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INTRODUCCION

Actualmente las empresas modernas procuran separar el ca-
pital financiero (Aportaciones en dinero por los socios etc.)-
de la Administracién de la empresa, para dar un tratamiento es
pecial y un enfoque mds detallado y analizado al aspecto finan
ciero ya gque una empresa no se denomina moderna por la simple!
adquisicidén de su tecnologfa sino que es necesario contar con'
politicas y estrategias financieras que busquen las mejores in
versionrs a Lravés de crédike o financiamientos, y 1a correcta

coordinacién y manejo eficiente del capital de trabajo.

Lo anterior nos da la pauta a seguir para elaborar el prge
sente trabajo de investigacidn con el propésito de reunir los-
principales instrumentos que puedan servir de apoyo al Licen--
ciado en Contaduria para aplicar y desarrollar sus habilidades
sobre los recursos financieros que requiere una entidad.,y cabe
aclarar que solo serdn los mis importantes y usuales en la re-
gién, pues dada la importancia del tema, este es demasiado ex-
tenso tanto que se podria desarrollar un trabajo detallado pa-
ra cada uno de ellos pero la intencidén de esta investigacién -

es dar a conocer un panorama general que sirva de gufa para --



que las empresas pequefias y medianas sepan que camino tomar de
acuerdo a sus magnitudes y necesidades para porteriormente en-
focarse solo en el instrumento o fuente que les sea mas favora
ble.

Este trabajo denominado "Las Principales Fueates de Finan
ciamiecnto de las cmpresas pegqueiias y medianas® nos muestra en-
su primer capitulo un panorama general del desarrollo y avan -
ces-de la administracién Financiera, diferentes definiciones -
de créddito y financiamieuto, y Lrata de dar un panorama mis am
plio de los dos conceptos anteriores con el fin de que en el -
transcurso der los demds capitulos se entienda con mayor clari-
dad: asimismo so dan a couoeer las principaten noeosidades de-
financiamiento a las gue se enfrentan cominmente las empresas’
pequeiias y medianas de la regién.

En el segundo capitulo se describen las fuentes de finan-
ciamiento, las cunles se han dividido en internas y externas. :
analizando en este capitulo los recursos generados por la em--
presa durante el transcurso de un periocdo determinado conside-
rando tanto los recursos provenientes del clelo de produccidn-
y venta de la empresa, por via de utilidades dei ejercicio,por
ciilenln de deprociaridén ¢ por provisiones de pasivos, onr deeir

1o que es cousiderado como autofinanciamiento.

Una vez analizado lo anterior en el tercer capitulo se dg
sarrollara la necesidad de obtecner fondos a través de terceros
10 que implicara recurrir a fuentes externas que otorguen cré-
‘dibos elementu primordial y de vital importancia en el desarrp
110 de la empresa pues se. compromete la independencia y el --
control de la misma, ademis de disminuir ta rentabilidad.

El capitulo conarto establece los mis importantes y princi
pales fondos constituidos por el gobierno los cuales sirven de
apoys a muchas empresas, cabe mencionar que este tema es exten



S0 por lo que solo se hace referencia a los aspectos vitales.

Después de haber estudiado las mds importantes fuentes -
de Cinanciamiento, el capitnmlo gquinto se enfoca a ta tomd do-
decisiones y analiza el planteamiento en el cual el ejecutivo
financiero debe ogthr por la fuente mis viable equilibrando -
tanta los dercchos como tas obligaciones ya qunvdin a afa do-
berd tomar las decisiones mds favorables para la empresa con-
el fin de dirigir ta organizacidn hacia el logro de sus obje-
tivos; para ello se hace necesario tener el conoéimiento del-
cosko de las diferentes alternativas de financiamiento a las~
cuaies la emprosa ticne accoso,compararias,medirias y decliv- -
cual es la mas adecuada.

Por fltimo, se fijan las conclusiones con respecto a es-
te trabajo las cuales son determinadas en base a una serie de
ventajas y desventajas de cada una de las fuentes de [inancia
miento, con lo que se pretende cerrar el trabajo de investi -
gacién, pero no la itnquietud de sequir dia con dia el desarrp
1lo de cste tema y esperamos que ésta sea 1a pauta a seguir -
en la creciente complejidad de ta funcidn administrativa y £i
nancicra de Jas entidades, dada 1a importancia que reviste en
la actualidad.



CAPITULO T

GENERALIDADES

1.1 Antecedentes ‘Hist6ricos

A principios de este siglo, debido a la qran cantidad -
de funciones y concentraciones de empresas, se origina el eg
tudio formal de las finanzas, razdén por la cual las empresas
comienzan a lanzar al mercado una gran cantidad de acciones-
y obligaciones. Esto da lugar a tener la necesidad de estu--
diar el mercado de capitnles que viene a ser el movimiento -
de dinero a travdés de préstamos a largo plazo, ya que 10s --
préstamos a corto plazo constituyen el mercado de dinero; y-
en general, estudia los problemas financieros de las entida-

des.

En ia época de los veinte hubo un gran resurgimiento en
cuanto a la actividad industrial debido al movimiento de nug
vas empresas que reflejaron mirgenes de utilidad elevados, -

razén por la que no implicaron mayor problema.

‘Posteriormente siquid un periodo que alterd gravemente-—

1a situacidén financiera de 1929 a 1933, por 1o que la preocy



pacién de cualquier empresa se enfocd a la estructura finan-
ciera.

En los comienzos de la dicada de los cincuenta se concen
trd la atencién en el flujo de efectivo y en la administra- -
cién interna de la empresa:; posteriormente comenzaron a redu-
cirse los indices de rentabilidad de las industrias con alto-
grado de madurez. Asimismo aparecieron compafilas nuevas con-
elevados {ndices de rentabilidad cuyas adiclones alcanzaron -~
altas cotizaciones en la bolsa. de valores:; a finales de esta-
é@poca todas las empresas tenfas como principal responsabili--
dad buscar maximizar el patrimonio mediante 1a aportacidn de-
capital y 1la obtencidén de los recursos financieros necesa- --

rios.

Durante 1960 el estudio de la finanzas se extendid aln ~
més a las polfiticas y a las decisiones que afectan el valor -
presente de la empresa el cual se entiende como la corriente-
esperada de ingresos futuros y el riesgo de gue los ingresos-
esperados se aparten considerablemente de los Ingresos rea- -

les.

En 196G la economia mundial se vio profundamente afecta-
da por la inflacidén, existian altos costos en los préstamos -
bancarias debido a que los mercados de capitales eran osca- -
sos, razén'por la que las empresas se enfrentaron a un alto -
costo del pasivo y aumento en los indices de endeudamiento, -
todo esto viene a modificar las estructuras financieras de --

las entidades al afrontar los pagos de intereses del pasivo.

Actuaimente las empresas que estdn bien administradas y-
con una buena proyeccidn de inversién es porque cuentan con -
una persona experta en las finanzas como 1o es el ejecutivo -
financiero el cual tendrd la capacidad para escoger, por ejem

plo, entre comprar acciones ya sna de alto o bajo riesgo o ~-
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invertir dentro de 1a Bolsa de Valores, por eso es convenien-
te planear todo y estar al tanto de todo lo que concierne al-

mundoe de las finanzas. -
1.2. Concepto de crédito

Podemos mencionar primeramente que el termino crédito --
deriva de la palabra latina “creditum" que significa préstamo
a deuda y al mismo tiempo tiene la acepcidn del 1latin "crede

re", que es la accidén de creer 10 que otro afirma.

J. Saldafin Alvarez cstablece que cl crédito puede apre--
ciarse como un atribukto o analizarse como un acto.

- atributo.- Es la reputacidn de solvencia.
- acto.- Es la relacidn econdémica que permite a uno gozar --

del aprovechamiento temporal de sus bienes y riquezas.

J. Stuart Mill define al crédito como el permiso de uti-

lizar el capital de otras personas en provecho propio.

En mi opinidn definiré el crédito como siqgue:

Derecho gue tiene una persona a que otra por obligacién-
le pague algo que previamente le fue dado y ayudé a satisfa--
cer sus compromisos con la responsabilidad de pagarlo de - —-
acuerdo a lo.que ambas partes hayan establecido.

1.3. Concepto de financiamiento

Gestemberg lo define:

La adquisicién de rrcursos para obtener las propiedades-

tangibles necesarias y perfeccionar la organizacidn, unir sus



operaciones y permitir su continuidad hasta que las empresas-
se sostengan por s{ mismas.

También podemos definir al financiamiento como 1a opera-
cién de dar v obtener los elementos monetarios necesarios pa-
ra la organizacién de las empresas o bien, para el fomento de
las actividades ya existentes.

1.4. Necesidades primordiales de financiamiento

Las empresas de cualquier {ndole ya sean industriales, -
comerciales o de servicio, en ocasiones recurren al financia-
miente, cuando desean realizar sus planes de expansidn o bien
por la descapitalizacién de la misma. Por lo general las ne-
cesidades de financiamiento no se deben a una causa especifi-
ca sino que son originados por combinaciones de diversos fac-

tores internos y externos, como se muestra a continuacién.

A.- Necesidades de financiamiento de la empresa:
a) Congelacién de fondos:
~ Sobre inversidn en los diferentes tipos de inventg
rios.

- Sobre inversidn en cuentas por cobrar.

b) Descapitalizacién por fzlla:
-~ Inadecuada politica de distribucién de dividendos

- Inadecuada politica de depreciacién y amortizacidn

¢) Distribucidn de utilidades:

- pisminueidn on o1 volumen de ventas.

- Alteracién en la mezcla de ventas de lineas de pro
duccién.

- Aumento de costos fijos de produccién y distribu-—
cidn.

- Aumento en costo directo de produccién y distribu-

cibn.



B.- En cuante a los planes:
a) Necesidad de mantener niveles de inventarios mayo
res. ’
b

~

Mayor flexihilidad con respecto a las condiciones

de créditeo otorgados a los clientes.

~

Necesidad de nuevas inversicnes en el activo fi--
jo.

c

El financiamiento es realizado por primera vez en una em
presa cuando todos los accionistas aportan el capital inicial
al ser constituida la sociedad 1o cual genera al mismo tiempo
una obligacidén a carge de la empresa y a favor de cada uno de

sus accionistas.

La congelacién de fondos es uno de los factores internos
que surgen como consecuencia de una sobre-inversién en cuen--
tas por cobrar ya que el importe de inversidn en clientes no-
cubre la debida proporcidpn con los otros rubros financieros -
de la empresa, ocasionando una deficiencia, lo-cual lleva im-
plicito el cobro inoportuno de esas cuentas, con lo que pode-
mos establecer que mientras mAs corto es el plazo de crédito-
menor sera el riesqo de pérdida., Para evitar las cuentas in-
cobrables se recomienda adoptar la politica de “descuento por
pronto pago"“.

También se tiene sobre-inversidn en los diferentes tipos
de inventarios; ésta puede tener diferentes causas  pero pri-
mordialmente se origina por especulacidn, falta de coordina—-
cidn, deseo de aprovechar descuentos, falta de entrepamiento,
etc., para 1o cual es necesario adoptar procedimicntos espe--
ciales a fin de evitar desmedidos gastos de manejo y almacena
miento, mercancias pasadas de moda y fuera de uso, mercancias
que se deterioren, gananeias que se obteondrfan si el exceden-

te se colocara en otra inversién mejor plancada.



Por otra parte se contempla la descapitalizacién por fa-
11a en las politicas, lo cual se debe principalmente a la ina
decuada estructura de distribucién de utilidades ya que para-
declarar dividendos no basta con haber obtenido utilidad en -
el ejercicio sino que es necesario contar con el efectivo su-
ficlente para poder pagar a cada accionista 1o que le corres-
ponde. sin que para ello se necesite afectar la potencialidad-
financiera de la empresa. Debemos tener presente la situa- -~
cidn con respecto al capital de trabajo, la cstabilidad con -

que cuente la empresa y la desvalorizacién.

