y se requeria1 "su·. responsiva· .. correspondiente· en los 

casos previstos ell el ArÚ~ulo · 44 del R~gl~iDento o 
.· - --· ·:. ,_· ._.· :\;_ ..-:;{·_~--:.:t ... > __ ·: 

Es importante aclarar que no todas las ob~~~.' . ~equieren 
de Responsiva de Director Responsable de Obra y son:· 

A) Obra de reparación, modificación o cambio de techos o 

entrepisos cuando en la reparación se emplee el mismo tipo de 
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construcción. y siempre que .el ·aclaro no sea mayor de cuatro 

metros ni se afecte;.iniembr~~·. estructurales importantes. 

B) 'construcción ''de ~~rdas interiores o exteriores con 

al tura máxima' de .'C:toa .'metros {cincuenta centimetros. 

cj '~ef tJ{~0"~~f;',6~;~~~:;de un metro cincuenta ceritimetros 

como máximo:. en' .. construcciones ·hasta de dos niveles, si ·no se 

se cambia total o y ,no 

parcialmerite . el ~~~~7;~ ;~¡'~1 ·,inmueble. 

o¡ Inst~~~~{óri>cl~"1:toáas · sépticas o albátlales ·en casa 
' - ·<i< .~;<á)·-:·:. ;'•;.~~:-:_, -·~\-

hab. ·~ , ._:: .".\'' <,• \;,;:'· ,· ;··· :'. ...... , ., < 

"'' ·~:: .. :~~:t,0;::;~~~~*¡~~~~\J;l{~;~:::.::;,,;;::~·:: 
. ~.,. :'_' ,-;:,,':j"f;: o'',~:~~:1,;,;:,_:· ":·~·:; ¡ .':·-~·:.-::::-

CUal deberá~.,:' '.'C::o?ltiu:> .-;• con'i '•los .. ''servicios sanitarios 

indispen;able~:;¿'-~,~~~~~;f~~~H;~.~tái_.P¿r dos niveles como máximo 

y claros. no mayores ;de.:: cuatro ·metros. 
·-:~~· ,': ,·_;;<{' ~.;::(:~-- ;,·;::y.:·~·~~?i~--~'·j~ : . 

• ~,-· .¡1;.¡--.'"." 
··:,~ ,>.,-·· ~- '')'.,;;,(-~---

.En las ·ioilas';.'.;i~iói""'i'.irba'nizada~; autorizadas de acuerdo al 
' .. "'. . '·, .. , :,- .·\;~;..-·¡·~lt:.:'::·:~·!·:'-~¡ <i~:~·/::,;:--. ·. '-· ·. :. ' 

Reglamento de :,la material c·~lDe~artamento . estableced ª,.través 

~:::~~}~ff ~.}~~~:~~l~i;,t,lf f~~i~it~fü~:<~~·· 
aportáción de .. proyectos.>tipo ¡,y '.·~sesoria'.'. técnica •·durante la 

construcción. ·. Cuan~~;~f ~~~{~~~· Íii~'<Jt?~;~~~~~~ }~~~~ s~·~alá~~s; 
: -~, · .. :~1.::> . " ' . ~ ··.1,_._:; '_.,~/ 

se eximirá al propietario :'cie\)a'.tobi.i.gación de .. entregar los 
'<-

planos arquitectónicos y.~structuraies. 



El Director Responsable de Obra como persona fisica 

puede ser un arquitecto, ingeniero arquitecto, ingeniero 

civil, ingeniero municipal e ingeniero constructor militar que 

cuente con registro vigente como tal en el Departamento del 

Distrito Federal, 

Para nuestros fines empresariales es importante seftalar 

que una empresa constructora, una empresa de diseno, de 

Consultoria y superv:Í.si6n de o.bra; _también podrán actuar como 

Director Responsable de Obra, siempre_ y cuando satisfagan los 

siguientes requisitos:-

: ' . ,·. .:,··". _·,:.;j:··; :, ··:- ··-1· 

1, Acreditar'_ qÍie estA''.:le'gal;;/énte-cÓnsÚtuida y 

objeto social ~~ta . p~i~;~l ~·:;,'.\~[~j:2~~~e'ir~lacionado 
construcción· ";/"//· ·.in~~te~i~i~nto ·de proyectos de 

contempladas en'el· Reglaménto, 

que su 

con la 

obra 

2.-··contar,· con los servicios profesionales de, cuando 

menos un Director Responsable de Obra debidamente registrado. 

3, Acreditar ser miembro de la Cámara respectiva, 

Cabe hacer notar que la persona_ f lsica debe tener poder 

amplio y suficiente para obligar a la Empresa a responder 

solidariamente con él, 



3. 2. 4 LICENCIAS Y AUTORIZACIONES. 

A) 
,:.:~:· ';:: 

: ·:.·.• .. • .. ~ . ~:,: :~~ ·, .. ;,. .;:.,,,·::r,· .. 

Previa' á ·.la solicitud 'del; ~~ÓpieÍ:arlo o poseedor para la 

expedición .de .1~ ):.~f~-~~~i~r:~'~L :~.~ns~ruc.ci6n, aquel deberá 

obtener del ... Oepartamentoy1a·iLice~c~a de .Uso del Suelo para ::::::. ::::~:~~~~~~¡~~~~;~~:··.: :::::::::··:: 
•· .. •·.·.;: :;:c:r <'.-·" .. ,,-, \:f~· < 

