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IN1'RODOCCION 

Actualmente las empresas modernas procuran separar el ca­

p! tal financiero (Aportaciones en dinero por los socios etc.)­

dc la Administr'<ición dr:> ln cmprrasil, pi1rn dilr 1111 triltilmiC>nto e.§. 

pecial y u·n enfoque más detallado y analizado al <:1specto finan. 

cioro ya que una empresa no se denomina moderna por la simple' 

adquisición de su tecnología sino que es necesario contar con' 

políticas y estrategias financieras que busquen tas mejores in, 
v~rsio110n n trilv~R d~ rr~dll~n n finn11rlnml~11tnn, y ln ~nrrc~tn 

coordinación y manejo oricicnte del capital de trab<Jjo. 

Lo <Jnterior nos da ltl pauta a seguir para elaborar el prg 

sente trabajo de investigación con el propósito de reunir los­

princlpales instrumentos que puedan servir de apoyo al Licen-­

ciado en Contaduría para aplicar y desarrollar sus l1abilidades 

sobre los recursos financieros que requiere una entidad,y cabe 

aclarar que solo ser~n los m~s importantes y usuales en la re­

gión, pues dada la importancia del tema, este es demasiado ex­

tenso tanto que se podría desarrollar un trabajo detallado pa­

ra cada uno de ellos pero la intenci6n de esta invcstigaci6n -

es dar a conocer un panorama general que ~irva de guía para --



que las empresas pequcfias y medi~nns sepan que camino tomar de 

acuerdo u sus magnitudr:s y necesidades para porteriormente en­

focarse solo en el instrumento o fuente quc les sea más favor!! 

ble. 

Este trilbajo dcnominndo 0 r_.as Principales fuentes de Finan. 

ciamicnto de lils cmprcsan pcquciias y medianas" nos muestra en­

su primer capítulo un panornmn 9eneral del desnrrollo y avnn -

ces··de la administración Finnnciera, diferentes definiciones -

de crñtlito y flnnnciilm{Pnto, y t.rnt<1 de dnr un pnnornma más ª!!! 

plio de los dos conceptos anteriores con el Cit1 de que en el -

transcurso d~ los dcm~s capitulas se entienda con mayor clari­

dad; nnimi~Huo .~e rJnn il couocPt· ln:; princlpalcn 1wcnHidnd<:!s dr.­

financiamiento a las que se enfrentan com6nmentc las empresas' 

pequefias y medianas de la rcgi6n. 

En el segundo capítulo se describen las ruantes de finan­

ciamiento, las cuales se t1an dfvjdfdo en internas y externas ; 

analizando en este capítulo los recursos generados por la em-­

presa durante el transcurso de un período determinado conside­

rando tanto los recursos provenientes del ciclo de producción­

y venta de la empresa, por vía de utilidades del ejercicia,por 

c~lcnl.n dn d0prrocinr.iém \' por 1novi~~innr-~ rJr- p01~dvo~. r-n clc-cir: 

lo que es considerado como outofinanciamict1to. 

Una vez <in<::1lizado lo nntcrior en el tcrc0r cap(tulo se dg 

sarrollara la necesidad de obtener fondos a través de terceros 

lo que implicara recurrir a fuentes externas quo otorguen cr~­

ditos clc1nentu primonHnl y de vital importrtnci<l crn ol desarrQ, 

llo de la empresa pues se compromete la independencia y el 

control de la misma, adem5s de disminuir la rentabilidad. 

El capítulo cuarto cst.nh1eco tos más import-.antes y princi 

pales fondos constituidos por el gobierno los cuales sirven de 

apoyo a muchas empresas, cabe mencionar que este tema es exten. 
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so por lo que solo se hace referencié.J a los aspectos vitales. 