Ahora bien, las causas de exceso en los costos directos-
de produccidén y distribuecién se deben primordialmente al ina-
decuado manejo de almacenaje, a la defieiente politica de com
pra y de contratacidn, al inadecuado manejo de financiamien--
to, manejo del factor humano, aumento constante de costos fi-
jos, ventas insuficientes, inadecuadas téchicas de produc- --
cién, ete. Al practicar el andlisis de los costos directos y
Fijos con todo 10 anterior se deberid realizar 1nvoétigaciones
que conduzcah a encontrar los errores y corregirlos.

Con todo lo anktes moncionddo podemos decir que para eavi-
tar la necesidad de un excesivo financiamiento externo en el-
ciclo normal de operaciones de una empresa, se deberi llevar-
a cabo un andtisis Ffinanciero para poder corregir deficien- -
cias y colocar a la empresa con altos {ndiees de rentabilidad

y productividad.

Cuando la empresa se encuentra en planes de expansidn la
necesidad de eobtener financiamiento no requiere de mayor ex--
plicacién, requerimos de una fuente de financiamiento porgue-
deseamos crecer como empresa, la cual se apcgue a nuestros --
planes ya sea para aumentar inventarios por la demanda anali-
zada, para apoyar a la cartera de clientes, o bien, para rea-
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lizar una adquisicién bien planeada en activos fijos o para -

sustituir algunos equipos obsoletos.

Unu‘vez detfinidas las nncesidades de rinanciamiento de -
las empresas, procedemos a dar comienzo y conocer las fuentes
de financiamlento existentes para la obtencién de fondos y. re

cursos para la empresa.




CAPI'TULO. II

v FUENTES INTERNAS DE FINANCIAMIENTO

-2.1: Utilidades Retenidas.

Esta fuente de financiamiento es una de las mis comunes-
y féciles ya que implica gue los accionistas no reciban el <
monto de sus utilidades sino que se quede en la empresa a . fin
de fortalecer el capital de trabajo; es una de las fuentes --

mias importantes para el crecimiento de la ompresa.

Cuando se establezea una polfitica de dividendos no debe-
perderse de vista que una politica adecuada no consiste en re
partir 1as utitidades ganadas, sino 1a adecuada reinversién .




La retencién de utilidades tiene un costo de oportunidad
esto se debe a que son utilidades a las cualez los accionis -
Las renuncian. Muchas empranas considoran que 1as ukilidadoes-
retenidas son fuentes de recursos libres de costos.

E! ejecutivo financiero tiene como funciones principales
elaborar estrategias, evaluar la capacidad financiera de la -
empresa, vigilar la reinversién de las utilidades y determi ~°
nar la distribuecién de utilidades después de impuestos entre-
dividendos o utilidades retenidas, ya gque esta decisidn puede
y debe tener influencia en el valor do la empreosa.

Por 1o general una empresa en crecimiento tiene la nece-
sidad de fondes, en tal situacidn la cmpresa. dobe decidir no-
pagar dividendos en efectivo para lo cunal el ejecutivo finan-
ciero debe ejercer un alto grado de juicio al establecer un -
plan de dividendos.

2.2. Apalancamiento financiero interno.

Este apalancamiento es el que se obtiene de los propios-
recursos de la empresa,sin toner que reocurrir a otras porso--
nas ajenas a la misma, situacién que légicamente surge de un-
ahorro considerable de lo que representa el pago de una deuda
y evitar, tomando en cuenta el aspectc fiscal de un financia-

miento externo un gran perjuicio para la empresa.



Lo anterior significa que cuando una empresa osti bien
administrada en cuanto a sus recursos se reficre,. tendrd una
vida propia y por 1o tante una gran posibilidad de ser su --
propia fuente de financiamiento.

Una -de las fuentes mds importantes del financiamiento -
interno son las utilidades retenidas, como se menciond con -
anterioridad, muchas empresas se financian gran parte de sus
necesidades.

2.3. .0rigen y aplieacidén de rocursos.

El estado de cambio en 1a situacidn finanelera (estado-
de oriqgen y aplicaecidn de recursos), tiene como objetivo pre
gentar de una manera sintetizada y entendible, la informa- -
cibn reépecbo al manejo de recursos financieros por parte de
la entidad durante un periodo de tiempo determinado. La - -
aceptacidén gque se le da a este estado al concepto recursos -
es sindénimo de ecapital de trabajo (o sea la diferencia de- --
activo circulante menos pasivo circulante).

El objetivo bisico del estado de cambios en la situa- -
cidén financiera en base a efectivo (también conocido como eg
tado de flujo de efectivo, ecstado de origen y aplicacién de-
fondos, estado de inversiones y su financiahicnho y otras de
nominaciones similares) es mostrar una sintesis de los cam--
pios acurridos en 1a situacidn financiera para que 1os usua-
rios de los estados financieros puedan conecer y evaluar, --
conjuntamente con los demis estados bisicos, la liquidez o -
sclvencia de la entidad a través de los siguientes aspectos-
bisicos:

- Manejo de las inversiones y financiamiento a corto —-
¥ largo plazo.
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- Capacidad para generar efectivo a través de sus opera
ciones normales.

- Como consecuencia de los dos aspectos anteriores, te-
ner una explicacién de los cambios en la situacién financie-
ra comparativa.

De acuerdo a 1o anterior se considera que el estado de-
cambios en la situacién financiera en base a efective cumple
con informar sobre los cambiog de la situacidn financiera de
la entidad.

A continuacién se: presentan diferentes medios para la -
obtencidén de recursos:

- Recursos obtenidos de aumentos de pasivos.

Los aumentos en concepto de pasivo indican origen de re
cursos pues corresponden a bienes o servicios proporcionados
a la entidad por medio de la contratacién de créditos recu--

rriendo al financiamiento externo.
- Recursos obtenidos de aumento de capital contable.

Los aumentos por este concepko indican origen de recur-
sos ya gue corresponden a efective u otros bienes proporcio-
nados a la entidad mediante aportaciones de los propietaries

y retenciones de utilidades.

- Recursos obtenidos por depreciaciones y amortizacio--
nes de activo.

- Recursos obtenidos de disminhuciones de activo.
-

Las disminuclones en concepto de active indican origen-



de recursos pues corresponden a efectivo u otros bienes pro-
porciconados a la entidad mediante la conversién de otros con
ceptos de sus propios activos. '

Los recursos que necesita la empresa para realizar sus-
operaciones sec destinan al cumplimiento de las obligaciones-
contrafidas, y a la adquisicién de otros conceptos de recur--
sos como: equipos, inventarios, edificios, terrenos, méqUing
rias, ete.

-~ Recursos destinados a 1a disminucién de pasivo.

Las disminuciones por concepto de pasivo nos indican 1la
aplicacién de recursos ya que corresponden a cfectivo u - ——
otros bienes utilizados por 1la entidad en el cumplimiento de
las obligaciones contrafdas.

- Recursos destinados a disminuciones de capital.

Las disminuciones por este concepto indican la aplica--
cidén de recursos, pues corresponde a efectivo u otros bienes
utiiivados por la entidad en devolver las aportaciones a les
propietarios o en entregarles los rendimientos generados por
las operaciones realizadas. El pago de acciones de socios -
que se retiran, el pago de dividendos y, en su caso, las - -~
perdidas, disminuyen el capital contable y constituyen apli-

cacidn de recursos,
- Recursos destinados al aumento de activo.

Los aumentos en concepto de active indican aplicacién -
de recursos, pues gorresponde a efectivo u otros bienes uti-
lizados por la entidad en adquirir otros conceptos de recur-
50S.



Las compras de inventarios, terrenos, etc., aumentan el

activo y constituyen aplicacidn de recursos.
De 1o expuesto anteriormente se puede afirmar que:
~ El origen de 1os recursos se encuentra en:

~ Los aumentos. de pasive
- Los aumentos de capital contable

-~ Las disminuciones de activo
~ La aplicacién de los recursos se encuentra en:

- Las disminuclones de pasivo
~ Las disminuciones de capital contable' 'y

- Los aumentos de activo.

Por 1o tanto, la determinacién del origen y aplicacién- - i
de los recursos se efectfia mediante la formuiacién de un ba- ‘
lance comparativo,. ya que éste presenta los camblos deudor o
acreedor, de cada concepto de activo, pasivo y capital conta
ble.

Ver ldmina nmero 1:




Limina N%-1

COLUAC, S. A. DE C. V.
BALANCE GENERAL COMPARATIVO
AL 31 DE DICIEMBRE DE LOS ARNOS 1989 Y 1990

SALDOS CAMBIOS NETOS
CONCEPTOS
1989 1990 DEUDORES | ACREEDORES
A
ACTIVO P °
L T
I G
¢ E
A N
c
I D
0 E
N
D
E R
R E
E c
PASIVO £ 5
u R
R s
s o
o s
CAPITAL 8
CONTABLE




Asimismo se debe tomar en cuenta que los cambilos determi
nados en el balance comparativo, no cuenta con el mismo signi
Eicado seglin se trate de conceptos circulantes, ni tampoco co
rresponden . al importe real de origen o aplicacién de recursos
en todos los casos-

Desde el punto de vista de origen de los recursos:

El “capital de trabajo" es el nimero de unidades moneta-
rias que se obtienen del capital contable y/o pasives a largo
plazo, no inmovilixzados en activos no ¢irculantes,

Esquemdticamente ver lédmina 2:

LAdmina N 2

COLUAC, S. A. DE C. V.
Activo Circulante 90 ‘l Pasivo a
' corto plazo a5
45
Capital de ‘Frabajo Pasivo a
415 largo plazo 35
Activo no Capital
Circulante 85 Contable - 95
!
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De acuerdo con este punto de vista existe "capital de tra
bajo" cuande se toma la decisiédn de obtener financiamiento de-
los propietarios y los acreedores a largo plazo de manera que-
los activos no circulantes no provoquen su total inmobiliza- -

cién, pudiendo mencionar que:

- El "capital de trabajo" aumenta cuando se disminuye de-
inmobilizacién de capital.

Yy que:

- E1 “capital de trabajo” disminuye cuando se aumenta el-
grado de inmobilizacién del capital.

El capital de trabajo es el nfmero de unidades monetarias
invertidas en activos circulantes en proporcién mayor at impor

te de pasivos a corto plazo.

De acuerdo con este segundo punto de vista, existe capi--
tal de trabajo cuando s¢ toma la decisidn de invertir en acti-
vos circulantes un porcentaje de los recursos de la empresa --
que resulte mayor que el importe de los pasivos o corto plazo,

pudiendo inferir que:

"El capital de trabajo aumenta cuando se incrementan las-
inversiones en activos circulantes permaneciendo igual el pasi
vo-a corto plazo, y cuando sc¢ disminuye el pasivo a corto pia-

20 permaneciendo igual el activo circulante.

y que:

"El capital de trabajo disminuye cuando se disminuyen 1las
inversiones en activos circulantes permaneciendo igual el pasi
vo a corto plazo y cuando se aumenta el pasivo a corto plazo -
permancciendo igual el active circulante."



COLUAC,

S. A. DE C.

V.

BALANCES GENERALES
POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 1989 Y 1990.