TIPos DE EDIFICAcióN·, i. . 
~~~f: 

- conjuntos 

- Oficinas 

. .'. ·, ~ \ : ' 

- Representaciones Oficiales 

y Embajadas. 

- Almacenamiento y Abasto de: 

A) Gas Liquido 

B} Combustible 

u 

, .. ;~ª~b2so. '>;f;HÁs d~ 2so 
viviendas(' ·.~i~i~~das. 

· ·.í·~ ;_ i ,;.·\ ,,- · •; · 'I ' · 

.. Más. de ·/ · ~·);h~~':~H; 
; i.o~cioo' m2 { /20; ººº 'm2 . . \ ·, - ,· ., :·.·» . •'. 

coii'~trtic/ •·· .>éonst~iÍC:. 

10, ooo· m2 
.· .-. ·. 

construC:: •. 
; ... -

Hasta 

10;000 m2 

Construc. 

·Más de 

. . . . . - . 
córistr~~-
Más de 

10,000 m2 

Construc. 



C) Gasolineras 

D) Explosivos 

E) céntral de Abastos 

y Rastros. 

- Tiendas de Autoservicio.y' 

de Departamento.· 

- Centros Comeré::iales ·. 

- Baftos Públicos 

- Hospitales.· de:EspeciáÜdades 

- Educación Superior 

-· Instalaciones Religiosas 

- Entretenimiento 

- Deportes y Recreación 

- Hoteles y Moteles 

- FUerza Aérea, Armada 

y Ejercito. 

- Reclusorios y Reformatorios 

Más de 

10, ººº· m2 

construc, 

Más de 20 

Más de 

20, 000 m2 

· · construc. 

Más de. 30 

'hás Terreno .. !Ías. terreno 

é:~al~i~i magnitud 

.. 
camas;: ':e· •. >: . 

. :~.: ' 
··Hasta'· 

·:...·'' . ,(' 

20, ººº m.2 
terreno .. · 

Hasta 250 · 

asistentes 

Hasta 250 

asistentes 

Hasta 

20,000 m2 

terreno 

Más de 100 

cuartos 

··_Más de 75 

camas • 

. Más de 

20, 000 m2 

terreno 

·Més de 250 

asistentes 

.. · · . ~ás ;i'e 2so 

.. a~I~t~ntes 
Más de 

20, ooo m2 

terreno 

Más de 200 

cuartos 

cualquier magnitud 

Cualquier magnitud 



- Servicios Financieros 

- Terminales y Estaciones 

de Transporte 

- Estacionamiento 

- Aeropuertos 

- Estaciones de.Radio 

y T,V, 

- Industria Pesada 

y Mediana 

- Jardines./Par~úes 

Cualquier magnitud 

Hasta 

20,000 m2 

terreno 

más de 250 

cajones 

Más de 

20,000 m2 

terreno 

más de 500 

cajones 

cualquier magnitud 

cualquier magnitud 

más de 

20,ooom2 

construé~' 

·· · 2'o, ·º~º ~2 
consúuc. 

mA~. d~ .s'o:~~·~: 
- EdiÚ~aci~~~~.e~:zonas Patri:.; . cualqui~~\~a'gnlt~d .· 

moniales ~· fl~~~~i~ui> .... Úrbanó ' ' ' 

control~do~· \··.•:,· .• ;. :•>>J:.: ,·:····· ·· >•·"· 
. - ·" '·'. ·;-·:,· ·_.;:·._ 

- Edificaciones' de, Inf;.;~sÚu~-· ::: cualq~ie; 'niaqnittid 
.,,·;.-: '.:.'.-~· ·,<><>>";:·.~: .,:· 

- :~:::rollos Urbarios:co~ ~~t{ C:~~;qui~rmagnitud 
rización'·.de '.1l1'C~eiii~nt~s •e .In-

67 

En'los:•casos.de las.•edificaciones de la columna I se 

negará o aúÍ:ori'~·a;á el . uso en un plazo máxiino de 21 dlas 

calendario; ·y para' aquéllas en listadas en la columna II se 

necesitarán' 3o·:·dlas, por requerirse un dictamen elaborado por 

una comisión ·especial con la participación del órgano de 
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representación ciudadana. Como resultado de este estudio de 

Uso del suelo deberán acompallarse al anteproyecto 

arquitectónico en el que se incluyan las plantas de 

distribución y localización, 

anteproyecto estructural, 

cortes y 

B. Licencia de Construcción. 

fachadas y el 

La licencia d~ 'construcción e~ ,el acto que consta en el 

documento exp~dido p~~>elfDepartainento por el que se autoriza 

a los propietarios)'"g\:¡~~s'e'etl~~e¡:,: , segciir sea el caso, para 

::::::::~:.'Itf:~~~~~f~f ;~j~t:::.~:. ::::::.::: 
bastará efectuar, el ;.pago':i::le ::los derechos correspondientes, y 

la entrega deL PR~Y~C;~~:'Ed~'curivo en la Delegación donde se 

localice la obra a realizar, La presentación de la 

documentación será' responsabilidad del propietario o poseedor 

o del Director Responsable de obra, en su caso. El 

Departamento se dará por recibido y no requerirá ninguna 

revisión del contenido del proyecto, únicamente revisará 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 máximo 

para extender la licencia de construcción será de un dia 

hábil. 
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No se requerirá licencia de construcción para efectuar 

obras con las siquientés caracter1sticas: 

A) Que se construya , en una superficie de terreno de 

hasta 200 rn2. B) corno máximo 60 rn. de 

construcción. q. :óué• · 1a obra· alcance corno rnlixirno una 
.. : ~ .. ;;~-:· 

altura de s.so rn.:, i:>r't(i/Qu,e; no tenqa ciares, mayores de 4 m. 

El Que se " de ,'/;ivJ.i~ '.'· ~~;~ ' escrito a· la Deleqaci6n 

:::::::·::fü1.'tJtf ~~~t~1~~~f ;:~~i~~~~:~;f ;: ::l.:;:: 
del propieta~i{~ Pº~.e~:~'.¡;;T(i''.r:X'.; 3 ;'. ;g;·~" ···~·;· ~··: .':',· '.' 

•' . ·' .. ·,~ ":::- '· ·'" .. , . . . -, ·;:. ' 

El Dep~rt~~enÍ:c( n~"~·;ti·~~a'iá);~c~~:~{~;;~;;· c~:~f~:d~lón . 
respecto a los l~t~:·•.:: ~~accion:s '.de :>~~';~a"ñ~~ ,:·~~é;;h~yari 
resultado de ·la : ; !Ü~. ió."~~·· ~~~~It1'~;f¿'h''X 61

'1,1. ;~~~~l·~i~~6f~h· !;.·.~e 
- ~, , . ' • , y.•. (.< • 

::~'º::..::::~;<Izt~~~;~Ií~±~·f [tZ~~r~:~,,¡~~:~;':; .. 
Departamento•'. para)quepuedaf.otorqarse lic~nciá :de>:co~~ trucci6n · 

en ello~~'. .. s.~.#3::.:.~~f¿~~i~~;.,;~~~~~f ~{%t~.~~~.~~fj1'.~~Ji~Ú,~~i~tbi}.' .. y 
seis· metros.de· frente;, El:t,iernpoid.e<viqenci~', d~. lasi'licenci,as 

~~ '~:;~;{il1f lt~r~r~~1~1~~;;;;~:~;:;; 
• ~- ;'.'. ,:· ·::;',' ': ... ;.·:;;'.·;. :·. 1 •• - • : •• : .- • 

obtenerse ,iJró~rci'q~ de la Íicencia y C:;ilirir los derechos por la 

parte no e:lec~tadá de. la 'obra.,, 
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3, 2. 5 PROYECTO ARQUITECTÓNICO, 

Para garantizar las condiciones de habitabilidad, 

funcionamiento higiene, acondicionamiento ambiente, 

comunicación, seguridad en emergencias, seguridad estructural, 

integración al contexto e imagen urbana de las edificaciones, 

en el Distrito Federal, los proyectos arquitectónicos 

correspondientes deberá cumplir con los requerimientos 

establecidos en el Reglamento para cada tipo de edificación. 

A. Requerimientos Generales. 

Alturas de los edificios· en ,relación··con el ancho de la 
- ,···. '. ~ ·.:: .' ' ·.~. 

calle y sus colindan'l::ias:/ '.':_i(.i\rt;':' .:13; 74, 75 R.c.D. F.). 

superficie máxima d~ ~ons~~u~C:J.6~• de ~~tierJo :a Ío'. fijado por 

~;:r:a1:::s c::::~:::~ ... (2h;!~':•i~~·~f i~i~Jfü~1~:'J~,0{:~,~:::c~:: 
colindancias. O(Art. 78 y :'19').[• ·~~c;~;·F?(~:) .. '~~~~·cios para 

-.. ' "j"; .' ;.· :: • ~'.:,~-.-; '?(-~'.!-:. . . r·: , .. '~ ,\' !'; ;:' :-~'.~- . 
estacionamientos de vehiculos· ·de::·ap~erdo '··a s·u .• tipologia en 

función de sus metros cuadrados de ~6~~~~~6ción f'•df!! la zona 
.-·'.:·--

donde se ubica el predio. (Art. 80 R.c.D.F.).· 

e. Requerimientos de Habitabilidad y Funcionamiento. 

Dimensiones y caracteristicas minimas que deben tener 

los locales de las edificaciones segl1n su tipo, definiendo 

como el área 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 · la dosificación de muebles y salidas 

sanitarias, segí:ill. el. género y magnitud del edificio (Art. 83 

R.c.o.F.) ;_' i~s·t~·iación de sistemas economizadores de agua. En 

los gran magnitud y (riesgo) se requieren 

efect~ar .. ~st~~io~ de tratamiento y rehusó de aguas residuales. 

Insta1iíéi6n · de des agues separados por aguas residuales ·y 

aguas '.pluviales 

·Dimensiollaiiii~nt:o 
.',-··. ::,\'.• . 

·basura ... ventilados 

en 

de 

y 

edificio de mediana y 

locales para almacén de 

a.prueba.de .roedores. Obras 

gran magiütud~ 

depósitos ... de! 
para alrn'acen'a;r 

residu~~ s~l¡do~ · peÜgr~sos, qulmiC:o-,tóxicos y .. radioacti;o'L · 

Medios de ventilaci'ón y ai.'rE;}acondicionado; A~ol~amfe~t6 e 
;': ·, 

iluminación diurna y nocturna' nece~aria. para los ocupantes de 

los edificios. 

o. Requerimientos de comunicación· y Prevención de 

Emergencia. 

Espacios para comunicación, ubicación 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 acllstica. de diversas edificaciones. 

Estacionamientos públicos .. · 
,· 

E, Requerimie;;.tos. ~~; P~~vi;~iÓ~ .contra Incendios. 
,. -.-.,,.:_.·:(:. -:-. ·' > ... · 

,.~\~·:·' - ':.\:/:.: ,~.:'. ." : ~}!; ;, :-~:~·: .. 
,. ..~··· .. '1:'."-.' : .. ' .. ~~¡.~~, .. ~.:.:> ://1'.~- ,.;.<:, . . ·.: ' 

. Instalaciones :y•los';'eq~ipo;sinecesarios para prevenir y 

~~:~f:s.~~}~ili~;~~·~~~1IJi~:~?:~:,~~;,":~~~~:~~ 
rampas, • · púértas, • '~i~v~~o"i~·~; .. ~:¡:j'f¿'~~~':f'f~t~~iores y exteriores. 

Aislamientos de dtver;¿,~ ·: ·J~i~~~ntos estructurales, 

Extintores, redes de hidrant~s·,:·. t~ri~g~;~ 6: cisterna y sistemas 

de bombeo según el tipo de obr~·· y· f~'e1i'JL in;Úce .. de velocidad.· · 

de propagación de fuego dé ~~i:~Úai~~ utilizados .. en 

circulaciones y otros locales.· Diseno:· de duetos, plafones y 

chimeneas. 

F, Requerimientos para Dispositivos de Seguridad y 

Protección, 

Rejas, barandales, desniveles, manguetas en 

ventanales y elementos de protección. Sistemas de pararrayos, 

Locales de servicio médico. Andadores, escalones, trampolines 

y plataformas en albercas. 
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G, Requerimientos de Integraci6n al Contexto e Imagen 

Urbana. Edificaciones que se proyecten en zonas del 

patrimonio histórico, artistico o arqueológico. Estudios de 

imagen urbana y proyección de sombras en edificaciones de 

impacto y altura considerable en la zona. Estudios de 

Asolamiento y reflexión especular (reflejo de los rayos 

Solares), 

H. Reqüerimientos de Instalaciones, 

. HidrAulic~s Y: Sanitarias, ·cisternas, tinacos, tuberias, 

conexiones y/·.válvulas. _para ; agua potable. Dispositivos de 

ahorro: ;·;~~e) :'.eii'ci{~ñ\:~. del agua. Trat~tento y renJsó de. aguas 
. ' <~~-.-.:·: -,:··1'~~ \\>" 

residual.es·~:• Sistemas : .. de: drenáje' 'sanitaÚa y . pluvial. 

Dimensione~.·, ( ~'.;~t'¿;~i~t,~Ü~tv~,¡y,'irtM;.;,,~:iA~< · :; instalaciones. 
Eléctrica's; rnstafadones\•para: · éilurninaci6n"{• de 'emergencia en 

edificac~~nes_·· .. ·~~~-;;~i-~;«~~~t~i~i~'.~~~~~~~~i~rf!.li.~,~~~fa9.~~iones Y 
transportes •. oe ··conibúsúbles ;~:/Recipientes'[dé"•;·qas; tubér1as de 

conducci_ón d~.-·f f ~·~·-.:~~~~~•~'~gf~f~t~~-t'..~~:t~-·r·~~.~~ii~1{'~e ;regulación 
y medidores ·'de.~gas:·.)'cálefacción•;;L·;.con •igás:i¡ •· Tuberias de 

::::::::::·,:ssit:f~tr+~fí:~~~irj]!!~~~~·-.:~:::::::: 
distribución. coi1rnütadores. e instala~ione~ telefónicas 

especiales. 
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3,2.6 SEGURIDAD ESTRUCTURAL DE LAS CONSTRUCCIONES. 

El reglamento establece los requisitos que deben 

cumplirse en el proyecto, ejecución y mantenimiento de una 

edificación para lograr un nivel de seguridad adecuado contra 

fallas estructurales, asi como un. comportamiento estructural 

aceptable en condiciones normales de operación. 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· 'talla estructural podria 

causar la perdid~ de . un n~~¡;~ ;~i~~~do : d~ vidas o pérdidas 

económicas. o· culturalés.\··:~~b~~c.io~~lm~~t~ . altas, o que 

constituyan un· ~~üW~6'';·~¡~~iiit~t::fa;~.~c.~· ~~ntener substancias 

tóxicas o ~··e~~iosir4~.~ :;·{~i' :;~omo ·.construcciones cuyo 

furicio~~mierit_cí:: es' e~encfal a •. :~~12: de una . emergencia urbana 

como ·hospitales y escuelas, estadios, templos, salas de 

espectáculos y hoteles que tengan salas de reunión que puedan 

alojar más de 200 personas; gasolineras, depósitos de 

substancias inflamables o tóxicas, terminales de transporte, 

estaciones de bomberos, subestaciones eléctricas y centrales 



telefónicas y de telecomunicaciones, archivos y registros 

públicos de particular importancia ª· juicio del Departamento, 

museos, monumentos y locales .. que alojen equipo especialmente 

costoso. 

2. Grupo B, - Construccion~~· c~munes destinadas a vivienda, 
· ..... .''·. ·. 

oficinas y locales ·:comercial.es, hoteles y construcciones 

comerciales· e Indu~tr1a:{e's:i}1o: i~c;:luidas en el grupo A, las que 

se Ci1 ,;!den en: 'fa>'.sub~~ú~6 rai; . construcciones de más de 30 

mts. de'' aÚ:~r~S .. ~::.,,,~·¿,:{('~ásede . 6, ooo m2. de Area total 

construid~:, ubi~~~o~ en 'l~~ zonas I. y II según se definen en 

el art16úl~;f;~~f'V;'6()n'~~·~ü~~i6'~es de más de is mts. de altura 

o 3, oop ~~;"~~' á;~~'}~6i~Íi~in¿t~iliciá; :é~ ·zaria · IÚ. :b) su~grupo 
a2. Las ~e~~;>~~V~~~~·'~J~P~:~,;¿ 'Y/i''' ····: '. 

·: !"; ' ~- • . . ~ .. ' '~.;. ~-;. -~ ~-+/<¡ \\ :-. ~> •':: <'i 

. ;:". ).,;~ / .. : /::.-···.:~ ,;·-.:-r:-: ~·· . ..,_,_.· .··::;~:> 

. . B •. ,.,,,ca~:~~·~~.~'.~,f~E~·~r~;~:~·i;~~.~~~Jií~:·~~;~:.t~~~~\cf.~!º~~s.·· .para. 
Segurid~d Estructural .;•1R13quisito.sl'de >estr~~turaci6n J eficiente 

:.º:::;:::~;:·~·~~&~{~!f f~t~~~~~~fj~~i:st•·· .: 
estructurales.: Anu~cfo,:: ad.~~.~do,~j. ~~!gantes y de ~zotea, ·. 

·-':-\·¡.~=-'.;"<';'-t':~; .-,-;,o ·'>•~:.-~:<::~;-º:~f.=:'-}·:f· -·-' 

c. ·crit~¿i,~i~·.:~~·~~K~~~~?~·lt~~¿tural: Requisitos básicos, 

seguridad, estados:.: !imites cie falla y servicio, cargas 
',.',, 

1''-i 

muertas, vivasi :·d~i".sismo.:y. del viento. Resistencias de disei\o ., ...... '' .. . 

y factores' ··de .':5~;vici~ •. Combinaciones de acciones y factores 

de carga. 
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D. Diseilo por sismo. Bases y requisitos generales 

minimos de diseilo y análisis de edificios nuevos y para 

estructuras existentes. Normas Técnicas Complementarias. 

E. Diseno por Viento. Bases para la revisión de la 

seguridad y condiciones de servicio de las estructuras ante 

los efectos del viento. Normas Técnicas Complementarias. 

F. Diseilo de Cimentaciones. Requisitos minimos para el 

diseilo y construcción de Cimentaciones. Zonificación: l. 

Lomas, 2. Transición, 3. Lago. Investigación del subsuelo 

mediante exploración de campo 

Estados limites de Falla y de 

y· pruebas· de laboratorio. 

Servicio. Combinaciones de 

acciones y capacidad de carga, Diseno de excavaciones y muros 

de contención. Control de hundimientos. Normas Técnicas 

Complementarias. 

G. 

dictamen de 

Estructural. 

construcciones Dailadas. 

estabilidad . y seguridad. 

3.2.7 CONSTRUCCIÓN. 

Dailos en muebles y 

Proyecto de Refuerzo 

Una copia de los planos registrados y la licencia de 

construcción, deberá conservarse en las obras durante la 

ejecución de éstas y estar a disposición de los supervisores 

del Departamento. 
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A. Requerimientos Generales. Control de contaminación 

del ambiente por ruidos y polvos. Manejo de materiales Y 

escombros. Daftos a la infraestructura. Obras e instalaciones 

provisionales, Tapiales y protecciones. 

B. Requerif!1ientÓs,_~~,·, Seguridad e Higiene. Durante la 

ejecución de ··cualquier;'.con"strucciÓn en sus diferentes etapas. 
- :.·- ·. : ~;:·>~·:·)i''~'¿': .'<.e;~\'.~ ... _ ._·,:·-~/{::.:·:¿·~1:.:>;: : 

Ex tin torea, ;: redes /,,·de--~~-~. ~egur idad, equipos 

personal,.- ~~t~i~;~~{~~~Íbo~'.;de :em~rgencia . 
. -:·~>: ,.-.·:~; ·:~~~, :-'·:·:D'"·_ ;!i~t:·-

de protección 

,:-~ ~ •>···?;-'·,,.,_ ... _," _,;.~~<:,.: ', '· . , 

.c. -Reque~i~iento~ ~~r'~ Materiales x Procedfmientcis de 

::::::~-i::ó~-·¡m;:t±~~~~:~,;_ •. t}~f~-~-d:od~str:::~:~~ttf;~~tJ~l~:~~:::.·•_· 
~~-:-: ·<'··J i,,:~ .. ".'-~;7.·,r '\;{_;,'•'' 

constructivos 'y· de niu~s~reos y d~ control: ·' >; \\/ : '. 
-->:\-::-,· 

~e~ueri~ien~os, '. p~r'a ... -.• Me'ctici~Ües , : ; .Trazo~. 
• e-'. • 

Referencias· o ·bancos .de ·nivel·. s~perfi~lal;s':.pa~a-._ control: de·. 

movimientos 
'. '. ' . 

verticales. Ali~eaml~ntos' -·.ejes 

principales del proyecto. 

E. Requerimientos ,¡)ara;E:xcaváciones 

Ejecución y precaución'. d~-· c~\fa-á'~¡;c.Í.a~~- N~tificació~ en caso 

de hallar restos fósi~~~ ¿-,;~~~íi~~i~·~f~o~;:, ~s~ de explosivos. 

F. Requerimi~nto~·:. "~~ . Dispositivos para Transporte 

Vertical, Condiciones -d~ seg~Í:idad en el transporte vertical 

de personas o de material. 



G. Requerimientos para Instalaciones. Procedimientos de 

pruebas y control de calidad para ~todo tipo de instalaciones. 

Procedimientos de colocación de·i~s~al~ciones. 

H. Fachadas. RequerinÍiento.s en anclajes de placas, 

ventanas, canceles y fachadas ·;integrales. Normas Técnicas 

Complementarias. 

3. 3 PROCEDIMIENTO PARA . CONSTRUIR EN EL DISTRITO FEDERAL. 

Para conatruiÍ: ené·~Í. Di~-tí::ito ; Federal de acuerdo a las 

disposiciones· del Nuev~·- Re9i~~~n~d para 1987, se recomienda 

seguir los sig:;¡l~nt~~';p~s6~~"~ ::. 
'.-. ;:·' :n¡".. J;_(.~-. ·; ,: '.•"•' 

''·~'··(. "' 
. ·~·,:::í "~:~ .:~'.~ \;« .-:··· ',. ',:.._' 

· 1, · ~btet~~ifl~¡·.f~~~.~~~7~.~::}cie uso de suelo, alineamiento 

y~o nWllero' ':oficial ·;'y\'la'>- constancia . de zonificación, para 
, ._ i:·::,.: -.:"".~.'v:·.~· .. 3::.cf~f::·::·~1}:·'.~,-~ ',~·i:yi:" ::~:~\f \;< ;:·.>-/.~;; .·:. -_-.>~ ___ .. 

cerciorai:se.·de ·:,ios;.uso.s· a:;.lo~ que puede destinarse el predio o 

:~::::::• ::1::1::·9:1~t~t~?g~j~f f id:::i;:c:;e::n i::::::::: :: 

uso marcada en. el· plano .-~{~i:uerdo a la zona donde se ubique 

el predio. 

Multiplicar la superficie del predio por el indice de 

superficie construida mAxima establecido en el Art. 76 

R.C.D.F,) y se obtendré el nW!lero de m2. permitidos a 



construirse en el predio. A esta superficie se le deberá 

agregar la superficie requerida por el estacionamiento 

reglamentario. 

Hacer el cálculo del nWllero de viviendas según 

superficie del predio · ( Ver. cuadro de cálculo del número de 

viviendas en los Programas Parciales y Norma Técnica 

Complementaria 36 ) • 

Aplicari · cúando sea el caso, el incremento o la 

reducción de int~~sl;dad 'establecidos por los Programas 

Parciales ( ·v~i '_N~~m~~ Técni~as -Complementarias 12 .. y 24 . 

Agregar, cuando sea ~·,ei:'· caso, el focremeritci':a la'. densidad' de 
;,_ .' <::~'..· . , .. 

interés soé:iai': y .. de' ·.vivienda ( .•. ve·r·,:ió·'.c. {2s\y .. '26i ;) . 
Obtener Licenc.i.~ d~: 'ii~o de 'suelo,.·. s~9¿r; -~~~ :~¡.J;'~b\'i 'Á~tn S3 

:: .:·~; ,._,, '· :t~-<~.:·r_.'"~ ·:-~·(»:~:- ;_>_. -_;_\ .. , ·, · ::.,: :./ · ~"r;:;·~- \~(· ~:,> ._.(\,-·: 
R.C,D,F, ·). <.:.:: ,•,;_-. . ., 1. ·•·>· ·•,·:·.'iio:·:,,, ·''.:·,;,.,, .. ; . .'':"/· 

..... ~~::,~ -- "'·_:::~'.> ,~>f;-~ l~}~f-,.::1~t(_' ·---~ ,~ ·.• 

.•• ¡; .:-~'.;:;_,¡:·: ·.;;• ~>- ,(':,.,,;;•·. >:1; (•'.': .. ·,:.'.':;'::•'j;¡f\;.· .•. 
Verific~r, sFe¡¡ '.'necesari~:,unaiau_torizaci6n:deL I ;N~A.H. 

:: · :::.':: ,1~~.:;;;~~~!!:'ti'4~R~i7~i·~;~~,~;~1"'' .;. .... , 
'-·>;.;:,;\i <·· ';._:·.::·::> .. :'~ .. \>?§~ :~l~<~~.:',:{~ :;).;.· .. ·, ·. 

. .. . :·.· )':,. -r¿.: ::: ~¿;: ·~¿ L :- . . .. 

2. soli~it:~;··1c;r•~'~i't{~~~s ;~~ ~n profesional para que se 

haga cargo del p~?~~~~~;,~;'.1~ ()bra que se desea ejecutar. 

3. El . co6rdfri~do~ del proyecto, desarrollará con sus 

propios medios .o .·~e.C:urriendo a los especialistas que requiera: 

ESTA 
SALIR 

TESIS 
IE ll "' 1m IJIUDUeA 
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el proyecto arquitectónico, el proyecto estructural Y las 

memorias correspondientes. 

4. Solicitar al encarqado del proyecto le presente en 

forma integrada los proyectos anteriores en un PROYECTO 

EJECUTIVO. 

S. Desiqnar 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 

Diseno Urbano y Arquitectónico, Seguridad Estructural e 

Instalaciones, si es necesario, 

7 •. Es fundamental que el Corresponsable que participe 

con el D.R.o. :. e11' ··~Í·~~~a · de las especialidades mencionadas, 
_ · >" ,.;?·'·: .. ,,-~~y7: .. : ,~:ji.1:';.~~,:f.!:~~' ;)~ ·-··, .. :.x·· 

avale el ·proyecto ,;re.spectivo. y ,.verifique que éste se cumpla 
\ _--;-~1:;;·~_f.,',\.: .. :;t;~·-~)l;-Í-c::, '"';./-' .. ,_':\·' ,,-, '"'~ 

durant~ el proceso: de .la\ obra. 
:· ... ;¡ ~~;~5.- ... :- ·'Í· -· ', --:")~· :~-ru 

. ''.''- ·":•-.' ·-.. , _,,. 
de Construcción en la 

Delegación correspondiente : o . a', la Oficina de Licencias del 

Colegi~' .·de Inge~ier~; ~t1v.:Ües ~de México anexando el Proyecto 

Ejecutivo avalado y firmad~ por; ··~1 .. D;R.o., constancia de 
;":,_ .,. . 

Alineamiento y Número oficial' y ''1a '·Licencia de us~ •del suelo 

si se requiere. El regÚitro d~i ;; proyecto lo e:' hace ; el 
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propietario en la Delegación correspondiente o en el·:· Colegio 

de Ingenieros civiles de México ( Art. 56 R.c.o.F.). .,. 