Después de haber estudiado las más importantes fuentes -

dn rfnancinmienl.n, ot capít.uln qufnl.o n~ 011ftu•;1 ;i ln t-.omn d~­

decisiones y analiza el planteamiento ~n el cual el ejecutivo 

financiero debe optar por la fuente m¡s vi~bl~ equilibrando -

tnnto los clc>rcchos como Ja'1 obligncionc:rn y;i qua tlín n día de­

berá tomar las decisiones más favorables para la empresa con­

nl fin do dirigir la or-~iani7.nción lrncia el logro de sus obje­

tivos; para ello so hace nccosario tener al co11o~imiento del­

costo de las dit:erentes alternativus de financiamiento a las­

cualcs la emprc~n tlono accosn,compnr-nrlas,mectirln~ y decir-· 

cual es la más adecuada. 

Por Óltimo. se fijan las conclusiones co11 respecto a es­

te trabajo las cuales son determin~das en baso a una serie de 

ventajas y desventajas de cadn •1na de lns ru~ntes da rinanct~ 

miento, con lo que se pretende cerrar el trabajo de investi -

gación, pero no la inquietud de sequir día con día el desarrQ 

110 de aste tema y esperamos que ésta sea la pauta a seguir -

en la creciente complejidad de la runci6n adrnlr1istrativa y f! 
nanclor~ d8 1~~ nntldn<l0s, dn~n ln impo~tnn~in ~ur c~viste en 

ln ilCLUi11idad. 



CllPITUJ,Q I 

GENEHllLIDl\DES 

1.1 l\nt-.ecedcntes Históricos 

A principios de este siglo, debido a la gran cantidad -

de funcionas y conccrntn1cionas de empresas, se origina el e§. 

tudio formal de las finanzas, razón por la cual las empresas 

comienzan a lanzar al mercado una gran cantidad de acciones­

Y obligaciones. Esto da luqar a tener la necesidad de estu-­

dlar nl mercado de capitnlcR q110 vinne a ser nl movimiento -

de dl111fro it trav6s d1! llr6sl.nmoK n largo pla~o, ya que los -­

pr~stamos a corto plazo constituyen el mercado de dinero; y­

en general, estudia los problemas financieros de las entida­

des. 

En la época de los veinte hubo un gran resurgimiento en 

cuanto ª.la actividad industrial debido al movimie.nto de nug, 

vas empresas que reflejaron m~rgenes de utilidad elevados, -

razón por la que no implicaron mayor problema. 

Posteriormente siq11i6 un p~r{oc1o que ntLor6 qrnvcmcnto­

la situación financiera de 1929 a 1933, por lo que la preoc~ 



pación de cualquier empresa se enfocó a la estructura finan­

ciera. 

En los comienzos de ln d6cndn de los cincuenta se conccn 

tró la atenci6n en el flujo de efectivo y en la administra- -

ción interna de la en1presa; posteriormente comenzaron a redu­

cirse los Índices de rentabilidad de las industrias con alto­

grado de madurez. Asimismo aparecieron compañías nuevas con­

elcvados Índices de rcntnbllidnd c11yns n<licio11cs alcanzaron -

altas cotizaciones en ln bolsa de valores; a Clnnlcs de esta­

época todas las empresas tenías como principal rcsponsabili-­

dad bu!lcar maximizar e] patrimonio mcdinnte ln aportación de­

capita! y la obtención de los recursos financieros necesa- --

rios. 

Durante 1960 el estudio de la finanzas se extendió aún -

más a las políticas 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 ri~sgo de que los ingresos­

ospcrados se npnrt.r.m r.on::;idernhtcmcnta clr.- lo::; Ingresos r.cn- -

les. 

En 19GG ta cconomÍil mundial su vio profund;imcnt;e afecta­

da por la inflaci6n, existían altos costos en los préstamos -

bancari~s debido i1 que los merc;idos rlc cnpitn1ns cron ~RCil- -

sos, raz6n.por la que las empresas se en(rentaron a un alto -

costo del pasivo y aumento en los Índices de endeudamiento, -

todo esto viene a modiCicar las estructuras financieras de -­

las entidades al afrontar los pagos de intereses del pasivo. 

