
NUEVO PLAN DE FINANCIAMIENTO PARA PERSONAS FISICAS 

FRANCI seo JOSE.-DE JESUS MUtlGUIA y NOCEDAL 

T E S 1 S 

PRESENTADA A LA DIVISION DE ESTUDIOS DE POSGRADO DE LA 

FACULTAD DE INGENIERIA 

DE LA 

UN 1VERS1 DAD NAC 1 ONAL AUTONOMA DE 11EX 1 CO 

COMO REQUISITO PARA OBTENER EL GRADO DE 

MAESTRO EN 1NGEN1 ER IA 

(PLANEACION) 

CIUDAD UNIVERSITARIA, D.F. FEBRERO DE 1988. 

TCSIS CON 
IAUA. fE CRlGEN 

01/tf 
2~. 

' 

·-.::. 

1·': .- ' -

- . \ . . . 



 

UNAM – Dirección General de Bibliotecas 

Tesis Digitales 

Restricciones de uso 
  

DERECHOS RESERVADOS © 

PROHIBIDA SU REPRODUCCIÓN TOTAL O PARCIAL 
  

Todo el material contenido en esta tesis esta protegido por la Ley Federal 
del Derecho de Autor (LFDA) de los Estados Unidos Mexicanos (México). 

El uso de imágenes, fragmentos de videos, y demás material que sea 
objeto de protección de los derechos de autor, será exclusivamente para 
fines educativos e informativos y deberá citar la fuente donde la obtuvo 
mencionando el autor o autores. Cualquier uso distinto como el lucro, 
reproducción, edición o modificación, será perseguido y sancionado por el 
respectivo titular de los Derechos de Autor. 

 

  

 



R E S U 11 E 11 

El presente Plan de Fini1nci.Jnliento Para Personas Físicas e5 una alte_i: 

nativa par.a que el sector de personas con ingresos con5tantcs y con expectativas 

de ser crecientes~ futuro tengan 3tccso a los recursos disponibles en la banca, 

Lo novedoso del Plan consiste en estructurar de antemano las distintas 

alternt:1tivas por J.:is que un cliente pueda optar, tomando en cuenta su capacidad 

de pago, el plazo en que desee cubrir el crédito, y las cxp~ctativas que, a fu. 

tura, tenga para su~ ingresos, 

Las distintas alternativas se obtuvieron aplicando el concepto de va. 

lar presente de pago!: futuros haciendo uso de un micropi'occsador. 

Con el fin de manttncr Ja productividild de los recursos prestados se .. 

considera el uso de un parámetro empleado comunmcnte por la banc11: el Costo Por-

centual Promedio (C.P,P,) aumentado en un número de puntos que garanticen la re .. 

cuperación. 

Para situar el Plan en un ambiente inflacionario se considera una banda 

de tolerancia, respecto a la tasa original; al rebasarse los 1 imites se reformulan 

los nuevos pagos en función de la tasa de interés alcanzada. 

En el Plan descrito se analiza el riesgo haciendo uso de una dlstribu ..... 

ción de probabil !dad tri angular. 

Una inspección breve del mercado haciendo uso de las estadísticas disp2 

niblcs permite obtener datos acerca del volúmen de la demanda. 

El mecanismo de implantación es sencillo y de 

el lente y para el funcionario encargado de atenderlo. 

El tema se aborda dentro de un entorno económico y local, 

en el que México real iza Intentos para alcanzar algún resplr social, 

dada su situación de estrangulamiento financiero exterior e Interiormente. 



Podrá no haber· ba.ncOs. ·.~ 

siempre habrá banqueros. 
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1 , 1NTRODUCC1 Oll 

E~tc estulllo se r•.al izo con el fin 1.-1e ser apl icDtlo en l<.15 condi 

clones actuales de Ja economía ciel País. 

El plan anal izado está in111er~o en un melito típicarn~nte comercial 

y han cie hacerse algunas reflexiones en relación al entorno a que pertcne .. 

ce: 

El esquema Ue intermeJiación f lnanciera, válido en un sistema 

que moviliza los excedentes de un sector de la economia hacia otro sector 

l~verslonista, responJe con su lógica y sus beneficios a los tres elemen .. -

tos que en él partlcii:ian: ahorradores, Inversionistas e interr:sediarlos fi 

nancleros. 

·-. ·" 



Ahora bien, cuando ~e trata de trDnsfcrir recursos a un sector no 

Inversionista, como es el caso del presente planteamiento, habrá que consJ.. 

derar Ja oporturiiJc:i" tic la operación, :::.obre to..;o en una cconomia sujeta a 

tensiones inflacionarias. 

Sea que los flnanciami·entos se vayan a utl 1 izar en mejoras a una 

casa - habitación, o en la adquisición Ue bienes cle consumo duradero <le 

cierto valor, se e:::.t~r6n facll itando gasto~ que tienen un a1to valor ahora. 

En muchas casos, solo se podrá aspirar a estos bienes cuando se cuente con 

un crédito úlsponible ~ues los precios Je esos satisfactores estJn muy por 

encima ciel nivel de ingresos. Pensando positivamente ha úe suponerse que de 

no haber tomado e J compromiso de un crédito,. Jos recursos emplcaJos en pa .... 

-.. ·:. 



garlo pcriótlicamcntc hubieran sido objeto Je otro tipo de consumo 1 muy .. 

probablemente atomizado. 

En un país subdesarrollado como es México la población tiene un 

nivel bajo de ingresos netos y generalmente no ahorra. Por lo demás, la .. 

inflación pone en duúa los beneficios que ~uJlcran derivdrse del ahorro. 

Ante esta circunstancia, no privativa de México slno también de 

algunos otros paises de Latlnoamérlca Asia, Africa y Europa, el mccanis 

rno con créditos blancios que se an.:illza en este ?lan resulta una altcrnatl 

va para adquirir bienes que se alejan cada vez mas de las grandes capas de 

población, confo1·mc la inflación fla9rla las economías individuales. 
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Et prcse~tc estudio tuvo por objeto anal i~ar una idc.J novc

tlosa en el sector banc.Jrio. -Est:<i consiste en poner n disposic!On de -

los el ientes varias alternativas para seleccionar un crédito. 

La metodología que se siguió fue 

Se partió de los parjmctros que .caJa el lente presento de ma 

nera particular: 

1) Su capacidad rlc pJgo, 

2) El plazo en que .;esca pagar el cródito y 

3) El porcentaje que cstim\! conveniente incrementar en sus pagos anua! 

mente, el cual esta dircc.;,2m...-?nte relacionaUo con los Incrementos -

salariales. 

Con esta b¿isc se buscó mantener una proJuctividaJ en los cr! 

dl tos 1ne ... 'lante el uso 1:e un solo pur<'imctro que se empleD comúnmente en 

tolla la banca; el Costo Porccntuül Promedio (C,P,P,) que es el costo -

de los recursos captaJos, proµi~mcntc el ~romcdio Je los instrumentos -

de captución a µlazo par,, tot;a lu Janca en t·;éxlco, 

Se consideró qut? \u ~•roductivi. a:J se mantcnrJría aumentanlio 3 

puntos porcentuales a este Costo Porcentual Promedio. 

l¡ 



A cantinuaci6n se procedió a modularlzar los paráme-

tras como sigue : 

Capacidad de pago: 

10 1 20, 30 y40mi1 pesos mensuales. 

Plazos: 

A uno, Jos, tres, cuatro y e neo iJños. 

Incrementos anuales bl.1ndos en lo;; pagos: 

5%, 10%, 157. y 20'/, 

Acto seguido se formuló una tabla para la cual cada una 

de las celdas es la suma de los valores presentes de lo~ distintos 

pagos, Uescontando cada uno al principio Uel plazo. 

,.'J. -
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Esto abre un amplio abanico de posibilidades para caJa acre

ditado, p~<llencio scleccion~r el caso que mas se ajuste a su propia con 

die Ión, 

Con el fin lle siluar al ;..1J11n en un ambiente inflacionario se 

analiza lo que succJería en caso de que las tasas a que se pactó el -

plan rcbas¿¡ran un límite lle to\eroncia. Si asi sucediera se rcperc~ 

tlrfa al acreditado el incremento, rcf\ejánuosc en los pagos mensuales. 

El anfJlisis de riesgo o probabilístico fue desarrollado para 

tomar en cuenta la incertidumbre que generalmente se tiene con respecto 

a las variables que determinan los flujos Je efectivo neto de un proye.::_ 

to de in<1crsi"ón Esta incertidumbre normalmente es expresada por me-

dio de distribuciones de probabilidad. 

Las dlstribuciones de probabil icJad de las variables aleatorias 

generalmente se desarrollan en base a probabilidades subjetivas. Típi

camente, entre más a 1 ej acle· de 1 presente es té un evento, más i ncer t 1 dum 

brehabrá con respecto al resultado del evento. Por consiguiente, si la 

varlancla es una medida Je la incertidumbre, es lógico esperar que las -

varianclas de las distribuciones de probabilidad crezcan con el tiempo. 

Entre las distribuciones de prababll !dad teóricas más Comúnmen 

te utilizadas en análisis de riesgo se puedE11menclonar: la dlstrlbucf6n. 

normal y las distribuciones triangulares. 

6 
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El riesgo ol poner en funcionamiento un pion como el dese.rito 

se nnalizo haciendo uso de unJ distribución de probabilidad trlangulJr. 

La distribución triangular, al igual que la distribución~ son 

ampliamente utilizadas al introducir riesgo en proyectos de inver..slón y 

caminos critic.os (PERT). Ambas distribuciones se basan en una estima

ción pesimista, un.:i míls probable, y una optimista. Sin embargo, la dts 

tribuciUn triangulvr, por su scncl 1 lez, es más fácilmente comprendida por·e1 

anal lsta y por las personas enccJrgvdcJs Ue intcrpretur los resulta<los del 

estudio. 

El mercado potencial se cuantifica y es el sector de personas 

físicas con ingresos constantes y con expectativas de ser crecientes a 

futuro. 

El mecanismo de implantación es sencillo y tiene ventaja tanto 

para el el lente como para el funcionario encargado Je atenJerlo, como se 

aprecia en su diagrama de flujo. 

Ahora ble~ ¿cual es el Interés de canalizar créditos? 

Se parte de la Jase 1Je que existen suficientes recursos en la 

Banca paracolccarbs en la modaliJaJ ... e créJlto libre. 

Por su parte los posibles acreJitaJos, personas físicas, repre

sentan un mercado potencial que cuenta con un pOslble remanente de recur 

sos para dirlglrlo a cubrir pagos de los créditos, 

7 



En el caso de las personas físicas, un cred:to, en los térmJ._ 

nos expuestos en este Plün de Financiainiento, pue(Jc utilizarse para fl 

nanclar mejoras en la casa-habitación o ~ien para la adquisición de 

bienes de consumo duraJero. facilitando los gastos en este tipo Je bie 

ncs que tienen un alto valor y que solo podrá aspirarse a ellos cuanJo 

se cuente con un crédito disponible, pues en la mayorio Je los casos -

los precios se cn¡;ucntran divorci.:i'los del nivel de ingreso medio co--

r.rientc. Con esto, ue Dlgu11a manera se cstaró modificando la estructura 

tiel consumo. 

La energía emplcaJa o li! utilización ue recursos para 1 levar 

a cabo las actlvldéhies mcnciona,,as, .. e otra forma huuicran sido objeto 

de consumo atomizado. 

Ahora bien, debido ll que el crédito incrementa la cantlUa1; .:Je 

dinero en circulación, con los consiguientes efectos en el nivel ele pr!:. 

eles, el Banco Central tiene la facultad ~e imponer la política que en 

materia crediticia consl•.ere t1consejable. En el caso del presente plan, 

se esta recurrlenJo a un renglón de la cartera permisible, esto es, al • 

crédito 1 iore. 

u 



2 EtHORttO ECOtlOM 1 CO 

La vinculación de México con el resto del sistema occidental _ 

se ha estrcchildo conforme se ha venlJo consolidando en la soclcuad mexlca 

na el modo de producción capitalista. 

Esa vinculación se puede apreciar en el intercambio de mercan-

cías y servicios que el país rcul iza con el resto del mundo; en las re!!! 

clones financieras y crediticias que México tiene con los círculos de p~ 

der económico¡ en el monto y naturalczíl de Ja inversión extranjera que -

se ha establecido en el país; en la dependencia tecnológica de la econo 

mía en su conjunto respecto del exterior, y en el proUominlo de .las cos-

tumbres y cultura de las soclcd.:idcs capit.Jllst.Js desarrolladas sobre Ja 

sociedad mexicana, en particular sobre las caµas medias y altas que vi .. 

ven en Jas ciudades. 

Ahora, como nunca antes, el futuro del pais está vinculado con 

el de Ja sociedad Internacional. Comparado con el pasado reciente 1as In 

terrelocloncs de México con el resto del sistema son mas Intensas. Todo 

parece indicar que esta situación será permanente. 