9. Una .vez obtenida la Licencia de •const.rucción,\ el 

Director Responsable de Obra con la participación de· los 

corresponsables dirigiré y vigilará •que i'a fuerza de 

construcción realice la obra cumpliendo con lo establecido en 

el proyecto, el Reglamento,· las Normas Técnicas 

Complementarias y los Programas Parciales. 

10. La fuerza de construcción podrá ser suministrada por 

el Director Responsable de la Obra o a través de una o varias 

empresas constructoras. En ·este último· caso, ·deberán exi.stir 

los contratos correspondleriÍ:e·s".·.q~e:• definan con: cl~ridad los 

alcances y responsabilidadfs·'. de}é~tas':· c~n el· .. propietario,· y 

con el D. R ~O;;> qu~en)·~;:,·b~t~ii~';·:~f'._i:'~'f:~;tir. de. responsable, 

~·~ -: : .. :·/~.":'.- ~·-.-.~· . 2·~· t1 .•.. ~.-~.: ...... :- -~~(_·~ •• - -"~>:.' .. 
::_;;:_~·· ·.-, ---·· , . -_. J-~~r: ;- , ·.· . ---. . .. ., -

·,Ele' Director:;Responsable_.:;de.; la Obra, independientemente 
' . ' ' ---~' ·' .;.-... -, ... - ·-. . . .,,_ .. , -~ ... 

de quien .. éj eci~t:~ ¡:.16~·'!/t.i'~ti¡jo'~·iJ<le : construcción deberá apoyarse 

en sus cor~es~~.i~;f ~'i,~
1

~J~}·~ri;~·1 eq;iip.o de técnicos auxiliares 

que· requiera ;:para::,;1ab.v1~i'1ané::ia: ·de ·_la construcción. y. el 
: .·-· -'"":,{, ·- -,·-~---,-.-:J~:f~..',i'.!.;.::-c•.\f'O-.; --,-.,_ ... -- - --

cumplimiento (!~·sus ~bl1,!l~.c.{ones'."(' Art.< 43 
. ~: --~-: ~'-·<{. ;·¡;~---~-\;~: /~((~~;:.}\f:~.:~~-,1:i,.~-\-~ 1: > '" 

• <'(. : . " -·' ~- ·,:: -~ • -. ,, . - -' 

11. Una vez~con~luidaÚ_a'obra,, el•Dir~~tor Responsable de 
·-~~- J·~ ~· 

la obra ·'deberá\ :'entr'eqarief ·<'al'¡• p~opi~i:aiio·;,;, i6s ;plános 

actualizados ; dei 'pro~edto bornpleto'. en:; or:Í:g.in'al: y. la~ memorias 

de cál~ulo. As1 ·comolo~·~aru.Íal~s de o~eraciÓ~·y·maJÍtenimiento 
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de las obras que hayan requerido Lfcenci·a de Uso de suelo, 

previa a la Li~.encia. de ·co~strucci6n. 

12. Una vez terminada la construcción, el propietario 

contará con 15 d1as hábiles para dar aviso por escrito, de 

terminación de la obra ejecutada en su predio Art. 63 

R.C.D.F. ) • 

Si la obra requirió Licencia de Uso del. suelo o se 

enCueiltra dentr~ de, .alguna de las que-. se. deácr'.iben<~n el Art. 

65 de.!. •R.c~o;F., se· deberá acampanar a la:·M~~l~estaci6n de 
',_ . . ... •,i- ... ~-:: ~· ,-, --· 

Terminación el " z~sto Bueno . de Seguiidad Y;()iiE!'.~~ci6n ". Este 

" visto eu~no;.," ~ l~ 'ici~b~ :, ~i:~r~~l:~ ~'¡\;¡j:~~~:~>}y :~ií él debe de 

:::::spo::::::::·· firciWe~(:·"¡:tf \~'~Tu~i1l~jJt·t~ª ·. ··~::;::;::i0:: 
-. ~-ty. ~ .{1:;~;¡ ' - '\ ':-<·~ .... ~~·~:-~)<::;';: ·~·;_: ~~ ·,~- '. ~ -~·;_--~ ·:;:_.-

señal a el Reglament? !?ª~~· s~;;:opera.Ci6ni ·y_qtie: los resultados de 

las pruebas han sido. ªª ~is;~tit~.~~t~~;:;~r-~.;;~ Yt.· 

13. Recibida la M~~~;fe~~:~{~k?d~· f~~~1~acÍón de Obra, as1 

como el " Visto Búeno\i~ ~~9·~~-i~~iµ.·.· .. ~P···~.·~·~ª.·~t.~n " y la 
·'w·::z::;_- - '-

" Constancia .·de Seguridad', Estructu~'af•c,;}5f· 1a- obra requiere de 

estos dos últimos, el: D~p~~t~~~~~lJj/~~'.J~J~;rA ·u~a i.nspección 

para verificar si se cumpHÓ córi iós fe~~isit6~ setiaúdos en 

la Licencia y la construcción ·se apegó a · :·los planos 

arquitectónicos y demás documentos que hayan servido de base 

para el otorgamiento de la misma. 



Si del. res~l tado ·'de .la lnspección se comprueba que la 

obra cumplió t~dos: lÓs·~~~qJ~~itos se otorgad la autorización 

de uso y ocupaéióncÍé{ir;;:;~~ble'procediendo a colocar la placa 
·. ·,· ·:·-:" 

de control de uso y:ocup~~i6~ .cuando se requiera. 
" . - ;. ·-~~ ::_'.:<" 

. :"_··;·~:: ,::>-~ '-· 

Concluido el· Ú~:l;>;">·~J. propietario se constituye desde 

ese momento 
_\¡ .. ' ~'.i~f·\i.~/~,: .. · . ·. 

en ; ~l > responsable 

de i~·~·~t~j~:;~~ct;'{~ ;~e· satisfacer sus condiciones 

de la operación y el 

mantenimiento 

de seguridad e hi'~'í;r;~{:~&ctrá' ·~bHci tar los servicios de un 

D.R.O. para hac~~~~\\~ci~'i~~;;/?d~· ilo .·.anterior debiendo de 

notificarlo a 18 d~i~f~~+~;'i.:ig;ncias ·•:en la que obtuvo la 
' .¡' ., :.'-E-·i' .• ';', ·i" ,_ -:;.- -·~,~···e<'~ 

Licencia; ··:: .. :}("/·::(<,:.;/".;.:,·>~ ;· 
.. ·; :· ':! ;~.: '·. ··'·- ,,:· -··¡-:). ,,,,. 

·:: ,,-_:-1 -·: • .'~- ~ ..... \ -~,- :~>~" .. ,., .. ' -·.:·-;·,é .. 

Para, fÚaii.iar, ~s impo~l:ante. 'te~er en cuenta que cada 

ailo si se, r~~Üieré, 'deb~ de· presehtar .en la Delegación, el 

Visto Bu~~o :·~e Seg~ridad y Oper~éi6n avalado por un Director 

Responsable de Obra con registro vigente en el Departamento. 



CAPl'l'UID •. 

DCPORTAMClA D&L f'lNANCillNllN'IO SM U. lNDUaTllU. DI LA 

CON8TIWCCIÓN. 

4.1 INTRODUCCIÓN. 

14 

Ante las perspectivas económicas de México que se estén 

instrumentando en este gobierno, el sector privado jugar6 un 

papel sumamente importante, y con él, la Industria de la 

Construcción. En el pasado, la construcción venia jalada por 
,". ;• .·' 

el resto de la economia. Si la :.économia. marchaba bien, la 

construcción respondla,. si la· .eé:.cinomia marchaba mal, la 

industria entraba en crisis.· 

Si realmentP. el sector quiere.· s.er un verdadero protagonista 
·: .. : -· .. -;_ ·, -

en la modernización •y la recuperación de México, tiene que 

asumir su papel de industri~ pu~ta.· Bajo este contexto los 

empresarios de la construcción tendrán que responder 

creativamente y con capacidad para afrontar el reto de los 

nuevos proyectos involucrandose integralmente en ellos, ya sea 

financiando, construyendo, administrando y operando, como 

cualquier empresa privada. Y es el problema financiero que 

esta viviendo el empresario de la construcción que con 

relativa 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 operación •. Desde el .punto de vista financiero nos 

encontramos ·ante un .universo· cada ·vez.· más amplio y complejo, 

las alternátivas é:t~ Úna·~;;i~~i~n~o aumentan, los requisitos de 

las mismas son vaii~BJ.~5; , i'~~~ ~~sás .·son diferentes dependiendo 
. . .'~.;:/•·¡: ·:·' .. ~ .. ~.~ .. <-./ '.·· 

del tipo . de instrum~nto; 'las garantias y modos de operación 

son muy di~tin\;~;Iito~~i;dg, ~.·. lo · anterior es muy necesario 

conocer de una ·;.;~ri·~·;:~,:~~~~tuna, y profunda las alternativas de 

financiamient~. que~t~k¡·sten ·,actualmente y más atín, las que se 

están creando•:· !;'ifi}'"~s·1:'~·r: eri mejores condiciones de hacer una 
'"'~ :' :·,"·:··-

elección adecuada';. '_,,·Hay que considerar que en la actualidad 

existe una illlport~r{tÉ! c~ntidad de alternativas que son mucho 

más conv~ni~~~e~:< ~ue las tradicionales, que no son ya 

precisamente las más apropiadas en función 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 los 

problemas a los que se enfrenta la industria de la 

construcción, el principal problema financiero es que no hay 

suficientes obras y la falta . de liquidez de las empresas es 

cada vez más . grave;·. Como·· punto de partida habria que 

considerar la :·compos¡b:ió~":de .la clientela de las empresas, hay 

que distinguir la .. c.li~nÍ:ela del sector privado y la del sector 
,' "'.:.'-

ptíblico, y el volumen· que representa cada una de ellas en el 

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



16 

financiamiento estarAn en razón directa a la participación de 

cada sector. Es importante esta distinción, ya que en general 

con el sector privado los problemas financieros son menores, 

ya que casi siempre es posible negociar las condiciones de 

pago en función a las necesidades reales de inversión, de 

acuerdo con el programa de obra. 

Por otra parte, con el sector público, 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) Veloéidad .. de cobro de estimaciones 
., --.·· . -,._,:·.e·-.:- .. 

b) caÍenda~i~'ad.¿,ri de las obras 

c) 'Asigna'cion~s pi:esupuestales de las mismas 

'd) Insuficiencia en el monto de los anticipos. 
,,· ·.:·- . 

Tocante ·al cobro de estimaciones de obra ejecutada, 

existe un· vacio en la reglamentación respectiva P.ara el 

trAmite y cobro de las estimaciones dadas las condiciones 

reales que prevalecen actualmente en el mercado de dinero, 

esto es el ~osto financiero que tiene que absorber la 

empresa durante el tiempo que tarde en cobrar la estimación. 

Para abundar sobre el tema, hay que tener en cuenta que 

la inflación y la necesidad de dar una mayor capacidad de 

respuesta a los mercados financieros, obligaron a la adopción 

de un esquema de tasas de interés variables. Esto resulto 
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necesario ya que de l.o. contrario la incertidumbre con respecto 

a la inflación futura propi~iaria una redistribución de 

ingreso de d~~cior~; ~:.:~cr~~~ores o viceversa, dependiendo de 

si la inflaC.i.ón;,¡~"süi,ta' iri.~Yº~ { menor a la esperada. Es por 
. -l ·~~, - .~;·~.·: . -°;>·' t}, ... 

tanto i~portan'i:Ei; '.':q\ie:· ási ·'como 

inflación" y: a : lo~''. ·~;·~si';~ , . en 

se toma 

el tipo 

interés, 

en cuenta a 

de cambio en 

se atienda 

la 

la 

al 

comportamiento de es{¡:¡5· ... QÍtlm~s . al momento de efectuar las 

compensaciones t :.·~~~:::g t¡~~J:)~'d;;ie~ho el contratista, como 

resultado 

se recibe 

del• diferi~/e~,t~;,'c)J~fe~.l~te entre el momento en que 

el ~ago .~~·{~l~a~~};:~;:, ,· 
. '·,. ·. ._ .. ~· ¡; ;.~~:-:;_-::.i;:i:~ 

. ~·. ;o:(:¡, ~ 

Debe · té~e~~;;·i~iM~\~J'~~~~~'a ·que durante la realización de 

una obra, y ;;~·. ~~~~~~ \~8~~Í,~~~~ antes de que inicie la obra, 

el cont~atist~ ·;~ ~'l:;~·~~iJd:. ·~~~tos . importantes que implican 

financi~nífént6' Imtii~it¿~.a~\;~~~pietario de la obra. Al tener 

pendiente; el •p;~:;, · .. ~; ;J.;ri~[;$t'¡~~·es ~ cantidades' de dinero, el 

contratista ~¡¡:•'·~~~;·~~{1~'.;:~;~~·;~~~~~de ·de~an~ar 6~édlto con el 

objeto , d~<cub~¡~~:f~;¿~~:~~Ji~~~,tt~~;Ít~~té,s. :Para:. calcular ··la 

compensación· l::te lo.s gast'Os ·~e;;~:i~cÍÍl;s por el financiamiento se 

debe conocer ~~ :·~Ílt~~anoj{e1;:'tl:~po, qué transcurrirá entre la 

ejecución de. la obra ~;~J';c~br~; 
.~<-: 

. ~-.'. •, 

Si los plazos. d~ " los' e~tablecic:ios, el 

contratista tiene legitimo d'er~~ho 'a que le .sean co~pensados, 
integralmente sus costos finaricieros adicionales, ·ya que de lo 

contrario se descapitalizarla; y cor~e·~1~ el' riesgo, incluso de 
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desaparecer. Respecto a la calendarización de las obras, de 

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

inversión que presentan y. solicit'an :las dependencias, se 

autorizan en muchos casos, si bien' les' va; al final del primer 

trimestre del al!o, aún hay que agregar el tiempo que tardan 

los concursos, asignaciones, contratación,. etc •• A lo que 

lleva todo ello, es a que las obras se estén iniciando a 

mediados del segundo cuatrimestre, dejando solamente un 

periodo de medio afio para ejecutar una obra planeada 

teóricamente para doce meses. 

Este procedimiento trae como consecuencia que si se 

quiere tener terminada la obra antes: del corte presupuesta! de 

Tesoreria, que ocurre en lo.s primeros .dias de diciembre, se 

tengan que apretar o forzar/.108·'. ¡:i'~ogr'anias, generando una 

inadecuada utilizaciÓn .~~e ;'·~~s·~·recúr'sos 'instalados, con los 

sobrecostos consecuente~ •'pei!o so'b~e.{t6do .·~on\una. inversión en 

~:::::::.y':~::l;~tt~~~~~~~~t~f I5f JtiEº::::: 
que están sujetas a disponibilidad.'.; presupuesta!· Y. a las 

asignacfones résp~büJ~~lt~ek~ ~~f:!'~.·-;b~~:~ida •y puesta a un 

lado, y~' qu~. s~: tiene~:~¿~: ~~tiV~iJ.;~k.c~.,:i~~~~ti~ recursos de 
. . :":-·>:'.Y'·.':'.-, ~::/'<·, -!~'" .:·," 

acuerdo al total de· las' o.bra~~\ : ·: >: .. >?· 
':" -

Todos los programas de ~~~¡s!Cio~es1 equipos, etc., que 

se desarrollaron para .. las condiciones originalmente 
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programadas, si son alterados por las causas antes descritas, 

generan costos financieros por la inactividad de los recursos 

instalados, Una propuesta viable seria instrWl\entar una 

garantia mediante alg(m mecanismo financiero, que permitiera 

tener los recursos para la ejecución continúa y total de las 

obras independientemente de sus duración, 

Por un lado, se evitarian los problemas de la 

construcción y por otro, el. más: ·Ü11portante, no quedarian obras 

inconclusas que no arrojan ·:ni?;911ri';'beneficio social ó económico 

para nuestro pais. Finalm~rit:J;;;;-~\.'~f~blema de los anticipos, 
. " '_:<<~~ ;f5/.-~:·:¡);::~·~·.;;:'- ·>·:,;-~-,.~:'. ··J,~'.i :'.. /·.::.<, . 

es algo muy dificil-~e'eva~~~r;en las ob~asde gobierno no se 

hace distinción algu,n~\·~-~i·,~'~,i~~:i~n~~~;-,:~-u~:~~~)v~ .~. ejecutár. 
·-·~:L.';:·~~:-~~':;:::;_,, ,.,.>--- :_}í~:-;:·<~;~,~~~---· ·;/; ~_:,·. ·: 

En •. l~¿ ~;-_?b~~~ :,• d.~_·'~-~~t~i\J~_di'ó,~:·Hk~~r ejemplo, el 

tradtciona1 . antiC:ipoi d~i 2oiCde1 \monto {de\1a :, obra, resu1 ta 

:::~::i::::J1,ii~~2~f ~~;~~~~}t~ji~~tt::::;:: 
pagar todÓ• por·':i'deÍ-~nt~do."-,_ó~'eda' claro' entonces, que este 

antici~º· :-n~, ,~~'tg:c~~'~;}¡':k;¿-ii'~T~:Xf'~; ·::~ino además, obliga ª 
, '· ¡:. . - :' ~ 

aportar capital:' J'ro¡lio/ que\ repercute en costos financieros 

importantes, que ·:•~Si';; no' están respaldados por una adecuada 

programación , y' ->cóbro rápido de estos trabajos, el 

financiami,ento que' hace .la empresa se convierte en una pesada 

carga. 
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Es as1, como los cambios en las condiciones del mercado 

de dinero en los últimos atlos, 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 análisis 

para la evaluación de proyectos de construcción, que 

involucren inversión de capital ó de financiamiento, según sea 

el caso particular de cada grupo constructor. 

4.3 CONSIDERACIONES EN LA ELECCIÓN DEL FINANCIAMIENTO. 

Es muy importante tener en cuenta que la Industria de la 

Construcción 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 estud!~--- llevado a cabo en 1993, para conocer 

el financiamiento via Banca, 

que 

se pudo constatar la gran 

las sociedades de crédito cantidad 

solicitan del ramo de la construcción, tales 

como: 

01) Historia financiera, 

02) ·Accionistas, · 

03) Miembros ·del consejo de administración, 

04) Principale·s ejecutivos, 

05) Asesores externos, 
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06) Subsidiarias y filiales, 

07) Abastecimiento de insumos, 

08) Recursos humanos, 

09) Producción y volumen de obra, 

10) Localización, 

11) Mercado al que se orienta 

12) Relación de los principales clientes, 

13) Tecnologia y regalias, 

14) Canales de distribución y medios de transporte, 

15) Medios de publicidad, 

16) Promoción y ventas, 

17) Datos del entorno de la empresa, 

18) Pollticas financieras, 

19) Servicios bancarios, 

20) Seguros y fianzas, 

21) Información sobre créditos preferentes, 

22) Propósito del financiamiento (uso del capital), y. 

23) Propiedades de la empresa. 

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 lo general, los 

problemas financieros de las empresas de la construcción 

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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transformarse en _un_ nuevo flujo de efectivo que permita a la 

empresa segulrope~ando. 

Si la ~ir6u1~cf6n _normal de los fondos es 

interrumpida, como. ;ob~~~~ • pcir . ejemplo cuando mantenemos 
' ', •' -," ~ 

excesivas cuentas .. pcir .. :- cobrar· o nos excedemos en las 

existencias en _el· ~i~~~;~J;' '~f: flujó. _para formar el Activo 
. ' .. ¿,·. ''·\--" - , ·- -··' ~ 

:::::::'.=:::· ·i?~~_.t_['~~~-f.'.~~;!;:~:::::.:::.~::'·:: 
:' .;- -· i'··~::: < - '. - ~-fr¡?~ 

construcción 'solicfriilll ·;¡'en •\su' niayí)ría;.:. un tipo de crédito: el. 
:~;)~:::.:.~.<h:~ -:~:!·P·:('~\i:<~:: ~:::.::!{:,:}:~~;Y'f<:;~,rl}':-i:~;.-:;:. i ·,-'.: ·: -: .. ' '. . - : .. - ' 

directo o·: .• quircigráfico; / ignorando . la · enorme gama• de 

::::::-:::::~f ~f~~f j¡~~~~,:~~lf ~tii~~ti~;~{~~,;¡¡;; ~: 
bolsa, arrendadoras¡•;: financ,~~ras,. • e_mpresa~: de:;factoraje; . banca. 

: - ··-·,. >/~::.~· ~~::'.¡:~~),·t, 7-'. i· /:~-~- ,.;(~.,·-" -:r·~ 
desegundopiso;etc~it\ ... · ... , ¡:.; . . : •. ...... J;··· 

~;!:' ·:·-~·.:~_::·. ~,::~{::;;· - ·:.~·., - :~~'.r---- '.:::·':;~~< 
>> . .<':: -··=·;· :' ~~'.!, : . ;;; ' '':">:~-· -'~-

o\:·_;-~;:-,:~_·;:_;_~;_:.:_: ·r. ~-? ,_ .. - ,'';-, ''"··~·-· •;.-·.\· .,. - . ·-. 

El empres~~ib;:~~?i~f~~n;ti~cqi.Ón :ct~ri~ t~ner en. cuenta 

varios aspectos ref~~~n'f~~ :_'-~ Í~~ ciéditos. o financia'ird.~ntos, 
algunos de 'los cuales';~ciri: ': 

a) Destino que se le va a· dar 

b) Costo. del dinero· 

c) Ventajas 

d) Repercusiones de tipo fiscal 

e) Garantias y obliqaciones a que se ve impuesto. 
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4.4 LA INFLACIÓN EN LA INDUSTRIA DE LA CONSTRUCCIÓN. 

4.4.1 INFLACIÓN. 

,_.··- ., 

La. inÚaCió~', ' definida en forma sencilla, es la 

situación económica" ''que <se'. 
... ,' .-,:,>··· ·-;·.. . '"' :·:. ,- . 

caracteriza por el aumento 

los· satisfactores, constante eri':·léi's 'ni vel'es ·;de ; p~~'cios de 

:::::::: ,z:1~~~~f ;~;;~f ,tJf~~~~dr~i·:1~. ·E:::· :;gn;;;::n:ª~;::~ 
·:o- :··.:~ !;.;- ·,;; .~ :·.~~~-:--·~i·L\: --~--:.' - ,_, 

una perdida deL pcíderi~;~.;ui;s,~t.~vo;,~e ·~~·ª Dl~~eda. 

4.4;2 .'~~~~¡s~~· ~ }~~J~.IÓ~., .. 
, ,·: ·:'/· . ,·,·,:.~.:." '· {:'·. ;~.··.·,.y:_:: - >l:-~:.>· !:.:< i f> 

·A. fin· ,de ',~,s~~~i·~¿·~~;o?l~:i;cHf~~;e,iú:Ú. que consiste entre 

inflación' .'Y •.tlr~.:~t~:,f:.~,'.::;~~;b.~rf ;~~·{~eflala~: que esta· última 
caracteriza a las,s~tuaclones\ev.en~ual~s .. , y' pasajeras causadas 

::: •• ~a:::~~:f t~·:1~:{~:¡1:f til~i~~~.fo.~7ii:1:~t::as:iónac:::::::;:s~ 
.!:.,::.--· ,·,~<_"f::•:./'' ·""-~::~ .'"(.:~. 

permanente .. en .1a· que ·e~·ttiii' presentes algurias ·de las causas 

siguientes: 
.;;:,

0 
·4~~-_,·_.'._ 

1 ~ Aumento en la demanda ~e :~~~·i~·fac'tores, en relación 

con su oferta. 

2. Disminución en fa 'oferta 

relación con la demanda. 

de satisfactores en 



3. Aumento de costos de producción de satisfactores. 

4. Aumento de moneda circulante en relación con el 

producto nacional. 

Finalmente, se puede .citar como causas de la inflación a 

las politicas económicas inadecu~das, al factor psicológico 

causado por la falta cie .• cbiiúanza y. en que en épocas 

inflacionarias actúa ,f:o~ 'ef'lfct~'.ln~úJ.~iicador. 
;.·:/;) ... -' 

'·.,'¡. • .• "· . '.· '· ····«.~··.:~·.:; .,:, .. '.O ': •• ·\, 

-· ~ndr~~ '~~ '.'~ ;NF~ci¿Ñ'. 4.4.3 
·f>;,c: -.~1,.' ... , ... · ... · ....... . 

>;,-", ·: º .. ~·-:·;'.~¿ ::.: . ~: .. ::~~' . ~- :~ .. :.";·¡•<.· .. ''.;-.. : ;~-_;;····.-:>'· . .,.· r~:.:' 
Pr61l;b1~ln'én~e·<cel ·.e,teé"~ó'~ás· ·éonocido producido por la 

inflación, . sea; la·' "esptral /lnflacfonaria"·, . que consiste. en la 

inflación sucesiva inducida·· -~n ···fos • · sistemas productivos. 

Los efecto~ producid6spor i~ infl~:ción . se pueden detectar en 

la sociedad, 

consumidores. 

en las · empres~s · y sobre todo, · en los 

En resumen, el fenómen.o. i~·f_laciémario, desvia la energia 

creadora del gobierno, de la»· so~iedad, de las empresas y de . . . - . 

los consumidores hacia.el enfrentiin;i~nto del problema. 

Ya sea para encontrar. su solución (en el caso del 

gobierno), para lograr su aproveéhamient~ (en el caso de las 

empresas o intermediarios) o para buscar protección {en caso 

de los consumidores). 



4. 4. 4 ' IMPACTO INFLACIONARIO EN LA CONSTRUCCIÓN. 

" <-,. ·;:-. 
A partir de la crisis •. en 1975 y particularmente del atlo 

de 1982, durante> la : cua{.;'\a inflación se presento en forma 

permanente y acei~rad,ii.)~se han registrado decrementos 

substanciales en la': ;:;'demanda'' de construcción, con la 

consecuente y un panorama de aguda 

competencia, dond~ • ~;~·~a'~/ :1~'~ empresas, tanto publicas como 

privadas, han tei{i~ó'(q~~;i~~~:nder a desenvolverse en un mundo 

diferente, con escei~·:i·d~;;Ú~pr~~edbles, en una realidad que 

:::: .. :: :::::::c.~~:<I~f ~i:i;;~~;k;; .': .. ··~::::":.:: 
vulnerables ante· esta'i'dif1cil· .. :situación• El· ·~asto financiero 