Actualmente las empresas que están bien administradas y­

con una bue11a proyección de inversi6n es porque cuentan con -

una persona experta en las finanzas como lo es el ejecutivo -

financiero el cual tendr6 la capacidad para escoger, por ejem 

pto, onl:rc comprnr ncrioní'!S yn sn;i, dn nlto o b;ijo ricsqo o --



invertir dentro de la Dolsa de Valores, por eso es convenien­

te planear todo y estar al tanto de todo lo que.concierne al­

mundo de las finanzas. 

1.2. Concepto de crédito 

Podemos mene i ona r pr imeramon te que el torm l no crécJt to -­

deriva de la palabra latina 11 creditum" que significa préstamo 

a deuda y al mismo tiempo tiene la acepción del latín 11 cred,g 

re 11
, que es la acción de ercer lo que otro afirma. 

J, Saldaíl~ Alvaroz cstal,lcco que ol cr6dito puede aprc-­

ciarsc como un atributo o analizarse como un acto. 

- atributo.- Es la reputaci6n de solvencia. 

- acto.- Es la relación económica que permite a uno gozar 

del aprovechamiento temporal de sus bienes y riquezas. 

J. Stuart Mil! define al cródito como el permiso de uti­

lizar el capitnl do otras personas en provecl10 propio. 

En mi opini6n dcfinlr6 el cr6dito como Rtgue: 

Derecho que tiene una persona a que otra por obligación­

le pague algo que previamente le fue dado y ayudó 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 adquisición de r~ct1rsos p~ra obtener las propiedados­

tangib~es necesarias y perfeccionar la organizaci6n, unir sus 



operaciones y permitir su continuidad l1asta que las empresas­

se sostengan por sí mismas. 

Tnmbi6n podemos definir nl fi11nnciamlento como la opera­

ción de dar u obtener los elementos monetarios necesarios pa­

ra la organización de las empresas o bien, parn el fomento de 

las actividades ya existentes. 

1.4. Necesidades primordiales de financiamiento 

Las empresas de cualquier Índole ya sean industriales, -

comerciales o de servicio, en ocasiones recurren al financia­

miento, cuando desean realizar sus planes de expansión o bien 

por la descapitalización de ln misma. Por lo general las ne­

cesidades de financiamiento no se deben a u11a c~usa especifi­

ca sino que son originados por combinaciones de diversos fac­

tores internos y externo~, como se muestrn a continuación. 

A.- Necesidades de financiamiento de la empresa: 

a) Congelación de fondos: 

- Sobre inversión en los diferentes tipos de invent'ª­

rios. 

- Sobre inversión en cuentas por cobrnr. 

b} Descapitalización por C~lla: 

- Inadecuada política de distribución Ue dividendos 

- Inadecuada política de depreciación y amortización 

e) Distribución de utilidades: 

- ni~mi1111ció11 r:-11 01 vn111mr.11 clP vonLl~-:;. 

- Alteración en la mezcla de ventas de líneas de pr.Q. 

ducción. 

- Aumento de costos fijos de producción y distribu-­

ción. 

- Aumento en coRto directo de producción y distribu­

ción. 



n.- En cuanto a los planes; 

a} Necesidad de mantener niveles de inventarios mayg 

res. 

b) Mayor flexibilidad co11 respecto n lns condiciones 

de crédito otorgados a los clientes. 

c) Necesidad de nuevas inversiones en el activo fi-­

jo. 

F.l financiamiento e~ rcali?.ado por primera vez en una P.fil 

presa cuando todos los accionistas aportan el capital inicial 

al ser constituida la sociedad lo cual genera al mismo tiempo 

tina obliqaci6n a cargo de la empresa y a favor de cndn uno de 

sus accionistas. 

La congelación de fondos es uno de los [actores internos 

que surgen como consecuencia de una sobre-inversión en cuen-­

tas por cobrar ya qua el importe de invcrsl6n Pn clientes 110-

cubre la debida proporción con los otros rubros financieros -

de la empresa, ocasionando una deficiencia, lo Cual lleva im­

plícito el cobro inoportuno de esas cuentas, con lo que pode­

mos establecer que mientras más corto es el plaz9 de crédito­

menor sera el riesgo d0 p6rdidn. Para ~vitar lnR cuentas in­

cobrables se recomienda adoptar la política de ''descuento por 

pronto pago''. 