ACTIVO
CIRCULANTE

Caja y Bancos
Cuentas por cobrar
Inventarios
Inversiones

Suma del Circulante

F1J0

Edificio

Mobiliario y Equi=-

po de Oficina

Equipo de Reparto

Suma del fijo
DIFERIDO

Pagos anticipados
Depdsitos

SUMA DEL ACTIVO

1989 1980 AUMENTO DISMINUCION
3 45,000 S 2'649,000 $ 2'604,000
8'109,000 .31'020.,000 22'911,000
28'757,000 33+794,000 5'037,000
264,000 264,000 -° -
$ 37'175,000 $ 67'727,000
$ 8'010,000 $ 8'010,000
3 844,000 30'213,000 29'369,000
8+532,000 11'531,000 2999, 000
3 9*+376,000 3 49'754,000
$ 1'600,000 $ 2'339,000 $ 739,000
3,000 3,000 -° =
3 1'603,000 $ 2'342,000
$  48'154,000 $119'823,000 $ 71'669,000

Lémina N® 4
(=]



COLUAC, S§. A. DEC. V.
BALANCES GENERALES
POR-1LOS EJERCICIOS TERMINADOS AL 31.DE DICTEMBRE DE 1989 Y 1990,

PASIVO 1989 1990 DISMINUCION - AUMENTO R
. . Proveedores $ 27'318,000 $ 41'802,000 $ 14'484,000
. Acreedores diversos 488,000 22'476,000 21'988, 000
Préstamos Bancarios 2'510,000 2'510,000 -~ e o
Impuestos por pagar . .1'144,000 748,000 $ 396,000
Suma del pasivo $ 31'460,000 3 67'536, 000

CAPITAL CONTABLE

Capital social $ 1'010,000 % 231804, 000 $ 22'791,000
Reserva legal 269,000 269,000 -2 -
Resultado del Ejercicio 15'415, 000 28214, 000 12'799,000
Suma del Capital 5§ 16°'694,000 3 52'287,000

Suma del pasivo y capital § 48'154,000 $ '823,000 $ 396,000 ‘s 58'541,000

-~
[
1o

Lédmina N2 3

N
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COLUAC, S. A. DE C. V.
ESTADO DE ORIGEN Y APLICACION DE RECURSOS
POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE
DE 1989 Y 1990

ORIGEN DE RECURS0S:

Aumento de Capital

Capital Social $ 22'794,000

Resultado del Ejercicio 28'214,000

Total 51'008,000
Aumento_de Pasive

Proveedores 3 14+'101,000

Acrecedores 2'988,000

Total 36'472.000
Disminucidén de Activo - ° -

$ .87'480,000

APLICACION DE RECURSO0S:

Aumento de Activo

Caja y Bancos $ 2'604,000
Ctas. por cobrar 22'911,000
Inventarios 5'037,000
Edificios 8'010,000
Mob. y Eq. Ofna. 29'369, 000
Equipo de Reparto 2'999,000
Pagos Anticipados 739,000
Total $ 71'669,000

Disminucién de pasivo
Impuecstos por pagar 396,000

Disminucién de Capital
Resultado del ejercicio 15'4115,000

$ 87'480,000 .
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2.4, Pasivos acumulndos

L.os pasivos acumulados es otra fuente de financiamiento -
interna, ya seaﬁ contribuciones, .como T.S.R., I.M.S.S., I.N.F.
O.N.A.V.I.T., I.V.A. y pagos provicionales o retenciocnes a car
go de la empresa. o de terceros, ya que 1a Secretarfa de Hacien
da y Crédito Piblico, actualmente da como plazo 11 y 17 dias -
para su pago tratindose de personas morales y fisicas respecti
vamente, si la empresa cuenta con suficiente efectivo, se pue-
de aprovechar dicho plazo para obtener algiin descuento o para-
invertirio siempre y cuando dicho descuento sea til para la ~
Emprcsn.. :

2.5. Depreciaciones y amortizaciones

Aunque 1a depreciacidén no es un gasto descmbolsable, su -
monto y tiempo afectan significativamente a la entidad que va-
a pagar impuestos, esto significa que el costo de un activo sé
deberd distribuir de una manera adecuada en los periodos conta
bies de la empresa, cuando son significativas las disminucio~
nes pof depreciaciones el resultado gravable disminuye y por -
consiguiente los impuestos a pagar, asimismo como las utiltida-
des netas a distribulir a los accionistas por 1o chal la empre-
sa contara CONn mayores recursos para invertir.

El objetive primordial del cllculo de la depreciacién es-
el mantener integro el valor de la inversidn.
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CAPITOLO IIX

FUENTES EXTERNAS DE FINANCIAMIENTO -

Se entiende que son todas las personas fisicas o mora--

les completamente independientes y ajenas a la empresa, tal-
es el caso de las instituciones naclonales de crédito, pro--
veedores, etc., que precisamente surgen por la necesidad de-
expansién o simplemente por las operaciones normales de la -

empresa.

A lo largo de la historia, el mundo de las finanzas nos

" ha ensefiado que la mayoria de las empresas funclonan mejor -

con los financiamientos externos, siempre y cuando las modi-

ficaclones fiscales de 1987 no afecten directamente a la em

presa. Por conclusidén, es conveniente trabajar c¢on recursos

ajenos, sicmpre y cuando produzcan mis de 1o que cuesta ob--
tenerlos. )

A continuacidn se presentan las principales fuentes ex-
ternas de financiamiento, como son:

3.1. Sociedades Nacionales de crédito.

|
|
1
i
|

:
'
i
i



Debido a que las principales fuentes externas de finan
ciamiento se otorgan a través de las instituciones naciona-
les de crédito con la firalidad de que las cmpresas se desa
rrollen con mis fluidez, es necesario considerar aspectos -
tales como tasas de interés, utilidad, vialidad econdmica,-
solvencia, plazos, montos, etc., todo esto dependiendo del-~
tipo de crédito que las personas fisicas o morales requie--

remn.

Las empresas utilizan esta fuente primordial de finan-
ciamiento a través de créditos a largo y medlano plazo por-
medioc de las instituciones privadas de crédito, organizacip

nes auxiliares de crédito y el sistema nacional bancario.
Principales condiciones para otorgar croditos.

Para conceder préstamos el banco es muy cuidadoso, ya-
que arriesga en mayor parte dinero ajeno por lo cual para -

tener derecho a recibir un préstamo se debe:

1) Hacer la solicitud

2) Demostrar solvencia moral y econémica. Para ésto, la - -
institucién debe analizar el cumplimiento de sus obliga-
ciones y la reputacidn moral de la persona (fisica o mo-
ral).

3) Seflalar el objetivo del crédito para demostrar si es com

patible y 81 la empresa puede cubrirlo.

Las causas para que una institucién rechace el crédi--

to.

1) En funcién del solicitante:
a) Insuficiencia de capital centable.

b) Mal historial financiero.
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¢) Mala administracidn.

d) Mal historial de pagos.

¢) Mal sistema de informacidn financiera.

f) Solicitud mal elaborada.

g) Falta de relaciones previas con la institucién de -=~
crédito.

2} En Funcién de la institucién de crédito:
a) Escasez de dinero.
b) Falta de ralaciones previas con el cliente.

c) Limitaciones legales.
Tasa de interdés

Por lo general, son tasas globales de interés, asi como
una comisién de apertura, las que generalmente sSe Cobran a -
quien se le otorgan créditos por parte de las Sociedades Na-
cionales de Crédito.

A continuacidén se mencionan algunes de estos creditos:
3.1.1. Préstamo directo o quirografario.

Se conoce también como préstamo en blance, pues la.sol-
vencia y moralidad del solicitante sirven de garantia. Este
préstamo es considerado como la clisica operacién activa de-
crédito bancario que una empresa puede obtener; este crédito
se documenta por medio de pagarés que suscrihe la empresa sg
licitante, con letras de cambio provenientes de compra-venta
de articulos o de efectivos comerciales.

Se puede requerir un aval y su plazo miximo es de un --
afio legalmente y 90 dias realmente y se amortiza al venci- -
miento. Dicho préstamo se ctorga con el fin de hacer pagos-
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de pasivos a otras instituciones, perec nunca para invertir -
.en bienes de capital.

Un ¢onvenio informal que se celebra entre upna institu--
cibn de erédito y un cliente, con respecto a una cantidad --
ctialquiera, se conoce como 1linea de crédito, que generalmen-
te se establece por un afio que puede ser renovado al término
del periodo sicmpre y cuando la conveniencia sea satisfacto-

ria.

Un punto importante de obsecrvar en este tipo de finan--
ciamiento estd en vigilar las fechas de vencimiento de los -
pagos a los bancos, ya que los retrasos ocasionan, ademis de
una mala imagen de la empresa, los intereses moratorios y pe

nales que hacen mis costosos los créditos.

La tasa real de interés del crédito directo serd deter-
minada tomando en cuenta fundamentalmente la tasa nominal --
de interés pactada, para la forma en que serd pagado el ca--
pital, la forma de pago de los intereses, y dependerd tam- -
bién de 1la comisidn por aperktura que cobre el bhanco. Razo--
nes por la que el costo de un préstamo directo puede variar-
conforme a las condiciones pactadas para su liquidacién., que

puede ser de una de las formas siguientes:

a) Pago total de los intereses eon forma anticipada.
b} Pago total de los intereses al vencimiento.
c) Pago de intereses por mensualidades vencidas

d) Pago de intereses por mensualidades anticipadas.

3.1.2. crédito Refaccionario

Este tipo de financiamiento estd destinado para el fo--
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mento-de la transformacién y produccién de bienes agricolas-<
e industriales, sin incluir los comerciales. Es un financia
miento que tiene plazos hasta por cinco ailos.

Los contratos de este tipo de créditos deben realizarse
en contrato privado ante dos testigos conocidos y se ratifi-
cardn ante el encargado del registro piiblico en donde deben-
ser inscritos.

En estos contratos deheran expresarse los siguientes ~-
puntaos:

a) La duracidén y forma cn que se podrﬁ obtener el crédi
to.
b) Objetivo de la operacién.

Los créditos refaccionarios quedan garantizados con - -
construcciones, edificios, fincas, maquinaria, muebles y idti
les, asi como también en su caso con los frutos o productos-
futuros. Dichos bienes los deberidn asegurar seglin los ries-
gos a que esten expuestos.

El refaccionador deberd asegurarse que el crédito se --
utilice en 1os objetivos fijados on el contrato, yva que si -
se comprueba que se ha invertido en otros bienes se perde- -

rdn las garantias normales de estos créditos.

3.1.3. crédito Hipotecario

Constituye un derecho real sobre un bien, ya que el deu
dor otorga el inmueble como garantia y el acreedor puede en-
su caso venderlo si el deudor no cumple con los pagos pacta-
dos, por 1o tanto estos créditos se otorgan para la construc
cibn, adquisicién o ampliacidén de inmuebles de la empresa -
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teniendo como ventaja la obtencidén de recursos a mediano pla-

zo0.

A continuacidén se presentan los siguientes tipos de cré-

ditos hipotecarios:
a) Crédito hipotecario Industrial,

La hanca otorga un plazo de tres a diez afilos y los acti-
vos de la empresa son la garantia del préstamo.- Son tomados-
en cuenta los siguientes puntos para evaluar este préstamo, -
tales como: tasas flotantes, cambios de paridad y ambientes -
inflacionarios, ya que éstos afectan el costo de este pasivo.

b) Crédito Hipotecario normal

En este caso no se consideran los puntos anteriores; sin
embargc, se Loma en cuenta el monto del préstamo solicitado,-
el plazo para pagarlo, los gastos que origina el crédito, y -
la tasa nominal sobre los saldos insolutos y como los intere-
ses y gastos son indispensables, el costo después de impues--—
tos seria 1a tasa de interés.

3.1.4. Créditos de flabilitacidn o Avio

Estos créditos son proporcionados, esencialmente para --
aumentar ,1a eficiencia de la industria de la transformacién,-
dichos créditos son otorgados en negocios en marcha mids no pa

ra negoc ios nuevos.