La persistencia de la lnflacidn mundial junto con la lnestabl-

1 idad Ingobernable de la moneda y de las tasas de interés, han desemboca

' do en una crisis que parece Infranqueable. Por la multipl lcfdad de acont!:_ 

cimientes de los años recientes la crisis puec!c verse ya, a estas fechas, 

como un evento ele larga duración y alcance mundial. Aunque la crisis es 

general, su impacto sobre lo~ distintos paises y clases sociales es desf ... 

gual. 
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para los paises subdcsilrrollados en crisis lil cuestión es .. 

sobrevivir como dependencia de un centro metropolitano, merced al cual 

se m;;intcnclrá en el poi.lcr la élite gobernante. Paro los centros metrop~ 

1 ltanos la cuestión que plantean usualmente las crisis f inancicr~s es 

li:l de cómo ganar posiciones r..::specto de otros centro:; financiero-,. 

El punto C!.icnclal de la red <le 1·elaciones económicas entre -

las grandes potencias industriales, y entre estas potencias y el resto 

del mundo capitalista se encuentra en el poder financiero concentrarla -

de los mcrcodos internaclonc::Jles del dinero. El cuartel central tlcl sis

tema capitalista es el mercado monetario. El poder financiero ejercido 

a través de los bancos y otras instituciones del mercado monetario pcr ... 

mlte a las naciones industrializadas contrarrestar o aliviar las dtfl-

cultadcs de balanza de pagos; es tomblén el poder que, directa o lndlrec 

tamcnlc, mantiene a Jos países subdesarrollados como abastecedora~ de ma 

terlas primas. 

En síntesis, la red capitalista ele relaciones lnternaclonales 

que opera hoy en día es: los Estados Unidos, en tanto que 1 ideres, cuen

tan con los recursos para mantener una posición mundial dominante, pue~en 

dar ayuda ext13rlor, invertir en los oaises subdesarrol Jados y prestarl~s 

dinero con la consiguiente dependencia financler~ de estos paises~· Todo_ 

esto se hace posible por la posición de los Estados Unidos como banquero 

mundial, y del dólar como moneda mundial de reserva. 

El dólar es considerado 11 tan bueno como el oro11 por comerciantes 

y banqueros internaclonalesyslrve de vehículo para el cambio entre Unas --

110 monedas distintas. Los comerciantes cambian de una moneda a otra a tra 

10 



vés <lcl dólar • De hecho el concepto llel dólar 11 t.:in bueno como el oro" 

ha sido incorporado en la estructura misma del Fondo Monetario Interna .. 

cional (FMI) • El artículo IV del acuerdo Uc constitución del Fr.i esta .. 

blece: 11El valor a In p.Jr de la moneda ~:e cad;:i miembro será expresado -

en término:; de oro como denominador común, o en términos del <.161 ar de 

los Estados Unidos según peso y ley en vigor desde el 1° <le jul lo de 

¡ 9114" • 

Esta Igualdad del dólar con el oro establece una relación de 

dependencia de todas las naciones capital lstas r~specto a los Estados .. 

Unidos. El grodo de dependencia 'Jarlaró de acuerdo con la fuerza relatl 

v~ de las diversas ~acloncs capitalistas. La confianza en el c161ar nor 

teamerlcano significa que en definitiva los tenedores de 11 pagarés11 de. 

los Estados Unidos sólo puellen usarlos para comprar mcrcaderrcis de los 

Estados Unidos a precios de los Estados Unidos, 

Mientras las principales naciones comerciales ·acepten el disJar 

de los Estados Unidos como moneda internoclonal y los ·hombres de nego •• 

cios y gobiernos extranjeros esten dispuestos a conservar sus reservas 

en bancos de los Estados Un.idos, el dólar podrá funcionar como sustitu

to del oro, 

11 
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Por 1as fechas de publicación de este C5tudio el dólar 

parece no C?nlar ya con In 9ran confianza de ontc!i, 

Financieros intcrn.:icionalc5 han opina"do que ha \legado 

' el momento par.:i que el si slcma monetario mundl al se ap.:irtc del ... 

dólar y se opte por una moneda ~ienos expuesta a las c.onvulsiones 1 

y que las sacudidas obscrvadac; en lo5 mercado'> accionarlos han -

planteado serlas interrogantes 5obre la continuidad del dólar ca 

mo base del sistema. 

Muy recientemente el dólar alcanzó su nivel mas bojo -

desde la segunda guerra mundlnl con respecto al yen Japones y al 

marco alem6n, a pesar de la continuada y masiva intervencion de 

los Bancos Central'es. 

Se observa un proceso emergente que está ·1 imitando las 

posibtl ldade!i del dólar en un futuro. No obstante la moneda po-.. 

trón s 1 gue man teniendo su pos i e i ón como moneda mundial de reserva. 



---"--~---· -·- ....... . . ·---· .._' -~·····--·- . - . - ·- ... ,.._ .. 

La mayor parte de las naciones de lc:i red cnpitallsta, como a .. _ 

creedoras del gobierno y los bancos <le los EstaJos Un idos, deben 1 lml ta! 

se a ser miembros de lo' que constituye virtualmente un bloque del dólar. 

Los centros metropolitanos más indnpendlentes, sin embargo, tienen cler .. 

tas alternativas. Casi la mltaJ de las obligaciones en dólares a nombre 

de extranjeros Sé concentra en sci5 naciones: Gran Uretaña, Japón, Fran .. 

ele, Alemania Occlduntal, ltal ia y Suiza. E!:itas, por consiguiente, cuen 

tan con armas pc:ira presionar sobre los Estados Unidos. Sin embargo, bajo 

las circunstancias actuales, sus alternativas son limitadas. Sus Intere

ses están con Jos de los Estados Unidos en la medltla en que el poder de 

este paises utilizado para garüntlzar el sisterna capitalista y hacer re 

trocedcr, si es posible, las fronteras del mundo no capitalista. 

La toma del liderazgo del mundo capitalista por los Estados U

nidos coincidió con et ascenso de Nueva York como centro indiscutido de_. 

tas finanzas intcrnacionüles, y con la transformación del dólar norteame.:.· 

ricano en la moneda internacional del mundo capital lsta. 

13 
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------------·· ------····-·--·· -- - ....................... --.,- .. ---··--

Antes, el centro t.lel merc.:ido rr1oneturlo mundial era In "City" de 

Londres, un sector de una mil l<J cuadrada t.lcntro del cuol funcionan el Dan 

Co de Inglaterra, el merCudo tle oro, el mercado internuclonc:il de seguros, 

las transacciones Je los principales productos y las oficin<is centrales 

de los bancos mAs importantes. Sus respaldos eran 1.:i conquista de los ma. 

res, la flota mercante más grnnde del mun~o, el imperio colonlol más ex .... 

tenso del globo y la dominación del comercio Internacional. La ascensión 

de Londres al centro de la economía Internacional tuvo por base la supre

macfa mercantil de Grnn Bretafln como potencia Imperial y su llderazgo·tn ... 

dustrlal como Iniciadora de la producción mecanlzi0Ua en 91·i011 esenia. Fue 

esta doble superioridad la que capacitó a Londres para convertirse en el 

centro mundial de la flnonclacl6n a corto y largo plazo y le agregó nue. 

vas günanclas acumulativas. El manejo del patrón oro devino en fuente ·de 

ganancias y contribuyó activamente a mantener la balanza de pagos brltll-

nlca. 

La ventaja financiera que Inglaterra adquirió median.te. este .• 

14 
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proceso a~n le aporta recursos, Incluso después <le haber descend¡do al -

rango de poten e i a secundaria, Le ha tomado bastan te r i empo a los Estados 

Unidos, no obstD.ntc su arrollaJorn fucr7.a productiva, superar líl posi-

clón privilegiada de Grün Oretañu como centro mundial de las finanzas y 

es sintomático que lüs oportunidades para 1 levar esto a cabo estuvieron 

siempre vlnculadns con lc:i guerra, Primero fue la guerra de los OOcrs. 

Después, las presiones financieras de la primera guerra mundiill abrieron 

mucho más las puertas ¡n1rn un trüslado del centro financiero. Las poten .. 

cías al ladas necesitaban finuncinmicnto 1 primero paro la carrcr.1 armamcn 

tlsta y en segundo término para la gucrrti mismt:1, y grun parte de este fi 

nanciamlento se obtuvu en Nueva York. Las nccesi<l<1<les posból icas de re .. -

construcclón de una Eurc;pa postrnda tuvieron su efecto: lmpulsnron con -

todo vigor a las finanzL1~ c.'c los Estados Unidos haciél el centro de lél ..... 

escena inlcrnacronDl y, por sabre todo esto, \a fugo del cnpltal desde .. 

Europa a ese pais en Jos ilño'S 20' s y 30 1 .5 fo,rtalcció él las flnanzns nor .. 

teamerlcanas, porque cstll fug.::; motivó una in~ól ita acumulclción de 01·0 

en los Estados Unido:;. Se necesitó otra guerra mundial, la devastación 

de Europa y Asia y la bancarrota financiera de las otras potencias lndu! 

trlales dominantes par~1 preparar el terreno de modo que los Estados Uni

dos asumieran la supremacía financiera, tanto como la política y la mili 

tar del mundo capitalista. 

Es en este entorno económico internacional que Méxlco,al Igual 

que otros paises tercermundistas en sltu.Jclóncs de pobreza, debll idad _y 

atraso con respecto a los mas evolucionados, real iza intentos para alca~ 

zar algún respiro económico y social, daiJa su situación de estrangula:

mlento finünciero exterior e interiormente. 
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3. LA ACTIVIDAD BAllCARIA EN EL SISTEMA MEXICAllO DE ECDllOMIA MIXTA, 

3. 1, Contribución del Sistema Financiero al Ocsurrollo 

Económico, 

En una cconomin mlxtil como la de México, el Sector Financl=. 

ro constituye una pieza de la cual el gobierno se ha valido para modu 

lar las nccesidüiJcs ~te crecimiento ,fe la economía nncional, 

El decenio de los setentas se perfiló como un periodo de -

transición de la economía nacional. En las clecisioncs polfticas y -

en el ac.:>ntecer del proceso ele Jesarrol Jo hubo .Jvances hilcia un mo .. 

delo que, consciente y cxpl ícitamente, se proponía la transformación 

estructural de la economfa, el crecimiento económico acelcrildo y so~ 

tenido, el incremento del empleo, una mayor distribución del lngre .. 

~o y menores desiguald~Jcs sociales. 

En 1 o in terno se p 1 anteaba 1 a neces 1 dad de dar una nueva 

estructura al sistema financiero para que pudiera responder Je mejOr 

manera a los requerimientos de osa etapa. 

No obstante los esfuerzos real Izados, ·a mediados <le 1 a dd .. 

cada se Inició un proceso que culminó con la modificación del sis

tema de paridad C"amblaria. 

Las medidas Je ¡Jo) ítica económica adoptaJas durante el peri~ 

do de ajuste permitieron restablecer de manero rápida la confianza del 

16 
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público ahorrador en el sistema financiero. Con ello fue posible 

apoyar financieramente la nueva estrategia de dcsarrol lo que. ad.=_ 

más de sentar las bases oc un crecimiento dinámico y sostenido D 

largo plazo, permitiera dar la solución a la crisis de coyuntura. 

Al mismo tiempo 5C fijaron mctDS y programas que reacti-

1/aron el crecimiento del país De la agricultura se pretendía 

un mfnlmo que gürantizara la autosuficiencia alimentaria; en el 

sector industrial el énfasis se puso en modificar su estructura 

productiva y elevar la efic¡cncia; el sector servicios fue orien

tado en estricta coinplementarledad a los requerimientos de la agri

cultura y la industria. 

Es menester subrayar que los recursos de ahorro Interno -

fueron Jnsuficientes para satisfacer las necesidades Je crédito 

que requirió el periodo Je reactivación de Ja economía, por el lo 

fue necesario acudir al endeudamiento externo buscando que el monto 

de la deuUa pública externa fuera solo complementarlo en las necesi

dades de financiamiento del país • 

Los planes para principios de la década de los ochentas 

señalaron que la poi ítica financiero representaba un Instrumento cu 

yo manejo coordinado con las demás politlcas de Impacto macro.eco. 

nomlco coadyuvaba en forma importante a la consecución. de los obje-

17 



tlvos que perseguian esos plane!i, A~í, el objetivo sería pro .. 

piclnr una evolución adecuada d~l merca·.10 tic inero y cupitales 

que facilitara y permitiera el control de las presiones ¡nflac¡o .. 

narias y que inc.rcmcntnra y diversificar;;i las fuentt:!s de financia 

miento de la economía, 

Una adecuada politlca financiera permite al Estado acceso 

fluido a los mercados de dinero y capltilles, y mediante esta trans ... 

ferencla de ahorro interno contribuye al finnnciamiento no inflacio 

narlo de la lnver~ión pública, Aslmi~mo, a travós del ahorro cxtc_!:. 

no complementarlo, permite a la economía absorber recursos reales 

del exterior parn apoyar las rr~tas m~croeconómicas de inverslOn y 

cree lml cnto. 