También se tiene sobre-inversión en los diferentes tipos 

de inventarios; ésta puede tener diferentes causas pero pri­

mordialmente se origina por especulación, fal~a de coordina-­

ción, deseo de aprovecl1ar descuentos, falta de entrenamiento, 

etc., para lo ct1al ns ncccsnrio ndoptar proccdimiantos cspa-­

ciales a fin de evitar desmedidos gastos de manejo y almacen~ 

miento, mercancías pasadas de moda y fuera de uso, mercancías 

que se deterioren, ~annncinA qt10 ~P obt~ndrfnn Ri al exceden­

te se colocara en otra inversi6n mejor planeada. 



Por otra parte se contempla la descapitnliz~ción por fa­

lla en las políticas, lo cual se debe principalmente a la inQ 

decuada estructura de distribución de utilidades ya que para­

doclarnr dividendos no hasta con l1abcr obte11ido utilidad en -

el ejercicio sino que es necesario contar con el efectivo su­

ficiente para poder pagar a cada nccionista lo que le corres­

ponde sin que para ello se necesite afectar la potencialidad­

financiera de la empresa. Debemos tener presente la situa- -

ción con respecto al capital de trabajo, la estabilidad con -

que cuente la empresa y la desvalorización. 

Ahora bier1, las causas de exceso en los costos directos­

de producción y distribución se deben primordialmente al ina­

decuado manejo de almacenaje, a la deficiente política de com 

pra y de contratación, al inadecuado manejo de Cinanciamien-­

to, n1anejo del factor humano, aumento constante de costos fi­

jos, ventas insuficientes, inadecuadas t6c11icas de produc- -­

ción, etc. Al practicar el análisis de los costos directos y 

fijos con todo lo anterior se dcheri realiznr investigaciones 

que conduzcan a encontrar los errores y corrcgiilos. 

Con todo lo <111 Lni~ mc•nc i on<Hlo pocJrmon dr>c 1 r qur! pa n1 nvi­

tar la necesidad de un excesivo financiamiento externo en el­

ciclo normal de operaciones de una empresa, se deber~ llevar­

a cabo un ~n~lisis finnncicro para poder corrogir dcficien- -

cias y colocar a la empresa con altos índices de rentabilidad 

y productividnd. 

Cuando la empresa se encuentra en planes de expansión la 

necesidad de obtener financiamiento no requiere de mayor ex-­

plicación, requerimos do una Cuente de financiamiento porque­

deseamos crecer como omprcsn, la c11al se npcgue 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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!izar una adq\1isici6n bien planeada en activos fijos o para -

sustituir algunos equipos obsoletos. 

U11a vez clcfi11ldnn lna 11eccsidndos de finn11cinmlcnto de -

las empresas, procedemos a dar comienzo y conocer las fuentes 

de financiamiento existentes para la obtención de fondos y. rg 

cursos para la empresa. 
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Cl\PI'l'UI.O II 

FUENTES INTERNhS DE FINhNCihMIENTO 

2.1. Utilidades Retenidas. 

Esta fuente de financiamiento es una de las más comunes­

y fáciles ya que implica que 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 -­

más importantes para el crecimiento de la empresa. 

Cuando se establezca una política de dividendos no debe­

perderse de· vista que una política adecuada no consiste en rg 

partir lns ~tllidndns gn11nclnn, ntno la ndnc11ndn rolnvnrsi6n • 
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La retonci6n de utilidades tiene un costo de oportunidad 

esto se debe a que son utilidades a las cuales los accionis -

U1s n:onunr.inn. Mur.hnR r-mprr>~il~ r.nn:-:;f dí"riln rfllP 1 ;"!;. 11ti 1 idndí'!A­

reten idas son fuentes do recursos libres de costos. 