El destino del crédito es para la obtencidén de materia--—
les, materia prima, salarios, pago de jornales, quedando suje
tos a vigilancia del interventor. Estos créditos son respal-

dados con bienes muebles, estas garantias sec manifiestan me--
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diante certificados de depdsitc almacendndose los bienes en-~
las _bodegas de un almacén general de depdsito.

El plazo mdximo para el pago del crédito es de tres - -
afios, en algunos casos es necesario que la garantia sea por-
lo menos dos veces mayor del monto del crédito.’

3.1.5. Crédito Prendario

Por medio de la banca se proporciona al solicitante del
crédito una cantidad eguivalente a un porciento del valor cg
mercial de las mercancias u otros bienes; a este tipo de cré
dito también se les llama pignorados.

El crédito es garantizado con un bien mueble {(prenda) -
para gue se disponga de &1 en caso de incumplimiento.

Laé mercancias que se depositan en prenda deben ser no-
perecederas y de ficil realizacién y que el monto de las mis
mas no sea menor del 125 % del pagaré que se firma.

3.1.6. Descuento de documentos

Esta operacidn consiste en transferir en propiedad titu
los de crédito a una institucidn de crédito, que pagard en -
forma anticipada el valor nominal del titulo menos una suma-
equivalente a los_ intereses que devengaria cntre la fecha en
que se recibe y 1la de su vencimiento y una comisién por la -
operacidén, dicho crédito se destina:

a) Descuento mercantil.- la S.N.C. wancja en forma pre-

ferente descurntos de t{tules provenientes de operaciones de

compra-venta de mercancias.

b} Descuento no mercantil.- Son operaciones de descuen-
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to que no provienen de operaciones de compra venta. Se lle-

van a-cabo con particulares.

Esta fuente de financiamiento es una disminucién de car
tera activa de la empresa con una mencién en las notas com--
plementarias a los estados financieros, ya que es una contin

gencia en tanto el cliente lo cubra a su vencimiento.
3.1.7. Préstamo Plan Piso

Son créditos que la institucidn. concede a las agencias-
aistribuildoras de autos y camiones para financiar la compra-
- de unidades nuevas a las plantas armadoras. Las facturas de
las unidades compradas son endosadas por el cliente y cedi~-

das al banco en garantia del crédito.
3.2. Proveedores

Es una fuente de financiamiento a corto plazo que se en
cuentra en el pasivo circulante de las empresas comerciales-
e industriales, la ventaja de cllo es que en condiciones nor
males se puede utilizar sin mayor complejidad por cualquier-
empresa sin incurrir en un costo por intereses que provoca--

ria la necesidad de recurrir a otra fuente.

El sistema necesario para poder obtener esta fuente de-

financlamiento seria:

a) Observar el volumen de compra
b} Plazo de pago
c) Seleccién de los mejores proveedores

Los puntos anteriores determinan la maximizacidn de la-

funcidn financiera, pero hay que poner la mayor atencidn tam
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bién en los descuentos, por pronto pago, ofrecidos por los -

proveedores.

Los créditos maAs comunes que otorgan los proveedores - -

f=1=01 B

a) Documentado con pagaré.- Aqui el comprador se obliga-
a firmar un pagaré con fecha determinada amparando el total -
del adeudo.

bh) Cuenta corriente.- En este tipo de crédito el provee-
dor investiga la capacidad econdmica y condiciones del clien-
te.

¢) Aceptaciones de letras de cambio.- Eh este caso el -~
vendodor expide una lekrn al comprador con 1la condicién de --
gue no serd enviada la mercancia hasta el momento que se efec
tiie. 1a aceptacidn de 1a misma, obteniendo a su vez un grado ~
de negociabilidad.

Como se ha visto, se puede afirmar que es conveniente fi
nanciarse con proveedores siempre y cuando su costo no sea ma
yor al costo de un préstamo.

Por otro lado, el usc excesive de los créditos de provee
dores puede conducir a la ruina de los negocios, ya que es ~-
muy ficil do conseguirlos en comparacidén a los demis tipos de
créditos y, a veces, existe la tendencia d= fincar la expan--
sidén de la empresa on ol crédito comercial y no con el finan--
ciamiento con recursos provenientes del capital contable. Por
d1timo, cabe mencionar que uno de los mayores riesgos de este
tipo de financiamientos es aquél en el cual estd la compafifa-
de tal manera endeudada con los proveedores, que éstos puedan
reclamar la propiedad de 1a misma.
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3.3. Arrendamiento

Se refiere al financiamiento de inversiones en bienes de
cardcter permanente que puedan contratarse a corto,mediano Y-
largo plazo.

Existen dos tipos de arrendamiento bAsicamente:
1.~ ARRENDAMIENTC PURO

Es el contrato por medio del cual el arrendatario tiene-

derecho a utilizar los bienes a cambio de una renta.
2.- ARRENDAMIENTO FINANCIERO

Es un contrato por medio del cual se prevee que el arren—

" dador adquiera el bien en propiedad considerindose los pagos -
que establece el contrato como meros abonos sobre la adquisi -

cién del bien. Para llevar a cabo este tipo de arrendamiento -

es necesario hacer solicitud ante la Secretaria de Hacienda y-

Crédito Piétblico, y sus bienes se fincan en el Cédigo Fiscal de

la Federacibn y la Ley de I1.S.R.

Asimismo diche arrendamicnto es un compromisoc contractual
incancelable de parte de quien toma el arriendo para hacer una
serie de pagos al arrendador por el uso del activo:; es decir,-
el arrendamiento financiero no puede ser cancelado por su mis~

ma naturaleza.

Al termino del contrato del arrendamiento financiero, 1a-

empresa tiene las siguientes opciones :

i
i
i
{
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b) Adquirir el equipo por una cantidad menor al valor -
de mercado.

c¢) Prorrogar el contrato por un plazo determinado, con -
pagos inferiores al inicial.

d) Alguna otra‘opcién con autorizacidén de la S.H.C.P.

Los contratos de arrendamiento financiero se clasifican-
de la siguiente manerca:

3.3.1. Venta y retorno dei bien.

Una firma vende un activo que posee a una tercera perso-
na y ésta da en arriendo el bien a la misma firma. ELl activo
es vendido, por lo general, aproximadamente por su valor de -
mercado. La firma recibe el valor de la venta en efectivo y-
el uso econbémico del activo durante el perfodo bdsico de - ~——
arrendamiento; a su vez se compromete a hacer 10s pagos perid
dicos por el alguiler y a entregar la propiedad del bien. --
Por lo tanto, el arrendador rvecibe cunlquier valor que el ac-—
activo tenga al final del pericdo del arrendamientb, mientras

que antes del convenio hubiere sido obtenido por ia firma.
3.3.2. Arrendamiento directo

Es un contrato por medio del cual una compafiia adquiere-

el uso de un activo que no habfa sido de su propiedad.

Personas inciuidas en los rangos del alto impuesto han -
organizado en afios reclentes compafifas de personas para adqui
rir equipo y darlo en arrendamiento. Las ventajas por los --
cargos de una depreciacién acelerada y el pago de intereses -

sobre préstamos es mis benéfico para ellos que para la socie-

dad.
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3.3.3. Arriendo .con Ayuda

En este sistema intervicnen tres personas, el arrendata-
rio, el arrendador y el acrecdor.

El arrendatario no representa ningiin problema ya que su-
posicién es la misma que en los otros dos convenios aﬁterio -
res; en el caso del arrendador, adquiere el activo de acuerdo
con las condiciones del convenio de arriendo. Esta adquisi --
cién es fincada en parte por una inversidn en patrimonio.

Este préstamo se garantiza por una hipoteca sobre el acti
vo Yy por el endoso del contrato de arriendo y de sus pagos.

Para 1991 los articulos 48 y 49 del I.S.R. establecen que
el monto original de la inversidén serd el valor del bien que -~
establezca el contrato, as{ como el monto de los intereses.En-
consecuencia, aplicard para ambcs conceptos el régimen general
de la Ley, excepto por las opciones que se establecen en el ==
articulo 50 (Cesidn de la opcién de compra).

3.4. Emisidén de obligaciones

Esta fuente de financiamiento puede ser usada para incre-
mentar el capital de trabajo, as{ como para finanhciar inver --
siones permanentes, adicionaies, requeridas para la expansién-
y desarrollo de la empresa pero estas sole pueden ser emitidas
por personas morales.

Las obligaciones pueden ser a largoe plazo (5 afios o mas )
y por medio de ellas se obtienen fondos del piblico en general
que se le garantiza a cambio un movimiento determinade.Estas -
obligaciones representan, para la empresa que las . emite, una -
‘deuda a largo plazo la cual se paga por medio de varias amorti
zaciones periédicas.
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El costo primordial de este tipo de financiamientos.es-
representado por los Iintereses que pagardn dichas obligacio-
nes a sus tenedores. Sin embargo toda emisién lleva implici
to una serie de gastos en los cuales resaltan los siguien~ -

tes:

a) Impresidén del prospecto de la emisién.

h) Inscripcién en la bolsa de valores

c) Honorarios al notario por la protocolizacidn del ac-
ta de la emlsidn.

d) Registros del acta en el registro publico de la pro-

pledad y del comercio.
e) Impresidén de certifjcados provisionales en papel se-
seguridad.

£) Impresidén de los titulos definitivos y sus cupones.

En ambientes crénicos, e inflacionarios, los créditos a
large plazo son muy atractivos, mdxime cuando las emisiones-
son a tasa fija. La explicacidén a esto es 16giéa, se basa -
en el hecho de que los pagos futuros que origina el crédito,
se harién con pesos muy devaluados.

De la ley se desprende también que la relacién entre --
los ohligacionistas y 1a emisora pueden ser personas fisicas
0 morales.

3.4.1. caracteristicas de la emisidén de obligaciones.

a) El pago de dividendos a los accionistas disminuye.

b) Reduccién de los intereses pagados.

c¢) Ragquitica solidez financiera de la empresa al acre--
centar sus pasivos.

d) Otorgamiento de garantias.

e¢) Los obligacionistas no ticnen control sobre la admi-

nistracién interna de la compaiiia.
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£) Aceptacidn de condiciones expuestas por la junta ge-

neral de obligacionistas.

Si en realidas es cierto que la emisidén de obligaciones
debe considerarse como un recurso ajeno, la vinculacidén espe
cial de la empresa, las posibilidades de convertibilidad en-
acciones, han hecho que se aumente y estreche al miximo la -
‘relacién entre empresas y obligacionistas estando paulativa-

mente mds unido éste a la suerte de aquéllas.
3.5. Papel Comercial.

Estos son pagarés cmitidos a plazos pequeiios por compa-

fiias financieras o grandes organizaciones industriales.

Para algunas empresas que tienen una posicidn crediti-
cia bien consolidada el optar por este tipo de financiamien-
to a corto plazo resulta scr una fuente muy importante para-
las mismas. Un gran nimero de compafifas han encontrado ren-
table el volumen al pactar ia venta directamente con los in-
versionistas para as{ llegar a ecliminar a los intermedia- --
rios.

dabe mencionar que los papeles vendidos directamente --
suelen generar regularmente una utilidad menor que cuando --
son vencidos a través de los intermediarios. Estos papeles-
son vendidos regularmente con descuento y los vencimientos -
fluctfan de 30 a 270 dias.