Simultáneamente In pal itica financiera debe propiciar lD 

consecución de la producción nacional, armonizar la confiabilidad de 

la moneda y Ja seguridüd Jel ahorro üc los instrumentos financieros 

dentro del marco de flotación y libre convertlbil ldad Uel peso, 

Es menester hacer notar que la política financiera ha de 

contribuir a mantener la confianza del público ahorrador, pues como -

se sabe, los recursos captados por las instituciones bancarias son 

precisamente recursos del públ ic.0 1 no propiamente de tales lnstltucl~ 

nes. SI en algun momento hubiera que responder por la demanJa de -

tales recursos, la banca habrá de estar en condldlones" de hacerlo. 
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Los vaivenes que puedan experimentar las poi itlcas fi-

nancteras tendrán repercusión en la actituJ del público-ahorrodor, 

pudiendo este canal Izar sus recursos hacia las alternativos que -

mas le convengan. 

En las condicione~ actuales, las polític.JS por.:i manteoe1· 

tasas de lnteres atractivas pard el público se hacen necesarias en 
' 

la medida que tienden a evitar la desviación de los recursos hacia 

otras alternativas. 

.1 

'·: 



3. 2. El Proceso de Ahorro-Inversión y la Activ dad Crc-

diticia en el Marco Económico e.Je un País Subdesarrollado. 

tlo puede carüctcrizarse el proceso Jt: ahorro-inversión .. 

como lntegrudo cuí'!ndo Jos inlermcdiarios flnoncieros, antes de en .. 

lazar los varios sectores y regiones del país, mas bien los scgmcn .. 

tan profundamente, penctründo en las zonas menos desarrolladas del 

pafs para captar fonUos y transferirlos a las regiones mas desarro .. 

11 adas. 

En el caso de México, en un análisis del flujo de fondos 

en eli país durante veinte años, se observa qué del total de la cap .. 

tac16n de recursos de público por los :ntermediarios financieros, 

la partlclpaci6n del O, F. fué de al rededor de un tercio; por otro 

Jada, la mayor parte de los créditos bancarios correspondió a la Clu 
1 

dad de México, con al redeoor de dos tercios, ( 1952 • 1972 ) • 

20 



Las economías en los puiscs sul.Hlesarrol lnúos no están 

en una situación próxima al equilibrio perfecto. La nuevo inver 

slón generalmente alter¿1 ID productiviJa,; en las otras tire<Js de 

la economía significativamente y a su vez se ve influenciada por 

los cambios de proúuctividau en otras árc<ls ·.En un país <lesarro 

liado las decisiones mayores de inversión se pueden hacer sobre -

una base individual, suponiendo seguramente que la infraestructura 

que necesitará ya está en funcionamiento. En los paises en dcsarr~· . 
!to, generalmente esto no es válido. Una planta de fertilizantes 

puede tener razón desde el punto de vista Ue un análisis de costos 

directos, pero la capacidad de Ja fuerza eléctrica existente puede 

ser Insuficiente para operar Ja planta a su nivel óptjmo de cflctc~ 

cla. La dcmanJa y las dotaciones de recursos naturales pueden gara~ 

tizar una planta Je acero pero el país puede que no tenga las faci-

1 ldades de transportar carbón y hierro desde las minas hasta la fá 

brlca eflclenlemente. Muchas industrias que poúriDn ser rentables 

por si mismas dfincloles una ofcrtn segura de insumos, no lo son por 

falta úe suministros domésticos o divisas necesarias para importar 

los materiales. 

No obstante la natural inercin de canalizar recursos a -

las reglones mas desarrolladas, meJiantc el estímulo al ahorro y al 

CotocBrto haci ª el inversionista, las instituciones financieras 

pueden ayui.Jar a resolver muchos problemas y ~eslgualdades en los 

paises subdesarrollados. 

21 
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3.3 • LA FUNCIOll SAtlCARIA. 

La función do los bancos consiste funJamentalmcnte 

en scrvl r como lnst i tuc.lones mcd i adoras entre entes con re-

cursos de superávit para canalizarlos a entes con lléflclt de 

recursos. 

En forma esquemética la función bancaria aparece 

asl i 

·,',' 

',•'. 

•... ' 



$ 

Intereses 
panados 

Ahorrador con superávit 

Rendfmf e.nty 
del ........._ 

ahorrador 

Rendimiento 

bancario 

8 A N e o 

Intereses 
cobrados 

lnvers1on1stas 
deficitarios 

$ 

(Proyectos de alto rend1mi e~to ¡: 

Rend~:1ento >ne11d1miento 

inversionista · bancario· 

i ,-.. 
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3. 4, BANCA MEXICAUA , 

En la actualidad el sistema financiero se encuentra integrado básicamente por 

las instituciones de crldito y los intermediarios financieros no bancarios, -

que comprenden a las compaílías aseguradoras y afianzadoras, casas de bolsa y 

sociedades de inversi6n, así como a las organizaciones auxiliares de cfedito. 

El Plan Nacional de Desarrollo, as( ¿orno los programas sectoriales que de él 

se .derivan, constituyen 1il referencia obligada para las instituciones banca

rias. En particular, la vinculación y congruencia global del sector financi!' · 

ro con el resto de la economía se establece a través del Progralna Nacional -

de Financiamiento del Desarrollo. 

',. 
'¡¡. 
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El Sistema Bancario Mexicano está basado en el régimen conocido como -

Banca Central, en el que interviene una Institución Oficial que contro 

la y regula la política monetaria y crediticia del país. 

Los organismos que intervienen en el sistema bancario mexicano son: 

Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 

Banco de México. 

Comisión Nacional Bancaria.Y de Seguros. 

y las mismas Instituciones de Crªdito. 

·.",. 
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A partir del mes de marzo de 1976, en que se abrieron las posibilidades 
/' 
i 
1 

de que las Instituciones Bancarias se integraran en la modalidad de Ba!!_ ¡ 
ca Múltiple, la tendencia fue adoptar este modo de operaci6n, por lo que ¡ 
hoy la mayorfa de las Instituciones a11tes especializadas han formado Pª! 

te de entidades financieras de tipo general. 

- Banca Múltiple. 

1 

1 
i 
! 

Por Banca MGltiple se conoce a la Institución de Cr~dito autorizada ~ara 

operar en los ramos de Oep5sito, Ahorro, Financiero, Hipotecario y Fidu- ¡ 

'. 
ciaTio, en forma compatible, 

Por Decreto del 16 de marzo de 1976, se publicaron en el Diario Oficial.· 

de la Federación del d!a 18 del mismo mes y año, las reglas para el, est!. 

blecimiento de las Bancas MGltiples, habi~ndose expuesto como 

ción de esta reforma, entre otros, los siguientes motivos: 



Seguir avanzando en el desarrollo del sistema bancario nacional, do

tando a las instituciones de crédito de la estructura y operaciOn 

conducentes al mejor cumplimiento de su función de intermediación fi 

nanc1era. 

En atención a que; el desarrollo nacional y mundial de .la banca ha 

venido apuntando hacia la integraci6n de l·as instituciones y oper1 

cienes bancarias en entidades y mecanismos de tipo general ante la 

obsolescencia del concepto de banca especializada. 

Advirtiendo la mayor estabilidad y potencial de desarrollo que pue

den tener las instituciones integrantes de grupos financieros en -

comparac16n con instituciones especializadas, pues los prim~ros 

cuentan o pueden contar con instrumentos diversificados de captación 

y canalización de recursos. 

27 



.. ! 
Al abrirse la posibilidad de que surjan instituciones bancarias m(1ltiples 

1 mediante la fusión de instituciones pequeñas, se consigue que la bnnc:t es-
··· 
~ 

J 
J 
1 
...J 

-, 
J 

pecinlizndn evolucione hacia instituciones que operen los diversos instru-

mentes de captación <le recursos, a pl'1Zos y en mercados di fcrentes, y que 

ofrezcan a su clientela servicios fina11cieros integrados. 

-Banca Estatal. , 

Despu~s de poco más de 100 afias en que las prgunizaciones bancarias opera-

ron como un servicio pliblico concesionado por et Estado, el lo. de Septiem- . 

bre de 1982 se expide el Decreto por el cunl el mismo Estado retira tul con. 

cesión a la bapca. En esta misma focha se expide también un Decreto .. de Con 

trol de Cambios. 1, ,, 
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El 6 dl! Suptiembre de 1982 aparece el Decreto que dispone que los bancos ope

ren como Instituciones Nacionales de Crédito. Posteriormente, el 29 de Noviem 

bre de 1982, el Banco de México cambia su carácter de Sociedad Anónima por el 

de Organismo Pdblico Oescentralizado. 

En Enero 14 de 1985 se publ lea en el Diario Oficial la Nueva Ley Reglamenta-

ria de Servicio Público de Banca y Crédito que deroga la Ley de Instituciones 

d~ Crédito y Organizaciones Auxiliares de 1941 y la Ley Reglamentaria del Ser 

vicio Pdblico de Banca y CrBdfto \Enero 1gB3-Enero 1985). 

- Organización Bancaria 

La organización de un banco descansa en el establecimiento de diversos depar

tamentos, cada uno con funciones específicas, entre los que destacan los que. 

inter~ienen en la captación y en la inversión de recursos. 

El órgano supremo de un banco es el Consejo Directivo con sus órganos de Admi -
nistración y Vigilancia. AdemSs de las §reas administrativas y ejecutivas, 

existe la función de Control de Información de las Operaciones, en las que~-' 

participan la Cont·raloría, la Auditoría Interna y la Contabilidad. 
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l 
:.5 tllVELES DE PARTICIPACIO'I • 

A. Captación de recursos . 

la banca mex i e a na es ta integrada por 19 bancos que, en su totalidad, mane---

. i an 

_;Je 

l 
'"' 

] 

' ' 

recursos 

1 a banca 

del público por casi 6 billones de pesos'''· Esta capta'ci6n del to ta 1 

está formada por: 

Cuentas de cheques (vista): 15% 

Cuentas de Ahorro 3.53 

Depósitos a plazo 81.5% 

-1Jados los altos costos financieros de los depósitos a plazo, y los costos relá-

lt1vamente bajos de los depósitos en cuentas de cheques y ahorro, los bancos liu! 

-

~ .. 
:arSn tener mayor proporción de captación en cuentas de cheques o de ahorro y•· 

Jnenor proporción en depósitos a plazo. 

~·,En fechas recientes 34bi1 loneo;.. 

J 
J 

e :., 

1 



COMPOSICION PORCENTUAL TIPICA DE LA CAPTACION DE RECURSOS 

DEPOSITOS 

A 

PI.AZO 

-··.-· 

·-\:::· 
:: __ '•.'--,·,:,,. 
: .. ·::~~; 

~ / .. ::\{;~~ :: 

~\~j 
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Del total de la captación en el país, casi la mitad se ha recibido única-

Cuentas de cheques: 

Cuentas de ahorro: 

Depósitos a plazo: 

13.5% 

4.23 

82.3% 

32 

Con respecto a lo que sucede, en promedio, con el total de la banca, ·se- nota: 

un descenso en la propo•·ción de cuentasde cheques, lo cual no es muy_deseable;, 

un aumento en la proporción de cuentas de ahorro que resulta conveniente, 

y un aumento en la proporcidn en los depósitos a plazo que signific~ 

costos financieros y que por lo tanto deben evitarse, 

. i<' 
mayo res.: 

.. 

• A - - ... -
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En los últimos años 1 a captación de rccu rsos 

por la l>.:::inca nDcional ha experimentado Incrementos ere .. 

cientes mes a mes, Su comportamiento, 1;1si como los 

de ·las dos inslituciorlcS más im?ortüntcs del pafs se .. 

Indican en la gr~flcn slgulcntc • 

,, ,·.··, 



CAPTACION DE RECURSOS 

-·-

11 

4 

1 

1.ey·...--
1.JO ---· 

1.03 --·--· --· 0.11 __..-·--· -· 
a 

Instrumentos: Vista, Ahorro y Plazo 
PERIODOS 

FUEN1E:. , JI - .......... , , , "¡ llS'--w tia -

_ _...,.,,,. 
2.81 

./ 
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B. Colocación e.le Recursos. 

Con respecto a la colocación de recursos,el Banco de México regula las diversas 

posibilidades de inversión de los mismos, fijando un Depósito Obligatorio y di

rigiendo el complemento a diversos cajones de la actividad crediticia, en los -

que se atiende al sector públ leo y al sector privado. 

Se sancionan las desviaciones de las normas del Banco de Méxic·o que llegaran a 

presentarse. 

Considerando el 100% de la captación, el Banco de México indica que 1 a distribJ!. 

J ción para su colocación debe ser según se muestra en el diagrama siguiente:. 