El ejecutivo financiero tiene como funciones principales 

elaborar estrategias, evaluar la capacidad financiera de la -

empresa, vigilar la reinversión de las utilidades y determi -

nar la distribución de utilidades despu6s de impt1estos entre­

dividendos o utilidades retenidas, ya que esta decisi6n puede 

y debe tonar inr111r>ncin 011 Pt vnlor dn In rmprnNn. 

Por lo general 11na empresa en crecimiento tiene la nece­

nldncl do for1dos, cr1 tnl nit11aci611 la empresa dr•JJo docidlr no­

pagar dividendos en efectivo para lo cual el ejecqtivo finan­

ciero debe ejercer lln alto grado de juicio al nstablecer un -

plan de dividendos. 

2.2. Apalancamicnto finnncinro interno. 

Este apalartcamiento es el que se obtiene de los propios­

rccursos de líl cmprosn,nin ton~r ~11~ recurrir n otrns persa-­

nas ajenas a la misma. situación que lógicamente surge-de un­

ahorro considerable de lo que representa el pago de una deuda 

y evitar, tomando on cuenta el aspecto fiscal de un financia­

miento externo un gran perjuicio para la empresa. 
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T,o anterior siqni fica que cuando unn empresa cst6 bien 

administrada en cuanto a sus recursos se refl1~re, tendr6 una 

vida propia y por lo tanto una gran posibilid~d de ser su -­

propia fuente de financiamiento. 

Una de las fuentes más importantes del financiamiento -

interno son las utilidades retenidas, como se mencionó con -

anterioridad, muchas empresas se financian gran parte de sus 

necesidades. 

2.J. Oriqen y aptlcnci6n do r0cl1rsns. 

El estado de cambio en la situación financiera (estado­

de oriqnn y npllcaclón ele recursos), tiene como objetivo prg 

sentar de una manera sintetizada y entendible, la informa- -

ción respecto al manejo de recursos financieros por parte de 

la entidad durante un período de tiempo determinado. La - -

aceptación que se le da a este estado al concepto recursos -

es sin6nimo de capital de trabajo (o sea la diferencia de· -­

activo circulante menos pasivo circulante). 

El objetivo b~sico del estado de cambios un la situa- -

ción financiera en base a efectivo (también conocido como e§ 

tado de flujo de efectivo, cstndo de origen y nptlcaci6n dc­

fondos, estado de inversiones y su financiamiento y otras dg 

nominaciones similares) es mostrar una síntesis de los cam-­

l~ios ocurridos en In sitt1ncl611 Cittn11cicra pnrn q11c tos usua­

rios de los estados financieros puedan conocer y cvalunr, -­

conjuntameñtc con los demás estados básicos, la liquidez o -

solvencia de la entidad a través de los siguientes aspectos­

básicos: 

- Manejo de las inversiones y financiamiento a corto -­

y largo plazo. 
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- Capacidad para generar efectivo a través ele sus operA 

ciones normales. 

- Como consecuencia de los dos aspectos anteriores, te­

ner una explicación de los cambios en la situación financie­

ra comparativa. 

De acuerdo a lo anterior se considera que el estado de­

cambios en la situación financiera en base a efectivo cumple 

con informar sobre los cambios de la situación financiera de 

la entidad. 

!\ continuación 

obtención de recursos: 

pres~ntan difere11tes modios para la -

- Recursos obtenidos de aumentos de pasivos. 

Los aumentos en concepto de pasivo indican origen de rg 

cursos pues corresponden a bienes o servicios proporcionados 
a la entidad por medio de la contratación de créditos recu-­

rriendo al financiamiento externo. 

- Recursos obtenidos de aumento de capiLal contable. 

Los aumentos por este concepto indican origen de recur­

sos ya que corresponden a efectivo u otros bienes proporcio­

nados a la entidad mediante aportaciones de los propietarios 

y retenciones de utilidades. 

- Recursos obtenidos por depreciaciones y amortizacio-­

nes de activo. 

- Recursos obtenidos de disminuciones de activo. 

Las disminuciones en concepto de activo indican origen-
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de recursos pues corresponden a efectivo u otros bienes pro­

porcionados a la entidad mediante la conversión de otros con. 

ceptos de sus propios activos. 