ocupa el · pr.i*~r· ',i~§.~~'i1'.~\~1,~~~~;~f ~~'.t~.E:s'.~~~;t·~~~R~.f':,)de·•·.· las 
UTILIDADES y deÍ Cápita·l:decÚÍs Empresas(con'stríícto'rasi .debido 

: .. ::::. ',::i: ~: G~~f !;·~:li;:[;;'i~;~i;[f~~f :1:~.: 
manejo ·de, las escalai::iories; ;;;•;.Sori ,,, ahora)· mils: "qtie.',''riunca los 

~· • . , ••. ·.f - . , .··:.> ·:--:·~~:~~i)~·;p:-~:\ ::S'.'.::· .. ·.:~:-_ .. ~'.··.' .---~-:J·>_ 1:_:-}:: ·._, . 
aspectos a cuidar. Esto ; es de;· yi tal,' importancia para la· 

empresa de const~~cc~ó? ~·<J~f ;:f~~~~~f;·:i~.~5fi~~P.~i;<'en ; obras del 

gobierno, en donde el: interesado>.en.<concursar .. deberá conocer 

el Costó Financiero, en el ; ~~~,fr~~~~fiif'~i 'ú~v~r a cabo una 
(:~,~-· '.:t;:~>-.. ".'E~:\~ '.~:.,;:j ,c,:;·o -

,--~· -::\~;~·.: < ·:.;: 
,\. -1 .:.'.~\:>':>;·~:~ ·:.~:::,,;~:..;-

obra. 

Para . tal efect~, de(acu~rc!C>;d~n~l ·articulo 31 de la Ley 

Públicas, .: al: ,;·~~:t.~cÚ.ar · , la convocatoria publica, de Obras 

conoced los por~~n~aj~s d~ ·~~tl..6ip~ que se otorgarán para la 



realización de la obra, con lo cual una vez elaborado el 

presupuesto y el programa de la misma, podrá integrar el flujo 

de efectivo que le permita conocer el Costo Financiero, 

referido a los aspectos fundamentales siguientes: 

l, Porcentaje de anticipo indicado en la convocatoria y 

forma de amortización. 

2. El pla,zo de. pago d.e las ,es~!in~c,icines; de acuerdo con 
,; ' . ' . -~·: , ~ - . -- , -- -. 

el articulo. 43 dél Reglamento cied~; Ley 'de' Óbra's P(Jblicas, o 
• ',•,. ':~··.: -e>_, ·_;_·,,,,,,, ,::_:;:~;::f,• i"<'·:_':;,_'~';•;•':·:_~: ;•, 

bien de acuerdo~ a las~ .. poli Ucas .~:de\~.' pago •·.de . la empresa 
contrata~t~;;.~ '.';~·· ),' .. fi/ .f'é ·'f.,;. ;.~ · ;·:; '.'''"; .. . .. 

3 ~. L~s •¡gsa~ ré'~i~i; ~~;~'~c~Í~ui~'~J~¡:\.'financiarniento via 

banca. · <ye,r,,<~~)~J:l,'.'.}~~i,i~:;:gff ::~;i;~~~·+I~~r~,ª,:;·de ·.·.obra P(Jbl ica 
dinámicos en U~u ·''· estruétúra; .:'.;(es•'. 'cteéir/ .. ;•. sufren· cambio en 

. -. - ., -. _,_ ·-- -.-.· .. ·. · .. ', •. ~'"•'~.-: . '"''''.< 

cantidades ··~;{ ·~~~~¿i:i~f i:~~~:~.·,;~!5t\~}~;;y~~{¡;~;'~:~ª},!~f;~~ci?n: :la·· 
regla del equilibrio\financiero'" es:;: aplicable.:' especialmente · a 

el los, ·si tu~6ú~~·. ¡~·~~~~\{6~i~~; ~Y<~¡;~~¡?·~J~f'~L>~g¡ó, i~~~sbuJ;so 
,. . ' ·.: ; -\: ,"¡::;::> '• ···- :." .;,._. ~~~.::; 7 • .'\ ,-';·~ ¡ ·.i;,·~,' e''.•¡~·.;;:·~~~-·,- /l.~~: .. ~,·~·,; }it:~~·~;:~~(.; 'i::'.:~:. . ~::, ' . '" '' ~- . ' ... 

del tiempo · .. mod~~ic,a 'los 2v~lor~~ 'f'd.el'.' precio, ·!:;fundamentalmente 

::c:::::osd:a::tfü(Se1t{i!i~1?~;~::~t:.;:]h:iri:;f.e~.';kJ.~ei~ici6s 
~ .::.; :' ·, _:: ,. <-:~,:,,; :!--~:"\;, ,t· : ' .. : ·::. .. : ·.~- ,. ·~~.:. :~'7- ~·~::··~· . ~~;~~::·:·~·«. 

:~~:,_,:+i;:·( .~"E:Fi\ :j1<?~·-:,•): ··~:·~:- ;;• ' o:,·v·.1 :· .. > 

como prl:~~ti:.•L!~~\J[f ~;t~·~t~~1if fü~~~~}füt1ri~~;~:~:::c:er:~::: 
involucra~~~ ~ '~{~~·;: ''.'} · i''i, ;¡'. ''''.''.\ "~"·, } 

.··· - ·::-.\-\·• -~,::,,~·:·,:;: -. - :~ .• -.::, ··. 
•''-'.<·,:~- 7::.'-~ :(_:::: :·: ,_ ,: '. 

La causa;prfií~t¡,~i'.:q~~i ¿~pv~~a:\~~,q~~ no se llegue a 
- t,. ··~ . _. ~: .•...• 

cumplir con; dicho objetivo/se debe'pi:illcipalmente a pérdidas 
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en el poder adquisitivo del dinero (INFLACIÓN), agudizando el 

problema la falta de precaución en el manejo de 

financiamientos, escalaciones;' · . cobros oportunos y conceptos 

extraordinarios principal~~~(~·;· Si nos remitimos a la 

obtención del factor , indired:c:i;.: .. podremos observar que se 

otorga una libertad· .ª~~.oíU~~·~~'~á~a determinar cuál será el 

porcentaje de financia~ierito•~t:má~\, ·;;pto; ·de ~cuerdo · a. ··las 

caracteristicas propf~~·~,~~\~~f:j:ff~;~f i~',{j;~;·_dgt\~~·i~Jtvado ·muy 
frecuentemente a erro_r,~.s~~ ciiusados¡por}descónocimiento, o falta 

de precaución. en el m~n~·~~ á~l : frn:h·~·i~i;~~~i:~:r· ·~ : ·) . ' 
.•y.<~:'.;>:', ···<·> ',·" .... :'.~~:~, :r.~:"-~.~- -i;¿-_::; _. ~ .'·~ 

REsERA· i11sid~ic~'riÍi:·:~;ufiri -~~ :¿~~igi· IJ~·;coNsTRuccióN. 4.5 
_, ;,~.-.-~ ~: ·;.'.· r.~( '· ¡;:. ;e: ·.;:·/i/:: :~~/-\ :·.~:~:: ·~ ;, f.~.-~ ~~~~~:.:;.~-~~:: ' ·-

- ,:· ·". · .. '! _·.~' >/J :-\{t{~' ..... : .. >.e ·<. :~:_;\:~·--?:~i:~y:~-~~>: l_'·.J -·::{·. 

Ha~í:'~ ~i;, afta de/1.9~72/ ::1'a ?industria i:~~. lá Construcción 

vivió· en Méxiéo:'., u~~ /é~b~~ !d~;:•g~¡~ .;J'¡;~~~~l.lid~J. ~úe · le permitió 

un. crecimiento ic~~~i·~~~~~i~: y ~u~;?iá~ii~:~: E~:fa • se. debió.· a· que 

el incremerito.::~·e..rf'f ~'f~~~~~.~':f~'~~"~'~?~'o'~2;s '.• Ü~¡f~,r~~ •y por. tanto 

predecible/ ••ádemás!:de''muy~ ra~0Jfti1~'; 
.. ~ < -~:~~>:· - 1· .,,.., ;.•.}·_:·.;_:~.·-.::·.>.s· 

?;;);~·:,';·¡:e:':,~• ," ','' '•: 
En consecueriC:ia~ ; ,no\' se.; r.equeria~ controles muy. 

sofisticados; las_._pro;~e¿~Íoíies 'cte ~~scai~a6;; ~~. i~~ esl:im~d~s 
de costo erari muy • ~i~;i·~s'. .·y· en o~a~:i.6n'~~ '. ni Siquler~ se 

requerian. ''; > .· · ... ~_·.::·~·-~ ... ·\'. ; : 
' : :". -~ ._· 

·'· ·,,. 
Al respe.ct~~-. basta sella lar· que los ; indice.a . de. la. Cámara 

Nacional de .. la ij~dustrfa él~' la . c6ristruéci6n (CNIC) · para . el 

periodo entre 1954 y )972 so~: 



ÍNDICE DE MATERIALES 1972 

ÍNDICE DE MANO DE OBRA 1972 

ÍNDICE DE MATERIALES MAS MANO DE OBRA 1972 

Los tres indices con base 1954 • 100.00 

193.70 

490,60 

245,81 

91 

Quiere decir que en dicho periodo de 18 ai'los, ,los costos 

de materiales tuvieron un incremento' medio del':: orden de 5\ 

anual, la mano de obra un 22\ an~a1/ lbs ;'~~t~r'-{a{~s y mano de 
·\;' 

obra, ponderados, un 8\ anual scil:>rli::,~~ior:e~\.:lé 1954,. 
' 'i:;. ,¡.'-~ .~ 

Sin embargo, a partir del ~ii~·197j ~\:i~~tro pais no pudo 

sustraerse a presiones inflacionari'¡;:~, ~w,;a';;;ellte severa's y sin 

preceden tes, motivadas por Ú~stc:i~~o!~··· écollómicos que 

ocurrieron a escala mundial. 

Independientemente del '.-,~i~n: d~-tlo económico sufrido desde 

limitándonos 

todos ~C).s :,s~át~-,;~s · e6~~ó~~i:~s ,'·,del pais 
., . . ',: 

al tema:: ·que nos , ocupa,: la' Industria de 

y entonces en 

la 
.·.," 

Construcción tuvo,, que' aprender entonces, a desenvolverse en un 

medio nuevo, sufriendo giandes conmociones ~~: ~l~~n~s casos 
. ·;_' 

afrontando situaciones verdaderamente' ",caóticas· . c¡ue con 

frecuencia terminaron en catástrofes econ~~I~,~sf :,e,'.:·~(',{::< 
. ·,./;.'.:/._!,, 

. . . ~. , ' 

Los mismos indices 1978 

con base 100 a 1972, o sea para un ~ed6ct~; 'd~,' sei~. ai'los 

respectivamente son 357.01, 339.35 y.350.78. 
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Es decir, en esos·· seis anos los materiales tuvieron 

incrementos anuales en promedio :del 4'3\, mano de obra el 40\ y 

los mated<Íles y lna~~. de:ob~~ ·ponderados; el 42\ sobre valores 

de 1972; 
· . .,.· 

'' , .. > __ -.--.. <. 
, ·.: ~: :·,, '..~. - - -

Esta es 1~ ;;¡¡~j6r. e'xpÜ.'~~~'i'óíi; de la gravedad del problema 
-'.. ';_, -.- .·. ,., ·- . -~_.: -.- .. , ' -

al que. liubieró'n '.&'e,'.~hfr~'ntarse:-"táíi'tó: .. constructores como sus 
;i'., '_; -~ :~]:-- ·.-'./l-'.··: :;_:~·::(:·.:'/,t;;~,\":~';;~· . .:~ --· - ·-

contratantés; '/"y" :por •;que•;jse·.:'.hicieron_ . .tan· importantes las 

técniéas · p~·~á'rri~~ú~fyj:~:~~~;· ~~~J.'.Jj~i~,i~;.sÜUación' inflacionaria 

en los cont;~~~~~,,de~'é,t,;~::;x .) ;," ·.' ,.,. .: ' ' '• ' ,. 
r.,• ·-~·,>~--.:~,~~·¡-~ ··r..;-~·,.¡,- ••.';;:_,,-.::._.•;¡ ~,-¡ •' "- •• 

--.~.,;,,._-.... :--~~ :;-:··.:::·~_ ,_,:>·~~-~- ~~:~>-- ·a:~~;~-<~U:.~:.: 1\~'.'..' ~:;',:y;.: -~:;2 -~··-·L.?-" 

::::;::::º;~~~f ~~J,~1~¡~~i}Yi~~t~~i~~~'.f {'·;~ 
construcc~_6n é: ~.~;'.~;~;~;,; ::~:~~~~ t~~'. .. }.ªrKf -~~'·J·Z~bf~~;· ~~~f~c;a : .. como 
privad~ ,/'En? s,i,ntesis, ~ : no • s.e · ¡tenia;¡ ninguna : \exper~encia al 

:::::~:::,~f (t~~,t¡í~~i[~~f~í}!~~~~t~;,=~u:: 
inconvenie~te que. en:~J'~~'iiL1~1J~~·(:ªttii'?~~,~;¡~~~~i~n limitada 

<:·.:.-,·'.·..-;--:: ,·:· .... :.~~¡ '~ •.. -', ~--' ~'<·!':·.···~.,,, '~ 

ya que, ~~m~ -·~·~.~i~~~'.'i,~~J;:~~%~,'.?:iff5;~~~:!~;'.J~.~~lan ·.·.·muy pocos 
elementos· (s6lo.S,materiales1y.2:;categorias"de-mano de obra). 

cé~J. : :'> ':~'~.::/r:;'· ;-e·~· :; ·~-'-,,c_,é_':~'.,.:.::.;;:::.\·'.''.':{~:/~\<H~~---~;t;'' ·.:_.'(,·< . 
··:<·,- ,,.·'.-,.·,~: "S.-~;:.~·::,.:'.-:._·;_}_<<··. . . ,.- -:-,~;::< 

Además 1'.~~ta ···explosión •. inü~cii6n~ria\coincid~o éon dos 

anos en qu~ :' 1~ i~dus~;i~ 'd~ '. ia':: ~~~~tih~cIÓ~' \~~:» . c~e~imlentos 
~-,. - . ·' '·~ : . 

sin precedentes:; •17 ;6\ eri .i972 y, ls;·a,· ·én ·1973, . a valores 

constantes d~ Í960. 
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Esta situación provoco escasez real de ciertos insumos 

de la construcción, misma que presiono el mercado y aceleró 
- ',·· 

aún más los incrementos. en· los costos. 

La prim~ra :. cÓnsecuéncia inmediata fue que, en general, 

el ritmo las obras empezó a decaer 

considerablemente;> ]i.a\', segunda consecuencia fue que las 

empresas · cori~i:'ri.i;b"t~~~s . ' empezaron 
" ~; ¡.'\ .. , , • 

a descapitalizarse 

rápidamente, :'situaC:i6n: qUe 'fue agravada por la gran actividad ' -.·_ .. · __ , - . 

que en este ~eC:t'6r ~c~nÓmico se tenia por este entonces. 

Fue hasta 1976 cuando, la comunidad de la construcción de 
' .. -

nuestro pais empezó -a· reacció,na'r/, ·aunque con demasiada 

lentitud. En ese afio decayó; co~~iclérablenÍente. la actividad 

constructora; ya que solamente creció ":'~n- . s. 9\ a valores 
·',•. ; 

constantes de 1960 y a pesar de· ello·. s~ : ~mpezaron a notar 

algunos sintomas muy significativos, siendo uno de ellos el 

gran ausentismo de los constructores a· los concursos de obra 

póblica. 

El fenómeno de descapitalización en las empresas 

constructoras siguió empeoráriclo~e ··;, po·r 'tanto disminuyó aún 

más el ritmo de producción en>la;s)6t,~~s; lo .que fue también 
·.- . 

propiciado por el temor. 'de:·:,:_10.S-: . cons_tructores ante la 
.. -.···,. .. '-·.;,,., 

incertidumbre de saber si sus: incremÉ!ntos de costos les serian 
'" aceptados y reconocidos y" en: este caso, como y cuando podrian 

recuperar las diferenci~s por ~i~~o·'~"~ncepto. 
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Ante la realidad,· por.·. fin· empezaron· a hacerse ajustes a 

los costos · de • construc~~6n {cte ~br~s , e~ <~~o:b~so ~··· .. El·: sistema 
. ' . . ,, -. - . : ., ' . . ' ·.~ 

seguido para', ello resul t6 tan: inádec~ado' coinó: 'ineficiente: 
' - <····'.·.:;.\ ::!~~.;::·-~-:-.' ·, ~:>. ·-( ~.-~·~>, ' <{~ 

,~··-;.'·:· .. ,- •(··>. '."· .~:.:.::.: :,.:: •. • .... ~ :;..~!·:~-.. ~--· '..;:_:, 
;, ;_ ¡"'~ . ;. ; i ·' ·~ ~ 

La .· rev.~rM.ndi~-~f~·\t~·i·~~;·.~á~ ~1rú3i~~:~:Jr~~::}~odos y. cada 
uno de los ":análisis {:de:.'. precioS'•,,. unitarios'\ deo· tOdos · los 

~~;~:~~p~[~~~~il~,~~~~f I~l~~f fü~:;~~ 
que se : rie~~~~t:a~a~·}6~ti~ir>·di.~~{~~o~/'.;~·~iciéio~:~;~~rante· su 

::::~:i::· 3:J··l~ftl~t:tts~.f~ttl~::;:~;~f o/~~A~~~~f ¡Lé:ro:U:· 
editar •ésfo~'.•:;~~. ~j~~~i~ ·~~~~·~~ii~~os::tr:i~~;~~~{~'~:.'/Es obvio 

,; . ,-; :.'':·'·'' : ;·::·~· ~-· ... : ' - .. - . 

decir que i~ • sitliai:i6n ; fÚ~· <;~6tica, . ·~~~ •• ~g~;;,~tantes . no 
:,,.·-

lograban desahogar·· tal.· cúmulo de '.trabájo',por• ió' que' los· pagos 

de incrementos a i~s cont~atos de los ;;ont~ati'stiis '~L!~er~n 
retardando en forma alarmante; 

Finalmente en el ·reconocida 

la.·.• co~¿i6~: ~ Irit~r~écretarial, 
creada por e.l Gobierno ;Federal; ·la dec~si.d~cl d~· 1nclui~ en los 

contratos de Obra PÚb'iíca;' los 6~~~i;'~~i~~to~ de>ttpo legal 

necesarios para el ~jush~ ~Jé~b~;,dost~s ·d~ cons~ru6ci6n. Nació 
•,; '· ·,·, . ·;;·. 

en el seno ~de oficialmente 

asi la famosa "CÚÚsul~ de. Aju~~e" contenida en . todos los 

contratos de Obra Pública 'y reglamentada por: Art. 46 de la 

Ley de Obras Públicas y Art. so.de su Reglamento. 
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CAPI'l'UIA> 5. 

COMC&l'1'08 WIC08 DI: FIIWIZM. 

5,1 INTRODUCCIÓN. 

Una visión 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 capi tul os.'.< 
._\-~-.::~\'.>:~\', '.·,;_-:-·''. 

<-< """ - ·, - :~:~);1-··' ... :.>.",:· , 

Toda fuent~ de ÚnancilihiÍe~to, imP,~,i<;~ un desembolso 

inicial.. para el-~ i'i1~~i~¡~íiista,"· ··•·(b~n~os,c >~ccioniátas, 
obl i gacio~i s~ ~s~i·arren~~dor~s·,:~;i·~s Útuc.i on~~"···~~:;.~~~~n to, etc. l 

c,,f,: : ·.·•,. • :~ :~:¡ ",; :_,"· ;\·':'· -·• • ., , ,• <· , _. • •: <:r'<: ~:\''..~.(i,.)f¡'~i>.\•\:::. 
y una Captación '.de 'recursos para la ,émpresa; . :;:.,: También, _'dicha 

fuente de fi·~anc0i~~ient~ :línpÜca ' rec~pcfone~ ,::¡;,iff~~i6a~ 'p~ra 

:::.:·~:·;~t~$:.1t:~r+t::.<,f ;~~}i~~~!~lt~f ~;,~~~;: 
financ~~~~·, l~s ·deciáiones de arrendamiento: en :comparación con 

··:··, .. : -" ~-. --~;>/."X~:·: -~;¿·-t·.\;~(~JtJ:~~-/~~;·,~ _ ., \ .. - . 
las de c~mpra, las técnicas de (valuación '.f{'dé '•i.valores, ,y la 

·-- "~~~: ;-.::;:f~;:~Y¡'•:-~?;~1::.::::\-·/~-~-- r~~'. .. /· :·ii :·. , 
totalidad del aspecto del COSTO DE: CAPITAL,,-.son · t~mas que no 

-.--"-_;/~; ~--. - '.~' ·' '·' 

pueden comprenderse sin un conocimientÓ C!éi:interéscompuesto. 

Muchas personas tienen recelo .al tema financiero, y lo 

evitan, sin embargo, el temor por .las relaciones de interés 

compuesto resulta infundado. 
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Casi todos. los proble.mas· en que interviene el interés 

compuesto pueden manejar~e· có~ ~;nas cuantas fórmulas boisicas: 

5.2 VALOR FtJ;UR~:· 

Una persona· invferte·· N $ l 00, 000. oo en un valor que 

paga 13\ de interés: ariü~l~~~~e ~ornpÚesto. 
,¡' .. ~ •... '. 

esta persona al final d~ ~n ~do?;. 

Datos. "':·,:· .. !.:--··,, 

Po • monto ·inibial;. en.ei''rnci~en.to O • N $ 100, 000. 00 
'-~:ii·,-· ;:. :''".'· '·S ··¡o:,:":'. .-.-·,_~_ · -" '' . -

r Q tasa 'C!e inte~;s .. ~ lJ.~. 
Por • monto;total:en p~~osO'.del i.nterés ganado a r \ 

VFr,n •· v~16~~:.; Ú~~fin;i'~·~~~f()dos a r \ 
. -.<·>' ~Y~C .-.. ·:~<..::·;· 

cuando 'n :~·T~u~l.· ~1 •. VFr,n (VALOR FUTURO) puede 
r .. ·.,,.-- ·"-:.: " :·1.;-. 'e·-. 

calcularse de ia.siguieni:~'manera: 

5.3 

sustituimo; datos;· .. 
V Fl0\,1. ano .• · N. $ ·100,000(1.0 + 0.10¡ 

V F ~ N>$·loo~ÓOO(Ll0) 
v F ~·.'.N ·$ uo;.oo,o.o,o 

~l~\ é:,_''. ·. 

PERIODos·~~TIPLEs;: IN;·E~s COMPUESTO. 

(ECUACION 11 

Si la persona •deja: · N· $ 100¡000 en. depósito durante 5 

anos, ¿qué cantidadlle~a·r~ ~ ser' al fi~al de ese periodo?. 
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La ecuación 1 puede usarse para construir el cuadro 4-1, 

el cual indica la respuesta, 

Cuadro 5-1. Cálculos de interés compuesto, 

Número 

Periodo 

l 

2 

3 

4 

5 

VFr,3 • 

Monto Monto 

inicial X (1 + r) • final (VFr,nl 

N. $ 100,000~00 1.10 N $ .. 110,000.00 
. :,· .··.:- ·._ -

N $ 110, ººº. ºº 1.10. . N·$'121iOOO;Oo 
..... - ' 

N $ 1.10' - .N $, 133;'ioo:oo 121,000,'.00 .. 
N $ 133,100 .• 00 

•:"J ;_.~, .. Lio ' ·~ N $ l46,41~.00 
N $ 146,410~06 el;¡~;> <,.; .. ~'·'$.l'iil,051~00 

VFr, 2 ·(l+rJ • Po·'(Í.i:rJ J. 

Ñ $. 1cio;ooo (l ~ loJ 3 •.N $ 133,100.00. 
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En general, V F. r,n• el monto compuesto al final de 

cualquier ai\o·futuron, se encuentra como 

(ECUACION 2) 

,' - " 

La ecuaÚÓri /'¿es la :ecuación fundamental de INTERÉS 

COMPUESTO, La' ecuación::;}. es sendllamente un caso especial de 

la ecuación 2, en ~~~de\n:•.L._Aunque: una :,compr_ensi6n de la 
'!-·· .,.... '·; '.',~·;·:' 

derivación de la e~uaC16~i.~ 'ayudara a' entendei:),<iran parte de. 

los temas de est;·; (;8i>i~'uio':'{;.é1 ;con~~Pio;,: puede i ~pli~al::se 
fácilmente en un sentid6 ~~·~~iiic~I: ;e ;~~n;~c~n~.t~fü:ci~· 't~blas 
para valores de 

Véase tabla F-1. 

;;,-,··-~·;":> .. " 1 .~~::. ·;:',~.'..(·:.:.';·_:;':\:_,,y.'.! .{~k ;,;)~~~i~t ~¡:.:., ·:·; -:;_, 
·· + .. r . ) ~. :'para.,_amplios.1;rangos}dejrr;•;y,: de, n. 

;. '-.'¡\ t :;:·~>},· ::/::·- ~:,,~~-"~- ':'..:-::~~_:·~~(~io·~·: _;~-::;;~.- ·,;· '',·.~: __ 
',.,,-. -.:·· ~:~· ·'-?~·)'1! ;_.:·.~:-_; ·-·-~· ~-;-_~,::l_;:;_' . .{.,., /·:·:··· 

·<.··.··, · ;;, : ·;··,/,' · J~-:~:ci .<-": ~\~_ . .-,·.··r.; 
,.. , .. ·:~:·~:: .-?·, ·.;~ __ '-: ,:-:.·~--' ,~-.: .... · -'_;:,:~. ;;>: _: 

Haciendo el ~:~~~r'.~~'::InteÜ~··~···v:~o~:.;¡;~¿~J;FIVF igual 

a ( 1 + r ) n, ~ode~~~;~~~¡i~r~i i~ !~~~~g¡¿~cn;¡~~~~g} ¿ ' 
V Fr,n . .:. eo::('F'Í,¡F:¡~i~'.)::E';1: ~ ~< '::" '.~·'. ;i 

.. ; •••• ;J;ºf if g;,\:};J,j~(i'~~:?X:!í~\~·5:-~·,',I·'"''' 
para encontrar· el.Iriter,és; adecuado::, P?z:: ,.ejemploi\Eü/ factor .. de 

Interés correctó '1>a'ii'Ui~ :ii~straéI¿n~élaéla' en ~L ~~aclro/ 5.::1. 

puede encontrarse .~h'~~ai5t~~v·:;Ü~ncie~'.~~. ;; éuscando ~bajo/ ·~n· l~ . 

::~=~ d:a:::i::~J~1;~·~;~~:fjff::r::~t:~ ac:;~:9:o:e !::: 
encontrar el f~cto?~%é'.'Ú I~~·;;~;s , 1;~6105. Después usando este 

factor de Interé~', >~i .',v~lor·'fúturo de los N $ 100, 000,00 al 
.'::• .- ":. ;: ~ .. ' ., . -- .. , 

finalizar los". cinco aflos ~SI : 
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F V1ot, 5 atlos • Po FIV.F (10\. 5 al'los) 

• N $ 1000,000 (1.61051' 

• N $ 161,051.00 

Esta es la misma cifra obtenida.por el método largo en 

el cuadro 5-1. 

5.4 VALOR PRESENTE. 

Supóngase que a usted se le ofrece la alternativa de•N$ 

161,051.00 al final de cinco al'los o/x:·pesos a.l dia· de hoy. No 

existe duda acerca de que los ' N ; $ / í 6L 051, 'serán '.,pagados 

interés; el 10\ es su cosTó<b~\~tb~iiJNrriAD: ¿Qué tan pequetla 
,. -. · .. '··'}·~,:~/.J<r;~~-·v,:.i;'.r-~· . '.-··;· .. , 

debe ser X para convencerlo'ia,1~?:.~~.-~:: aceptar la promesa de N 

$ 161,051 cinco atlos dés~ü~_s?~:.t;}';'.f ''·'. . 
. ···· · .. ·" -,·?-::;;;;, ·'./·' .. ".. ... 

N $ El cuadro 5-1 mue'.~;~8.~~~~:~~~:; •• ~~nto inicial de 

100,000 que crece al 10\ .. por'·al'lo'.'r!iditlla.N $ 161,051 al final 

de cinco al'los. De e~t,~~_t'j~,~g'.;fi~.[~~-i~~ deber !a · mostrarse 

indiferente al elegir entre'N :$'.'100;'000 el• ~-1~ de hoy y los N 

$ 161, 051 al final de c1~do ·~~Í)~~t'.'.7,:. '",. <'.·· .';'., 
. •,., - ,,,,~, , ... 1' ,·' ~ .; ;·/:'· ', \~·,,;\;·:_, 

·' ·,;.: , .. :'>,-1\:'.'';t·:\'.·'./'1',•: ¡~;:-: ,r_.. ,., '' -

Los N $ 100, 000 ·:~~~: •• elfJi'fü;1~~~~~n·~=·~e -los N $ 161, 051 
. '.·· .: .• · ·.¡:'_:..;;; ··""''··~"""···;:·.·',·, .• :.· ··.. ' 

pagaderos en cinco .al'losX::C:üa'~cto)la.;tas~ de interés aplicable 

es de 1 O\. El subind.i.~~ ·: ó" <;'J :~l ~Úmino . Po indica el presente. 
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De este modo, las. ·cantidades a valor presente pueden 

identificarse por .Po. 6'·pór ; V Pr,n (VALOR PRESENTE ) • El 

encontrar valores pr~sent~s :(el descontar, como se le llama 

comúnmente) es s~~6i~i'!~Jk~e.lo opuesto de la formación de 

::::::::ma::::~~L~s.f ;º?1J~~>z.u::1i:: p:es::::e ct;:;di::::

1

:::: . 

lados entre el fact6'~ ~~~iJ:~-~~Jento ll+rl n 

v Fr,n 
.\, 

ii{,1 .; +\ ¡~:. 
Po - vF~.~··'%. '!h+rín · 

·'·•1 :· '·p ': 

Po .; VFr, ~,· [ if (l+r) n (ECUACIÓN 3) 

Po - .v~~;ll r 11¡r)c;n :¡. 
i:.1·, 

Po .;_NFr;'n * iivP t~;n> 
,. '' .·_ .~- r . • , <y:•·:' .. ,-~-~.";·~ 
·,· 

se ·han .·'~oiísÜuiáci' ÚbÍ.~~ para los factores de las tasas 
,,:- f : •• ' ~ ., .. ~ 

de interés ,.''ú~'í:i~in):~~;a· ·v'~Ú~s · l:~sas, r. a . intervalos de 

tiempo/ 'n ••.. ,, ~~~~~~i'~!';;;i;~~e. se ;b_onsidera, .: busque eri la parte 

inferior.· de 1/-coi'iimi~' d~:·¡~, Cle la tablas hasta la hilera 

correcta. La cifra qu~-se mu~;·á~: ~hi, 0.6209, es el Factor de 
·,'.,. 

Interés a Valor· Pre~ente. FIVP,. que se usa para determinar el 
. -~;- ;~)"('-~ 

valor presente de. N $ '16i,:os1 . pagaderos en cinco atlas, 

descontados al 10\~ 

Valor Presente ·- Po 

Po 

Po 

VF1oi,s atlosCFIVP(l0\,5 anos)) 

N $_161,051 (0.6209) 

N $ 100,000.00 
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5.5 VALOR FUTURO EN COMPARACIÓN CON VALOR PRESENTE. 

Observemos que la ecuación 2, básica en los procesos de 

composición, se desarrolla a partir de la secuencia lógica que 

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

forma matemática los pasos que se esbo.zan en el cuadro. 

' , ~ ! :'. '· ,, -