J 
... 

1 

j 
'·.·. -~-. 

. ': 
: .. "; 

·'· 

··>· 



REGIMENES DE ENCAJE LEGAL PARA BANCA MULTIPLE 

. '• · .. ·· .. :··.: . .. ·· .. :··.:· ... :·· .. ·· .. : 
.. :·:::::::::::::::>>~::~:::::-~~~: 

............ tR,Elm'.0~"·.:··.:· ... ·. 
'· ··. •., "· ...... ·· ...... · .. '• .. · .. · .. ..:_;;,~;·~"·.·· .. ·· .. 

. ::·.:::·::::r.:.::;:i.~~·:::·.:::·::.~. 
::t:.:\i~~:~,;~i¡~~:::..:: ..... " ......... •, 
··.::··.::··.;::;;.",:;. · ... "·· ··. '• .. . . 

DEPOSITO OBLIGATORIO 

Actualmente: 

Dcpósi to oül iga-torio 
Crcd!tos ·destinados a usos -
e"pecjficos: 
Cred'to llore: 

49 % 

26 % 
2.5 ",!. 

.. ). 
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-·Ahora bien, exceptuando el Deposito Obligatorio y la Inversión Libre, la propor

ci6n te6rica que fija el Banco de Mlxico de las inversiones en créditos clasi

ficadas por tipo de actividad,se presenta con: un 67.5% de los recursos dirigi

do a Actividades de Producci6n, un 27.71 hacia crlditos para la Vivienda, u~ - -

4.4% para la Exportaci6n de Productos Manufacturados y un 0.41 para Agentes de -

~Valores. Esquemlticamente se ilustra esta proporci6n. 

_J 

tlota.- Los porcentajes actualei; varitJ;i 1\gcrarnE'nt<! por el Incremento del 1% 81·tlep6ctit0 ·a~: 

bi lgatorlo. 

,",''.· 

J 
· ¡ 

1 



PROPORCION DE INVERSIONES EN CREDITOS POR TIPO DE ACTIVIDAD 
(EXCEPT\JANDO lA INVERSION UBRE Y EL DEPOSll'O OBUGATORtO) 

ACTMDADES DE PRODUCCION 



Desglosando cada uno de los conceptos que conforman el diagrama anterior, se 

pueden apreciar a detalle 1os cajones obli~atorios que deban cubrirse con los 

j porcentajes indicados, 

] 
Estas proporciones son válidas a la fecha en que 5e recopilaron lo·s datos. 

39 

para este estudio, pues se sujetan a una ligera variación en el. transcurso .d.e.l::. 

tiempo, 

·,;." 

·1 



PROPORCION TEORICA DE LAS INVERSIONES EN CREDITOS 
(EXC~ LA INVERSION UBRE Y EL DEPOSITO OBUGATORIO) 

AClMlW>ES 

DE FOMENTO 

ECONOMICO 

31. ,,, 

Em. y GJS &De 2.2ll 
~ 11! VM.CIU: G.411 



Por otra parte, la colocación de los recursos en las distintas posibilidades de cartera para la banca total en los 
últimos perlados ha experimentado variaciones. 

% 
100 

llO -

80 -

10 -

80 

• • • • • 

' 
JUN 

PORCENTAJE DE RECURSOS COLOCADOS POR LA BANCA RESPECTO 

A LA CAPTACION TOTAL * 

. . . . . . . . ...... . .. . . . . . . . . • ••••• 
• . • • . . 

• • • • • • . 
• . • • • . 

• . • .. 

' ' . ' • • 
SEi' DIC JUN SEP DIC 

. 

. 

. . . 
. 

. 

. 

• 
SEP 

• Instrumentos:Vista,l\horro y Plazo 
Fuentes: 

PERIODOS Boletln de Información Estadistica· Oportuna, .Coml~· 
sión Nacional Bancaria, , ... · ... ., 
l ndi cadores Bancarios, Asoci ac1on M.ex ka na ti> llil¡ic.~1. 

1 
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4, SINOPSIS E JNTEllCJOn DEL PLAll . 

La Banca Mexicana ha avanzado en forma importante para convertirse en promotora 

de la inversi6n productiva, cumpliendo as! con su objetivo de mediadora entre -

el público ahorrador por un lado y las empresas y particulares que requieren -

apoyo financiero, por el otro. 

1 Los bancos nacionales continúan su esfuerzo de conservar una situaci6n finan-
' -J 

J 
1 

.~ 

_ .. 

' ' ..J 

·¡ 

' _¡ 

·-, 
J 
·¡ 

ciera sana que induzca la confianza de la comunidad. Se demanda ahora de la 

banca, continuidad en su eficiencia y la búsqueda de mayores estadios de desa 

rrollo. 

,•,.; 

.• .. -

. :-,,,-·: 
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Con este marco, se han estudiado detenidamente estrategias que permitan acceso 

, crediticio a varios sectores. 

De entre las estrategias anal izadas surgió un proyecto de penetración en un mercado 

muy amplio, constituido por personas ffsicas con diversas capacidades de cr~dito. 

·-Se identific6 una nueva modalidad en el crédito, que se vinculó a la capacidad ad

-¡quisitiva en época de inflación. Esta modalidad doria ventajas a las personas f.! 
_J 

sicas en relaci6n a otros planes anteriores. 
--, 

1 
-1 Se identificó tambi~n que la colocaci&n de recursos no pudo ser cubierta en 

J su totalidad, registrando ya en fechas pastcrloreo una recuperación. 

J Con esta capacidad de otorgar cr~ditos, cuyo monto es del orden del 

a captación de recursos, se tiene un alto potencial de incrementar .., 
! n los bancos. 

10% al 20% de' 

las utilidades. 

: n tal estado de cosas ~ste plan es una de las alternativas a selecc.jonar, bajo<ll 

-,ipótesis de que existan, entre los usuarios, mSs necesi~ades qu~ recursos .. 

;,.-·' 
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El anális;s de este proyecto significa pensar en 

nuevos instrumentos de eré.Jito, lo que <l su vez conduce a 

identificar clientes que puedan presentar garilntias no tra-

dicionales. 

Ln ic.Jca fundamental de este proyecta consic;te en 

poner a disposición de los el ientcs (personas f ís\cas exclu 

sivamente ), diversas ulternativas de crédito, basadas en 

In capacidad de pago mcnsuul que ellos dispongan. 

Los p 1 azos a que se concertan 1 os e réditos van de uno 

a cinco años. Existe \a modalidad de que el el iente seleccione 

los incrementos anuales (blandos) en los pagos mensuales, que -

son del Cf'/o,· IO'lo, 15"/o y 2Cf/o. Estos Incrementos irían de acuer 

e.Jo a los incrementos anuales que el propio el iente considere -

razonable en sus Ingresos. 

,: :· - ., 
,, 



1 
La tasa de 

1ficiente 

1 

interés que se aplica es de 4.43%, equivalente al 68.23'.· anual, lo que se considera 

para cubrir los costos de operación del banco y obtener utilidad. 

il cálculo de las tablas en que se basan las decisiones del cliente para seleccionar un crédito, 

~ 

¡ 

sta fundamentado en el concepto de valor presente de pagos futuros. 

ada cifra del cuerpo de 1 as tab 1 as considera: 

La capacidad de pago mensual del cliente. 

El plazo que el cliente selecciona. 

El porcentaje que el propio cliente considere razonable incrementar en sus 

pagos mensuales. 

.lado el alto volumen de cálculos para la obtención de las tablas, se emplearon "hojas electrónicas' 

· · ~)rocesadas en un microcomputador. 

'i 

! 
i: 

i 
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! 
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~ 



1 
' 

-¡ 
1 

·' 

i· 
i 1 
1 j 
1 
' ! J ¡ 

~-·, 

··' 

¡ 
' 

i 

' '.· __, 

r· .. , 

IJ 
¡:.._: 

] 

.. ']"'• 

·¡ -

El siguiente cuadro sintetiza cuantitativamente los planes. 

Su uso se 1 imita a los sigui entes pasos: 

1). Determinar la capacidad de pago del cliente (la. columna). 

2). Fijar el plazo al que se desea el crédito (encabezados de las columnas 

12 a 60). 

3). Definir con el el iente el incremento anual en los pagos mensuales 

(último columno ), 

Haciendo referencia a estos tres datos, en el cuerpo de la tabla se encontrará el crédito que 

el cliente puede alcanzar. 

.· . .' 
' : 1 •• , 
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Como extracto de los planes a que se hace referencia, se presentan fragmentos de -

cada caso: 

PLANES COtl OfFERENTES DQRCENTA lFS llF INcREMEtlTO ANUAL EN LOS nAr,OS MENSUALES ' ' TNCREMEtiTO ·-

M E t'l/\~U~ 0% 
12 24 s 36 E 48 s 60 

CA 0 ACI-
10,'JOO 91,552 145,973 178,322 197 ,551 208,981 

DAD DE 20,000 183,104 291,946 356 ,644 395,102 417,962 
PAr.O DEL 30,000 274,656 437,918 534,366 592,653 626,943 
CLJ ENTE 

40,000 366,208 583,~;!:11 713,287 790,204 835,925 

PLAZOS 10% 
M [ s E s ----

12 24 36 48 60 

CAPACI-
10,000 91 ,552 151,415 190,557 216, 151 232,886 

DAD DE 2 (\000 183,104 302,830 381,114 432,302 465,772 
PAGO DEL 3(\000 274,656 454,245 571,672 648,453 698,658 
CL! EtlTE 

40.000 366,208 605,660 762,229 864,604 931,544 

PLAZOS 15% 
11 E s E s ·---

12 24 36 48 60 .. 
10,1)00 91,552 154,136 196,918 226,163 246,154 .. 

CAPACI-
2 º·ººº 183,104 308,272 393,835 452,325 492,308 DAD DE 

PAGO DEL 30,000 274,656 462 ,•108 590,753 678,488 738,462 
CLIENTE 40,000 366,208 616,544 787 ,670 904 ,650 . 984,616 ... 

P L A Z O S 20% .. 
M E s E s . . ' ... ' 

12 24 36 48 60 .· , .. 

:.>. 10,000 91,552 156,857 203,440 236,667 260,369 ·' .: 

CAPACJ- ... . 
20,000 183, 164 313,714 40.; ,879 473,335 520; 738 

. ·.··; 

DAD DE ..... / ~ PAGO DEL 30,00JJ 274,656 470,571 610,319 710,002 781_, 107 
CLIENTE 36G,20(l 627,423 ·~··: ::~.'~· .. 4MO íl $13,758 946 ,671) 1,041 ;4,Z6,.,¡._, ¡ .. e: . . -~ .. ·· ... ~:·~· ... ; ... :.~,''..'./~F:~ . . . . . . . - .... -..... ~ .. - ··- .. ,. .·. , ...... :'.""_:.~ __ ;-:_,,:,.~.~-·-··"~-'···--- -

; , ... -
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1 
:1NTENCION DEL PLAN. 

-,En este plan se presentan diversas alternativas de crédito que permiten a cada 
1 

··cliente seleccionar la que mis de adecQe a su capacidad de pago. 

Desde el punto de vista del cliente,este plan le permite tener acceso al crédj_ 

to ahora, basando sus pagos en la capacidad adquisitiva actual y en las expect! 

···tivas que, a futuro, ten~a para sus ingresos. 

iEl propósito por parte del banco es colocar mayor cantidad de sus recursos con el 
..J 

fin de incrementar las utilidades en raz6n directa a la cantidad y volumen de eré 
. ..., 
,jditos otorqados. 

1

..., 

· J Este plan representa un concepto innovador en 1 a oferta de créditos y opera en 
1 

jforma inversa al mecanismo para otorgar los crlditos tradicionales. 
' i 
,' i 

Su moda 1 ida di 
,_J 

. -·1 ,, i 
_ .. _¡ 

-' 

,, 
.:" 
¡:._- 1 
1.-- 1 r · \ 
1;¡J .. 

',! 

altamente flexible, ofrece diversas posibilidades a los futuros acreditados. 

-.-,: 
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5.PRESENTACION DEL PLAfl. 

Este plan de financiamiento bancario para personas flsicas considera como sujeto 

de crédito a todo particular que disponga mensualmente de capital liquido para -

cubrir sus requerimientos crediticios, 

De acuerdo con la cantidad mensual que disponga, podrá escoger entre diversas 

alternativas y seleccionar el crédito que se adecúe a su propia capacidad de 
1 
i 
! 

. j.-
pago. 

Los plazos a que se concertan los créditos son de uno, dos, tres, cuatro y ¿in 

co años; existen, además, diferentes planes para las distintas capac'idades de 

pago de cada cliente. 

1 
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1 
J 
1 
---'En sus inicios, a este concepto de crédito se le denominó preliminannente 11 suoermerc~ 

do dP crEdito~" pnr sPmeian1a a lo que SlJccde en la~ tiendílS de autoservicio, 

donde los clientes p11ed•n soleccinnar y adquirir biene• segDn su capacidad de P! 

go. 