La mayorfia de los papeles comerciales se mantienen has-
ta su vencimiento por no existir un mercado secundario. Sin
embargo los intermediarios los vuelven a comprar a solicitud
del vendedor . Asimismo se pueden hacer convenios de réqui-
sicién  con los intermediarios para que los papeles que han-

sido vendidos a través de ellos, sean devueltos.
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3.6. Apalancamiento financiero externo

La opcidn de financiamiento tomada por los administradg
res financieros se basa al presupuesto de capital que pronos
tica la empresa. El periodo de tiempo cubierto y la recau--
daciones tomadas al realizar el prondéstico dependerd princi-
palmente del tamafio de la empresa y de su situacidn en parti
cular. . Por ejemplo, una cmpresa pequefia que pretende adqui-
rir un camién nuevo, podria no hacer mis que calcular cuindo
Yy a qué precio so va a adquirir ol camién. Unn empresa grap
de que pretende una gran expansién podria pronosticar sus ne
cesidades de financiamiento por varios afios: el administra--
dor tiene conocimiento de cuales fuentes de financiamiento -
estin disponibles en la actualidad, as{ como los precios, ta
sas de interés, y otras caracteristicas de cada fuente. Es-
ta.es una parte de gran trascendencia del trabajo del admi--
nistrador financiero, al decidir y negociar el financiamien-

to externo.

Cuando se habla de financiamiento utilizando recursos -
financieros ajenes a la empresa, se dice que se utiliza el -
apalancamiento externo, que significa usar la deuda para au-
mentar la tasa de utilidad. Es denominado también como ra--
zdn del pasivo total al activo total representado en porcien

to.

El financiamiento externo tiene repercusiones financie-

~.ras, ya.que como se menciond en el apalancamiento financiero
interno tomando en cuenta el aspecto fiscal asi como las mo-
dificaciones de 1987 y 1988, tiene gran importancia el traba

jar con recursos propios y ajenos.

Por lo anterior se puede afirmar que el usar reqursos -

externos no siempre es conveniente, a menos que sea bien - -
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aprovechado. Por 10 que se deberd evaluar una de las alterna-
tivas cxistcptes, as{ como su efecto en las ut{lidades netas-
y las utilidades por accidn, ya que unc de los objetives es ~
maximizar la riqueza de los acclonistas.

3.7. Factoraje Financiero

Es otra fuente de financiamiento externa la cual solo se
mencionara con el objeto de gque se tenga conocimiento de ella
ya que actualmente no se lleva a cabo en al reaidn pero se en
cuentra dentre de los planes futuros de las Sociedades Nacio-
nales de Crédito y considero que pronto se realizara.

Consiste en que mediante un contrato de factoraje finan--
clero los cuales se definen en el articulo 45-B de 1a Ley Geng
neral de Grganizaciones y Actividades Auxiliores del Crédito, -
la empresa de factoraje financiero conviene con el cliente en~

"adquirir derechos de crédite que éste tengs a su favor por un-~
precio determinado o determinable, independientemente de la fe-
cha y la forma en gque se pague.

A partir de 1991 se precisa on el articulo 7-A de la Ley-
de I.S.R., gue en estas operaciones la ganancia que obtenga la
empresa de fackoraje financiere se considerard interés,razdn -
por la cual deberd declarar como ingreso la cantidad que men--

sualmente se devengue.
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CAPITULO IV

"' FONDOS CONSTITUIDOS POR EL GOBIERNO FEDERAL

4.1. Generalidades
4.1.1. Concepto de fideicomiso

Etimolégicamente la palabra fideicomiso se deriva de las
raices griegas latinas "FIDES", que significa fidelidad, y -~
“"COMMTSSUM", que significa comisidn, secreto confidencial, --
que al- unirlas forman la palabra FIDEICOMMISSUM.

4,1.2. Fundamentos legales del fideicomiso en México.

El régimen juridico menciona que el fideicomiso se ini--
a partir de 1921 y es publicada la Ley General de Institucio-
nes de crédito; después, en 1926, es dictada la Ley de Bancos
de Fidecicomisos, misma que se incorpora en ese afio a la publi
cacién de la Ley General de Instituciones de Crédito y Esta--
blecimientos Bancarios, quedando en memoria la S. A. C. D. en
1926 y los bancos de fideicomiso como Instituciones de Crédi-
to.

La Ley General de Tituleos y Operaciones de Crédito publi
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¢d el 27 de agosto de 1932, misma que corrige errores de con
cepcién y adaptacién juridica extranjera la posicidn de los-’
bancos de. fideicomiso atribuyendoles la caracteristica de -

que:

~La capacidad de actuar como fiduciaria se limita a las
instituciones de crédito.
~El fideicomiso debe ser expresoc, nunca técito.

4.1.2.1.La Ley Orgdnica De La Administracién Pliblica Federal
(publicada el 29 de diciembre de 1976)

Constituye el fundamento legal para establecer los fi -
deicomisos plblicos, ya que son integrados por la Administra
cibén Pliblica Paraestatal; determina también que los fideico-
misos son auxiliares del poder ejecutivo federal, con el de-
creto emitido el 30 de cnero de 1982, el fideicomiso Gnico -
del gobierno federal la Secretaria de Programacidén y Presu -

puesto.
4.1.3. Definiciones de fideicomiso

El Boletin N2 5 del Banco Mexicano Somex, dice:"Es una figu-
ra juridica por 1a cual una persona fisica o moral destina -
clertos bienes o derechos a un fin lfcito y determinado, en-
beneficio propio o de un tercero, encomendindole la realiza-
cién de dicho fin a una institucién fiduciaria.”

Andrés Serra Rojas, doctor en.-derecho administrativo define:
"Es un acto juridico por medio del cual el fideicomitente -
constituye un patrimonio con bienes y dercchos cuya titulari
dad se atribuye a una institucién financiera expresamente au
torizada, para la realizacidén de un rin licito determinado."

El articulo 340 de 1a Ley General de Titulos y Operacio-
nes de Crédito define fideicomiso en terminos siguientes :
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“"En virtud del fideicomiso, el fideicomitente destina -
ciertos -bienes a un fin 1{cito determinado, encomienda la --

realizdcién de ese £in a una institucién fiduciaria®.
De- 1o anterior se puede concluir que el fidelcomiso es:

*Un acto juridico por medio del cual cualquier persona-
ya sea fisica o moral forma un patrimonio con fienes o dere-
chos (Fideicomitente), cuya titularidad se atribuye a una sg
vciedad nacional de crédito (fiduciario) expresamente autori-
zada para la realizacién de un fin licito determinado en be-
nefic¢io propio o de un tercero (Fideicomisario)".

4.1.4. Elementos del fideicomiso

Los elementos del fideicomiso de acuerdo a la defini- -

cidn anterior son los que a continuacidn se mencionan:

a) Fideicomitente: El articulo 349 de 1la Ley General de
T{tulos y Operaciones de Crédito establece: Solo pueden Ser-
fideicomitentes las personas fisicas o juridicas que tengan-
la capacidad necesaria para hacer la afectacidén de bienes --
que el fideicomiso implien, y las autoridades -juridicas o ad
ministrativas competentes cuando se trate de bienes cuya - -
guarda, liquidacidén, conservacién, reparto o enajenacidn, ad
ministracién, corresponda a dichas autoridades o a las perspo
nas que éstas designen. Es decir, que es l1a persona gue - - -
vonstituye el fideicomiso aportando un patrimonio y'eétipu—-
lando sus condiciones.

b) Fiduciario: "solo pteden ser fiduciarias las institu
ciones autorizadas para ello", representadas por una socie--
dad nacional de crédito, que recibe dichos bienes con la mi-

s5ién de cumplir con las dlspon{ciqnes expres: del fidefco-
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mitente de acuerdo con el articulo 350 de la Ley General de=-
T{tulos y Operaciones de Crédito.

c) Fideicomisario: Es la persona que recibe el benefi--
cio del fideicomiso, la cual puade scr el propio fideicomi--
tente o0 una tercera persona.

4.2, Fondo de cquipamiento industrial (FONET}

El gobierno federal ofrece el fondo de equipamiento in-
dustrial administrado por el Banco de México.

Este fondo tiene los siguientes objetivos:

a) Encausar a las instituciones y organizaciones auxi--
iiares de crédito del pails para que tomen en cuenta la viabi
lidad de los proyectos de inversién en sus decisiones de cré
dito.

b) Fomentar la produccién eficiente de bienes industria
les 'y de servicio '

4.2.1. Estudios de reinversién

a) Objetivos.-
El objetivo que se persigue en este pro-
grama, es ayudar a los empresarios a evaluar sus proyectos y
racionalizar los riesgos de inversidén concluyendo por funda-
mentar mejor sus solicitudes de apoyo financiero.

b} Operaciones.- _
. Las operaciones gque sc¢ pueden realizar

son: Elaborar estudios de reinversidn de proyectos suscepti-
hles do ser (inanciados por el mismo fondo.
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Para este programa el monto, plazo de amortizacidn y ta
sa de Interés, serd el mismo que para el desarrollo tecnoldgi
co.

4.2.3. Programa de equipamiento

a) Objetivos:
Proporcionar apoyo financiero para el equi-

pamiento. de nuievas plantas industriales y para la ampliacién,
modernizacidn y relocalizacién de las existentes, siempre que
@éstos proyectos sean eficientes y estén acordes con los obje-

tivos nacionales de desarrollo industrial.

Otro objetivo es dar apoyo financlero para el equipamiepn
to, ampliacidén y modernizacidn de empresas de servicio que ge

neren Y ahorren divisas.

b) Operaciones:
Las operaciones que pueden realizarse, --

son: compra de maquinaria, gastos de instalacién y administra
cién y los gastos preoperativos en gue se incurra para la rea
lizacidn del proyecto. Asimismo puede financiarse la cons- -
truccidn de naves industriales para equiladuras en zonas fron

terizas.

c) Monto:
Los créditos que otorga FONET se establecen =-

por. proyectos y no por empresas; su imperte puede varlas des-
de el minimo de 10 millones de pesos hasta un miximc igual al
3 % de los activos totales de este fondo.

Dentro de su rango ¢l FONEI participa en la compra de --
activos fijos en las proporciones siguientes:
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BIENES DE CAPITAL FONEI  INTERMEDIARIO  EMPRESAS
DE ORIGEN NAL. (max)  FINANCIERO (min)
De 50 a 60 67 15.4 25
De 60 a 70 ' 67 14.9 23
De 70 a 80 69 14.5 21
De 80 a 90 71 14.1 19
De 90 a 100 73 13.7 17

Tratédndose de expansién, modernizacién o relocalizacién
de enpresas existentes:

BIENES DE CAPITAL FONEI INTERMEDIARIO EMPRESA

DE ORIGEN NAL. (max) FINANCIERO (min)
De 50 a 60 72 11.1 25
De 60 a 70 74 10.8 18
De 70 a 80 76 10.5 16
De 80 a 90 78 10.3 14
De 90 a 100 80 10.0 12

Cuando se trata de empresas de nueva creacién la parti-
cipacién de los promotores serd con recursos frescos; en el-
caso de ampliaciones. la aportacidén del usuario se podrd ha-
cer mediante aumentos de capital o a través de la generacidn
interna de recurseos.

d} Garantfa del acreditado:
Toda vez que los créditos --

descansan en 1a viabilidad de los proyectos de inversién y -.
an solvencia moral y antececdentes ceditorios de los activos-
que constituyen la inversién fija del proyecto,'serén normal
mente garantia suficiente, aunque no necesaria del crédito -
que otorgue la institucidén intermediaria.

e) Plazo de amortizacidn: N .
Bl plazo que se le otorga al cré
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ﬁito, se establece de acucerdo a las caracteristicas de cada-
proyecto y la capacidad del page de la empresa. El plazo -~
puede llegas hasta 13 afios, incluyendo un perfodo de gracia-

para el pago de capital hasta de 3 afios.

f) Tasa de interés:
Para las operaciones de equipamiento

industrial, los bancos intermediarios pueden cobrar sus acre
ditados, una tasa neta de interés anual sobre saldos insolu-
tos superiores en 5 puntos al C.P.P.