Los recursos que necesita la empresa para realizar sus­

operacioncs so dcsti11nn ~1 cumplimie11to de l~s obligaciones­

contraídas, y a la adquisición de otros conceptos de recur-­

sos como: equipos, inventarios, edificios, terrenos, maquinA 

rias, ct;c. 

- Rccttrsos dcstinndos n tn dlsmint1ci6n dn pnsivo. 

Las disminuciones por concepto de pasivo nos indican la 

aplicación de recursos ya que corresponden a efectivo u -

otros bienes utilizados por la entidad en el cumplimiento de 

las obligaciones contraídns. 

- Recursos destinados a disminuciones de capital. 

Las disminuciones por este concepto indicun la aplica-­

ción de recursos, pues corresponde a efectivo u otros bienes 

utili~ndos por la entidad 011 devolver tas aportncioncs a los 

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

cación de rccurAos. 

- Recursos destinados al aumento de activo. 

Los aumentos en concepto de activo indican aplicación -

de recursos, pues corresponde il cfect.ivo u otros bienes uti­

lizados por la entidad en adquirir otros conceptos de recur­

sos. 
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Las compras de inventarios, terrenos, etc., a11mcntan el 

activo y constituyen aplicación de recursos. 

De lo expuesto anteriormente se puede afirmar que: 

- Rl origl')n dn los recurno!'i se encuentra en: 

- Los aumentos de pasivo 

- Los aumentos de capital contable 

- Las disminuciones de activo 

- La aplicación de los recursos se encuontra en: 

- Las disminuciones de pasivo 

- Las disminuciones de capital contable y 

- Los aumentos do nctivo. 

Por lo tanto, la determinación del origen y aplicación­

de los recursos se efectúa mediante la formulación de un ba­
lance comparativo, ya que éste presenta los cambios deudor o 

acreedor, de cada concepto de activo, pasivo y capital cont~ 

ble. 

Ver tñmina número 1: 



r..5.mina Nª 1 

COLUJ\C, s. A. PE c. v. 
BALANCE GENERAL COMPARATIVO 

AL 31 DE DICIEMBRE DE LOS AÑOS 1989 y 1990 

s A ¡, D o s CAMBIOS NETOS 
O N C E P T O S 

1 nn<J 1990 OEUDotrns f\cnrmno1rns 
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Asimismo se debe tomar en cuenta que los cambios determ! 

nados en el balance comparativo, no cuenta con el mismo sign! 

ficado según se trate de conceptos circulantes, ni tampoco CQ 

rresponden al importe real de origen o aplicación de recursos 

en todos los casos. 

Desde el punto de vista de origen de los recursos: 

El ''capital de trabajo'' es el número de unidades moneta­

rias que se obtienen del capital contable y/o pasivos a largo 

plazo, no inmovilizndo~ n11 nctivos no circ11Jn11tcs. 

Esquemáticamente ver 15mina 2: 

J,ámina NO 2 

COI.UAC, s. !\. D!; c. v. 

Activo Circulante 90 1 Pasivo a 

corto plazo 45 
45 

Capital de •rrabnjo Pasivo ¡¡ 

45 largo pinzo 35 

Activo no Cnpital 

Circulante 85 Contable 95 

1 
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De ilCUcrdo con este punto de vista existe "capita1 de tr-ª 

bajo" cuando se toma la decisión de obtener financiamiento de­

los propietarios y los acreedores a largo plazo de manera que­

los activos no circulantes no provoquen su total inmobiliza- -

ción, pudiendo mencionar que: 

- El ''capital de trabajo'' aumenta cuando se disminuye de­

inmobilización de capital. 

y que: 

- El ''capital de trabajo'' disminuye cuando se aumenta el­

grado de inmobilización del capital. 

El capital de trabajo es el número de unidades monetarias 

invertidas en activos circulantes en proporción mayor al impo_r 

te de pasivos a corto ptazo. 