_j 

lPara el caso del cr&dito bancario el concepto se amolfa al considerar que el 

cliente selecciona el crédito, optando por incrementos anuales blandos en los pa 

Jgos mensuales, que son del OZ, 10%, 151 v 20~. ' Los inc1·ementos anual es en los - 1. 

~pagos mensuales que el mismo cliente seleccione, ir1an de acuerdo a los 
i 

-tos anuales que considere razonables en sus propios ingresos. 

in creme~ ¡I 

¡J 
--·¡ 
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5.1 CARACTERISTICAS . 

-~. Tasa de intefés aplicada. 

La tasa de interés aplicada a todos los casos es de 4.43% mensual, equivalente al 

68.23% anual. Esta tasa corresponde al Costo Porcentual Promedio (CPP*) más tres 

_puntos, para el mes en que se realizó este estudio. Desde luego la tasa aplicada 

-¡iuede modificarse conforme se requiera, sea por variaciones en el CPP o por 

Jetones en los puntos adicionales deseados sobre el CPP. 

vari!!_I 

1 
1 _j 
1 

' 1 

1 
_los términos en que está expresada la tasa son reales, estableciéndose su equ.iva-

' --lencia en términos nominales como sigue: 
' 

TASA REAL ANUAL TASA MENSUAL TASA NOMINAL ANUAL 

68.23% 4.43% S3 .16% 

.. 
[*) CPP: Costo de los recursos captados. Promedio de los instrumentos. 

de captación a plazo para toda la Banca en México 

J 

.::J.~.,),'>'<"'_,,__ ___ ,. _____ _ 

1 
1 

' i 
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La tasa real anual representa el CPP más tres puntos, lo que 

se consideri3 suficiente para ctibrir los costos de operación 

del banco y obtener una ut i l idJd razon<Jble, 

O, Capacidad de pago mensual. 

Para determinar la capacidad de pago 111ensual del el icnte se 

parte del cálculo de sus recur~os remanentes mensuales que pue. 

dan ser aplicables a dichos p;,gos, 

Esta información bien pudier.:i ser captada por un formulario a-

pi lcado por el banco que cuantifique y pondere los riesgos que se 

corren, real izando un juicio objetivo, Al determin<lr asT la ca-

pacidad de cada cliente, será posible clasificar cada caso en -

un nivel de los previamente definidos tabularmente, 

C. Monto del Crédito. 

De acuerdo con las posibi 1 idades de pago mensual marcadas en el pu!! 

to anterior, de define el monto del crCúito que cada el iente puede 

adquirir, en función a: 

El Incremento anual que el propio cliente considere 

razonable (o'') 

El plazo que se elija, de acuerdo al destino del c.ré-

di to y a las garantias que otorgue . 

('':) Los incrementos anuales en loe; pagos mensuales se consideran blandos 
y son: ar,,, 10%, 15°/, y 20/o • 

52 
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O, Plazos. 

En el plnn se hun considerado plazos a uno, dos, tres, cualro y 

c¡nco u~os con pagos mensuales Iguales, en múltiplos de 12, es 

decir que dependiendo del caso, se podrán lncrcmenlar los pagos 

mensuales cada año, según la elección inicial del el iente. 

Los créditos que se otroguen a los el ienles cst~n 1nd¡cados en 

las siguiente5 tablas y tom~n en cuenta las srguicntc~ variantes: 

Diversas capacidades de pago mensual. 

Diferentes plazos. 

Distintos porccntaj~ de incremento anual en los pa

gos men sua 1 es. 

Las tablas presentadas son un ejemplo de Jos planes que pueden es

tructurarse, existiendo la flexlbil idad suficiente para poder variar 

las tasas de interés, las capacidades de pago mensual, los plazos. y 

los distintos porcentajes de incremento anual en los pngos mensua

les, 

53 
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----------------Pl.fltl DE c<·[C•JTO Si.".GIJ!I CRPAC!['h[I [1E PAGO 

. l•I E S ~ S 
--- -----S l 11 l llCREMEflT(I--

12 24 36 _______________________________________________________________________________________ ; __ 

!ü(t(t\J ? 15'.:·2 14 5S7J : ;.'~:322 197''S51 208981 

C'OLJü13 1!~:?.l04 291941; : ~:,,:: ¿, 4 4 ::.::•511)2 417962 

CAF'flC 1- 300(1(-t 274656 •l?.7918 5'3·l~;¡.;15 592t.C:i3 '3269~ 3 '. 

" DAD 40'300 .'"31.Sb:.:.• 1).9 583891 71~~2:::7 790204 :::35925 

501)í;l0 457760 ;--29:::64 8~) l t::.(19 9877!';~ 10~1,1906 
DE 

t.0000 5,;9::12 ,., . .,.c.-.-.~ 
O:•' • .' ·:· :· f 1oi::~:.i:::1 1 18531)5 125'3:::'.;:';' 

PAGO• 70(1(1\) 640'..;t;-:4 ~ú21~~1l) l 2·1~:::·53 13:::2i::i;.i; 1 4f.28.::8 

81)1)01) 7324 ! € l 1677:?'.?. l 421~5;--5 1~i80·1Q7 167 !f;.19 

9(tl);JO ::~2~-~€8 1313?55 l t;'.( •. ii::97 ¡ 7·;'7958 1880:::30 

1 OfJ01)(1 915~2(~ 145972::! 1 7:::3¿ ! SI 197550:> 208::.~: 11 
--~---------------------------------------------------------------------------------------· - . .. ····-----------: n %--------

10000 91552 151415 1::.(1 1557 216151 232E:86 

20000 1831Q<I 302830 :?,:~ l 1 1 4 4"32302 465.772 .. 

CAf'ACI- 301)00 2746':·6 454245 571t:72 640453 b9B~S8 

DAD 4000~1 36t~208 60.566í;I 71;2229 86461)4 931544· 

500(!0 457760 757€174 9r_:.27:::¿, 1080756 11<:.4430. 
DE 

t 3~73"i'7 ~ 6000(1 549312 90848'.? \ 14:.343 1296907 

PRG0 1 70000 640864 1059904 133::7:iü1 1513058 1.6302.01 .. ""~·.::e·.·:·;\'..~~ 

·800M 732416 t 211319 ! 5¡·445~ 1729209 : 8:3~:~ ~::1·.;:'?~ffi1 
90000 823968 1362734 1715015 1945360 -0.59.5, '·":""'' 

.; .,_ .... -~. ;.}_.!:',1;;f 
1eoeor;o s1::.s20 1514149 !90~·~·72 2161511 232ea6F'··"'\0;<!;,, ------------------------------------------------ ------ ----------------------------~~~~~,~?;~;~f,~t~~ 



----..,- -·- - . ------- . ---· 

' 
---~-·--···--·· -' . 

---- ------------PLAll DE 1:reE['1 Tl_l SEGIJll 
M E 

1 ., ,_ 

CAPACIMD PAGO 
s 

--·--------- ·. 
l.': % ____ ..,:. __ _ 

60 
----------------------------·-------··---------------- ----------------------------------·---

1000(1 ?1~~5.? 1 !:··l 1 "3 ,;. 1 ::..~;~ 1 ·=· ·-· 2.-=:..;1¿:.~ 

20(11)(1 183 l 04 30·::;::;'2 1:-:i-_:::·~! 15 452325 492308 

CAPACI- 3(1(10(1 2"?46~·6 4t;'.2•11)G 5;1(1~'5::: 67:).:",:::B 738462 

DAD 40000 3662(18 61'5544 7::·:·1~?(1 9fJ~65(l .984616 

50000 •l.577t::o 77(11;;:::0 '?'::: ¡ C' .: .. ;) 
_, ·-· ·-· 1 13í)813 

DE 
€0(1(10 7'rl9312 92.1:::16 11·:·151]5 1356:?7'5 

PAGO• 70(•00 6..\08•o4 1 iJ7:3952 t.~j't:{L . .:3 \583138 1723~~8 

8001)\) ;-3z4 t 6 12330~:7 157~<340 18093•)0 t 969232 

90'30(1 :~23968 1387223 t 77::_;;:-:c:.8 2035463 

!000(ll) 915520 1541359 19€.~1"15 2261625 
---------------------------------------------------------------------------------------------------2 0 ~--------· ------------------------ ---- ---------------------- -- ··- -----------------·-...;~;- -·-:.- __ _:·:;. _____ _ 

l (1(100 91552 156857 20.;:,~40 2366f.i'. 260369 

20i.030 18311)4 '313714 ·•06\~!79 4 73335 520738 

CAl'ACI- 30000 274t:5i:: 478571 610?.19 710002 78110? 

DAD 4•J000 36621):;: 627428 fo•l37'58 ~4667(t 104147€ .. 

5•31)0(1 
DE 

457760 784285 101?198 11833::7 131H~i46 

'-· 
60000 54931 r~ 94 1142 1220C. ?.B 1420(l04 156221 !5. 

PflGO• 7(1(100 14 ;~41?177 1b5t.672 
.. , ... 

64(•864 1097999 1822584 
,,- ' 

; .'·.;c,i'¡-•! 
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5.2 1:ETOOOLOGIA DEL CALCULO . 

1 cllculo de las tablas en que se basan las decisiones del cliente para seleccio-

1 Tl_!lr un crédito est,i fundamentado en el concepto de valor presente de pagos futuros, 

JS pagos son periódicos y sujetos a una tasa de inter&s durante el lapso concerta-. 

-·) . 

) Cada cifra del cuerpo de la tabla considera: 
1: 
l~ 
jJ 
i: ·-, 
:-.- j 

:·, _j , 
.t/ ·-¡ 
[.; 
¡,, 

1 

,.·_ 

~--. 

La capacidad de pago mensual del cliente. 

El plazo que el cliente selecciona, 

El porcentaje que el propio cliente considere razonable incrementar -· 

anualmente en sus pagos mensuales. 

. ' 
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..., 

l 

sf, un cliente que tengíl una capacidíld de pagG n1ensual ele, por ejemplo $30,000.00, 

tendrá 17 posibilidades para seleccionar un plan de crédito, escogiendo plazos de 

a 5 años e increcientos anuales en sus pagos mensuales del O, 10, 15 y 20%. 

Las 17 alternativas quedan ilustradas a continuaci6n: 

¡ 
¡ 

1 

i _, 

1 
_J 

.l.ncrementos anua .. 
'es en los pagos 

111~nsuales (selec
cionados por el -
liente). 

¡- -

¡. '--¡ _J 

11 r_ 

J 
.. ·J-

12 

0% 274. 656 

1 oz 274,656 

15% 274,656 

203 274,65b 

r L /\za E ti ME SES 

24 36 

437 ,918 534,966 

454,245 571,672 

462,408 590,753 

470,5/1 610,319 

48 60 

592,653 626,943 

648,453 698,658 

678,488 738,462 

710,002 7.81,107 

"il.I.: 



-¡ 
. 1 

Como ejemplo del caso de un crldito a tres a~os, que tome en cuenta un incre

mento anual del 20% en los pagos mensuales y una capacidad de pago mensual de 

58 

$30,000 , se tiene que el financiamiento a que puede aspirar es de $610,319. 

~ A este se llega efectuando el cllculo de la suma de los valores presentes de -
..J 

1 
_J 

1 
..J 

_J 

J 

los distintos pagos, cada uno descontado al principio del plazo. 

En el caso que ahora se trata, se tiene: 

1: 



(Valor presente de los pago~ mcnsu~tc~ ~l1jctos ~ uria to~a de interés 

1 = l¡. 43 'X) = 

30 000 
-'"-'--'-"~- + 
1 + 0,0443 

30 000 + 
(l+0.0443) 5 

30 000 + 
\l+0.0443) 9 

1.21 30,000) + 
(l+0.0443) 13 

1.2( 30,000) + 

(l+0.044J) 17 

1.2\ 30 •ººº) + 

(l+0.0443) 21 

1~22130,000) 
(l+0,0443)2:> 

+ 

l.2
2

po,ooo) + 

(l+0.0443) 29 

1.22(30,000) + 

(l+0.0443) 33 

_3_0~·~º-'-ºº,º,__ + 30 1 0000 
(!+0.0143) 2 {l~0.0•143) 3 

+ 30,000 
(1+0,0443)4 

30 000 + _3.s!._,000_ + 30,000 

(l+0.0443)6 ll+0.0443) 7 (l+0.0443)8 

30 000 + 30,0UO + 
30,000 __ 

(l.+0.0443) 1º \l+0.0443) 11 ll+0,0443J 12 

1.2 ( 30 1 000) + 1.2(30 ,0011) - + 1.2(30 ,000 ) 

(l+0.0443¡ 14 (l+O.U44J)lS (l+0.0443) 16 

1.2 l 30,000) 1.2(30 ,000) +--- + 
1.2( 30 ,000) 

(1+0,0443) 18 (l+0.0,143) 19 ( 1+O.0443) 2º 
1.2( 30 000) 

+ 
1.2(30,000) + 1.2(30 ,oool 

(l+0,0143) 22 (l+0,0443) 23 (l+0.0443) 24 

l. 2
2

po,oou) 

(lt0,0443) 26 + 1. 22po1 ooo) 

(1+0,0443) 27 + 1.2
2

(30,000) 

(l+0.0443) 28 + 

l. 22 po 1000) 1.22(30,000) 1.22(30,000) 
(l+0.0443) 30 + 

( l .+0.0443) 31 
+ + 

(l+0.0443) 32 

1.22(30,000) + 1.22po,ooo¡ + l. 22( JO ,000) . 