4.2.4. Amortizacidn de la capacidad instalada.

a) Objetivo:
El objetivo que se persigue es ayudar a 1o0s

empresarios on el mantenimiento, la adaptacién, la elimina--
cidn de cuellos de botella en la industria, destinados a ele
var 1os niveles de eficiencia en los sistemas de produccién.

b) Operaciones:
Las operaciones que se pueden realizar -

son: cubrir los gastos y la compra de partes, componentes, -
maguinaria y equipo, asi como de estudio y acceso.

) Monto:
No existe un minimo para estos créditos y el -

monto miximo, podrd llegar a 100 millones de pesos por empre
sa. Los porcentajes de participacidn serdn los establecidos
respectivamente en el programa de equipamiento para la am- -
pliaéién de empresas y el programa de estudios de preinver--

sidn.

d) Plazo de amortizacibn: .
Los plazos a los que se otor--

guen. estos préstamos pueden ser hasta 8 afos.
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e) Tasa de interés:
La tasa de interés para este programa

es de 2 puntos superiores al C.P.P.

4.2.5. capital de trabajo para la fabricacién de bienes de ca
pital.

Para la articulacidn de 1la industria.

a) Objetivo:
Aprovechar la capacidad instalada en las in-

dustrias y talleres, mediante la articulacién de bienes de ca
pital, sus partes y componentes.

b) Operaciones:
Ademiis de los apoyos gque sean aplicables-

de sus diversos programas financieros, FONETI podrd otorgar --
créditos para capital de trabajo determinado junto con un con
venio, de manera que constituyan un paquete financieroc inte--
gral que satisfaga las exigencias del proyecto.

) Monto:
El monto de estos créditos podridn llegar hasta-

50 % del valor de la compra pactada y tendrd un monto maximo-
de léb millones dc pesos por empresa fabricante con un 1limite
conjunto para cada convenio, que no rebase el 10 % de los ac-
tivos totales de FONEI.

d) Plazo de amortizaciédn:
Estos plazos no excederan al ~-

perfiodo de fabricacidén con un limite de 2 afios.
4.2.6. Control de contaminacién.

a) Objetivo:
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El objetivo de sste programa cs ayudar a resol-
ver el problema.de la contaminacién industrial, mediante el-
apoyo con créditos preferenciales a las empresas industria--
les principalmente a aquellas establecidas en zona de alta -
concentracidn industrial) o humana.

b) Operaciones: :
Las operaciones que se pueden realizar -

son: la adquisicién de la maquinaria y equipo adecuados para
control de humos, gases, ruidos, etc., gque causan un proble-

ma al medio ambiente.

c) Montos:
No existe un monto minimo, y se puede tomar -

como monto mdximo el 10 % de los actives del fondo, la parti
cipacidén de FONEI en este programa puede llegar hasta el 90%
de la inversidn total correspondiente a la empresa solicitan
te el 10 % restante.

d) Tasa de interés:
. Esta tasa es flotante y de caricter-

preferencial, pues on este caso 1a tasa neta deo interés a- -
nual que los intermediarios Financieros deberdn cargar a sus
creditos, no podri ser mayor al C.P.P.

4.2.7. Tramites para la obtencidn del crédito.

Se debe contestar el formulario siguiente:

a) Domicilio, ubicacidén y focha de constitucién de la -
cmpresa.

b) Monto del capital social suscrito y pagado.

 c Nacionalidad de los acclonistas y el porcentaje de -
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cada uno de ellos, que tienen en el capital social.

d

-~

Linea de negocios indicando los principales productos

que fabrica o fabricari.

—

e) Breve descripcidén del proyecto ¢en qué consiste?, - -

(dénde estard ubicado? y icufles son sus objetivos?.

f

—

Justificacién del proyecto.

g) Indicar el monto de inversién de activos fijos det ~-
proyecto sefialado, el del crédito que solicitard a --
FONEI.

h) Indicar el monto de las inversiones ya efectuadas:

Con la informacidén anterior, FONEI determinard el proyec
to sometido a su consideracidn, clasifi¢a o no dentro de sus-
reglas generales de operacidn, asi{ como dentro de sus objeti-
vos y politicas crediticias, 1o cual expresard por escrito al
interesado. En caso afirmativo deberan entregarse a FONEI, a
través de un intermediario financiero, tres ejemplares del es
tudic de preinversién totalmente integrados' de acuerdo a los-
términos de referencia que FONEI proporcione, a fin de que el

fondo proceda a su evaluacidn,

4.3. Fondo de operacién y descuento bancario a la vivienda --
(Fovy).

4.3.1. GENERALIDADES.
Unc de los mecanismos estructurados por ¢l gobierno fede

‘ral para coadyuvar a la solucidén del problema habitacional es

el programa financiero de vivienda, puesto on marcha en el --
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. afio 1963.

La instrumentacidn de este programa se fundamenta en que
los recursos del estado son suficientes para satisfacer la --
creciente ncecesidad de habjtaciones, por lo que se estima cop
veniente-utilizar parte de los ahorros del pfiblico captados -
por-la banca nacional, para que con -1a inversién de estos re-
cursos complementados con otros gubernamentales, se atienda -

en mayor proporcién la demanda existente de vivienda.
Los objetivos basicos del programa son:

a) Destinar recursos bancarios al financiamiento de vi--

vienda para familias de recursos limitados.

b

incrementar la oferta de vivienda.

<

Aumentar la ocupacidén de mano de obra de escasa 0 me-
diana clasificacidén e impulsar la industria de la - -

construccién.
Funciones principales del programas

a) Promover la eonstruceidn de vivienda para familias de
recursos limitados de la repiblica, mediante la orien
tacién de las inversiones de la banca en coordinacién
con el programa nacional de solidaridad.

b) Asesorar a los promotores y constructores del sector-

piblico y privado en aspectos socioeconémicos, de - -

" construecién, financicros, juridicos, rolacionados --
con este tipo de programas. )

©) Apoyar los proycctos de vivienda de esta clase de pro

piedad.
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d) Supervisar la ejecucidén de los proyectos para verifi-
ear que sean cumplidos.

Los requisitos que deben cumplir las personas para ser-
beneficiadas con el crédito, son :

a) Oue tengan capacidad legal para obligarse.

Vb) Que sean jefes de familia.

c) Que vayan a habitar en forma permanente la vivienda.

d) Que. no sean propietarios de otra casa habitacién.

e) Que tengan solvencia para liquidar el enganche.

Las tasas de interés inicial serdn ajustadas el 12 de -
febrero de cada afio, aplicando el porcentaje equivalente al-

15% del incremento porcentual total que haya tenido el sala
rio minimo del D.F.
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4.4 Fondo para el fomento de las exportaciones de productos
manufacturados (FOMRX).

4.4.1. Antecedentes.

Este. fondo se creo por el gobierne federal, basindose ~
en 1a Ley de Ingresos de la Federacién el dia 14 de mayo de-
1962, y también es administrado por el Banco de México.

Las reglas de operacidén de esce Fondo, vigentes desde -
el 30 de diciembre de 1980 a 1a fecha, estin encaminados al-
sostén e incremento de las exportaciones de productos manu -

facturados.
Para llevar a cabo lo anterior, otorga a los Industria-

les nuevos apoyos con relacidn a las necesidades del pais, -
asi como mejores condiciones del financiamiento y garantias.

4.4.2. Ohjetivos.

a) Buscar el aumento d4cl emplco. en México.

b) Incrementos de ingresos para fortalecer la balanza -
de pagos.

c) Trata de sustituir importaciones de bienes de capi. -
tal y de servicios presentados por sus productos .

d) Sustitucién de importaciones de hienes de consumo y-

de servicios en las fFranjas fronterizas.
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4.3.3. Apoyos que ofrecen.

MONEDA.~ Pesos mexicanos, ddlares y atras divisas acep-
tadas por el fideicomiso: marcos alemanes, yens japoneses, -
délares canadienses, etc.

Otorgard apeyos en funcién de la convenicncia de estimu
lar ciertas ramas industriales, en base a la necesidad que -~
tengan los industriales o exportadores.

FINANCIAMIENTOS: A productos manufacturados, seglin' los-
que designe el fondo.

A servicios que generan un ingreso o un ahorro neto de-
divisas del pais, para requisitar los financiamientos el fon
do exige:

Existencia de solicitud previa y por escrito al fiducia

rio, en este caso el Banco de Méxice.

Contar las instituciones de crédito con los t{tulos de-

crédito necesarios que documenten el préstamo.

Efectuar operaciones de redescuento entre el fiduciario

Y el banco.

FOMEX otorga garantias directamente al solicitante a --

través del contrato.

Los productos elaborados en México gue tengan el grado-
minimo de integracién nacional pueden ser objctos del fidei-
comiso y garantia de FOMEX. Estos productos serdn apoyados-

por el fondo de la siguiente manera:
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a) Apoyo a la exportacién, 30 % dentro del costo direc-~
to de produccién.

b

Sustitucién de importaciones, 60 % dentro del costo-
directo de produccidn

DANXICQO, puede determinar un grado de integracidén exte-
rior al mencionado, pero nunca menor del 30 %; en todo caso-
puede optar por el grado de integracién nacional aprobado ~--
por la S.P.F.I., cuando la empresa tenga un pfograma de in--
tegracién registrado en la misma secretaria.

Este fideicomiso cuenta con los programas de apoyo:

a) El programa de apoyo a la exportacidn.

b) El programa de apoyo a la sustitucidn de importacio-~

nes.

Fl programa de apoyo a la exportacidn cuenta con kres -

tipos de financiamiento que son:
Financiamiento a la exportacién

a) Estudios para mejorar productos

—"

b) Capacitacién Técnica

c¢) Hicitacidn internacional

~—

d) Produccidn de articulos manufacturados de empresas —-

maquiladoras.

@) Existencia de productos manufacturados
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£

Servicio de suministro de tecnologia
g) Apoyo a consorcios

h

Honorarios a supervisores

i

Equipamiento de transporte dedicados a la exportacidn

j) Establecimiento de Bodegas.

Los requisitos para este tipo de financiamiento son:

Contar con capital mayoritario mexicano,

En cuanto n las solicitaciones internacionales: que los-
gastos y costos de licitacidén sean indispensables; que el es-
tudio para la licitacién pueda encomendarse en su caso a una-
empresa mexicana, si no existe, comprobarlo y encomendar el -
estudio en una empresa extranjera.

Financiamiento a la exportacién

a) Ventas de productos

b

Maquiladoras
c¢) Estudio-de mercado . ... P ' Lo -

d) Reparacién de barcos

a) campafias publicitarias

f) Ticndas en el extranjero

~
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g) Envio de muestras

h) Inversiones en empresas extranjeras proveedoras de -
empresas mexicanas.

i) Inversiones en empresas extranjeras importadoras de-

productos mexicanos.
Los requisitos para este tipo de financiamiento son:

Contar con la pdliza de seguros amparando el crédito --

respectivo contra riesgos comerciales.

Garantias a la exportacién

Se dtorgan discrecionalmente a los exportadores o empre
sas expuestas a contingencias en sus operaciones. Estos - -
riesgos susceptibles de garantias pueden ser de:

a) Exportacidén de materias primas

b) Productos semimanufacturados

c¢) Productos manufacturados

Los requisitos para que se otorgue este tipo de garan--

tias son:

El usuario deberii contar con un programa de exportacidn
registrado en la Secretaria de Comercio.

El programa de apoyo a la sustitucién de imporéaciones-

cuenta a su vez con cinco tipos de financiamicnto:
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Financiamiento a la produccidn, existencias y compra y-
venta de bienes de capital.

Garantia contra la falta de pago de créditos otorgados-
para la produccidn de bienes de capital.

Garantfa al primer adquiriente de bienes de capital con
tra pérdidas derivadas del mal funcicnamiento de los mismos.