El Factor de Interés\·a Vafor· P~e~'~nt~ l FIVP(r,n) J de 

la ecuación 3 (la ecu.{~ii~',jh#ti&~~ ~~1~~~~i descuento ó para 

:::::::ª: :::::e:t::~stf :~WJ!S:ª~rf 1i(}~~ff~r~éc!i&:~ c::i~:ci:: 
. ' •, ~·_¿_._:)/' •• \~;-·-

•. - ··: ¡· 'h;;;:' •f··~'._-, (:"··~~, '-:._;~:.' -.: _, ~. ::::,-;- ;;~:.-:., 
- . ",~¿> ·.:-·.-, ·;:F<),",' .· '.:~,\'.:,"'· f--

FIVP tr; n)'• i1/F-ivFi;;ri¡S;, ·~ ·f;·.·· 
(r,n). 

·~-.:: .-.:~¡:.~:~ :i~:::f·:; ·''' , " :r~I:: _.::.: .;~\;;.-. 

Ejemplo. E¡>~~ét6i:d~~,;~f~;2;~;~~1b~ Futuro para el 10\_ 

a lo largÓ~~~>lO ;~os:>s~··,bÚsc~;?~n'ri~':n~~ia F-1· y se obtiene 
\• '; '.' :.- ~.. ,·,~.:./!":_,,~:; ~- .··-

l. 6105. El Fáct';;-r de ~interés\_áv'al~~r~.~~~~e~te para el 10\ a lo 

largo de cinco, aÍ'los~ . P°,~• ;i;~~t:'6; 
• '-~ ~ '_:;' ·! ¡.' . ~ ·;·;·:·· <~-' 
··':.· ,7:·: .. ·., 

,• ~ ~-.... ' : : : -

el · reciproco de 

l. 6105. 

- '"::·\;~:· .. . \ ·: 

FIVP (lO\~~ ailos) • - i' / Í.6ibs:~·;o.62o9 ·• · · 
.. .,,.. .. \.'. -:"...: ;;~-· .-;!: . ":';~_:··,' 

correspori::r .• F:v~·~:zf :~:~ª~!Itt á1[:~~Lº~~:i ~1~:ª~ ;· ·.·~:::as~ ue:: 
' ··, :;._;::.·. ·,,:. 

naturaleza reciproca' de'· esta :•reláciori entre" el·. 'valor presente 
'r·, ,·,.: 

y ef valor futuro nós p·ermite . encont'rar valores presentes en 
. . - · .. · ,·,;" · ... :·-

dos formas: multiplicando o dividiendo. 
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Por tanto, el valor presente de N $ 100, ooo, pagaderos 

en cinco anos y descontados al 10\ puede encontrarse como; 

Po• VPr,n • ~Fr~n [Ff~P(r,nl l • VFr,n [ l/(l+r)n 
Po - N $ lOO,o_o'o'(<,0~62Ó9 i . -.N $ 62,090 6 

,, : :~::~i.!~1~~;Mt'~~;~i~:t1s"'i'"' 
' e ·' ' ' •A'o,• • • ) ~ 

::::::· ,~ ~:;{t~~If ¡~~@~¡f g .l!J°'W•z:tr.· ."":.::d:·:: 
.· ;( . ;;; :~;_·'.:· ;~ ~.} ,,, .· 

--.•.-,:;;;.· ·:-'..· ·. _-

•'•'; :,:·1:·.::::;-,-_ ·. \;:.~, ---~>; ,.~~:;~ ::r 

s.6 •. vALoR :roiuRo<oE'.'TíNil'i\NuAi.roru:i;· · 
. ',:,_·~:~.>-": >,_.;:<~,;~-:-~ , .. ;;·1•:' ; __ ,,,·-~-:-'· 

.- . .,., .. ~·:,'.'':'·.·: ,<.'"'~><·. :.~-----:-- ·.··~:" 
·< "i . :·: .·~.:·:.; ;,·-·' '·º· 

una< anualÚiaci se': define 'como u~a :s~rie de ,pagos de monto 
fijo por -~n/n~~r~)·~~'.~~~-ÚÚ:'~· :de' á.t\os:: Cada pagó ocurre al 

P:ª:g~·º:'.:ª•• ·n~u:ªJ.1:[:etn•;_:_~_:_.u._~n·.¡_~_, •. :ºv·_~ª~.:_:1:_:_· •• _º:.rr:_._
0

_i{~Í{~)~t¡ri:iiitf~~~~~m~:E 
..... ·.· ·.' .. ·. . que ;pagase 'eíÜ~~-.'.~~i;.f.i~fe~és, ':¿'cuanto 

tendré' al ú~~l. de', tés .~ri~~;·:;, :·.· -~······· ... ·t,~"··~¿;'. '•'i;''·~;.·_ ..•... ··.·.·_·('' 
-·'.-.. :. ·.: .··:;'f/.~{,,,\~'·/·'·- ; .... ;-'_:, ·-· .. ,, ,~,-- ~ ;~}',";} · . .: .-'.º:· ·;-~\'.\~·¡.'.~-;~ ;.~(:, 

-· ·.:.._> ::t··.·· :·::. .. >·; .... >:·--~.:':.:\: s' . : .,., ii:'/:;:;_w,.,;: "".~;;: 

· Expres~do(~ri''~~i~~··a.19~~.~af~~{ YF*~; t.}~~~-~id~:como··. el·• 
valor. futuro,: .. "a,;; C'.~~o:·· e~: 'i~~-r~s~· .. pe~i6~ . .i.,~~,'.>~'~t~ ~o~o la 
longitud _:cÍe 1

ia ·~~u;lidad;·•·,y.:FivFÁ ·~6mo ~i Fa~tor·· d~. Interés· a 
,'. -··. - "•' .-.•· ", .. " .. ,_. ·._ - ,-, -·.!; '···· .- •.. ·: . ..-, 

Valor Futur~ para' Úna"11liualidad: la for'!'Úla para ei VFA~; t es: 



VFAr,t - a(l+r¡n-1 + a(l+r¡n-2 + ••••• + a(l+r)l + a(l+r)O 

VFAr,t • a[(l+r)n-1 + (l+r)n-2 + •••••• +:(Úr)l + (l+rJOJ 

Reducimos la ecuac,ión, ('haci.end~ · (l+r) - u, 
•'' . .T•;' 

VFAr; t •;,a (Úr¡~f + un~2 +;'~;;+' ul ''+ 1) 

-'. -·:!:··.~·(\'<~:~'.:Y.Y·: j~;}·t <'.··.
1 

tenemos: 

ya que uO - l 
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Mul ti~li~~I;¿~ '.~~d~};i~d6:'%~\~'a ecuación por U tenemos: 

u VFAr~~~·~'. ~~·'y'~~~;~_.u~2l}~.':-'.\\ u2 + u 1 

Ahora sustraemos ·'.;.}·}U' VFAi>t· de; VFAr t a 

la serie, . · 
.-{. :>._:·:~~~~-' '·~~· ·:•'.:,:{' . .'' ;.'.: ·;~> ·. r f: ,'.: - , 

. ' - '·- .~ . ' - ,',: -.::·::::.'.~- ; .. ' .. ·. - ~ . '_, .- -

simplificando t~~~n\~·5;"··-. 

' VFAr,t (l"'.U) - ~Ú'."un1'. 
VFAr1t -;~ !Í.~~~)~,:7,-(l~~)· 

fin de reducir 

Vol vie~do: a ~~~i:ÚJii el valor de u, tenemos 
- ... ·-~~·:' ,~-;~::-.o .. ~ ,:: ,·· -

VFAr,t'·-~ [l-'(lt'r)n·¡¡ (1-1.:.r) 

VFAr,t'--·· ~ ( (·1:+~i·)·~·,--~f1·:.;--~·,r: (ECUACIÓN 4) 

VFAr, t ;~;FIVFA(r; t) ,' ,; . (ECUACIÓN 4-'.'A)' 

Para •. en~6nt~.K.1a ;;~~P~:sta al problema• de.la ~nu~lid~d 
a 3 anos de. N $/lo,'óoo:óo; nos referimos ~ ia ec~a~ión 4. · 

VFAi:,t. 

VFA10\,3 

$10,000 ((1.10)3~l)10;10' 
$ 33,000.00 
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5,7 VALOR PRESENTE DE UNA ANUALIDAD. 

. ,, ·,' 

Supongamos que le ofreciesen las siguientes ·.'alternativas; 

una anualidad a tres anos de N $ 10, 000 ai ano o ,un pago 'de· 

suma acumulada el dia de hoy. Usted no ti~ne ':necesidad. dél 

dinero durante los tres anos ~iguieiit~~/ ~~r{ 1~'·>,;~~fo si 
~ ~ :~:. -

acepta la anualidad, invertirá sencillamente':' Íos'' fondo~': eri un 

valor que· p·~9a::uíi'.iiiteré~· de io\ .. ·/.8~~{~~~¿'.,'.~~r ~i ·-~~go·· de 

suma acÚm¿Iaci~;· ~); i:·~~i~i'r~e el ciiii', · d~): ~6~ ;¡,~~~ ·~~cer16 
.·. . ¡· . :.:,~···:-·' -,.'. ... ·, 

equivalente: a·, ia: anualidad?;: 

5.8 

en 

- ., -~·· .·, 

UtilizandÓ l~ 'tórmÍ.tla:' 

VP~r).--:a' [Í;;(Í+r)"'."tl] / r 

VPAr, i:' ;.:a [~I~P~(r',t); 
' . ' . . 

sustituimos valores'·• 

(ECUACION 5) 

(ECUACIÓN 5-A) 

,.· '<~J , .. {,~':• 

VPAr,i:-:N$:lO;OOO.[ 1- (l+o.lii¡-3 ]./ 0.10 

VPAr; t ,=. N' $ •¿·~ ;·~!~a'';s2 ·; · ' ' ' 
,, - ~ '-., •'"• . ..~ • e: 'I ' 

PAGOS ~~~Es;éP2¿AC~=CI%N o~ UNA SUMA ruTURA. 
···~· ·>·~·~:" .\~:/~~-;· :.:.;,~:.·,r:.i!·.~-~:::· --_::·~,::~:'._:::; 

Hasta este mome~fo~ to;~~L1i~ ecuaciones se han basado 
- '/ .· r--

la ecuación. 2. La ecuaéión . de . valor presente implica 

meramente una transposición de la· ecuación 2, y las ecuaciones 

de anualidades sencillamente toman .la suma de la ecuación 

básica de interés compuesto para diferentes valores de t. 

Ahora examinaremos algunas modificaciones de las ecuaciones. 
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Supongamos que queremos saber el monto de dinero que debe 

depositarse al final de cada uno de cinco al'los al 10\, a fin 

de tener N $ 10, 000 disponibles para liquidar un adeudo al 

final del quinto afio. Dividiendo ambos lados de la ecuación 4-

A entre ,el FIVFA, a fin de aislar a, el pago anual, obtenemos 

VFAr, t' • a· FIVFA(r, t) 

a- V~Ar;t l FIVFA(r,t) 

'susti t;:J~e'ndo valores tenemos: 

a• VFAT:,{/ 1 (l+r)n ~ lJ I r 

a• N $ 10,000 / [(l.10)5 - 1)/ 0,10 

a = N $ 1, 638 

5,9 PAGOS ANUALES DE ANUALIDADES. 

(ECUACION 6) 

Supongamos que usted recibe , un Sfó!gund,c_> préstamo 

hipotecario por N $ 200, ooo, a una tasa·: de interés' d~ 10\. 

:~e::n::e :::ª:::~:: :::~fa6;r,;m,nu,~l,;a~;d,beu,~ •. ·:a.~~n.:eu{a,~l·'.':i:"d~e~a'dfefse~.;;Jj~J;t::::. 
del valor presente .de, una' ·":· ., ,, .. - ·>> 

-,_, . :- , '.\:~L:,2'.W,~::tD . :~<.,;::~;:2.r .,·· " . 
La ~s~,~~f ?~.~;~'.:~2$íu.~{~-~:~,~:;,:~.~~i~;'.~ifyi:,~~~.r~~,Í~~~: _el - valor 

presente .. de,· la:- anualidad'.::es ,.;de>; Wi $,i,'.•200¡ ooo;\,,y_•,::el ·-•problema 

consiste·, en: ·enco~f~ári~Íi:s··:'pa~~~:':'~';~G~~~~-'.·.1"~11~'1~;:.cuando la 

tasa de interés es' de· loi. EÍ!to ·imp¡i;~'};¡{;,1c1d ~os lados de 
'. ' .. ' :::.· . . ; . :. '.. .,.·-. : .. - .. ~·~:_: :· ·, ;_, 

la ecuación entre FIVPA para obtener ,1á -~cuaci6ri 7 ~ 
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VPAr, t = a .FIVPA' '(r, t) 

a • VPAr; f./ FIVPA (r, t)' (ECUACIÓN 7) 

a • ~P~r~(/ l l - (Hzrn JI r 

a • N $ 200,ÓCÍOcf·' [ 1c:. (1.10)-3 J / 0.10 

a • N $ ea;·~~·J • . • . ;:, . 

::;~;~~.~ ~~:?LJ ú1fü::~'.:~i~~>i;~~.}: .. ~~.~c ,_·: · ·. 
. . .''.:~.;-.. '·( ;1 '.:?" .. ,;_. 

vFi;A n;~?~r1 .. 1·.-:r;)2Y· .. :~r~\1t~i .. F .. r. r; nl 
·.·,.·. \::·i.1:;.,' ;".>'.t::_,, - . . ' 

senciÚanÍente ?;ci~~tejamo~;f ·FIVF y posteriormente buscamos 
··~·>.:U•.'.;''¡_.o,,:_;;.:·· .. :.· .. ,; :.~·.;,.,:-;~'>"~:: 

::::t:a~1~~;e~¡.:~~~'c»::.~f~;:;(}?'.M;J;:,,l~rgo de· la hilera para el 
' - ' .• : '· . ,::,-¡ .. /. ;- -·. ~ ·, '. <:~··: {:: ;_;:~·~ ,: "-~~--~ 

::::::; :: ~.i•·:~¡:~~,~~~t'~,~~;ºJ)s:~~.•o~ri- i. 7623 
·: - ,_ ::: ,~; ..•. ~.:~.~ :: '·:'~-. '', ., _.. .. 

' ' ·. :~:.::'(" ... :,:;,.:•:-~ . ·)/t":·;·.'.';'· 

ano, Bu~cancÍ~ "a!;l~ . argo•'~e\ la· linea del quinto 
encontramos el. vaioí:> él~ l'.762:3; eii ::la co'1Úinna 12\, por tanto, 
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la tasa de interés sobre el préstamo es de 12\, Se toma 

precisamente el mismo método para determinar la tasa de 

interés implicita en una anualidad. 

Ejemplo: supongamos que un banco otorga a su empresa de 

construcción un préstamo de N $ 240, 180 si usted firma un 

documento en el cual se compromete a pagar al banco N $ 

100, 000 al< final'de"cada uno de los siguientes tres ai'los. 

Qué tasa.· ·de ''iiite~és · le está· . cargando 
~, ;···. ,· . _,· -; 

el banco ?. Para 

responder esta pregunta;·',;resciivenÍos)la ecuación 5-A despejando 

FIVPA y posterio~~en'i~ tiJi'~á~~~i;'~iFIVPA en el cuadro F-4. 
' :t~·, )'iit~":'.'·~~-,:.:~ -:;,,":'• 

VPAr,t 

FIVPA(r,t) 

:;-·,<,; .. ·.'.j .. • ... :~.·.·. ' ·.-:::~.-~::::, !•. - . ,_'.-.:-~~z-( -

, = a. [ :;FrVPA(fi't): J ' 

; ·~.··r;:~º:i~rff ~~·:~>~'Lº.'.ººº. 
', • .;-,, •'•.'" •• '" 1 r 

2. 4018 

a . i() l~rg6 d~:?l~ ~úe'i~ del Mirando . tercer, ai'lo, · 

encontramos el factor de. 2.40• hajci la'.:c'61uinna de ,12.\; por 

tanto, el banco le está presta~~.; ·~·. s{ compania '¡. .i~' tasa de 

interés del 12\. 

5.11 PERIODOS SEMIANUALES DE COMPOSICIÓN.Y OTROS, 

En los ejemplos usados, se ha supuesto que los 

rendimientos eran recibidos anualmente, Por. ejemplo, en la 
_. -· · .. 

parte de valores futuros ganaban un 10\ 'al".ai'lo, Sin embargo, 

supóngase que la tasa de ganancias hi1biése .sido del 10\ 
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semianualmente compuesto (cada seis meses) o cada trimestre o 

mensualmente como en realidad lo hacen los bancos. 

ll:j...,lo: Usted invierte N $ 100, 000 en un valor para 

recibir un rendimiento :·.dé 10\ semianualmente compuesto. 

¿Cuanto tendrá usted· al:· final de Un al'lo?. La ecuación 8, es 
-~· ,·:>~::'..>}i~ -.~-¡·, 

una generalización. del,, pr.ocedimiento para una composición 

"dentro del al'lo". : \: : ¡'.(:,: 
···:·-,'./. 

'~:·~·,:.'~)·- ;. - ·, 

frecuencia q,n at\os,,,VF~,n Po!l .. + J:'/q¡nq (ECUACIÓN 8) 

·VFr°;n N :$ 100,000 (1 .+ r / 2)2 

:..; N:~ 100 •. 000 11 + o:.o.s¡2 

- N $ 1cio;'ó'cio :ú ~ io2si : 
' . . . . '; . ;,,_;:, .. ' ·' .:~; :· 

,;. . N,'$ HO, 2.~º ··ºº i 

,<;1-

Siendo esta· la cantidad él~: •. d.in~ro' que 'usted. recibe por 

su inversión al Únál:del: afta; ¡}. J . . .· 
',:,~. :·:; . -. ,,_ ':: 

-- 1 _ .. :-'-~:' : ' -,.-

" C" ••• ,,i'· ·· __ -.:"c. 

LA TASA ANUAL. PORCÉNTUAL ·¡;¡.iu;¡: .. 
"-'·~;·. .- ·': . ·'>".;' '1:: ·- • ':/'.· ., .. ·._·:),~)~'.=~º ,_, .•1 • 

.- .. e:~:.:.;:. .. , :r'.~.~->~!~~ '", ;·;~ 
s.12 

Lleg~ós' al'.:~~nt~ fu~d~:~;r,~~~:•capitulo, en donde veremos 

como · calcular{i;la -,:;~t~l'.a</reaL': .de ·interés que recibimos por 

nuestras Í~J~;·~l~ri~;:,,. :c;,·'~¡~~~os: · pi~' los préstamos. Es de 

p~rücJ1~i ·l~~.~~t~~cf~"<~¿tº±~:<.dfta'. tasa real para comparar 

los costós , de •dÜer~ntes ·fuentes 'éte financiamiento a corto 
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Para calcular la TAP (tasa anual porcentual), debemos 

reconocer que estamos ante una aplicación de la ecuación 8 

donde n -· l~·· y se· convierte en: 

VPr;l ;. Poé (1 +. r/q).q: (ECUACION B-A) 

La ta;a anu~l d,e ~int:e'rés; (TAP), re, puede determinarse: 
. ,. 

VPr,t /Po;. (1.+r/q)q;;. 1 +re· 

::·:-::: ;·~i~f ;E~[¡~:J;, · 
. ,. ;'->:.:.~ , 

.~'.~''..:~¡:,:~;,·,~ ;~' ~ ~~ ·. 

(ECUACIÓN 9) 

ll:jemplo: Su~ci~q~;·:~~~<'q~.i~ie fovertir N $ 100, 000 y el 

banco A le ofrece u~a t:asá ~~;i~t~rés· de 12'!. con composiciones 

trimestrales durante ~i·~c~~;~ri~~';'.·~~; i~tr~; la,do; ~i banco. B le 

ofrece pagarle el 12'!. .'de"i~;~';~'a· /céie·¡d.~terés pero con 

composiciones mensu~i·~~:; ::¡¿·~~~t·:~~·~b~ ;'~f~~i .. ~·¡.~~·.··, -'·"·, 

Banco A: 

VFr,t - Po>¡·i ¡;,_r)~ 
• N $ ·100;000 ( 1 + 0.12/4:¡5(4) 

• N $ 10~1 ~00 ( ¡.8061) 

- N. $ lao,~u.~2 

re a 1 ,+ r/q ) ~ :.; 1 

- ( 1 +. o .12/ 4 ) 4 -

- 0.1255 
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El banco A paga al final de los cinco aftas' la cantidad 

de N $ 180, 611.12 pagando a u11a tasa real de 12. SS\ anual. 

Banco B: 

VFr,n - Po ( 1 + r/q >!lq 

- Ne i~o,o~~·· i ~· 0.12112 ¡S(l2l 

a N $, 100;0~~ 1;8167) 

•'N.$ ié~;669;'6'7 

El banco .B paga ina~ ·~inero'que el A al final de los 5 

al'los debido a que la tasa··~~~Í. inuai q~e paga es de 12, 68\. 

5.13 PRESTAMOS AMORTIZADOS. 

Se denominan de esa mane,ra a los préstamos que prevén el 

reembolso del principal · a medida que se hace cada pago 

periódico, tales' como Íos pr,éstamos de negocios a plazo, los 

créditos de equipo y l()s hipot,~carios. 
'··,~-

Cjeq>lo: 

La 

(C.P.P. Noviemb~e,93. +;4;pu~tos). 
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Los pagos anuales iguales combinarán tanto los intereses 

como el reembolso del principal, de modo que el préstamo sea 

completamente reembolsado at final del tercer atlo, 

El concepto clave ·1mplicito consiste en determinar el 

monto de los pagos anuáleá\.J.g~ales. Usamos la ecuación 7 que 

se derivó 

anualidad. 

a • 

previamente : ~.~ra d~terniinar el 
<1' '~¡1•' , ·.·-~-,' .. ·:< 

:, ' •: ~-~~. 

--~. ·: ~~}~· ·-~-~;~·:-~.' ··.-;;'' -~ ':: ->' 
VPAr~ tl FIV\~.·J~.;.t¡ ,o.)' 

N $ 100, ci()'o /!FIVPA(20. 62%, 3 atlos) 

pago 

N $ 100,000 /'.[ 1.;.. cl.~'o'.20~2¡-J¡. ¡ 0;2062 

N $ 47, g3_4,06 : . . . .• . 

. . 

anual o 

Debemos recordar que el p~g~ ·,'an~al ;J:~llal se forma de un 

componente de intereses .Y ~e• ·~r1 'ii~·~nibc>1';0 de componente del 

.?,,' 
'>_.· --~ :- ~ -.. -· 

principal; 

_[_ .. ," 

El monto de cada'·componente ·varia cada atlo, según se 

ilustra en ··~J.•;:,~~~~i'~ll~e '_cuadro donde se presenta un programa 

de amortización; 
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PROGRAMA DE AMORTIZACIÓN DE PRESTAMOS ( N $ 100, 000 AL 

20.62% ) A 3 AROS, ANUALMENTE, 

(1) (2) (3) (4) 

intereses Reembolso 

del principal 

(COL;l - COL.2) 

Saldo de 

PAGO (0,2062 X COL.4) FIN DE ARO 

·;r '-"é. - , 

:00,000.00 /'?.,;':/., .:" ) ... > 

1 N$ 47,934.06. H.~~F2·~;'-6¿w·.~~'.~; ·;N$?2~iJ14;06 
72, 685.94 - -- .\.·:> -, ·:,' ... ,. :} .. , .. ,... -'"; ··<~> 

2 N$ 47,~J'.4;06';.:>~~\~1·4~9~~~.B:~ •. ;:: N$·,;2i947;22 

39,739.73 ·•· • •.: i";'.'.c••' ,:}'':: '.' ·;:, ·· .. ·. 

3 N$ 47, g34 ,06 :~$ :;;9¡.{)~~:¡;:~:;:;~$·:j~, 739, 73 

---
._. __ .. _. -·-· ·_.::~_:\: ... ·_;/~{·)ii-1~~?:::_'.,' .:'.~2{·' 

·----------- -----~------

N $ 

N $ 

N $ 

-o 

;,-"- ,";:::: ... 

N$ 143/902;17 N$' 4;,·9¿~.11 N$ 100, 001, 01 

En la cblw,;;;~i(í1 se listan los pagos anuales· iguales. 

La columna . ,2, .:~~;.~~'~:~?}:~ ~l componente. de inter.és. El )no~to 
para el ano · 1,. ~t de~~·;:~.2:.62% del monto originitl , ~o licitado en 

préstamo; .. :.·•/Ye>.)·' "·· 
·''..':·~-.. ~>.;: '<::~,,~ -,:~·-· 
. <~·.·.· . ::·.;; !·'..-',. :t )~ ,. " 

Este se sustráe ~~l p~go.,•~Íl~~l · p~~a. ~~t~~lr :~l' i~embol~o 
:'.-< ·.(::·. 

del principal q1Je ·se inuesfrá: en la• C:oiium'ia (':3)' !/ 
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El reembolso del principal, deducido de los N $ 100, 000 

originales, da el saldo de fin de atlo que se muestra en la 

columna (4) para el atlo l. En los atlos subsecuentes, el 

interés se calcula sobr.é· el. saldo anterior de fin de atlo de la 

columna (4). 

Este nuevo ::'~~·~to:· de .intereses se deduce del pago igual 
'• .'!,·· 

de la columna .úr/ para .·deter~inar el reembolso del principal 

de la columna (3) >· 
:,·<~:: ';.:~·.·., :,,. 

La coiUIUJl~···.c~~l 6~nt¡~;~tsiencÍ~·~ ~i+sai'~~'(~J. i;tiriai del atlo 

anterior, ~~nos•· éi' re¿~olso '.~~l/pi.i~cl;~~~·.·~Üiante el atlo 
···- ' .. _:,·~?· ,.. <;~'.:;i i~':/.;:·_: .:-~)·:x··, -. ;·~ .. ·>~,;:. 

actual. ·>. ,. J .. ··:;.•.~!:: }/: .• '.'o¡-'i'· .}.·'·•·'· 

El total de i~s: ~i~si:'P:i~¿:'~,'fat~~{~:. ~~,·-~~ •• N_ $ 143, 002.11 
··:, ,~_,. ,-;. '; --... :/:. ::··',··· ··,.,\' , .. 

;'/'':-·.'.{<-:,: 
~~<> .\~ -~ ~; ;.~/ .·_,:;<~ '.>?)<' 
'i "-; .,~--c_,~:;·'..c. ~' j\ ;:.; .-: •. ,- ' ' .'·. 

Este es el. total de l~ cciiiimrla' (1 r; Ta~lén repre'senta la 
, '· ., ' \ ,··-·,_-_, .··-·- '-·, 

suma de los p~qos de i~t~·~es~s <Fl~.~~ rn~~~tra~. ~ri ia columna 

(2), más el reembolso de los N $ 100·; 000, el cual es el . total 

de la columna· (3). 

En la explicación súbsecue~t'é, . que implica· factores 

fiscales, los pagos de ·~ntereses de ca~il atl~. ~ri'; í~. col.umna 
'· ' ..... ,- . .-, - ' . 

(2), representan un costo. deducible pa_ra. el prestátario y. una 

adición al ingreso g~av~bl~. par~ el p~estamista (banbo; . etc~) • 
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CAPITULO 6. 

l'UEHT&S DE FIHANCIAHHMTO A COll'IO PLAZO. 

6.l INTRODUCCIÓN. 

El crédito a corto plazo se define como la deuda que la 

empresa debe satisfacer: en términos de hasta un allo. Existen 

varios créditos a corto plazo disponibles para las empresas, y 

el empresario de la. ~onstruci::úín debe conocer: las ventajas y 

desventajas de cada'unocie'~i16.S. 
".-,'; ·. ;"' 

·.',·/.-:\ 
Los crécÍi tos:;;~ ~o'rto plazo tradicionalmente es Un 

. " ¡~·.:~ :- ; :_: ·_ .. 

garantizados. por: ··al.guna:· forma de garantia colateral, a 

continuación; vamos ~a 'e~a1U'ar: Üis fuentes principales ~e f~ndos 
con vencimle~t6; a :g~¡~oi'p.iazo. · 

·,,. ·<.:_:·>:.··_{_~·~\ .. , },•.' ¡- .:.~-:.:; 
- ... ·.-, ''.; 

\-~ __ ; ;· . ., {:~.:; ,·.~:::·. 

una ,de •Ü~ •f~;;~:E ~e Ünaicfa~ie~to ~á~. utilbadas por 

una empresa , s'é:;n ,,., l~s '\.,-~o~eecl~;~s, . ·~los · ~~;~:~ : ~e .. puederi 

clasificar\ ;,úí,:?dos/tij:i~; ; aquellos que •. concederi.··· descuentos' por 

'pronto pag~ 'y' aqueÜcis J~ue :'no Ío 'c~~ce~e~. ···si,ai:le:Oés ~estos 
últimos . no entonces:. su costo ,de 
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Como el costo de los proveedores que no conceden 

descuentos por pronto pago y además 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 último caso se va a analizar el costo en que 

una empresa incurre al no aprovechar los descuentos, puesto 

que es muy importante senal~r que cuando una empresa los 

aprovecha, querrá decir que_. la empresa no quiso utilizar el 

plazo de crédito otrecido o sea la forma de financiamiento 

propuesto y por lo tanto no existirá costo explicito por este 

concepto. Para; evaluar lo que a una empresa le cuesta no - -
- . . 

aprovechar un descuento, supongamos que una empr11sa de 

edificación ha. recibido material eléctrico, el cual si· es 
' ' . i - -,-__ :;, .. - . >·-~ . 

pagado.al final'.d~l -periodo de descuento cuesta P y si se paga 

al final del ~~~i~_do. de financiamiento cuesta F (P < F) • 

.. 

Como no .se aprovecha el descuento, lo interpretamos como 

que la· 'empresa recibe al.- final de periodo de descuento, 

lnercancia por valor de P pesos, a cambio de pagar al final del 

periodo de financiamiento, una cantidad de F pesos. Por 
;· . 

consiguiente, el costo antes de impuestos de no aprovechar el 

descuento seria: 

Kpr • [ F - P ] I P 

Kpr • F I P - 1 (ECUACIÓN 6, l) 
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sin embargo, el interés anterior es por un periodo de X 

dias, lo cual significa que si quisiéramos evaluar el costo 

anual efectivo de no aprovechar el descuento, 6ste vendria 

dado por la siguiente expresión: 

IEA • (F / p¡365/X - 1 (ECUACIÓN 6,2) 

Para aclarar la evaluación del costo de no aprovechar un. 

descuento, supongamos que los términos de un proveedor en una 

compra de N $ 1, 000 sean: 3\ de descuento por pronto pago si 

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

fecha de compra o ef:rie'to "si lo pagamos a treinta dias (3/10, .. ,,. 

n/30). Para esta ~itJ~ción, aplicamos la ecuación ( 6 .1) lo 

que arroja un valor :é:ie: •· 

N'.$•);000 / Jll.$ 970 ) - 1 

o. 030928 .'.. 

Kpcp • ;);0920\: 
. .. \·:. , ... ·:>>.>· 

El valor :.de'._;,j,()'~;B\ 'es. sin embargo un costo para un 