(H0.0443) 34 
(1+0.0443)35 (l+0.0443)

36 
. 
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+ 

+ 

+ 

+ 

+ 

+ 

1 
' 
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' '·¡ 
' ' l ,. 
1 
1 
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-' 

J 
:J 
J 
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J 
1 
J 

' ' _ _¡ 

i 
i 

·-' 

El resultado de cc;tc cálculo e.: S 610,319. 

Oajo el mismo pr¡nc¡ pío de han calculado Jo-; montoo: para 

toda la ta~la 

La expresión general para el cálculo de cada celda de la tabla se establece 
como: 

e' ajiiñji = 

donde, 

n 

p 

m 

e 
j 

el 

= 

= 

= 

= 

= 

= 

= 

p.m, total de períodos en el plazo seleccionado. 

número de períodos (años}. 

número de sub-períodos en cada período (meses}. 

tasa de interis por cada p.m perfodos. 

coeficiente de la capacidad de pago mensual del cliente. 

jlsimo período (1 ".i" p } . 

coeficiente que incorpora el incremento anual en los pa,gos. 

·:i 
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En el caso anterior, de un crédito a tres años en que el cliente considere un 

incremento anual en sus ingresos y en sus pagos del 20~, se tendrá: 

p 

m 

n 

e 

.i 

el 

= 

= 

= 

= 

= 

= 

3 (añosl 

12 (meses) 

3 X 12 = 36,periodos en el plazo seleccionado. 

O. 04 4 3, tasa de interés en cada peri oda. 

30,000, coeficiente de la capacidad de pago mensual del cliente. 

1 " j " 3, período j 

1.2 (20% de incremento anual en los pagos). 
j 

·I 

ca36Jo,0443 = 30,000 [ai2l 0,0443· + L2 (a24j 0,0443 - ai2] 0,0443) + 

i.2 2ta35] 0.0443 - a24\ 0.0443)] = 610,319 

donde cada añj i se calcula mediante la expresi5n: 

añ} i = 

1- -~1-~ 
( 1 +i) n 

i 

1 
1 

i 
" 

. i ·.·· 
·¡ .· 

. 

··¡' . 
. ' '~ t· ~' '·,' 

' 
1 
i 
' ! 
1 
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1 
' 

-.. Las tablas calculadas con la metodología anterior se obtuvieron empleando "hojas electrónicas", 

-')roce.sodas en un microcomputador. 

Utilizando también una "hoja electrónica" se obtuvo la siguiente tabla de amortización del plan 

... ,de financiamiento a un plazo de 3 años, con incremento anual en los pagos mensuales del 20% y -

_:una capacidad de pago de S30,000.00 inensuale:s. Las cifras están en miles de pesos. 

1 
• .J 

1 
J 
.. ., 

! 

J 

.. - .•' 

... ··-·· 

. '1 
..J 

J 

1 
1 _, 

1 ., 
! 
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En la taula se oüi.,crva que para c::imortiznr un crédito 

de $610,319, se hacoi36 pagoc, menc;ualc·· que 'C incremf:ntan cada 

ilño en un 20/, y qu~ en totril suman ~1,310,l100. L;:i Tasa 1 nter-

na de Retorno que considera el crédito y los pago~ e<; de 4.43% 

menc;ual, cquivülcntc al 68.23"1. anual, porccnt¿¡jc varia:)\C que se 

fija por el oanco de ac;.uerdo a 1:.u.:. a:,¡ctivoc; 'CPP ... 3 puntos en 

ec;tc cac;o 

El desarrollo de este tema se real izó ~n fechas en que 

las tasas comcrclalcs alcanzaban niveles ·· ·1 7Dt. Con objeto de -

tener idea del panorama de los financiamientos con valores cercanos 

a las condiciones recientes, se realizaron corrJJas en el micropr~ 

cesador variando algunos parámetros. En e 1 anexo D se muestra unv 

Labia de amortización enlüque!:Csuponc una tasa de interés del 

I0.837~ mensual que corresponde a una tasa nominul anual de 130%. 

Al mismo tiempo se considera un incremento nnual en los p.:.igos men .. 

suales del 4Cfl y una capacidad de pago mensual inicial Ue 195.000. 

En Ja tabla del anexo O se observa que en los primeros me .. 

ses de la vid<1 del créJito ID amortización es negativa, incrementa.!:!_ 

docl saldo, A partir del momento en que el el tente tiene mayor -

capacidad (:e pago comienza la amortización, la cual vuelve a aumentar 

postcrlormentc con un nuevo incremento en la capacidad de pagO del 

el iente. 

. ,_,_: __ ,,. ..• '~---· 
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5.3 EFECTOS DE LA 'llFLACIOll. 

·oebido a que el paio; en que esta propucc;to este plan 

esté sujeto der,dc hace vario_i:; año·· a un proceo:;o inflac~ontlr:o, 

ce; ncccsar¡o considerar los efecto· que c;o~re el plan tendrían -

las divcrsao; condicloncs que c:e p1·esenten, 

•ajo las circunc:t.Jncias actualeo:; de inflación, el plan c ... 

succptl~lc de ajustarc;c !1aciendo variar la tao:;a de crédito de acue1·do 

a \os valores que vayo tomando el costo porcentual pro111edio (C.P.P.) 

que determina el Dance de México. 

Puede acordarse dcc;de el inicio del tr.:ito que en L<Jnlo el 

valor pactado del C.P.P. no alcance una bunda de tolerancia de, 

por ejemplo ~ 2 ountos, no se modif icnrra la tasa del crédito , 

Cuando c~ta Lionda de tolcrtlncia quedara alcanzada, c;e r·e-

percutl ria al e\ icntc tal incremento, reflejándose en lo~ pagos men 

sualec;, 
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r ,el e.iemp 1 o expuesto en es te tl'abaj o se determinó que un el i ente que tuviera ona capacidad de pago 

lE $30,000 ntensuales y que acordara un plazo de 3 años para el crédito, ilceptando un incremento anoal 

'n sus pagos mensuales del 20:;, alcanzaría un crédito de S-610,3lg. 

:1 C.P.P.+ 3 vi~rnte en el momento de pactar el crédito fue de 68.23~. Bajo el supuesto de que el 

:. ,.P.+ 3 variara a 70.02:: después del primer año y a 72.14'.:. después del segundo año, las condicione 
.J oe pago que se tendri an son: 

J ler. ano: 

2do. año: 

3er. año: 

Pagos ta 1 como 
Pagos tal como 
los dos puntos 

se h0n pactado, de $30,000. 

se han pactado, de $36,000 puesto que el C.P.P.+ 3 no alcanzó 

de tolerancia. 

Pagos normales de $43,200 1~as el ajuste que se realice po1· haber alcanzado el 

C.P.P.+ 3,la tolerancia de 2 puntos. 

~ajuste a repercutir en el cliente será: 
1 

~· 'acuerdo a la aportación con que originalmente contribuyen los pagos del tercer año, con un C.P.P.+ 

,oa~tado de 68.23% anual, se alcanzó un monto de $13g,752. 

:~on el C.P.P.+ 3 actualizado como consecuencia de haber alcanzado los dos puntos de tolerancia en est, 

1t_;cer año, llegando al 72.14% anual, solo se hubiera alcanzado un monto de $131,954.40 

1 

' ---" 

_J 

J 
' ' 

-~ 
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[.a .. aiferencia, de $7,797.60 que afecta a la productividad pactada, se incrementa a los pagos mensuales.: 

¡.,}es, se suman $649.80 a los 543,200 del pdgo normal, lo que da ~43,849.80; estos serían los nuevos\ 
1 

:.,gas mensuales del cliente en el tercer año. 
!-

· continuación se muestra el cálculo de los montos aludidos. 

,, g1nalmente el valor presente de la aportacióndcl crédito en el tercer ano tuvo su origen en los sj_ 

1u ientes 'términos: 

i .22 (30,000) 

! !J443)
25 

+ 1.22 (30,000) + 1.22 (3Q.,ll_O_<!)_ + 
(1.0443) 26 (1.0443) 27 

J..,_t_o9..Lo_oo ). + 
(1.0443) 28 

2 1.2 (30,000) + 
(1.0443) 29 

1.2
2 

(30,000) 

( 1.0443) 36 

l 
1 
..! -r (30,000) + 2 1.2 (30,000) + 2 1.2 (30,000) + 1.22 (30,000) + 

(1.0443) 34 

2 1.2 (30,000) + 1.22 (30,00~' 
17h443) 31 (1.0443) 32 (1.0443) 33 ( 1.0443) 35 (1.0443) 36 1 
... 
j 

.d expresión queda : . ... , 
¡3JOO (0.3384 + 0.3240 + 0.3103 + 0.2971 + 0.2845 + 0.2724 + 0.2609 + 0.2498 + 0.2392 + 0.2291 + 
1 
... .::1193 + 0,2100) " 113,200 (3,2350) ~ 139. 752 

_, 
.d nueva tasa del 72.14% anual equivale a una tasa mensual del 4.63%. 

' 

i 
' 1 

Con esta tasa nuevamente se calcula el monto de la aportación al crédito en el tercer año,Se tiene.· 
_J 

! 
.J 

'' 
J 
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1.22 (30,000) 

(1.0463) 25 

1.22 (30,000) + 

(l. 0463 >3º 

1.22 (30,000) 

(1.0463) 35 

2 + 1.2 (30,000) + 
(1.0463) 26 

2 1.2 (30,000) + 
(1.0463) 31 

+ 1.22 (30,000) 

(1.0463) 36 

La expresión queda: 

1.22 (30,000) 

(1.0463) 27 

1.22 (30,00QJ_ + 

{1.0463) 32 

2 ; l. 2 (30 ,OOQ)_ 

( 1.0463) 28 

2 1.2 (30,000) + 
(l. 0463) 33 

68 

2 
+ 1.2 (30,000) + 

( 1.0463) 29 

1.22 (30,000) + 

(1.0463) 34 

43,200 (0.3225 + 0.3083 + 0.2946 + 0.2816 + 0.2691 + 0.2572 + 0.2458 ,. 0.2350 + 0.2246 + 

0,2146;. 0.2051+·0.1961) = 43,200 (3.0545)' 131,954.40 

· ...•..••.. ¡·· 
- '. _.· . 

. , 

·.; 
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5. I¡ AtlALISIS DEL RIESGO 

En el caso en que se anal ir.en flujos dp cfcclivo probaliilis-

ticos considerando una tasa clc recu~craci6n minima atractiva ~e 68.23% 

(tasa real nnuul ), e introduciendo unu r~istribución de prol.JuLiJi,,ad 

trlangul.Jr bas¿1-.Ja tanto en un.:i cstitnJción ¡Jr)sirnistu, ~omo en una mas -

probable y en una optimista, µo·jriJ c.Jctel'minJrsc si el proyecto ,1 empre~ 

Jer satisface criterios do Jccvtación, cv.:iluundo l..J ¡Jro:Ja~d]i,,;~hi uc que 

el valor presl~nte tic\ proyecto sea muyor que cero, es Jccir, ;:iositivo. 

Entonces, supuestos los siguientes flujos Je cfecti''º proba.,]_ 

listí~os, que pu<..lieran ser scmejc:intcs a un<:J situación real: 

Año. Estimación Estimación Est'.mación 
pcsimi sta. mus probable. optimista 

o - 610.3 -61 D.3 -610.3 

3ED.O 360.0 360.0 

2 '•32 ·º '•32. o 432 ·º 
3 1,47 ·'· '•56. 5 518.4 

Se obtienen la mcJia y la variancia de los flujos ele efectivo 

de ca;.a perioUo aplicando lus expresiones correspondientes a una distri .. 

bue i ón Je probab i l i rJa~. tri angu 1 ar, que son: 

E (X) = 1: i'x(x-n 1 clx 
+ J: p~(l!-e.) g3 :..L (n+b+c) 

(e-o) (b-n) (c-n)(c-bJ 3 

y r: + J: _:_2¡¡:....U-r. l_d;L - [..L(11tb+c >]. 
2 

? 