Financiamiento a la produceién, existencias y compra --
venta de bienes de consumo en las franjas fronterizas en apg
yo al plan nacional de desarrollo industriai.

Financiamiento para la compra-venta de autos nacionales

nuevos, de categoria popular. en zona libre.

4.5.Programa para la Micro y pequefia Empresa (PROMYP), (Antes
FOGAIN)

Fue constituido el 28 de diciembre de 1953 con el nom=--
bre de FOGAIN y actualmente es 1lamado PROMYP, el cual pro -
porciona apoyo financiero y garantias a los pequeiios 'y media
nos industriales(aunque estos (ltimos gozardn de este apoyo-
hasta el 30 de junio do 1990 ) mediante el descuento de cré-
ditos que hace la banca y las uniones de crédito.

4,5.1, Créditos que ofrece.

@) De habilitacidn o avio
1) Hipotecarios

c). Mixtos .

d) Refaccionarios

@) Crédito puente

4.5.2. Requisitos
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a) Fecha de constitucién de la empresa, objetivo social

y trayectoria histdrica.

b) Capital social y contable actualizados.

c) Informacién sobre si la empresa ya ha recibido apo--
yos de FOGAIN y la situacibn de los mismos.

d) Justificacidn para solicitar el apoyo, tomando en --

cuenta la importancia de la cmpresa, la rama indus--
trial, etc.

Fste fondo dard a conocer, por oscrito, la resolucidn -
al intermediario o al interesado con el que, si es proceden-
te, se gestionari,

4,5.3. Programas de apoyo.

En 1985 FOGAIN operd en los programas normales de apo--

yos a las empresas, los que a continuacién se comentan.

a) Programa normal.

Los criterios con cargo a este programa podrdn ser de -
Habilitacibén o Avio, y lo refaccionario por montos miximos-

hasta 50 millones de pesos cada uno.

11PO DE PLAZ0 MAXIMO DE : "PERTIODO DE

CREDITO AMORTIZACION GRACIA
Habilitacién o Avio Hasta 24 .meses 6 meses
Refaccionario Hasta 60 meses 12 meses

b} Programa de instalaciones fisicas.
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Podrén ser atendidas en este programa las pequefias y me
dianas industrias que requieren recursos para constituir o -
" adquirir naves industriales cuya superficie no rebase los --

2,400 metros cuadrados.

Si la adquisicidn o construccidén de la nave se efectia-
dentro de cualquier parque industrial, el solicitante podra-
obtener hasta el 100 % del valor total del inmueble.

Si esta operacion se 1lleva a cabo fuera de los parques-
industriales en FOGAIN, sdlo descontard hasta un BO % del —-
costo del proyecto.

"El financiamiento se podri documentar hasta por un pla-
zo de 12 afios, incluyendo 3 aflios de gracia, si la nave se lg
caliza dentro de un parque industrial; serd hasta de S afios-
incluyendo un afio de gracia, si la nave se ubica fuera de -~
los parques industriales. La tasa de interés y el margen de
intermediacién aplicables a este programa serén los siguien-

tes:

ZONRA TASA % MARGEN DE
INTERMEDTACTON

1Ay 18 35 a

11 10 -

111A y 111B 44 4

TASAS DE INTERES
Estas se clasifican en dos y son:

PRIORITARIAS:
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Z ONA TASA AL bSUARIO FINAL
1Ay 1B 35
11 y el resto del pais 40
111a y 111B 4

NO PRIORITARIAS:

ZONA TASA AL USUARIO FINAL
1Ay 10 12
11 y el resto del pais 47
111A y 1IIR 50

Los criterios para el otorgamiento de descuento de cré-
ditos a empresas ublcadas en la zona 111 deberin ajustafse a

las siguientes condiciones.

a) Créditos de habiilitacién o avio sin restriccibn.

b) eréditos refaccionarios, sbéle para reposicidén de ma-
quinaria y equipo hasta por 15 millones de pesos.

c). Créditos refaccionarios para nuevas plantas, sélo --
que se. lnstalen en parques industriales que cuenten-
con autorizacidn expresa por la Secretaria de Comer-

cio y Fomento Industrial.

4.6. NAFIN: Programa de promocidn y apoyo financiero inte --
gral ‘a la industria de bienes de capital sus partes y compg
nentes y programa de financiamiento integral para !a moder -
nizacién industrial. (Nacional Financiera S.N.C.)

Nacional Financiera para cumplir su objetivo como banca
de desarrolio, ha instrumentado en dos grandes vertientes, -
programas. orientados no solo at sector industrial, sino tam-

bién a las actividades comerciales y de servicio.’
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Las vertientes de-apoyo son:

PROGRAMAS DE CAPACITACION Y ASISTENCIA TECNICA

~Ofrece a los intermediarios financieros, a los empresa-
rios, y a las cntidades gubornamentales capacitacién y asis--
tencia tecnica , con el objeto de coordinar esfuerzos en la -
promocién de nurvas empresas y on la consolidacidén de las ~-
existentes.

=También mediante eskos programas se promucven aceiones-
interempresariales como son las unidades de crédito, agrupa -
mientos de industriales, sociedades de inversidn etc.

PROGRAMAS DE DESCUENTO CREDITICIO
-0targa a los sujetos ‘de apoyo a traviis de los interme.-,

diarios financieros (bancarios y no bancarios) creditos de me
diano y largo plazo en base a los siguientes programas:

=Micro y pequefia empresa

-Modernizacién

=Infraestructura

-Mejoramiento del medio amblente

-Estudios y asesorias

-Desarrollio tecnoldgico

En complemento a 1o anterior Nacional Financicra ofrece tam-
bién.

-Capital accionario para el financiamiento de las empre _
sas.

~-Financiamiento bajo el esquema de lineas globales de =
crodito.

Servicios Fiduciarios, entre otros.
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- SUJETOS DE APOYO

Personas fisicds o morales dedicadas a las actividades -
industriales,comerciales o de servicio que cumplan al menos~

con una de las sigulentes prioridades:

-Incremento on la competitividad de la planta empresa -
rial.

-Generen empleos permanentes

-Aumento de 1a oferta de blenes basicos

-Desconcentracidn geogréfica

~Reduccién de efectos contaminantes y del consumo de -
agua y energfia

-Desarrocllo tecnoldgico

Algunas caracteristicas de los apoyos de Nacional Finan
ciera (como la tasa de interes) estan en funcién del tamafio-
de. las empresas, por ello se han determinado los siguientes-—

‘eriterios:

TAMARO VENTAS ANUALES # DE TRABAJADORES -
Micro Hlasta 480 M.D.P. Hasta 15
Pequefia Hasta 4,800 M.D.P. Hasta 100
Mediana Hasta 8,700 M.D.P. Hasta 250
Grande Mds deB, 700 M.D.P. Mids de250

ESQUEMA DE FACULTADES

Descuento automatico.- En créditos hasta por 1,500 M.D.
P., NAFIN.entrega. los recursos al intermediarie financiero -

en un plazo no mayor de A8 lrs.

Descuento Rapido.- En créditos hasta por 5,000 M.D.P.,-

NAFIN resuelve la solicitud al intermediario financiero en -
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un plazo no mayor de S dias.

Descuento facultativo.- En créditos mayores a 5,000 M.D.
P. la autorizacidén respectiva es emitida por un comite de -~
oficina matriz.

TRAMITACTON DE LOS APOYOS

Los apoyos crediticios de Nacional Financiera se pue --
den tramitar por medio de las siguientes instituciones:

-Bancos Comerciales{Particularmente en aquellos donde el
empresario maneja sus cuentas)

~Uniones de crédito (Para socios de las mismas)

~Fondo de fomento del gobierno del estado.{Exclusivamen-
te para el PROMICRO)

Con relacidn 2 los apoyos de Nacional Financiera que ~-
a continuacidn se describiran se hace mencién de que estos =
pueden ser tramitados a travds de cualquier sucursal bancarfia

La tasa de interéds para estos créditos puede ser cetes+
6 puntds (tasa maxima) para Micro, pequefias y medianas em ~
presas tratandose de Moneda Nacional y Libre {Libor+5 puntos-
al intermediario) tratandose de Moneda Extranjera.

El plazo para pagar los financiamientos,serd el que re -

quiera la empresa, y estardn en funcién del tipo de crédito y

de su localizacidn.



NPOYOS DE NACIONAL TINANCIERA AL COMERCIO Y I0QS SERVICIOS

Sectores y actividades apoyables

Edificacidn.-

Escuelas, hospitales y centros comerciales
Plantas industriales

estructuras de concreto y metalicas

cbras maritimas y pluviales

Construccidn de vias

Instalaciones hidraulicas

‘Instalaciones de telecomunicaciones

Mobimientos de tierra

Construccidn de obras de urbanizacidn

Comercio. -~

Compra-venta dc mat, de desecho
Comercio al por mayor de prod., no alimenticios
Comeicio al por mayor de alimentos,bebidas y tabaco

Comercio al por menor

-servicios financieros.-

Almacenes generales de depdsito
Servicios inmobiliarios
Valuadores y ascsores de créditos
Alquiler de maquinaria y equipo

Alquiler de bienes inmuebles N RO

Trapsporte y comunicaciones.-

Autotransporte de carga
Transperte escolar y turistico
Transporte maritimo
Transporte acreo

Servicios de mensajeria

64
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con relacidn a los fondos de apoyo a las empresas se han
tratado de explicar y analizar los mids importantes, aunque -
existen muchos mis, y para fin de tener conocimiento de ellos

se mencionardn brevemente.

FIDEIN : Fideicomiso de conjuntos, parques. ciudades in-
dustrinles y centros comerciales.

El propdésito de este fondo es coadyuvar a la descentra -
tizacitn industrial a través dnl otorgamiento de créditos para
la adquisicidn de terrenos y —onstruccidn de naves industria -
les.

FIDEC :Fondo para el desarrollo comercial.

El apoyo financiero que otorga dicho fondo estd dirigido-
a fomentar la modernizacién y competitividad del comercio.Son-
sujetos de crédito los comerciantes y productores que comercia
‘lizan sus productos.

FIRA: Fidelcomisos instituidos en relaciédn a la agricultuy

ra.

El propdsito general de estos fideicomisos es apoyar la~
produccién dal sector agropecuario, primordialmente a través -
de créditos de habilitacidén o avio y refaccionarios.

FMNMM: Fideicomisos minerales no metdlicos mexicanos.

Los apoyos de dichos fondos se dirigen hacia el mejora -
miento de 1a nxploracidn.explotacidn, industrinlizacidén y co-

mercializacién de minerales no metalicos.

FOMIN: Fondo nacional de fomento industrial
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FONATUR  : Fondo nacional de fomento al turismo
FONEI : Fondo de Equipamiento Industrial
FONEP : Fondo nacicnal de estudios y proyectos

FOPROPA : Fondo de garantia y fomento a la produccién, -
distribucibn y consumo de productos bidsicos.

FOSOC : Fondo de garant{a y deoscuento para las sociedades

cooperativas.
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CAPITULO V

TOMA DE DECISIONES PARA LA ODTENCION DE UN FINANCIAMIENTO

Pecir, es resolver y tomar una determinacién favorable.

Por 1o general, en una empresa el encargado de tomar u-
na decisién es el Gerente Financiero, gque en ocasliones es --
llamado ‘también contador, secretario, contralor, tesorero, -
etc. Cualquiera que sea el titulo del Gerente Financiero, -
comiinmente se¢ encuentra cerca de los niveles mis altos de la
organizacién de la empresa. Tipicamente es un miembro de --
primer nivel del personal ejecutivo de la sociedad en la em-
presa de gran magnitud, dada su capacidad ep el aspecto fi--
nanciero y normalmente forma parte de la junta de directo- -

res.