periodo de 20 'di as: (~~r;i~~ci·d~ ~i~anciamiento) , El costo anual 

efectivo vendria dado.por la ecuación (6.2) que sigue: 

IEA • (1.03093)365/20 - 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 más caras que podemos encontrar. 

Ante esta situación vale la pena preguntarnos cuánto 

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 sea 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 liquides lo 

permita. 

Finalmente, como la subcuenta de "descuentos por pronto 

pago no utilizados" es deducible, el costo anual efectivo 

después de impuestos de no aprovechar un descuento, se obtiene 

con la ecuación: 

( [F -

6.3 PRESTAMOS BANCARIOS DE CORTO 

Los préstamos de bancos comerciales, ocupan el segundo 

lugar en importancia de crédito comercial como fuente de 

financiamiento a corto plazo. Los bancos ocupan una posición 
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básica en los mercados de dinero a plazos corto e intermedio. 

Su influencia es mayor de lo que parece a partir de los montos 

que prestan, porque los bancos proporcionan fondos no 

espontáneos. A medida que aumentan las necesidades de 

financiamiento de una empresa, ésta pide fondos adicionales a 

los bancos. 

Si la petición es negada, la alternativa para dicha 

empresa consiste en disminuir la tasa de crecimiento o reducir 

las operaciones. 

Para ·ot.orgar ·financiamiento, estas organizaciones deben 

tomar en cuenta,··· la .viabilidad de los proyectos que van a 

financiar·, sus periodos. de recuperación, la situación 

financiera o econórnic~ ;del· solicitante, asi como su capacidad 

administrativa y caÜÍ:lC:~~iÓ~ moral, además de las garantias 

que ofrece. Algunos de .. :los tipos de financiamiento o préstamos 

que se ofrecen en "el·: sistema de bancos comerciales en México 

son los siguien.tes: 

Se define corno ~l otorgamiento de dinero a una persona 

fisica o moral, mediante su firma en un pagaré, por una 

institución de crédito. El crédito quirografario, es una 

operación por medio de la cual, el banco entrega cierta 

cantidad de dinero a una persona denominada "prestatario", 



126 

obligtmdose ésta mediante la firma de un pagaré a devolverle 

al banco la cantidad recibida más los intereses estipulados, 

en una fecha determinada. A criterio del banco, se podrá 

exigir que el pagaré sea suscrito o avalado por otra y otras 

personas, a fin de reforzar la seguridad del crédito 

concedido. El costo principal de este recurso es el interés 

que la empresa habrá de pagar a la institución de crédito por 

utilizar sus fondos. Normalmente.• estos intereses son cobrados 

por anticipado por el otorgante< d~l· érédito. Además de este 

costo, es frecuente qu·e 1~~ \iist'it;~·cion~s bancarias soliciten 

a sus clientes que manten~aii .hn. nivel promedio en cuentas de 

cheques como •reciprocidad•.o.•compensación•. 

Este factor que para la empresa significa inmovilización 

de recursos, también se·· deberá tomar en cuenta al evaluar el 
. . - . - ' 

costo de este recur~o. Finalmente, es 'posible que al solicitar 

un préstamo se inc~rr~ ~~ gastos, los cuales normalmente son 

por cuenta del cliente, taies ., comó ' comisiónes de apertura de 

crédito y otro tipo de cargo·s que pudieran''ser de importancia. 
ó:.-·.c 

' ':'.,' • 'i:·'..:, .:~:.:;: ; . " , 

en cuenta' l~~ .· '~~~to·~~'~;,, ~~tes ' mencionados Tomando 
'' 

tenemos que: 
.. -~-~~-~ :"!.:-}:~- ·- ·:·. 

P • Cantidad solicitada. 

I Intereses que genera la c~ntld~~-~oÚ~Úada. 
GB •Gastos bancarios de apertura.d~-~rédlto. 
RF Nivel promedio en cuentas' dé' cheques (reciprocidad) 
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Por consiguiente,. el costo . antes de impuestos que esta 

fuente de financiamiento r.epresenta para la empresa, se 

obtiene al e~con~·ra~se la tasa de interés (Kpcpl que satisface 

la 

(ECUACION 6,4) 

.·' ·.: 

·como . la' ~~s~1 d~·,jllt~ré~ (Kpcpl ·. que satisface la ecuación 

anterior ~s·ei 'il-iWré~;,r~~i'iii~n.Suái del préstamo, entonces, si 

se qÜiere dete~mi.n~r '~'1.1.~t~~és efectivo anual que el préstamo 

significa, se ÜÜlizar'á la ecuación siguiente: 

IEA ª ( 1 + Kpcp. ¡12 - 1 (ECUACIÓN 6.5) 

&,implo: 

supongamos que Constructora ZEUS s .A, de c. V. solicita 

un préstamo bancario directo a· seis meses por la cantidad de N 

$ 500,000, La institución bancaria le exige: una reciprocidad 

de 10% del valor de.l préstamo, intereses al 2\ mensual simple 

pagados anticipadamente y gastos bancarios por N $ 50, 00. 

Para esta información1 la aplicación de la ecuación (6.4) 

produce lo siguiente: 

P-I-GB-RE ª [P-REJ I (1 + Kpcplx - .1 

En donde 

P-I-GB-RE - N $ 500 1 000 - N $ 60, 000 - N $ 50 1 000 - N $ 

50,000 

- N $ 340,000 



sustituyendo en la ecuación (6.41 tenemos: 

N $ 340,000 • N $ 450,000 / ( 1 + Kpcp 16 

(1 + Kpcpl6 • N $ 450,000 IN$ 340,000 

(1 + K~~~) 6 • 1.3235 

simplificamos la ecuación multiplicando por (1)1/6 

ti:32_35)0.17 - 1 

- 1;C1478 .: l 

Kpcp - 4:~e\; ~~nsua1•. 

El cual representa'un 'iiiterés.efectivo anual de: 

IEA = (i"+·~~c~)·12'~1-
IEA •·75,17\ 

6.3.2 CRÉDITO'. SIMPLE,. 

121 

El crédtto simple consiste en una operación que se 

realiza media~te'_'ún' con~rato en el CUÚ,~. Ufl·banco denominado 
.. 

acreditante se ·obÜga' a,'poner u~a;:suma. de. dinero a disposición 

de una persona o·· sociedad ·'adi~cti'ti;cl~'i p¡ra ·~e ésta haga uso 
'·-.,·· 't-;'<',:'.;,;.·-,.· --.• 

del mismo en la fcrm~; 'fér~i~o; y\.co~diciones convenidas, 

quedando obligado el acredÜádo a restÚ~ir al acreditante las 

sumas de que disponqa y a paqar !'os : inte~eses, prestaciones, 

qastos y comisiones que se estipulen (Art. 291 L.G.T. y o.e.). 
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Una vez autorizado el crédito, se celebra un contrato 

entre la institución (acreditanteJ y el cuenta-habiente de 

cheques (acreditado) determinando el monto del crédito, su 

plazo, intereses, garantias en su caso, etc. Dentro del plazo 

convenido y en caso de haberse establecido en cuenta 

corriente, el acreditado podré disponer del crédito mediante 

la expedición 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 operación son variables de 

acuerdo a lo que indiquen los organismos oficiales (Banco de 

México) o a la dirección general del banco. 

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

factor, 

El plazo máximo que otorga la institución para estos 

créditos es de 90 dias, renovables una o más veces hasta un 

máximo de 360 dias a partir de la fecha de su otorgamiento, 

como excepción y de acuerdo con la Ley General de 

Instituciones de Crédito y Organizaciones Auxiliares. 

Este tipo de . crédito simple pueden .·solicitarlo los 

empresarios de la cons.trucción personas fisicas o morales. 

Beneficios: Para el empresario de la construcción se 

pueden presentar dos beneficios y son: 
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1 J En el caso de cÜenta' corriente, el acreditado tiene 

derecho a hacer entregas antes: de la fecha fijada, como 

reembolso parcial o total'. d~ .la~ .disposiciones que previamente 

hubiese hecho, quedando c~~~~it~do nuevamente para disponer en 

la forma pactada del"- saldo '-.que resulte a favor, durante la 

vigencia del contrató; 
' ,-· .. :--· ·'·", 

2) Represe~ta: un :~rocedimiento égil que le permite 

tener suficient~ E!l'ii·~~·¡~id~d •para disponer de los fondos_ que 

necesite, desti~án~~ti~'-:conforme a sus necesidades. 
;~1;·;-f( <"--'-

'·>':/·., 

caro si Es Jm~1;:ai~W-'~~:~{\?i:~uj~e·sfti:a::~::n::é:e:ma::n::~ 
siendo lo rnés ''ácted~ado''eiegir otra fuente de financiamiento ... ·-· ; ... _.,_,,_,_.,.,, .· ._,. 

6.4 PAPEL COMERCIAL;/ 

."\ :· ·,; ' ,_-~:.' . 
Ei .•i>a~~1-· ··comercial se forma de documentos no 

garantizados; . emúiéios por . empresas para financiar necesidades 

de crédito a ."C:Úio·~·~la~b.: •'En ··afies recientes, la emisión de 

papel comercial<. 'ii~,;Íl~\ coll.~~~Üdo en importante fuente de 

financiamiento ·a corto plazo en muchas corporaciones, 

compai'lias de servicios{•, financieras, de seguros, tenedoras 

bancarias, manufactureras y a ultimas fechas compai'lias 

constructoras, tales corno Grupo ICA, Bufete Industrial y 

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 

construcción de bancos, barcos, pipas núcleos de combustible 

(refiner1as) y expansión de plantas industriales. 

Los vencimientos del papel comercial varlan de dos meses 

a un afto , con un promedio de cinco meses. Las tasas sobre el 

preferencial varlan, pero alcanzan cerca de 2 puntos 

porcentuales por debajo de los · préstamos de negocios 

preferenciales. El uso ·del mercado abierto para el papel 

comercial está restringido a un número bastante limitado de 

compaftias constructoras, lo que lo hace un instrumento de poca 

ayuda para el grueso de las compaftias de la construcción. 

Entre las ventajas del mercado de papel comercial 

encontr~o~·las·~iguientes: 

l. Permite una distribución más amplia y más ventajosa 

del instrumento. 2. Proporciona más fondos a tasas más 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 más conocidos. 5. El negociante del papel 

comercial suele ofrecer valiosos. consejos a los clientes. 
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Una limitación básica del mercado del papel comercial es 

que el tamado de los fondos disponibles está 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 financieras· recibirá poca ayuda porque las 

transacciones de papel comercial son impersonales. Los bancos 

son mucho más personales y tienen más probabilidades de ayudar 

a un buen cliente durante una tormenta temporal. 

6.5 FINANCIAMIENTO MEDIANTE CUENTAS POR COBRAR. 

A ~!timas fechas se ha destacado la importancia de esta 

alternativa de financiamiento para los empresarios de la 

construcción y sus posibles aplicaciones dentro de está muy 

particular industria. 

Este financiamiento exige la ce~~-ón de las cuentas por 

cobrar o su venta C FllCTORING >· 

La cesión, entrega en garantia º· descuento de las 

cuentas por cobrar se caracteriza por el hecho de que el 

prestamista no sólo tiene un gravamen sobre las cuentas por 

cobrar si no que también tiene un recurso para el 

prestatario (empresa constructora) • Si la persona o la 

empresa que compró los bienes no paga (p. ejem.. PEMEX), la 



empresa vendedora (constructora) debe asumir la pérdida. En 

otras palabras, el riesgo ,de incumplimiento sobre las cuentas 

por cobrar cedidas en garantia permanece con el prestatario. 

Además, el comprador de lo~. bienes (PEMEX) no suele recibir 

noticia de la cesión.d~·la~:Í::u~ntas por cobrar. 

. ' . 
La institución.· fi~anÍ::iera que presta sobre la garantia 

de las cuentas por· c~b~ar ,es un banco comercial o una de 1011 
. ':~.-

grandes grupos financiér'os. 
~ : .. •. ·,.. . 

::'.·:?':;" 

El FACTORING, o venta de las cuentas por cobrar, implica 

la compra de las cuentas por cobrar por el prestamista sin 

recurso hacia el· prestatario (el vendedor de los bienes). El 

comprador de los bienes es notificado de la transferencia y 

hace el pago directamente al prestamista. 

La empresa de factoring asume el riesgo de 

incumplimiento sobre las cuentas malas, y por ello debe hacer 

la verificación de crédito, 

En consecuencia, los factores proporcionan no sólo 

dinero sino también· un departamento de crédito para el 

prestatario. 
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6,5,1 PROCEDIMIENTO PARA EL FACTORING DE LAS CUENTAS 

POR COBAAR. 

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 aprobación de crédito y se envia a la compal'lia de 

factorinq para verificar el crédito. Si el factor no aprueba 

la venta, el vendedor se rehusa a llenar la orden. Este 

procedimiento proporciona informes al vendedor (compal'lia de 

ingenieria), antes de 'la venta, acerca de la dignidad de 

crédito del comprador y de la aceptación del factor. 

Si la venta se aprueba, se hace el servicio y se ~stampa 

la factura para notificar al comprador que debe hacer al pago 

directamente a la compal'lia de factoring. El factor ejecuta 

tres funciones al llevar a cabo el procedimiento descrito: 

l. Hace una verificación de crédito, 

2. La ejecución ~el préstamo, 

J. La toma del riesgo. 

El vendedor (compal'lia .de ingenieria) puede seleccionar 

varias 
•, ., 

combinaciones ·de ·.estas funciones cambiando las 

cléusulas en el convenio.de .factoring. 



Por ejemplo, una empresa de tamatlo pequetlo o mediano 

evitad 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. Además, si la empresa usa un 

especialista de crédito incompetente a medio tiempo, a fin de 

verificar el crédito, la falta de educación de la persona, de 

entrenamiento y experiencia pueden dar origen a perdidas 

excesivas. En· algunas situaciones, el vendedor hará. que el 

factor ejecute la verificación del crédito y la función de 

toma de riesgo, pero ~6'. la función de préstamo. 

:·1.·. 

· ,JÜ ·.uso.: deli .factoring puede reducir los costos de un 

departamento. -.·'d~ · .crédito de la empresa, por ello también 

puede ser. costo-eficiente. Una vez que se est'ablece un acuerdo 

de factori~g, tie.ne. lugar un flujo continuo circular de bienes 
' .. ··_ ·. ____ ,. 

y fondos entre el vendedor, los compradores y el ·!actor • 

. · ·.));;· 
El vendedor recibe órdenes (pedidos) <:y ·t:rarismite las 

,,; ·:' >· - ·.··. -: 

órdenes de compra al factor para su aprobación,· después de su 

aprobación, se suministran los bienes o servicios, el factor 

anticipa el dinero al vendedor, los compradores pagan al 

factor, y el factor periódicamente remite cualquier reserva 

excesiva al vendedor de los bienes. Por tanto, una vez que el 

convenio entra en vigor, 

provenientes de esta fuente. 

son "espontáneos" los fondos 



6,5,2 EVALUACIÓN DEL 

POR COBRAR, 

FINANCIAMIENTO POR 
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CUENTAS 

Este financiamiento se debe esencialmente a que el 

vendedor necesita pedir prestado, pero su posición de crédito 

no es lo suficientemente fuerte para pedir prestado sobre una 

base no autorizada. La cesión de cuentas por cobrar introduce 

este aspecto del financiamiento sólo, con las cuentas por 

cobrar tratadas como garant1a colateral para el pr6stamo. 

La cesión seria apropiada cuando los compradores de una 

empresa tienden a ser compaft1as de muy alta calidad. Por otra 

parte, el factoring aftade el aspecto del financiamiento, el de 

la evaluación de crédito y el supuesto del riesgo del crédito 

por parte del. factor. De esa manera resulta engaftoso el 

incluir la comisión de factoring al calcular su costo real. 

El aspecto clave para este e,!.emento de "seguro" del 

costo es que las funciones de verificación de crédito y de 

toma de riesgo pueden llevarlas a cabo en una forma més 

económica el factor o.la empresa misma. 

Un factor eficiente tiene la ventaja de que al haber 
.·,,:._. •• "¡ '. 

hecho una eval1.1;ación.::éle . crédito de una empresa compradora de 

bienes o sérvié:ios . de ingenier1a, puede "vender" su 

evaluación, por ejemplo a diez diferentes empresas de la 

construcción por una cantidad tan pequefta como 1/10 del costo 
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de la evaluación. Por otro lado, cada empresa de ingenier1a, 

tendria que llevar la totalidad del costo de la evaluación. En 

el caso de la Industria de la Construcción, ya hay compatl1as 

de factoring que se especializan en grupos particulares de 

dicha industria. 

Esto da lugar a la pregunta de que por que una compatl1a 

har1a alguna vez una evaluación de crédito por ella misma. La 

respuesta puede ser: Cuando se hace en forma deficiente, la 

evaluación de crédito implica una interacción continua entre 

los departamentos de crédito y de ventas de la empresa, con 

los clientes, los cuales pueden beneficiarse de ventas 

continuas. 

Además, la diferencia de costos puede no ser grande, ·de 

modo que el aspecto que debe discutirse se reduce a la 

eficacia relativa de la compad1a vendedora en oposición a la 

compatlla de factoring. 

Por ejemplo, cuando es grande el nÚl!lero de compradores 

pero el monto en pesos, de ventas de cada uno es relativamente 

pequedo, el factor de eficacia puede depender de la mecánica 

del manejo del papeleo. 

El financiamiento mediante cuentas por cobrar, también 

tiene desventajas. 1) cuando las facturas son numerosas y 

bastante pequetlas en cuanto a su monto en pesos, los costos 
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administrativos pueden hacer de este método de financiamiento 

algo :inconveniente y costoso, 2) La empresa usa como garantia 

colateral un activo altamente liquido, lo cual puede inquietar 

a algunos acreedores porque esta practica debilita la posición 

de otros acreedores. 

En el futuro, el, financiamiento mediante cuentas por 

cobrar (via ces'ión. 'Cie 'las,: cuentas por cobrar o mediante su 

venta directa; i~·?'.;qJ~: ' conocemos como factoring) tiene 

probabilidades de:; aum.~ll~ar:::su importancia, como lo demuestra 

su creciente parÚc,ipaclón, en el sistema financiero y 

particularmente en la Industria de la construcción. 
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CAPITULO 7, 

ALTZllllATIVM DI: FJHANCIAMill:tlTO A .. DllltlO PLAZO. 

7.1 INTRODUCCIÓN. 

El financiamiento a mediano plazo se define como la 

deuda que la empresa debe satisfacer en términos de un afio 

hasta tres allos. Generalmente .. el financiamiento. que se 

requiere en el mediano plaió~,·es ,.par'a cie'süiiaúo (a lá> compra de 
, ;'. - , , • • _ , , , r • , .'.:_; , : ., _ • - ~ , ; 

equipo, inmobiliario o ~ei~¡:~iorl~s.·7Estd .. q\Jiere decir,, que. 

podemos hablar de un· .. tiJ;~/d~ ~ln~~ci~~i~ri~~'{qJ~:· sé~~i~á para 
··, ·',.< ··.;. _,_, -··. ,- ·'· " 

que la empresa pueda logi~i''i un':· acl.écuado
1 proce~Ó· ~~~~~ti vo de 

sus funciones product.iV8S~' \/.<'ºy--:.<·. ;··t 

' :~' ~ 

7.2 CRÉDITO REACCIONARIO. 

queda 

Mediante. este tipo :'ele . acreditado 

obligado á ':i~~~rti~' e~-i~po~te del! cr'édi ~o precisamente 

en la adquisición\> instai~ci.6~' de' equipo 'y .• ~~ la const~ucci6n 
o realización.:_ d~-~~:-6.bras· _:: mat~~i8ies -~ ned~~--:~·1a~·~::·-:p,a-rLi;:~~~1-- ~-- !O~é~~o 
de la empresa .. dé.i> ~2~e'di't~d.º H~;~i~li ;;,·c1;~\~ ~-~~t~;ªe;, ~n, el 

contrato de crédito /r~!~ái::i'~na'rió;: qu~ ! part¡;,. d~i. r;;;p~rté'/del 
crédito se destine. a cu~~if'!;·].~~· respÓnsabiÜd~d~~ Úsc+fes que 

pesen sobre la ~mpn:~·a . del acreditado o sobre· los :bienes. que 

este use con motivo"· de f~ . Ínisiña, al tiempo ! de cel~~~~~se el 

contrato, y que par~e a~i~i~mo de ese lmporte ·se ''apÚqué a 
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pagar los adeudos en que hubiese incurrido el acreditado por 

gastos de explotación o por la compra de los bienes muebles o 

inmuebles, o de la ejecución de las obras que antes se 

mencionan, siempre que las actos u operaciones de que procedan 

tales adeudos hayan tenido lugar dentro del ano anterior a la 

fecha del contrato. 

7.2.1 RESTITUCIÓN DEL CIÚ:DITO. 

El acreditado se obliga a restituir a la acreditante la 

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 amortización 

incluida en la sección de anexos y que forman parte integral 

del contrato de crédito refaccionario. Los intereses que caus~ 

el crédito, serán pagaderos mensual y conjuntamente con los 

abonos del monto. principal~· 

7 •2 .2 INTERESES. 

La suma principal del crédito, causará intereses sobre 

saldos insolutos desde la fecha de disposición, hasta la fecha 

del vencimiento del ültimo de los abonos del crédito. Para el 

ano 1993, y desde 1990, dependiendo de la institución 

financiera otorgante del crédito, se estimaba a razón de diez 

(10) puntos porcentuales sobre la tasa C.P.P. (Costo 
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Porcentual Promedio) de Captación de recursos a plazo, 