\'All (X) - ~x- ~ x-uLIL 
(c-n (b-n) (c-.1) (c-b) 3 . 
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que cuando Ja distribución triangular es simétrica, es Jccir, b= (a.+ c)/2, 

las fórmula5 .1nteriores sc trunsforman en: 

E 'X) a +e ¡, 
= --2-- = 

2 
VAR (X) 1 e - a ) 

zr¡-

Puesto que el Valor Presente ~eto se calcula con Ja siguiente 

expresión 
X 

t· ::E. 
j=I 

donde Xj es la variable aleatoria que representa el flujo de efectivo neto 

c.Jcl periodo j, y ct1ya med i iJ y vari une 1 ü son J'j y (j"j 
2 

respectiva-

mente. 

Ou~:o que lu expresión üntcrior tamb16n puede ser descrita como 

VPN = 

si 'º considera que: 

e l-1 
5 i J 

j 

( 1 :. i ) J 
5 i J 

la expresión para el VPN se transforma en: 

VPN = C X 
o o 

=o 
= 1, 2, ••• 1 

Entonces el Vl'tl es una variable aleatoria • 

+, •• 

n 

e X 
j J 

X 
n 
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Puesto que el Vülor esperado Je una suma ,,e variables aleatorias 

es Ja o por la sumo ,:e los valores espcraJos de ca.Ja var¡a~le, el valor 

esperado del valor presente viene dado po~ : 

n 
E (V Pll) -r 

j=o 

n 
-;;-

j =o 

A esta última expresión se le considerc;i como el Valor Presente 

~Jeto. Sin emb.:irg·:.i, conviene aclarar que aun cuando el valor esperado ;:iel 

Valor Presente Neto sea pos:tivo. existe alguna probabil ida<l de que el va. 

lor presente sea negativo. Por consiguiente es posible que ciertos proyec--

tos sean rccl1azaJos aunque el valor cspcraJo sea positivo. 

Al determinar la variancia del vulor presente es necesario con ... 

sidcrar que X0 , x1, •.• , X
0 

son variables aleatorias independientes. 

Por consiguiente bajo este supuesto y de acuerdo al teorema del 1 ímlle cen 

tral,el.VPN está normalmente distribuido, don.e la media esta dada por: 

E (VPN) = 

y Ja varlancia por: 

n 
~c. /.l.. 
j =o J I J 

n 

VAR IVPN} = ::!!'f:. 

J=o 

Aplicando estas dos Gltimas expresiones a los datos con que se -

cuenta, se obtiene el valor esperado y la variancla Jel valor presente. 
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Año 

o 

2 

3 

Esquema Anual Slmpl ificado • 

-1 

º· 5944 

0.3533 

0.0902 

610.3 

360.0 

1132.0 

E (Vl'tl) 

-610.3 

2111.0 

1 52.6 

112. 76 

-200.9 

1 ·ººº 
o .353 

o. 125 

0.008 

o 

o 

o 

VAR (VPll) 

o 

o 

o 

2 

z 

Por lo que l;:i probabiJlt.lad de obtener un valor presente positivo es: 

P (VPll)O ) • P ( Z >O +200.9 
1.4142 

p (Z> +·· 142,06 .) 

El vnlor de esta probabil illad se obtiene de las tablas de la distribu

ción normal y es muy cercano a cero; para fines pr~ctlcos el valor es cero. 

Lo anterior marca 1·il contundencia del alto riesgo a que estar{a expuesto -

este 13lan bajo cualquier variante que no repusiera la productividad perdida. 

Entre las accioneo;; para d!!':rt1inuir e1 riecgo de no recuperar la -

productividad está la cuidadosa aplicación de lo-; ajustes cada vez. que ~e -

rebase la !Jandt1 de toleranc;a con la frecuencia pacta•'a entre el banco y'-el 

el ientc. 
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ESTIMACiml DEL MERCADO • 

1

1 

]una inspeccion breve del mercado haciendo uso de las estadísticas disponibles 

,permite obtener datos acerca del volumen de la demanda. 

1-· 
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I ·-·Respecto a los factores 1 imitan tes del mercado, se parte del supuesto de que exi~: 
-, 
jte entre los clientes de la banca mayor número de necesidades que de recursos. 

~No deben descartarse los casos en que los altos costos que los crlditos represen

tan cara los clientes sean la razón de no concertarlos; sin embargo, aún con los -

J niveles que 

J obtener! os, 

alcanzan los costos financieros habrá clientes interesados en 

como lo muestra el historial de los créditos colocados. 

i 
i 
' 

1 
-¡ 

i 

-¡ 
1 
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En cuanto a la oferta de recursos, se cuenta con dinero en cantidad suficiente 

para atender demandas. De no colocnr los recursos en créditos, estos habr&n -

de canalizarse a coberturas alternas no tan atractivamente. redituables para -

los bancos como son las subastas que expide el Banco de México. 

El porcentaje de los recursos no colocados muestra una tendencia marcadamente 

decreciente en últimas fechas, quedando, sin embargo, un monto de recursos por 

colocar, lo que Indica que existe un potencial por cubrir ahora y en un futuro 

pr6ximo. 

1.\ En la siguiente grÜfica se presentan los porcentajes de recursos no colocados 
¡ -' 
1 por la banca respecto a la captación total. : 
' ¡ 
1 
' l. ¡. __ ; 
¡·· ,, 
1 i 
1 ' ' ·~ 

F 

., 
. J 

_j 
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PORCENTAJE DE RECURSOS NO COLOCADOS POR LA BANCA RESPECTO 
A LA CAPTACION TOTAL * 

"° ~------------- -------·-~-- -- -- -----·------------ ----------------, 

30 -

20 -

• 
> 

• 
10 -

• 

JUN SEP OIC 
*Instrumentos: Vistat Ahorro y Plazo 

PERIODOS 

ore MAR JUN SEP 

. 

. 

. 

. 
-
. 

-

-
. 
. 

Fuentes: 
Bol etfn de Información Estaq!sti ca Oportuna~·: Ca 
misión 11ac1onal Bancaria y de Seguros •. ·. . . 

., Indicadores Bancarios, Asociación Mexicana de: 

.-:-.-·. ~":/·¡ 
,- __ ,¡_. 



En magnitud estos montos representün cifras absolutas del orden de cientos de 

_, miles de millones de pesos, representando aproximadamente del 10 al 2U% de la 

captaci1in. 

J 
1 
..J 

Dado que el sector a que van dil'igidos estos créditos es el de personas físi

cas con ingresos constantes y r.oo expectativas de ser crecientes a futuro, la -

demanda potencial de los créditos está constituída por aproximadamente 1.7• 

millones de personas en el país. 

Canalización. 

Oc las diversas posibilidades de inversión, a continuaci6n se citan dos opci! 

nes en que puede canalizarse el plan de crédito mencionado. 

ºPréstamos para adqui~.ición oc bienes de consumo duradero (automóviles, 

muebles y otros ) • 

ºMejoras para bienes inmuebles con garantía hipotecaria. 

·: .·\· 
' ¡ 
' ' 

1 

l.-¡ 
i 1 
L ~ 
. 1 
1-1 

j 
! i 

·'i· 
1 

•Los 6,6 millones de personas aseguradas en el lMSS y los 1.7 millones en el ISSSTE totali
zan 8,3 millones. La cifra arriba indicada, de 1,7 millones de personas físicas, ba _sido -
estimada bajo la hipótesis de que un 20% del total de ellas tenga capacidad de pago para -
el presente plan de crédito. · · 

·. 1 

NOTI\: A la población anterior habrá que agregar una fracción de otros organismos no afJl.i.!!_ 
dos. i . .- .. ¡ 

.. · .... 

'' 
','( 
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7, MECANICA DE LA l:ITERACCIO'I CLI El!TES-iWICO Eil LA lf·.PLA'ITACIO:I • 

. La puesta en marcha de este proyecto requiere de la conj11nción de diversas áreas, 

... amo son: 

_\¡na vez aceptada la primera etapa, fundamentalmente lo expuesto en este proyecto, 

··..Jada una de las áreas mencionadas contribuirá con sus estudios particulares a 1nte 

-grar el proyecto detallodo, 

-· ta fcctlbi 1 idad de li! implilntación dependerá de estos c~tudlos detallados po!iterlorcs·. 

-Je manera muy general el diac¡rama de flujo siguiente muestra cual sería la· mecánic 

··¡n la interacción cliente-banco, para el presente Plan de Financiamiento. 

J 
J 
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DlAGHAMA DE FLUJO EN LA lNTERJ\CCION CLIENTE-BANCO PARA C:L PRESENTE PLAN 

C L l E N T E 

Sel ccc1 ona el Pl ilf1 
que ·1e conviene 

Llena el formato 

Heüne ·1as compro
bantes necesarios 
y :tos entrega al 
representante del 
banco 

Hecibe el aviso 

El el irrnt" acude al han 
co o el reprer.entante ·: 
del hanco acude con el ~-------~ 
cliente. 

PRO H O e·¡ O 11 /UAt<CO 

Ofrece el Plan y entre 
i------1----------1---------4 ga formatos para aeter 

minar capacidad de pa= 
go. 

Analiza los datos y. 
garantías del; clien
te 

Informa flO l~inanciamient<' 
al r----o 

el i en te a ~robado? 

Cabra e 1 monto a u to r i L~--L---------1---------lrñ':7:~:-::;-l.;:-:;::;:i'+,;-:..-, zado Otorga el cr~dHo 

.--
i.--.· l.-,.,"• 

·- ,,' .. >"~' 
-. ··;.;:,i i, 

. ,.•. 
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i 
EJemplo: 

l.! 1 a conce1' tac i ó11 de un crédito por un cliente del Banco, se seguirían los pasos mencionados a 
1 

con ti 
" 

2.. 

J. 

-, 
! 
~ 

' _i 

1 
_J 

J 
J 
] 

n 

1 

El cliente solicita un crédito personal con el funcionario correspondiente. 

El funcionario le entrega una solicitud expresamente para el tipo de crédito libre. 

El cliente llena la solicitud en la que se pone de manifiesto su capacidad de pago mensual, por 

ejemplo, $30,000. 

Una vez autorizada la solicitud, el funcionario muestra al cliente una tabla donde aparecen lar¡ 

• 1 

distintas alternativas (17) por las que el cliente puede optar dentro de su propia capacidad. 1 
! 

re pago. Las alternativas por las que el cliente podría optar con $30,000 mensuales de capacj ; 
1 

' dad son: 
1 

$274,656 en un plazo de 12 meses • 

437,g18 11 11 11 24 11 Incremento anual , 0% 

534,966 11 11 11 36 11 11 11 11 

592,653 11 11 11 48 11 11 11 11 

626,943 11 11 11 60 11 11 11 11 

1 

1 

1 
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j 454,245 en un plazo de 24 meses . Incremento anua 1, 10% 
571,672 " " " 36 " " " " 

l 648,453 " " " 48 " " " " J 
698,658 " " " 60 " " " " 

462,408 " " " 24 " " " 15% 

590,753 " " " 36 " " " 
678 ,488 " " " 48 " " " " 1 

' 738,462 " " " 60 " " " " 1 

1 1 
.J 

J 470,571 " " " 24 " " 20% 

610,319 " " " 36 " " " " 
1 710,002 " " " 48 " " " " J 

. '. 

781, 107 " " " 60 " " " " 

J 
; ..., 

' ] . 
.J;. Basándose en esta tabla el cliente decide que crédito seleccionar, tomando en considera.ción ta\ 1 

•·• 

to 
1 

el plazo como el incremento anual en los pagos mensuales que estime conveniente. 

_J 
6. De la selección hecha en el punto 5, se define solo una cifra en la Tabla. Esta es la canti~-

., 
'.J dad entregada al el iente. 

' _, 

'_J 

'' -, 
·.•·J 



8. CONCLUSIOllES 

Entre las acciones pora canal izar los recursos remanentes de la 

Ganca se cuenta con el presente plan, en el que, como en un 11 su 

pcrmcrcado ~le créditos11
1 se ofrecen múltiple~ posibilidades de 

conccrta1· financiamientos, dependiendo Uc la cüpac:daJ de pügo 

Le cada el icntc en particul<ir. 

11. Este plan de financiamiento presenta un concepto innovador que -

opera de manera inverso a los créditos tradicionales. Además el.!_ 

mina inconveniencias tanto para los el lentes como para los funci~ 

nar¡os Je! banco encargados .,e atcnrlerlos y 'le efectuar Jos cál

culos (le los montos a que pueuen aspirar. Aqui se han reunido -

ya unil serie ·~e con si ,;erandos que permiten a 1 os futuros e 1 i en tes 

seleccionar de sólo una mi rada, el esquema que mejor se ajusta a 

sus posibll idacies, tomando en cucnta 1 por ejemplo, sus futuros In 

crcmentos en los pagos mensuales, y conociendo auemás, con un - -

buen grado ~e certi ... umbre, los pagos que van a reallzar. 