Por supueste que "lo anterior no quiere decir que sea ri
gurosamente el Gerente Financicreo quien tome las decisiones,
ya. que esta jerarquia dependerd de la magnitud de la empre—-
sa; pero cualquiera que seca el nombramicento, de manera gene-
ral podemos decir que las funciones bdsicas del Gerente Fi--

nanciero son:

-~ Andlisis de los informes financieros a través de la -
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interpratacién de las Estados Financieros y demas informes -
que determine la contabilidad, asi{ como evaluarlos y determi
nar la capacidad financiera de la empresa.

~ Maximizar los recursos de la empresa y analizar el -~
mercado

- Determinar la estructura de los activos de la empresa
y tratar de mantener el nivel Sptimo de cada activo a
través de operacioncs pasadas y presentes.

- Administrar el eapital de trabajo.
- Elaborar estrategias financieras.

-~ Vigilar 1a reinversién de las utilidades de la empre-
sa.

La administracién financiera puede definirse en térmi-—-
nos de las funciones y responsabilidades del administrador -
finaneiero, algunas de estas funciones son de naturaleza ge-
naral mientras que otras varfan segin el tipo de empresas: -
se deben obtener fondos de fuentes externas de financiamien-
to para después darles distintas aplicaciones; las entradas-
y salidas de fondos quc gencran las operaciones de una empre
sa.deben vigllarse; 1los fondos se convierten en rendimien--
tos, pagos, praductos y servicios. Todas estas funciones fi
nancicras son de naturaleza general.

a) Planeacién financiera.-

La funcién de planeacidn es una de las mis retadoras e-
interesantes de todas las funciones del administrador finan-
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ciero debido a que frecuentemente participa en la planeacidn-
a largo plazo, deberd tener una visidn amplia de 1a compaiifa:
estard primero interesadec en los planes de la compafifa: a lar
go plazo concernientes en la expansién de 15 planta, al rem--
plazo del activo fijo y otros desembolsos importantes del ne-
gocio, con base en su conocimiento sobre estos planes y de --
los programas y prondsticos de venta para un futuro cercanoc.-
El administrador financiero debe estimar los flujos de entra-
das y salidas de efectivo para un determinado periodo. Debe -
reconocer que sus planes se verdn alterados por factores ex--
ternos sobre los gue tienen poco control, por ejemplo: nuevos
avancns importantes en lo relacionado con 1la maquinaria, pue-
de obligar a la compafiia a efectuar fuertes inversiones en --
equipo nuevo para peder conservar su posicién en la indus- -~
tria. El reconocimiento de la incertidumbre no significa des
cartar los presupuestos de efectivo, sino mis bien darle la -
suficiente flexibilidad al plan financiero para b:eveer todos
los acontecimientos imprevistos.

b) Administracién de los efectivos.

Al planear los flujos de efectivo, el administrador fi--
nanciero deberd asegurarse que los fondos se inviertan intelji
gentemente o de manera eficliente dentro de los negocios: cada
paso por invertir en un activo

Las principales funciones del administrador financiero -
son de ptaneacidn, adquisicidn y apticaciédn de los lfondos a -
fin de maximizar la eficiendia de las operacionés de la empre
sa; para ello se requiere un amplio conocimiento de los merca
dos financieros que prevee los fondos, de las estrategias que
aplican las decisiones acertadas de inversidn y de los recur-
"sos de -accidén que deben seguirse para estimular las operacio-

nes y hacer que alcancen eficiencia. El1 administrador finan-
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ciero debe estudiar gran niimero. de alternativas en cuanto a -
origen y aplicacién de fondes antes de tomas decisiones debe-
elegir, por ejemplo: entre fuentes internas o externas de fi-
nanciamiento, entre proyectos a corto o largo plazo. entre ta
sas de crecimiento mids altas o mis bajas.

Al elaborarse procedimientos para usar el control Tinan-
ciero en el proceso de 1a administracién interna, la funcién-
de finanzas ha adquirido creciente importancia en la direc- -
cidén de la empresa: en la década de los 50'S al funcionario -~
financiero se le decia cuinte dinero necesitaba la empresa y-
se le conferfa la responsabilidad de obtener dichos fondos.

En la actualidad, el Gerente Financiero trata de lograr-
el equil}brio particular entre cl riesgo y utilidad que eleva
rd al midximo la rentabilidad de 1a inversién. A esto se le -
llama "camhio de riesgo por utilidad”.

Toda decisidn afecta el riesgo y la utilidad, esto quie-
re deeir que el Gerente financicro debe evaluar qud ubilidad-

va a obtener por el riesgo que va a correr.

Para poder maximizar el valor de mercado de las accio- -
nes mediante un adecuado equilibrio del riesgo y del rendi- -
miento, . el administrador financiero deberd ampliar con tres-
funciones bésicas, bien sea éste circulante o fijo, tiene - -
usos alternativos, por ejemplo: podria invertirse en bonos --
del gobierno los cuales proporcionarfan seguridad, liquidez y
un rendimiento fijo; por dbro lado podria asignarse a un pro-
grama de investigacidén de desarrollos y productos nuevos, un-
negocio riesgoso, pero posiblemente muy lucrativo.

Este es el cquilibrio de riesgos y utilidades que el ad-
ministrador financiero debe perseguir en sus planes, la pla-- .
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neacibn de flujos de fondos y decidir acerca de su asigna- -

cidn mids rentable entre los diversos activos.
c) Obtencidn de fondos.-

Algunas definiciones de finanzas colocan en primer lu-~
gar a la obtencidén y en segundo a la inversidén de recursos;-
a primera vista este podria ser més 1l6gico, pero la verdad =
es que en el mundo de los negocios primero se decide la in--
versién a realizar y a continuacién se procuran los medios -

para ellos.

§i los flujos de salida de efectivo planeados exceden a
los de entradas de efectivo existird una insuficiencia de -~
fondos. Esto origina que el administrador financlero se vea
obligado-a acudir a l1as fuentes externas y/ovinternas de fon

dos para el negocio.

Las decisiones de invertir pueden tomarse bajo diversos
criterios, una vez que se adopte esta decisién se exploran -
las fuentes de financlamiento y se eligen aquellas que origi

nen menor costo.

Técnicas de pronosticacién de las necesidades de fon- -

dos.
a) Prondstico de las corrientes de fondo

El método mids fundamental y amplio de predecir la cuan-
tia y 1a oportunidad de las necesidades futuras de efectivo,
es mediante la preparacidén de un prondstico de las corrien--
tes de fondos. La teor{a bidsica del pronéstico de las co- -
rrientes de efectivo, intentan predecir cufndo y en qué can-:

tidades se harfin los pagos en dinero.
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) Método de balance general proyectade 2 anticipado.

Comprende principalmente ia pronosticacidn de la inver--
sidén neta requerida en cada uno de los activoes.

Estructura Financiera ’ .

Se denomina asi{ el aspecto administrative y se define cg
mo la organizacidn que tiene la empresa de los recursus finan
cieros, en los renglones del balance; la organizacién de es~—
tos recursas nos permitird llevar a cabo todas las funciones~
que tiene la empresa en el drea financlera, llamese crédito,-
cobranza., etc. También podemos decir que es el respalde eco=s
ndmice gue tiene la empresa a través de sus recursos fipnan~ -~
cieroy; esto significa que mientras méds cuantioso sea nuestro
activo en relacién con el pasivo, mayor serd el respaldo y ~-
por lo tanto serd mis fuerte la estructura fisanciera gque ga-
rantiza la estabilidad de la empresa.

Es conveniente que los acreedores no participen en mayor
cantidad que el importe aportade por los soclos, o sea, que -
el pasive no sea mayer gue el capital contabie.

fas relaciones siguientes determinan en qué porcentaje -
participan los acreedores y los propletarios en 1a inversidn~-

total de la empresa.

rasivo Total

Estructura financiera
Activo Total

Capital contahte

Fatructura financiecra =
Activo Total
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i Podemos establecer como regla de aplicacidn general que,
cuand> el rendimiento de los activos es superior al costo de-
la fuvite de financiamiento, conviene endeucdarse tanto como -

sea posible.

Finalmente es importante hacer hincapié en que los pasi-
vos como fuente de financiamiento en contraposicién con et ca
pital propio, tienen la ventaja de que los intereses {costo)-
son dejucibles para efectos del Impuesto sobre la Renta y - -
P.T.U.

Costo de financiamiento

Debemos tener siempre presente gue 1los costos estdn va -
riando continuamente para lo cual se hace necesario verificar
dichos costos cada vez que sea necesario ya que debido a las-
fluctuaciones existentes es imposible un modelo fijo, pero —-
con el fin de que sirva de ejemplo se dan a conocer las tasas
de los diferentes créditos que otorgan las Sociedades Naciona
les de Crédito al 25 de Noviembre de 1991 las cuales varian ~

entre las mismas instituciones bancarias.

Créditos Tasas
-Directo ¢ Quirografario del 31.5% al 36%
—Refaéclonario del 23:0% .al 27%
-Hipotecario del 28.1% al 28,7%
-Habillitacién o Avio del 23.0% al 29.0%
4Prencario del 31.0% al 33.0%
*Plan Piso del 37.0% al 38.0%
-Descuento de Doctos. del 36.0% at 37.0%

+ Este .tipo de créditos en la actualidad ya nc¢ son muy usua--

les.

Con 1o que respecta a proveedores las tasas son fijadas de a-:
Cuerdo a las politicas de cada compafiia y actualmente se en -
cuentran entre el 5% y el 15%.
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CONCLUSIONES

S0 puede concluir este trabajo, aportande a juicio pro--
pio, “una senecilla pero significativa justificacién de esta in
vest;gacién, dando a conocer algunas apreciacliones personales
que puedan aportar alguna utilidad efectiva a todos los Licen
ciados en Contaduria y, en general, a todas las persopnas que-
se relacionan en el medio, ya que no hay que olvidar que la -
estructura financiera en México se encuentra estrechamente 11
gada con el desarrollo econdmico del paiz y abarca el conjun-
to de instituciones, instrumentos, operaciones y "“FUENTES DE-
FINANCIAMIENTO" gue, por su naturaleza, se encuentran confor-
madas para ia captacidén de recursos, creacién de capitales, -
etc., importante apreciacidén para ayudar, afin mis, con nues--
tros conocimientos al desarrollo no sélo de cada una-de las -
empresas sino del pais en general.

Podemos decir que utilizando fuentes internas de finap--
ciamiento, estas provienean de los propios recursos de las em-
presas sin pago de intereses y altos costos; peroc para esto -
se requiere una buena administracidn de recursos, contar con-

l1a aprobacién de todos los accionistas si es a través de re--
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tencids de utilidades y sobre tedo contar con una gran capa-
cidad para generar efectivo, ya sea por operaciones norma- -
les, uisminucidn de activos o aumento de capital contable.

. Por otro lado, las fuentes externas generalmente ayudan
a producir mds de lo que cuesta obtenerlas; un condicicnes -
normales se pueden utilizar sin mayor complejidad, incluso -
sin intereses, en el caso de provecdores y podemos adquirir-
recurvos sin sacrificar las utilidades, aunqu: se debe tomar
en cuznta las altas tasas de interés, la dificultad de adqui:
rir criditos cuando no existen relaciones con los bancos y -
sobre todo que debe existir una buena organizacidn y respon-
sabilidad para pagar y usar los financiamientos ya que, de -
lo céntrario, estos podrian aumentar considerablemente y ser
muy custosos si llegaran a existir intereses moratorios, in-
cluso penales que puedan conducir a la ruina los negocios.

En sintesis, podemos afirmar que el usar recursos exter
nos no siempre es conveniente, a menos que sean bien aprove-
chados, y que 1a mejor alternativa dependerd principalmonte-
del tamafio de la empresa y de su situacidén en particular.
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