exceptuando depósitos 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 seftalada se aplicará durante 

cada periodo de interés, en la inteligencia de que cada 

periodo se computará de acuerdo a los dias naturales 

transcurridos. 

7.2.3 IMPUESTOS, 

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.·CÍ .. li~~~e a 
;"·J· ··:·; ; 

causar en lo futuro el contrato o el equipo materia '· del 
: . ' . 

crédito, as1 corno los gastos por inscripción· .en el. Registro 

Público de la Propiedad y Comercio. 

7.2.4 GARANTÍA. 

Los créditos refaccionarios quedarán garantizados 

simultáneamente o separadamente, con las fincas, 

construcciones, edificios, maquinarias, apeos, instrumentos, 

muebles y útiles, y con los frutos o productos futuros 

pendientes o ya obtenidos, de la empresa y cuyo fom.ento haya 

sido destinado para el préstamo (Art. 324 L.G.T~o;c.). En 

virtud de la garantia a que se refiere el articulo. anterior, 



el acreedor tendrá derecho de preferencia para el pago de su 

crédito con el producto de los bienes gravados, sobre todos 

los demás acreedores del deudor, con excepción de los llamados 

de dominio y de los acreedores por créditos hipotecarios 

inscritos con anterioridad. La preferencia que se establece, 

no se extinguirá por el hecho de pasar los bienes gravados a 

poder de tercero, cualquiera que sea la causa de la traslación 

·.de dominio. Como se puede observar, la instrumentación 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 garant1a que se otorga en muy 

importante. 

7.3 EL ARRENDAMIENTO. 

El empresario de la construcción que planea una 

inversión 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 asociaba frecuentemente a 

los bienes ralees (terrenos y edificios) pero el dia de hoy, 

es posible arrendar cualquier tipo de activo fijo. 

El arrendamiento proporciona simultáneamente el uso de 

los activos y su financiamiento. Existen diferentes tipos de 

arrendamiento, los más importantes son: 
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1) Venta y rearrendamiento. 

2) Arrendamientos de servicios y operativos. 

3) Arrendamientos financieros directos. 

7.3,1 VENTA Y REARRENDJ\MIENTO. 

En un contrato de este tipo, una empresa que posee terreno, 

instalaciones o equipo vende la propiedad a una institución 

financiera y simultáneamente ejecuta un convenio para volver a 

arrendar la propiedad durante un cierto periodo bajo términos 

especificas. 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 

institución financiera recibe una serie de pagos iguales 

exactamente suficientes para devolver la totalidad del precio 

de compra a la institución financiera, además de 

proporcionarle algún rendimiento sobre su inversión. 

7.3.2 ARRENDAMIENTOS DE SERVICIOS Y OPERATIVOS. 

Los arrendamientos opera ti vos o de servicios· incluyen 

los servicios de financiamiento y mantenimiento. Las 

computadoras y las máquinas de fotocopiado para oficina, los 

automóviles, las camionetas, las revolvedoras, el equipo menor 

Y camiones, son los tipos primarios de equipo considerados en 
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los arrendamientos operativos. Este tipo de arrendamientos 

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 renovación o 

al disponer del equipo. Finalmente, el contrato de 

arrendamiento, contiene una cláusula de cancelación, dando al 

arrendatario el derecho de cancelar el arrendamiento y 

devolver el equipo antes de la expiración del convenio básico. 

Esta es una muy importante consideración para el arrendatario, 

ya que tiene el derecho de devolver el equipo si los avances 

tecnológicos lo hacen obsoleto o si ya no lo necesita. 

7.3,J 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 construcción 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 construcción. 

Entre las caracteristicas particulares de que rodean a 

este contrato tenemos: 

1) Es una herramienta de negociación 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 operación si se le compara 

con un crédito directo del proveedor del equipo. El ejemplo 

clásico aplicable es la adquisición de automóviles financiados 

directamente por la agencia distribuidora, en contra de la 

adquisición 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 

total del mismo en dos: a. Costo de adquisición contratado 

sujeto a depreciación. b. Amortización del valor remanente 

durante la vigencia del contrato. Ambos cargos llevados a 

resul tactos pueden generar un diferimiento de impuestos que 

reduzca el costo total del financiamiento. 
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3) Conservación de recursos monetarioa 1 es decir, los 

fondos escasos con que cuenta la empresa se ven prActicamente 

intactos al inicio de la operación, ya que no se requieren 

pagos anticipados importantes, enganches, depósitos 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 adquisición de contado o 

semicontado, 

4) A diferencia del arrendamiento puro, en el 

arrendamiento financiero se tiene la posesión y la futura 

propiedad del bien si se escoge pagar la opción de compra al 

final del periodo normal del contrato, la cual equivale a un 

valor simbólico y no representativo en el costo del equipo; si 

se opta por la enajenación a un tercero, se obtiene un 

beneficio económico importante que reduce el costo total del 

financiamiento. 

Por liltimo, si se decide por la continuación 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 operación. 
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En el arrendamiento puro se tiene la posesión~del bien, 

más nunca su propiedad y, a pesar de que el importe de las 

rentas es totalmente deducible (dependiendo del bien), el 

costo total de la operación puede resultar elevado. 

5) Al financiar el equipo a través del arrendamiento 

financiero se dejan libres y sin afectación otras fuentes de 

financiamiento, ya que este tipo de contratos de neqocian con 

empresas que pueden ser ajenas al sistema bancario nacional, o 

bien, con arrendadoras de dichos qrupos bancarios pero con 

lineas de crédito totalmente distintas. 

El sistema bancario, al otorqar un crédito refaccionario, 

y por éste un crédito preferente, cierra casi todas las 

posibilidades adicionales de financiamiento, tanto con la 

institución otorqante del crédito como ante cualquier otra, ya 

que por lo qeneral, tratándose de créditos refaccionarios, se 

qrava la planta industrial inteqramente como qarantia del 

crédito otorqado. 

6) En caso de empresas solventes pero de limitada 

liquidez, provocada probablemente por una alta inversión en 

activos fijos que 

(independientemente 

alln 

de la 

no son 

causa 

totalmente productivos 

que provoque esa baja 

productividad), la empresa puede "vender" sus activos fijos, o· 

parte de ellos, a alquna arrendadora profesional para que 

ésta, a su vez, los arriende a la propietaria original, con.lo 
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cual, esta última obtiene la liquidez necesaria para sus 

operaciones o nuevos proyectos sin deshacerse de sus activos 

productivos ni perder productividad o posibilidades de 

operación o crecimiento. A esta operación se le conoce con el 

nombre de •Arrendamiento Ficticio• (Sale and Lease Back). 

7) El costo nominal inicial aparente del contrato de 

arrenda111iento financiero suele ser superior al costo nominal 

de alguna otra opción de financia111iento, pero éste puede ser 

inferior evaluando el contrato con base en los flujos de 

efectivo y el impacto fiscal en la operación integral. 

7.3.3,l EVALUACIÓN DEL ARRENDAMIENTO FINANCIERO, 

Toda opción financiera tiene que ser evaluada desde un 

punto de vista ,cuantitativa, independientemente de los 

elementos cualitativos,que toda decisión debe involucrar. 

Para tal ef~cto, y dado que en el arrendamiento 

financiero intervie'lle'/~n" elemento de suma importancia, como es 
.... ·.;:,1, 

el tiempo y el valor:'/"del dinero a través del tiempo (poder 

adquisitivo del di,ne~o·:·; costo de oportunidad), es conveniente 

asimilar la técnica de evaluación de proyectos de inversión a 

valor presente, al proceso de evaluación de un contrato de 

arrendamiento financiero, fundamentalmente porque los flujos 

de efectivo involucrados en la operación, afectados a su vez 

por el efecto fiscal del contrato, y en comparación con los 
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flujos de alguna otra opción de financiamiento, puede hacer la 

diferencia entre decidir por esta o aquella fuente de 

recursos. 

Por último debemos tomar en cuenta los beneficios 

fiscales que se pueden lograr con la operación, sobresaliendo 

el diferimiento de impuestos como consecuencia del régimen 

fiscal aplicable, que permite el equivalente a una 

depreciación acelerada de los activos fijos adquiridos por 

este medio. 

• 
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CAPITULO l. 

OB'l'INCIÓN DZ Rl:CURIOS FINMCIZR08 A LA 1-"'GO PLAZO. 

B.1 INTRODUCCIÓN. 

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 cinco (5) atlos, 

hasta treinta (30) o más atlos, dependiendo de la negociación y 

el instrumento de crédito a utilizar. como sucede con otras 

formas de financiamiento, las . condiciones del préstamo o 

capitalización varian dependiendo del tamatlo de los montos 

requeridos y a la calidad de la empresa solicitante de los 

recursos. 

8.2 OBLIGACIONES. 

Las obligaciones son alternativas de financiamiento a 

largo plazo 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 pagarla 

en varias amortizaciones periódicas. Este tipo de bonos no 

están garantizados por la cesión de alguna propiedad 

especifica. 



Sin embargo. al igual que otros derechos generales de 

los acreedores, están garantizados por cualquier propiedad que 

no haya sido cedida en otra forma. 

El costo principal de esta alternativa de financia111iento 

son los intereses que pagaran los obligacionistas a sus 

tenedores. Sin embargo, toda emisión de obligación lleva 

implicitos una serie de gastos entre los cuales podemos 

destacar los siguientes: 1) Honorarios de un profesionista 

independiente por la elaboración del estudio técnico económico 

financiero que por ley requiere la Comisión Nacional de 

Valores. 2) impresión del prospecto de la emisión. J) 

Honorarios al notario por la protocolización del acta de la 

emisión. 4) Registro del acta en el' registro póblico. 5) 

Comisión del colocador primario. 6) Inscripción en la bolsa de 

valores y registro., de valores. 7) Impresión de certificados 

provisionales· en papel seguridad. 8) Impresión de los titules 

definitivos y sus cupones. 

Tomando en cuenta los costos antes mencionados, el flujo 

de efectivo neto que para la empresa significa una emisión de 

obligaciones se daria con la siguiente expresión: 

I I (1 + K0 )j + P I (1 + K0 )n ] • O, 

(ECUACIÓN 8.1)· 



donde: 

P" • Es la cantidad neta obtenida de la emisión. 

I • Intereses percibidos por el inversionista. 

P - Valor nominal de la inversión. 

GT • Gastos totales que origina la emisión. 

Y puesto que los intereses y los gastos originados por 

la emisión son deducibles, el costo después de impuestos de 

esta fuente de financiamiento, seria la tasa de interés. (K' 0 ) 

que satisface la ecuación: 

IP-GT(l-t)] - 1sUHnj.u1 I(l-1:'.)/,(l+K•ofj~L~/(l+K'olnl -o 
< . ;; ","t- (ECUACION 8.2) 

,f·.· ,' , • , 1.:-",'.·5.: .. :->.;.:.; ..•. ' .... ~:;\;' / . . -,, :,:·:.;·, ;,~···. '\. ·' -

Con el x~~~~~,~~~i•fi~0 ~l.us.;~,a,~+~t~~,~~~~~~dión numérica del 
COStO de, estaTalternatiVa. de financiamiento, SUpongamOS el 

siguiente ej~~ilI:~=W> r.··'· 

Una: ·coinpai\la ·constructora emite N $ l, ooo, 000, oo en 

obligaciod~·~·: aÍ. ~·~:Íi anual con vencimiento a 10 afies. También 
; ,. -. '_ .. _;::_, ·- .' -~ ; 

consideramos que los gastos que esta emisión origina son de N 

$ 100,000:00, y la tasa de impuestos es de 50\. 

Para esta información la tabla B-1 muestra los flujos de 

efectivo después de impuestos que origina la emisión. 



Para estos flujos,'· la áplicación de. la ecuación. {B.2) 

arroja un valor de 6. 7%;· 

'Í'~LA S~L Flujos de efectivo después de impuestos para 

una emisión 'de obligaciones sin considerar inflación (miles de 

nuevos pesos). 

FLUJO DE FLUJOS DE 
EFECTIVO EFECTIVO 
ANTES DE AHORRO EN DESPUtS DE 

ARO IMPUESTOS DEDUCCIONES IMPUESTOS IMPUESTOS 

o N $ 900 - 100 50 N $ 950 
1 - 120 - 100 60 60 
2 - 120 - 120 60 60 
3 - 120 - 120 60 60 
4 - 120 - 120 60 60 
5 - 120 . - 120 60 60 
6 - 120 - 120 60 60 
7 - 120 120 60 60 
e - 120 - 120 60 60 
9 - 120 - 120 60 60 

10 - 120 - 120 60 60 
10 -1000 -1000 

COSTO REAL• 6.7\ 

8.3 PRESTJ\MOS AMORTIZADOS. 

Son los préstamos que prevén el reembolso del principal 

a medida que se hace cada pago ·periódico. Dentro de esta 

categoria se encuentran los préstamos a plazo y los préstamos 

hipotecarios. Operan de la misma manera a los préstamos 

refaccionarios en cuanto a su amortización, la diferencia 
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entre estos créditos varia en función del tiempo de duración Y 

lógicamente las restricciones y cl6usulas legales inherentes a 

cada uno de ellos. 

Ejemplo: 

Grupo constructor • x • requiere para sus operaciones y 

desarrollo de proyectos para los siguientes 3 aftos, la 

cantidad de N $ 3,000,000.00. 

El punto: cia:v~ ''i(i~ \.~a : negociación se centra en la 
. . .-_·;:¡'?~:.::~-\~:--· .. " ',,.-I'/' .)J~ ~;.,_ ~·~~;:~º.'.~ ~-:· :~:·: ··'."~;:·< ._- -. . 

obtención de un. cr.édito 'de:·fomento 'que·.no ·rebase de 4 puntos 

:::::··=~i~it~i¡!it~i~l~;~t: .. ::·::.,::::'°;::··::: 
otra base : pá~a :. el'.' célc~ló .; de 'intereses (pudiendo tomar como 

referencia l~ t~s;~-~~~E;~,,~ 28 dias o a la T.I.P. como base de 

interés,)', . "t~':;i~';~¡:~~;;{ó~ financiera accede en que el 

diferencial ·sea de'''cuatro puntos por encima del c.P.P. y el 

plan de pago se~/:~~{·3~ ~en~ualidades 14 ailos). Ordenando la 

información·anterior tenemos los siguientes datos: 

Fecha ••••••••••••••••• 29 Noviembre de 1993. 

Capital solicitado •••• N $ 3,000,000,00 

Nl)mero de pagos ••••••• 36 

Sistema de pagos •••••• Variable, C.P.P. 

Base de fondeo •••••••• 16.62 (Para Noviembre) 

Puntos de Diferencial. 4,00 

Tasa Interés •••••••••• 20.62 
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Los pagos mensuales combinarán tanto los intereses como 

el reembolso del principal de modo que el préstamo sea 

completamente reembolsado al final del cuarto afto (48 

mensualidades). 

El concepto clave implicito consiste en determinar el 

monto de los pagos mensuales iguales. 

Usamos la siguiente, ecuación para determinar el pago 

a - VPA / FIVPA ~ VPA(r) / ( 1- (l+ri-n J 

Obtenemos para la tasa de interés de 20,62\ 

a • N $ 112,440.73 (Noviembre) 

Ahora, puesto que el e .P.P. es una tasa variable, 

hagamos una proyección para los siguientes dos meses 

suponiendo un C.P.P. DE 14' para diciembre y un c.P.P. de 
' 13.5\ para enero, con la, sobretasa de 4 puntos porcentuales. 

Hacemos el cAlculo de ( a ) correspondiente a cada 

periodo, lo que nos arroja los siguientes resultados: 

a • N $ 111,513.51 

a • N $ 110,787.39 

(Diciembre) 

(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 los pagos de amortización 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 i:ieriodo, el 

reembolso del principal (capital) y finalmente el saldo al 

final de cada periodo mensual: 
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1llWO e•-•> 
INTlllU l,ttftWN (tUl+4) 

PAGO MIN8UAL • •• Ul.4441,11 

Ct> Cll (J) l'I .. PMO INTEllUP ....-OUODEL ULOODel'IN 
MINIUAL 1r•c•n l'IUHCPAL. .... 

BtHlll 

o 0,00 0,00 0,00 ........ 
1 112. ... ,7, 51.W,lll '°""·'' :t.t•.••.27 
2 112.440,73 50.SOUI IU37,04 2.177.'12,23 

3 112.440,73 49.439,41 13.00U2 2.114. tTO,tt 

• 112.440,73 48.351,114 14.0llUt 2.750.087,02 

s 112.440,73 41.255,tMI 15.115,07 2.114.901,95 

• 112.440,73 •.ns.se ee.305,t7 2.811.591,71 

7 112.440,73 44.818.22 117.444,51 2.551.152,27 

• 112.440,73 4US7,30 llUOS,43 2.482.541.14 

• 112.440,73 42.1158 .... 119.792.27 2.412.1111.511 

'º 112.440,73 41.451.37 70.111.311 2.341.715,22 

11 112.440.73 40.23t,e8 72.201,05 UH.514,11 

12 112.440.73 '8.tlt,02 7:U41,7t 2. 1111. 142.45 
13 112.440.73 37.7'7,05 74.703,18 2.121.4311,71 

14 112.440,73 311.453.39 75.117,34 2.045.451,43 

15 112.440,73 35.147,17 77.213,0I Ull.151.37 
111 112.440,73 33.111.52 71.121.21 1.111.1537,17 
17 112.440,73 32.418,55 79.1172,11 1.eot.5114.111 
11 112.440,73 31.094,31 91.341,37 1.121.211.111 
19 112.440,73 29.8811,511 112.744,17 t.145.474.44 

20 112.440,73 21.274,74 114.115,tt 1.5111.308,44 

21 112.440,73 21.1129,48 15.112.25 1.475.191,19 

22 112.440,73 25.157,311 17.013,35 1.3111.112,114 

zs 112.440,73 zs.ee1.oo 111.579,73 1.300.033,11 

24 112.440,73 22.338,10 to.101,113 t.20U31.ZI 

25 112.440,73 20.790,15 91.150,0I 1.1111.2111.20 

21 112.440,73 1Ut5,llO 93.224,13 t.025.D5U7 
27 112.440,73 17.113,'8 M.121,IS 930.221.43 

211 112.440,73 tUIM,44 811.4511.29 133.713,14 

29 112.440,73 14.327,00 ll.t13,73 73UH,4t 

:so 112.440,73 12.141,0ll tt.7811.85 135.158,71 
31 112.440.73 10.1211,18 101.514,54 534.345,22 
3Z 112.440,73 9.111,93 103.251.80 431.11118,:s.2 
33 112.440,73 7.407,50 105.033.23 sze.os:s.oe 
34 112.440,n 5.102,18 t0e.1131.05 219.215,04 
35 112.440,73 Ulll,IS toe.en.• 110.541,11 

• 112.440,73 1.1111,47 110.541,21 (D,tt) 

f.N'7.IM,Z? l.N?.166,17 J..-.-.u tt.-e> 

FALLA DE OR\GEN 
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na.o ·en ..... > 
INTlltU ........ , .,, ....... 
PAGO~• •• ttt.ltl,lt 

(ti 11> e•• ••> ... PAGO IWTUPP U......-0118. MLDODIFIN 
MRNIUAL lrºl4>J PlllNCl'AL lll!Ml!S. 

IO·llJJ 

o 0,00 0,00 0,00 J. ........ 

1 112.440,73 5t.550,00 llO.H0,73 1.tJt.llf.J'7 

J 111.!llJ,SI 41.91!1.16 tUa,16 117 ... ,,. 

a 111.StUt 47.143,02 13.570,50 Ut3.0t0,4t 

• ttt.51S,St 4Ul3.5t M.aa.ot 2.74UI0,4t 

1 ttt.5t3,St 45.IOe,34 tl5.707,t7 U82.t17US 

ti ttUtUt 44.7tt,22 euou• 2.tts.170,14 

7 11UtUt 43.117,15 67.ltUtl 2.547.155,21 

• 11t.5t3,S1 42.415.12 11.047,SI 2.471.107,ff 

• ttt.513,51 41.315,13 70.tlUI 2.408.701.30 

'º 1tt.5t3,51 40.145,111 7!.311,31 2.337.340,M 

11 tt1.51S,S1 31.155,11 72.557,13 2.214.783,11 

12 ttl.5t3,S1 37.741,31 73.717,13 2.101.0!5,16 

IS 111.513,51 31.519.03 74.tll,51 2.118.0tl,40 

14 ttt.5t3,51 35.2111,91 71.241,!12 2.030.772.11 
t5 1tt.5t3,51 33.1111,22 77.5t7,30 t.11112.255.51 
tll ttt.513,51 32.704,21 71.809,25 1.1113.441,33 
17 1t1.513,51 31.390,77 I0.122,74 1.803.323.50 
tll 111.513,51 30.055,311 11.451,12 1.721.1115,47 

111 111.513,51 21.107,71 112.1115,71 t.1139.0411.7' 

20 ttt.5t3,51 27.3t7,50 114.tll,02 t.554.1153,81 
2t 111.513,5! 25.11!4.23 15.591,20 t.410.254,ct 

22 ttt.51Ut 24.417,57 117.025,M '.312.2211,47 
23 11t.5t3,51 23.037,tc 11.471,37 '.293. 752,0I 
24 1tl.St3,51 21.!112,54 18.150,N t.20U01,t2 

25 1tt.5t3,5t 20.013.35 lt.450,11 1. tt2.350,85 

21 ttl.5t3,51 tl.538.tl 12.874,33 1.018.378,62 

27 ttt.513.51 11.Nl,et 84.523,80 924.152,72 

21 ttt.5tU1 15.414,21 1111.0llUO 121.753,42 

20 tt1.51Ut t3.lt2,511 87.700,M 731.052,41 

30 ttt.5'3,51 t2.1114,2t IU2U1 131.723.15 
3t 1tUt3,51 t0.521,72 tOO.NC,78 530.731.31 
32 111.513,51 1.1145,14 t02.tl7,17 4211.070,48 
33 1tt.513,51 7.t34,5t 104.378,0t 323.IOt,41 
34 ttl.513,5t UM,11 108.ttl,ll 217.572,12 
as ttt.513,51 ua,at 107.N7,30 tOl.115.52 
31 1tt.5t3,51 1.1211,08 108.815,42 o.to 

4.tl!UIJ,72 ••• l!l.41l.12 Utt."9,W .... 

FALLA DE OFliGEN 
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Tll...a , ..... 
INTIM8 l,ltUI Ctl.l••t 
PAGO~• •• u1.m,n 

Ctt Clt cat C•t .. PAGO IN1"PHEI ....,..1oon. IALDODll ... 
MINIUM. lrºC•tJ PlllNC9'AL ...... 

RtHID 

o 0,00 0,00 0,00 1 ...... 
1 112.4t0,73 51.1150,00 eo.no.1:s Z.tJt.119,27 

2 111.1113,51 48.185,11 12.521.31 J.116.9,91 
J lll.'717,Jt ""'"'" 6'.Nl,95 2.112.!IJ7"' 

• 11Ul1,:SI 45.703,7• 15.083,15 2.1t1 .454.31 

• 110.717,31 ... ..... 13 811.W,21 Ul1.S1:S,05 