111. Se propone una nueva forma de otorgar créditos vinculada a ta cap~ 

ciclad adquisitiva tlel el icnte en época cJc Inflación y tomando er\ 

cuenta sus expectat 1 vas de ingresos en el futuro, 

Bt 
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IV. En las economías sujetar; a presiones influcionarias existen 

sectorus que 'lcncralm~ntc no tienen acceso a bienes y scrvi 

clos de cierto Villo1· dcbi Jo a los altos precios • En otras 

condicione!.> úe la econumi'a nncional y rnoJiante el ahorro se 

podria aspirar u aclqui rir esos satisfaclores en alg~n plazo 

raionablc • 

El mecanisnl'J Je fit1an~iumicnto pl.:intet:1Jo permite 

tener acceso a crCJitos nhor.:i, inJucicndo el consumo tJe bic-

ncs o servicios a lo:> que solo Si,;> pucd.J ilSpirar cunndo se .... 

cuente con un cr6clilo a1sponible 1 ?UCS los precios de cler .... 

tos satisfactores estnn n1uy por cncim.:i llel nivel de Ingresos 

y la inflación pone ~n ou.!a lo$ lieneficios que ¡Judlcran derl 

varsc clcl ahorro para adqui r¡rlos. 

La p1·cscntc P5 una alternativa v~lida sugerida en 

el presente contexto económico para mejorar los niveles de vi-

da Je ciertos sectores de la economía inmersos en una pro--

blemlitica sobre la cual cstc1n lejos Je ejercer algún control·. 

82 
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V. El fondo de la problemática económico de nuc.-.tro pai'.;
1 

al 

igual que otro•; pai<>cr. terccrrnund; •;tü'i en si tuuciones de ?~ 

0reza, Jc,llidad y atraso, tiene origencs internos y extcr-

nos. Los carnina~ para dJr solución a su pro~lcmót:ca pueden 

ser di·1ersos; se trata de encontrar un mot.!cio de desarrollo 

que permita la prosperidad colectí~a e in~ív1dual. El moJclo 

tcnurá altas po!>ibil id.:1Jcs Je irn;Jlantarsc cu.:indo se logre .. 

una cstabil it.!ad en la economía rnunJial y Jos países fuertes 

estructuren J¿is finanzas y el comercio con normas cuyo µro .. 

¡Jósito sea lil cstabi J idéH~ de \.:is monc.:as y las tasas de in .. 

terés, eliminando, también, biJrrerds al comercio. 

Por nuestra parte, como país, 1iabrcmos Je buscar un .. 

modelo propio de .;esarrol lo anal izando logros y fallas üc o-

tras modelos, sin perder de vista un conce,_lto integrador que 

presente un frente con las naciones latinoamericanas para un_L 

ficar los esfuerzos de cada nación ante la competencia mun .. -

dial. 

,· . 
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9. AtlEXOS • 

.. ANEXO A. 

Fundamento de cálculo para el Plan de F.lnanci•'lliento 

El desarrollo qlle conduce al valor presente de los pagos mensuales sujetos a una tasa de interés, 

esto es, a cada celda de la tablo del Plan de Crédito, es una sucesión de términos del tipo: 

-;_1_ + -~l~+·. :+-1- = 
....l+i ( 1 +i)2 { 1 +i)n 

v + v2 + . • • + v0 (1) 

J 
cada uno de los cuales esta multiplicado por una constante. 

·;:·~-: 
'•j La expresión anterior se puede escribir como la suma de los primeros n términos de una 

:: . geométrica 

' . ·, i 

prog res 1 ón! 
. ' 1 

1 

2 3 n-1 s = a + ar + ar + ar + •.. + ar 

.--1 
1 a cua 1 puede transfomarse as i: 

. -·.-J 

_ ... 
X·--1 



~ 

i 
1 

< 3 n-1 rs • ar+ ar + ar + ..• + rar donde r • 1 

1 + i 

s - rs • a ( 1- r) + ~ 1 ar (1-r) +ar (1 -r) + ••• + arn- (1-r) 

s (1-r) • a + (ar - ar) + (ar
2 

- ar 2 ) + + 

s = a - ar 0 

1 - r 

-, 
_.,el caso de la expresión que aquí interesa, que es la fórmula (1), se tiene: 

,~ 

85 

: ~ 1!; [ 1 
+ 1!i 

'.-_¡"°(l+i)-(n-l)J, e• 

+ 1 
(1 +i)2 

1 J -+ -( l+ ; ¡n -1 -+ ••• c1+i)- 1 [ 1 + ¡1+1r1 +<1+n- 2 

iJ 

[
-=-1 _-__,(-=-!_+_,_; ,__) º~ 

1 - (l+i)-1 

•. 1 - (l+;¡-n 

i 

dcc ir, 

J 
(l+i)-l 

a ñ1 i 

] 
-~' - ,,.;¡-" (l+i ¡-l • 

1 +i - 1 

1 +i 



J 
J 
-,Con el auxilio de esta expresión puede calcularse cada cifra del cuerpo de la 

tabla, tomando en cuenta en cada caso la capacidad de pago del cliente y los 

·:incrementos anuales. 

86 

_En 
1 

forma general cada celda de la tabla puede calcularse mediante la expresión: 

J 

l] 
1 

r~ Donde 

L_¡ te de 

i ·¡ 
t _j 
' 

[ 
1 J e _1 __ ~( 1 __ +_1 ~) '-' _ = e ,a ñ] i 

e es la capacidad de pago mensual del el iente y ª "! i es el valor presen-

una periodicidad unitaria por intervalo de pago, durante n intervalos. 

1 
" 

\ --; .. - ·' 

i-1Ahora bien, dado que existe la posibilidad de que los pagos mensuales se incre-

1~ ·¡menten anualmente de acuerdo al aumento en los inqresos que el cliente conside" .,. 

_¡re razonables, la expresión general para el cálculo de cada celda se:obtend~á.' 

J 
., 



··Jmando en cuenta las transformaciones que siguen. 

~~mo se había indicado, cada celda se calcula mediante la exprcsi6n: 

1 + 1 + 1 = + 2 + + n 
V V ... V 

~ i ( 1 +i ) 2 (l+i )n 

-ido añ] i + 2 n a36\ i + 2 que, = V V + ... + V ; = V V 

,1corporando los coeficientes de incremento anual se tiene: 
-' 

+ . .. + V 
36 

a3ó] i = e~ (v + v2 + .•• + vl2) +el (vl3 + vl4 + ... + v24) + e/ (v25 + v26 

J .. + v36) 

Jonde: 

¡·v + v2 + '" + vl2 = a'i2j 

1 ...• 

l"15+v26 

l ·; 
! 

• • • + 

+ ••• + 

v24 = 

v36 a24] i 

_, 
Por lo que C' aJGli puede expre~arse también así: 

-·j 

I
! 

.. , 
J 

J 

c•a36li= + c2 
1 

a24lil. 

i 
" 
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ANEXO B, 

i Tf!B_LA [JE (:'iMüRTI::r1c.1or-i (JEL NUEVO FLi-'d·J [•E L.F.Eú!TC..1 
1 SEC.Ul·l C1-íF'i~CJJ11:1[• i.•E r-::·1'.\GC1 .. 

1 
' 1 

1 
1 

i 
1 
-, 

-, 
¡ 

J 

1 

11 

f 
J' 

...J 

MES 

(1 

1 
~ 
j 

.. 
. ¡ 
~ -· 
6 .. 
7 
8' 
9 

1 1) 

1 1 
12 

-¡3 

i4 
15 
16 
17 
18 ·--1,, 

-
-- _;;so 

21 
22 

--·-23 

24 --·-2·s 
26 

-2-7 
28 
29 

--30 
-·-31 
--:.~2 

-33-. 
-·34 
--~.¡5 

36 -

PLAZO::) AfJt1S 
INCREMENTO Al'lUAL EhJ f-1'.'\f.~OS f1JEl·J::1Ui"1LE·:.: 
CAF'AC I VA[) f:•E PA•~Ct i'IF.:NL.IJl'tl. I I·! T C. 1 l·'tL: 

SALI)1:1 T1;~: .. -::1 
IHIC:IAL ,', 

2007. ·~16 1 (1. ::::._. 
:::o:::-io. 4'? 1 (1 :.::.) 

205':i. 46 1 (1 .. :::::; 
208::;. 1 ::-i 1 (1 (:::) 

21 1 :i. ~:o 1 (1 :::J 
21 ·17. :::o 1 1) • :.::.:_~ 

:2185. 4''' 1 (t. :_;:3 
2227. 2·1 1 o :.:::J 
:2:27'3. r.--. -·..: J o. :;::; 
2:;_::4. ::::2 1 (1 :~: ~; 

23:.:;1 . 67 J o :::::::::1 

2444. ¡_:.·~ 1 (1 :::::; 
2~i 14. 5;:; J o. :;::J 
:2513. 94 1 o - ::::3 
.2513. :.::::=: J (1. :=:3 

2512. ·;;s 1 o. ·;:; :.¡ 
:2'51 1 75 1 o. :=:3 
2510. 85 J (t. :::::i 
25(1';,. 86 1 o. ::::J 
2508. 7€. 1 o ::;:.,3 

2507. 54 1 o ::::::~ 

:2506. 20 10 :=:::~ 

250·) .. 70 J (1. :;::3 
2503. 04 1 (1 .. ::: .. :~ 
2501 . 20 1 o :;:;3 
2889. 97 1 o. :=:] 
22¿.E .• 6::: 1 o. :::;3 
21:JO. 04 10 ::::3 
1·~78. 5'5' J o. ;E:::~ 
i:::: 1 o .. 74 1 o. s:J 
i62.4. 70 1 o ::::J 
1_418. 51 1 o. 83 
1 1 E:9. 99 1 o. :33 

936. 70 1 o. 83 
655. 9·-· . .::· 1 o. ::;:3 
:<-14. :3~-- 1_0 ;E::J .. ·------ ---· 

J.i·JTE:J~;l:_S 

21 7 ~-; :_:e 

:: 1 ·:".J. ')7 

2.22. ¿,7 

::.::s. 67 
:::..:.·;., 1"11) 

:::·:;.::. t:.::: 
·::: :..=<~ •• 7~. 
:'·I J .:::=: 
2.'.16. ::i1) 

.:::~~ 1 .::t. 
-.r.-. ..... _ .. -;. . 1) 1 
2<"'1 ,,,.¡ 
272. 4 1 
:::n. :{•l 
·272. -.:::7 
272. J ·::. 

272. .t 1 
272. o l 
271 ·~(! 

271 7::: 
271 6~· 

271 . 50 
271 3·1 
271 . 1 t.; 
271J. '9f.. 
25:3. 'j 1 
2·l5. 5,_:, 
231). 75 
21 .¡, .,.~ -·-' 
196. 16 
176. 01 
153. 67 
12:::. ·;.-.::: 
1 01 48 

71 o¿. 
.37. :?~5 

- ~:(11_1·/. ':I(. 

J '?-';: .• O•> 
t ?F_,. u U 
l '}~5. (!1_1 

1'~';~,(1(! 

l ):-.. (I(• 
l ·::i·~ •• (1 o 
j ·j'_:~. ü (• 
1 :"1'.5. (1 (1 

1'?!~~-- (111 

1 :·1 ~;. (1 /_I 

1-:;:_¡, (l(I 

19:•. llU 

~-::::.! =~ . o u 
273. 1)(1 

.2?.:: .• üU 

.27:~. üO 
.27.J. 00 
273.ü(J 
~73.üO 

.273. (1(1 

27:-::.:. uo 
:~7J. üO 
:::73. (1(1 

273. (10 
:?.:::.:·. 20 
,:-1;:.2 • .:::o 
332. :.::o 
'382. :2(1 
3:.::2 .. .20 
3:=:2. :::u 
::=i:::::. 20 
382 • .20 
.::i::::.:. 2fl 
332. 2U 
'3:32. 20 
J:::2 • .:.2U 

·-SUMA lü,202. 40 --------

1 O • 8J ;-: MEl\ISUAL 
243 .. 5·, ;.; ANUAL 1JO. 00 :·~ 

FlEAL 

-l ú •.· 
·l' l ·:;i~~', U (r O 

(1!•1l:•HT T - S{'¡L[•Ci 
".:;:{~;t: ¡ 01·~ 

- -:-i (1. t' ~_. 

-,:1.¡, i_! ,,1 

-t: . .1.llJ 
-f:.·:i. :": .. ¡ 

(1 • ~:, ~,. 

(l.-:.,:. 
ü. 7.:~ 
o •. ::: 1 
(1. ¿: :;i 
0.9=1 
1 • 1 (1 

1 • 2.: 
1 , :~·5 

1. :'5(1 

1. t.6 

J.'º'" 
l 11. _24 
123. :_;; 
13é .. ;_:..~¡. 

1~;1 • ·~-':; 

1 ¿,7. :;;~; 
1E;6.U·~ 
2oc= .. i, 

2::.:ú. 7 2. 
311. H 
3·l4. 85 
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NOMINAL 

;~(1_:1(1 • .-¡9 
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2508.76 
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