1 110.717,31 43.571,34 11.211,08 2.114.0ll,ll 
7 110.717,31 42.471,0I IUOl.32 2.545.711,17 

1 11Ul7,31 41.311,07 11.411,:SS 2.471.:S70.S5 
1 110.717,31 40.241,02 70.Ml.37 U05.12S,17 

10 110.717,31 31.0M,M 71.112.75 2.334.131.22 
11 110.717,31 37.121.13 72.157,71 2.211 .273,41 
12 110.717,31 31.745.11 74.0t1.70 2.117.231,71 
13 110.717,31 35.M2,52 75.24t,ll 2.111.1111.ee ,. 110.717,31 34.311,71 71.417,11 2.035.111,27 
15 110.717,31 33.077,11 77.710,20 1.157.llOl,07 
111 110.717,311 31.1114,40 71.1173,00 1.171.131,07 
17 110.717,311 30.531,0ll I0.251.31 1.711.571.77 
11 110.717,311 21.2211.12 11.580,47 1.717.011.30 
11 110.717,311 27.901.511 12.115,l:S 1.134.133,47 
20 110.717,:Sll 211.554,117 14.232,72 1.541.I00,74 
21 110.717,31 25.115,1111 15.101,111 1.4M.2tl.24 
22 110.717,31 23.714,111 811.1112.53 1.377.308,71 
23 110.717,31 22.311.23 11.408,UI 1.211.I00,55 
24 110.717,311 20.144,113 ..... 2,71 1.111.057,711 
25 110.717,31 11 ....... 11.302.70 1.107.755,0I 
211 110.717,31 11.001,02 112.711,37 1.014 .... 71 
27 110.717,311 111.4113.24 14.214,15 920.174,51 
21 110.717,31 14.teo,lll 15.121,43 124.141,13 
21 110.717,31 13.403,71 17.313,11 727.414,52 
30 110.717,31 11.121,30 11.1111,0I 121.411.•2 
31 110.717,311 10.213,10 100.574.21 527.124,13 
32 110.717,31 1.571,77 102.20l,13 425.715.50 
33 110.717,31 1.117,18 103.111,52 321.145,11 
34 110.717,31 5.230,00 105.157,40 211.ne.11 
35 11o.717,31 :S.514.et 101.272,70 1111.015,11 
31 110.717,31 1.771,51 10l.015,ll 0,00 

,,,,.. 'JJ!l,61 "8.729,61 1-.-.-. ... 
FALLA OE OR\GEN 
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8.4 CRtDITO HIPOTECARIO NORMAL. 

Es un crédito hipotecario que se evalúa sin considerar 

las situaciones de ambientes inflacionarios y cambios de 

paridad. 

En tales circunstancias, y puesto que los gastos y los 

intereses que origina el préstamo son deducibles, el costo 

después de impuestos de esta alternativa de financiamiento, 

seria la.tasa de interés (Kh) que satisface la ecuación: 

[P-GT(l-t)-[ sUMnja1[P(i) (l...;(j-1)/n) (1-t)+P/n]/(l+Kh)j ) • O 

(ECUACION 8.3) 

Ejemplo 1: Supongamos que una empresa ha obtenido un 

préstamo de N $ 1,000,000.00 a 10 al'los de una institución 

bancaria que le cobraria el 20\ sobre saldos insolutos. 

También consideraremos que la obtención de tal préstamo le 

ocasionó a la empresa gastos del orden de N $ 100,000,00. 

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

Con esta información, la tabla 8-2 muestra los flujos de 

efectivo después de impuestos que origina la Captación de este 

pasivo. Para los flujos mostrados en dicha tabla, la 

aplicación de la ecuación (8.3) produce un resultado de 11.4•. 
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TABLA 8-2. Flujos de efectivo después de impuestos de un 

crédito hipotecario normal sin considerar inflación (miles de 

nuevos pesos). 

ARO 

o N 

1 

2 

3 

4 

5 

6 

7 

8 

9 

10 

FLUJO DE 
EFECTIVO 
ANTES DE 
IMPUESTOS 

CAP. INT. 

$ 900 
.• 

-100 ;_200 

-100 

-100. ':-;160 

-100, 

-100 
.·. 

-100 -100 

-100 -<80 

-100· -·60 

-100 .-'.·40 ·:-

-100 - 20 

DEDUCCIONES 

:-/·.·:- ~: 200 ... 

140 .· 

20. 

FLUJO DE 
EFECTIVO 

AHORRO EN DESPUtS DE 
IMPUESTOS IMPUESTOS 

50 N $ 950 

100 -200 

90 '."190 

80 -180 

70 -170 

60 -160 

. 50 -150 

40 -140 

·.30 -130 

20 -120· 

10 :..uo 

------------------------------------------------------------

COSTO REAL • 11.4\ 
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8.5 FINANCIAMIENTO MEDIANTE AUMENTO DE CAPITAL. 

En el caso de sociedades por acciones (Sociedad Anónima) 

los procedimientos para obtener capital, consisten en la 

emisión de acciones comunes para aumentar su capital o en la 

emisión de acciones preferentes 

B.S.1 ACCIONES COMUNES. 

El capital común estA formado por las aportaciones de 

capital y/o de especie de los accionistas, Estas aportaciones 

por parte de los accionistas son generalmente motivadas por 

cualquiera de las siguientes razones: 

l. Percepción de dividendos. 

2. Especulación, es decir, las acciones son compradas con 

la intención de venderlas posteriormente y obtener una fuerte 

utilidad en la venta. 

3. Obtención de fuente de trabajo, esto es, con la 

adquisición 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, los 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 resp2cto al 

futuro del negocio lo que dificulta el cómputo del costo del 

capital común, el cual algunos especialistas lo han definido 

como "El rendimiento requerido por los accionistas comunes", o 

bien como "El rendimiento minimo que la compadia 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 dificultad se debe 

precisamente al hecho de no poder pronosticar con exactitud 

los dividendos que en el futuro la empresa pagaria a sus 

accionistas. 

No obstante estas dificultades, s·e han desarrollado 

algunos métodos para evaluar e!' costo de· esta alternativa de 

financiamiento. 

Entre estos métodos podemos ~~nclo~~r .aquel que considera 

que los dividendos futur~s .s.on. é:o~~cid~s y crecen a una razón 

constante "g"·. 

Con esta suposición, el flujo de efectivo para la 

empresa que resulta de una emisión de acciones comunes, es 

como sigue: 



P - IB - GT 

1 

o 

donde: 

2 

¡ 
¡ 

. '· 
0(1 + g) 

P - cantidad neta recibida. 

3 

¡ 
¡ 
¡ 

0(1 + g)2 

j 

¡ 
¡ 
¡ 

0(1 + g)j-1 

IB - Ingresos brutos recib.l.dos ·de la emisi6n. 

GT • Gastos de colocaci6~. · emi~iÓn, descuentos, etc. 

o = · riividen~o heto' d.e{':,pr¡~~~ p~riodo. 
g - Raz6n de creciin'i~~i:o'· del dividendo por per1.odo. 

·-:/·!, ,·,_:.;'· ·;,,,:,.-,. ! 
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Y el costo a~t~~ :~f;'r~~uestos de esta fuente, es la tasa 

de interés (Kacl ~~.~~u·sf~~e la ecuaci6n: 
:· .... <::.'·~:·/ 

P - .. SUMinf j •l· 0(1 + g)j-l J I (1 + Kaclj - O 

ECUACIÓN 9,4) 

Re.solviendo la ecuaci6n anterior encontramos que: 

Kac D I P ·+ g 
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como los gastos totales que 'origina la emisión son 

deducibles, el costo después de impuestos de esta fuente, es 

la tasa de interés (K"acl que satisface la ecuación: 

IB - GT(l - t) - sUMinfj-1 ( D(l + g)j-1 1 I (1 + K'aclj - o 
(ECUACIÓN 8,5) 

Resolviendo la.ecuación anterior encontramos que: 

K'ac •O I (IB-GTli-'.tl) + g 
- . -' .-·"" ._,., ,· -

Finalmente, . como ·¡·st:a·:;;,:fÜe~te de ·financiamiento es de 

largo plazo, el costo; -~~~¿ú¿'; éíe· impuestos considerando una 

tasa de inflación promedi6·;~~~ 'p~r1odo. ele ii, se obtendr1a al 

resolver la siguiente e6úaci~ll':< , .. t~;. . 

" : -,-,,:, <: ~ :. .' ~ ~ : ·--. >. ' 

IB - GT(l-t) - sUMinfj·l· c'~'i'd~'.,j!;~/i1Hi)j) I (l+K'aclj - o 
.-·---· ,.,,·· . ' 

(ECUACIÓN 8,5) 

Y la tasa de interés que• iiati.sface ·1a . ecuación . anterior 

es: 

K' ac • ( [D/ (l+iil l I (IB - GT (1-t)) I + (g-iil I (l+iil 

ll:j9111plo: 

Supongamos que una empresa ha emitido acciones comunes 

por valor de N $ 1,000,000, Tal emisión origino gastos totales 

del orden de N $ 50, 000. La empresa espera repartir en el 

primer ano N $ 200,000 en dividendos, los cuales se espera que 
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crezcan a una razón del 5\. Además, la empresa ha pronosticado 

que la inflación promedio en los siguientes a!los será de 10\ 

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

50\. 

Para la información anterior, la aplicación de la 

ecuación anterior arroja un valor para K'ac de: 

K'ac• {[N $ 200,000111.10)/{N.$.975,000) I + (0.05-0,101111.101 

- 0.1410 

a 14.10\ 

Por .. último; . conviene. menC:ionar que, además del método 

explicado0 se .'.han. d~sar·¡;;Had~ otro métodos para medir el 

costo del capi t~l< ióm6j:l, sin embargo al igual que el anterior, 

impi¡can pr~n:o¿t~c~r u~a serie de eventos futuros (precios por 

acción, . · uÜÚd¿des,· etc. J cuyo grado de seguridad es muy 

relativo.,." 

8.5~2 ACCIONES PREFERENTES. 

Se conoce como acciones preferentes aquellas que 

representan una parte del capital social de una compania pero 

que, a diferencia de las acciones comunes, tiene su 

rendimiento o su dividendo garantizado y a cambio de este 

privilegio tienen limitaciones en la participación de la 

administración de la empresa. La qarant1a del rendimiento o 



167 

dividendo a este tipo de acción, permanece aún cuando en algún 

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 o 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 garantizado y fijo 

por lo cual el flujo de efectivo que se origina en la empresa 

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

sigue: 

¡P • IB - GT 
¡ 
¡ 

Donde: 

l 

D 

2 3 

D D 

D - Dividendo percibido por el poseedor de la acción; 
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Por consiguiente, el costo de esta alternativa de 

financiamiento es la tasa de interés (Kapl que satisface la 

ecuación: 

p - sUMinf j • l D / (1 + Kaplj • O (ECUACIÓN 8,6) 

Y resolviendo la ecuación anterior encontramos que: 

Kap S I P 

Es importante seftalar que en la ecuación (8.6) se está 

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' 

expresión: 

(ECUACIÓN 8,7) 

DÓnde Dj es el dividendo que se reparte en el periodo 

"j" el cual ·puede ser. cero o un múltiplo de D. También, como 

los div.idendos tanto de las acciones preferentes como de las 

comunes no son deducibles, pero si lo son los gastos que 

.origina la emisión, entonces, el costo después de impuestos de 

esta fuente de financiamiento se obtiene con la expresión 
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IB - GT(l - t) - SUMinfj•l D I (1 + K'aplj • O 

(ECUACIÓN 8. 8) 

Y resolviendo la ecuación anterior encontramos que: 

K'ap • D / (IB - GT(l - t)) 

Vale la pena mencionar cómo la emisión de acciones 

preferentes en ambientes económicos inflacionarios, afecta 

considerablemente el costo de las mismas. Para tal propósito, 

considere que ii es la tasa promedio de inflación por periodo. 

Por consiguiente, el costo después de impuestos de esta 

alterna ti va de financiamiento seria la tasa de interés K' ap 

que satisface la ecuación. 

IB - GT(l - t) - sUMinf j-1 - [ D/(l+ii)j 1 I (l+K'aplj - o 

(ECUACIÓN 8. 9) 

Y resolviendo la ecuación anterior encontramos que: 

K'ap • ( [D/(l+iil I (IB-GT(l - t)) I - ii I (l+ii) 

Para ejemplificar como el costo después de impuestos de 

esta alternativa de financiamiento es evaluado en épocas 

inflacionarias, suponga que una empresa de ingenieria emitió 

acciones preferentes por valor de N $ 1, ooo, ooo y los gastos 

de emisión 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 acción y que el dividendo 

siempre será repartido, es decir, considere que la empresa va 

a generar siempre utilidades. Por otra parte, la empresa 

considera que la inflación promedio anual en los próximos anos 

es del orden del 10\. Por liltimo suponga que la empresa paga 

impuestos a una tasa de 50\, 

Para la informa·ción anterior, la aplicación de la 

ecuación (8,9) arroj~·, un valor de: 

K' ap • ! IN $h.so, 000/ (l, 1) J / N $ 950, 000 J - 0.10/1.10 
'·.-;:.\ ~, .. _ 

8,6 PRINCIPALES INDICADORES FINANCIEROS 

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

M • • lHI 1989 lHO 19111 

ENERO 122. 54 49.37 42.08 27,14 

FEBRERO 135.88 48.70 44.87 25, 71 

MARZO 117.16 47.30 47.15. 24 .29 

ABRIL 81.03 46.91 .47,20 . 23.62 
. : ~ 

MAYO 60.59 49.15 42.62 .23.10 " 

:~/~1·. _,,.;,::;.' '':". 

i:i.1.9 JUNIO 46.46 " 35;16 .'· 
"• 

JULIO 40.72 51.50 .• i J3.05 20.99 



AGOSTO 

SEPTIEMBRE 

OCTUBRE 

NOVIEMBRE 

DICIEMBRE 

N 1 • 
ENERO 

FEBRERO 

MARZO 

ABRIL 

MAYO 

JUNIO 

JULIO 

AGOSTO 

SEPTIEMBRE 

OCTUBRE 

NOVIEMBRE 

DICIEMBRE 

39,90 

39.90 

40.03 

41.65 

45.48 

1992 

18,95 

18.22 

16.60 

15.75 

15.56 

16.01 

18.07 

19.54 

20.16 

21.86 

21.79 

22.76 

38,12 

35.24 

,37;40 

39~51 

,40.11 

1993 

22.79 

22.72 

21.31 

20.16 

19;75 

18'.6!Í 

·.17.36:/: 
~ :· :~· ·,\ ~~·~.~ :·; ,•' ... 

516;·91 ·.·· 

:1ii'.{0.• > 
>··· ·',::' '--

' 15~57'. 
;·\ . ·. ·;. : ~--··. ' 

·16;62 

14;68 

" 

31;27 

3l;Ú 
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20.55 

2L72 
':· .. · 

3{,52,· 2i.29 

19114 111115 

13.22 29.17 

11.96 

11.53 

14.16 

17.03 

17.18 

17.82 

17.16 

16. 73 

16.96 



S, 6. 2 TASA DE INTERÉS INTERBANCARIA PROMEDIO · ( T, I. P.) • 

fl:CHA DE PUBLICACIÓN 

DUillIO OFICIAL 

21 01 1993 

28 01 1993 

04 02 1993 

11 02 1993 

18 02 1993 

25 02 1993 

04 03 1993 

11 03 .• 1993 

10 .03 1993 

25 03 . 1993 

01 04 1993 

lS 04 1993 

22 04 1993 

29 04' 1993_ 

06 05' 1993 

13 os. "1993 

20 os 1993 
. - ·.-__ 

27 05. 1993 

03 06 1993 

10 06 ,1993 

17 06 1993 

. 24 06 1993 

22.3073 

22.7314 

23.0104 

22.7663 

22.0433 

21.5423 

20.5913 

20.0008 . 

19_. 69_74 

19.7326" 

20~0213 

20;7017 

20;1602 

19.2939 

19;3310 

20;3157 

20;1787 

·19.1675 
,, .. _- .' 

i18;9778 

11.9219 

18.0699 

17.6600 
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nCHA D& IUllLICACIÓM TASA 

DIAll.IO OFIClAL 

01 06 1993 17.7539 

08 07 1993 17. 6361 

15 07 1993 16.9887 

22 07 . 1993 16.6193 

29 07 1993 16.6336 

05 08 1993 16.6017 

12 08 1993 16.4787 

19. 08 1993 ·. 16.0195 

26 08 1993 16.3341 

02 09. 1993 16.1932 

09 09 1993 16.1606 

23 09 1993 16.5041 

30 09. 1993. 16.4314 

07 10 1993 15.8825 

14 .10 1993 15.6300 

21 10. 1993 15.7287 

28 10 1993 15. 8762 

04 11 .1993 .. 15.7650 

11 11 1993 19. 8262 

18 11 1993 16.5654 

25 11 1993 16; 5115 

02 12 1993 15,5016 

09 12 1993 14 .·s019 

16 12 1993 13.7893 
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l'l:CHA DI: l'UBLICACIÓll TAM 

DIMIO OFICIAL 

23 12 1993 12.5210 

30 12 1993 12.0470 

06 01 1994 11.7809 

13 01 1994 11.5507 

20 01 1994 11. 7910 

27 01 1994 11. 8741 

03 02 1994 11.2586 

10 02 1994 10.8020 

17 02 1994 . 10.0167 

24 02 1994 10.0098 

03 .. 03 ···.1994 10. 6504 

10 03 1994 11. 0887 

17 03. 1994 10.9314 

24 03 1994 10.9752 

31 03 1994 '10.9752 

07 04 1994 16.9640 

14 04 1994 16.5000 

21 04 . l994 22.1000 

28 ,04 1994. 21.1250 

04 ·os 1994 22~3995 

12 05 1994. 19~7867 

19. 05 '1994 19.8170 
.. 

26 05 1994 18.9400 

09 06 1994 18.9517 
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nea DI l'UBLICACIÓN TMA 

DUIJlro orrclAL 

16 06 1994 19.0105 

23 06 1994 19.0730 

30 06 1994 18.8904 

07 07 1994 19.8733 

14 07 1994 21.2450 

21 07 1994 22.0286 

28 07 1994 21.5653 

04 08 1994 19.8862 

18 . 08 . 1994. . 16 .9622 

25 08 1994 17. 7032 

01 09. .1994 18.0289 
,. . 

08 09: 1994 17.6869 

15 09 199.4 17.9509 

22 09 ... 1994• 17. 6539 

29 09 1994 17.7620 

06 ·10 1994 17 .2609 

DIC. 1995 44.7329 

24 ENE 1995 51. 7711 
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CONCW8IONl8. 

Ante la apertura económica de México las empresas 

constructoras nacionales resultarian relativamente 

favorecidas, debido principalmente al incremento de la 
'···'··.,.·.·.·:. '.-.·, 

inversión ext,ranjeia _en nuestro .pais. Este incremento de la 
,., _· .. ·::·- ,-. 

inversión '' gerier'aria .,: , una ::: demanda 'e ,interna adicional en el 

sector, ' sin éiTib~~gb~': 'hay' ~~-,,~dvertir que este aumento sólo 
. - ·--:::-~; -.-:~;-. '·:1~~~- --.-, -.·,,•. - • 

será favorabliLsiempre'{yicuando :~J.~ se~tor se modernice para 
'" ~---~:_,~: .. -.. -... o::¿~_--?~:::=--t~- ,(>',:.-- · ... : .. ·-:::~:.; :.:-~--r~, 

lograr su competitividad;<~ 
._,· :-::· __ '.:/:: -~;-~_~:;·: ·._,:.·:.- ._.. t~ •. 

.. '·-1' 

como se sab~; l~ I~,v;~~ión~' ~f~~¿J.~~lmente de la iniciativa 

privada~ se h~ .· e:6~~fit:iiido'"en'f;J!:::Y~º~br .·preponderante de la 

reacti vació~ ed~~6~.i~a: d~);~J~s: recientes. 
· ..., .. -._ .. ·~ :<·" :- -~r,.~-: _;, .. 1--- :·--!_~:~~-;~": :;fl~<~<-<-

Pese a l°c' a~teriór;Yd~ia~~·~: ~;t~'- afto' el dinamismo de la 

producción ' d~'·:~a··~:,~,h~~~~;f~~s'.X~fd·t~~;1 :'.,~~~;{~ucción ha venido 

descendiendo;· A '_'pe:sar, de'''la ,: reaé:ti vación, todo parece indicar 
.· ._ ... '. :·.. .- ~)~:.:<,~:t<,::' \7·~.{{/t'C'~;:···.' , .. 

que la industria< de •'la .·,const,z:;~~~.ión . enfrenta una serie de 

problemas estructurale~;;. que' le·;ér'eciUC:en . el margen de maniobra 

para competir con las~. empresas': extranjeras que a partir de la 

mayor apertura económica ;:~~i. ~ª~~~ ' as1' como de la firma del 
< '• 

TLC, puec;tan participar . en. el mercado nacional. 
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De hecho las empresas foráneas relacionadas con la 

industria de la construcción ya han empezado a operar en 

nuestro pais mediante los llamados proyectos •11ave en mano•. 

Sin embargo, hasta ahora dichas empresas sólo 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 construcción. 

El proceso de globalización que vive la economia a nivel 

internacional, traerá consigo diversos retos que la industria 

de la construcción deberá 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 básicos para lograr la 

competencia en el sector, radican en la capitalización, 

tecnificación y equipamiento de la industria. En este sentido, 

los retos de la apertura sólo serian .superados en la medida 

que el sector logre su recapit~lizactón, ya que al hacerlo 

incrementará su oferta, construyendo a costos competitivos. 

Al respecto, cabe seftalar que la competencia no sólo se 

dará en costos, sino también en calidad y tiempo de ejecución. 

Con la puesta en marcha del TLC la apertura económica podria 



171 

atraer importantes · ventajas contractuales y de costos por 

medio de financiamientos de· exportación de los paises 

industrializadosr entre éstos, nuestros próximos socios 

comerciales Estados ·Unidos y Canadá (por ejemplo el Banco de 

Desarrollo para Norteamérica) , 

Lo cual dependerá de· la .. estabilidad económica y el marco 

legal de protección que: ~r.~se~t·e .Méx.ico1 sólo as1 el exterior 

podria convertirse en una ·.· .. impc)rtante fuente de. recursos para 
.-:..:. ' - ~ .: 

las empresas mexicanas,---;;:,.,,· .. (~,,>;;··.'.·:;.'-- ... ;..·- ., .. ; 

"··:.~ .. :{:.: ··-:.;> - ·-·-_ ,:,.' 

Todo par~~~ l~-~.•·.1.·.·J~'~j~,q~~;;;·~~·~r;·~~;;a~;~i~m ... •i,··.:.1: .•. ·._ª_.ri_'t~s más 
·~:w·-;, .-;;:'"'.<[>·_··1-".';·.' 

importantes para '~\. /;~~~¡;-b!diic;• : de;. ;la :.'Úndústr1a· •.de la 

construcción han sl~~ ~~Ú~~~1:~/1~g:a1fi~~~~:ll~.1;~~.:: ... 

as1 como también los.nuévC>~<inec~nismos de financiamiento. 

Actualmente, las.· ~e~'esid~des de crédito en el sector se .. ,,· ;··: . ..... 
dividen en dos rubros,, de·. capital de trabajo normal y de 

recursos financieros·: a· i.'~~go plazo para la adquisición de 

maquinaria y equipo.de tecnologia avanzada. 
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Esto se debe a que hacia . el exterior (Sistema 

Financiero Mexicano), la empresa constructora mexicana no es 

considerada como sujeto de crédito .por lo volátil de sus 

ingresos y su bajo nivel de capitalizac:iÚm. 

Ante esto, es importante que se aprovechen todas las 

oportunidades para crear nuevos mecanismos de crédito, debido 

a que dentro de la problemática de las constructoras 

mexicanas, se debe superar su descapitalización y el subsidio; 

sin olvidar que el futuro de la empresa .. constructora nacional 

radica en una mejor capacidad de organización para asi 

construir a gran escala, aprovechando_. las economias a las que 

puedan introducirse y posicionara~ ·en'iugar~s ·donde no le va a 

pegar el grande o el extranjero, ·'ii~~á:Íográr esto la cuestión 

financiera es un factor determi;~an~¡:; .. ~.~:'.:~/ 

Asimismo, 

financiera que 

' .':.'~" 'i· 

es importante .. solucionar '.;!'a· 'iiificil .. estructura 

caracteriza· ~:i'. Í~';:tr_~:~~P~~~~s •· constructoras 
.·.-:: 

nacionales, ya que actualmente los ''~mpres~rios han ·tenido que 

dedicarse a la búsqueda de recu~s~~. obteniendo gran p.arte de 

ellos en mercados financieros paralelos, lo que hace cada vez 

menos rentable la ejecución de obras, al obtenerlos a un alto 

costo. 
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