De acuerdo con este segundo punLo de vista, existe capi-­

tal de trabajo cuando se toma la decisión de invertir en acti­

vos circulantes un porcentaje de los recursos de la empresa -­

que resulte mayor que el importe de los pnsivos n corto plazo, 

pudiendo inferir que: 

"El capital de trabajo aumenta cuando se incrementan las­

inversiones en activos circulantes permaneciendo igual el pas! 

va n corto plazo, y ct1n11do se disminuye el pn~ivo a corto pla­

zo permaneciendo igual el activo circularite. 

y que: 

''El capital de trabajo disminuye cuando se disminuyen las 

inversiones en activos circulantes permaneciendo igual el pasi 

va a corto plazo y cuando se aumenta el pasivo a corto plazo -
permaneciendo igual el activo circulante.'' 



COLUAC, S. A. DE C. V. 
BALANCES GENERALES 

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

ACTIVO 
C IRCULliÑT E 

Caja y Bancos 
Cuentas por cobrar 
Inventarios 
Inversiones 

Suma del Circulante 

Edificio 
Mobiliario y Eqt1i­
po de Oficina 
Equipo de Reparto 

Suma del fijo 

Pagos anticipados 
Depósitos 

SUMA DEL ACTIVO 

1989 

45,000 
8'109,00G 

28'757,000 
264,000 

37'175,000 

844,000 
8°532,000 

9 t 376 000 

1°600,000 
3,000 

1 1 603,000 

48'154,000 
================ 

1990 AUMENTO 

2'649,000 2 1 604,000 
31'020,000 22'911,000 
33' 794' 000 5°037,000 

264' 000 

67°727,000 

8°010,000 $ 0•010,000 

30'213,000 29°369,000 
11'531,000 2°999,000 

s 49' 754 ,QQO 

2°339,000 739,000 
3,000 

2°342.000 

$119' 823 ,ooo $ 71'669,000 
============== =============== 

DISMINUCION 

Lár.iina N" ~ 
o 



COLUAC, S. A. DE C. V. 
BALANCES GENERALES 

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

PASIVO 1989 

Proveedores 27°318,000 
Acreedores diversos 488,000 
Préstamos Bancarios 2'510,000 
Impuestos por pagar .1'144,000 

suma del pasivo 31'460,000 

CAPITAL CONTABLE 

Capital social 1'010,000 
Reserva legal 269,000 
Resultado del EjP.rcicio 15 1 415,000 

Suma del Capital 16°694,000 

Suma de1 pasivo y capital $ 48'154,000 

1990 DISMINUCION 

41'802,000 
22'476,000 

2'510,000 
748,000 396,000 

67°536,000 

23°804,000 
269. ººº 

28 1 214,000 

52'287,000 

119'823,000 396,000 

AUMENTO 

14'484,000 
21'988, 000 

o 

22 1 791,000 
o 

12°799,000 

58°541,000 

Lámina Ng 



COLU/\C, S. A. DE C. V. 
ESTADO DE ORIGEN Y APLICACION DE RECURSOS 

POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE 
DE 1909 Y 1990 

ORIGEN DE RECURSOS: 

Aumento de Capital 
C<Jpital Social 
Resultado del Ejercicio 
Total 

Aumento de Pasivo 
Provccclor~r. 

l\crcedores 
Total 

Disminuci611 de Activo 

APLICACION DE RECURSOS: 

Aumento de Activo 
Caja y Bancos 
etas. por cobrar 
Inventarios 
Edificios 
Mob. y Eq. Ofna. 
Equipo de Reparto 
Pagos l\nticipndos 
'l'otal 

Oismint1ci6n de pnsivo 
Impuestos por pagnr 

Disminuci6n de Capital 
Resultado del ejercicio 

22'794,000 
28'214,000 

14'404,000 
2 1 900,000 

2 1 604,000 
22' 911, ººº 
5'037,000 
0'010,000 

29'369,000 
2 1 999,000 

739,000 

51 1 008,000 

36. 472. 000 

87'480.000 

$ 7!'669,000 

396,000 

15 1 1115,000 

87'~80,000 
===========-== 

22 
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2.~. Pnstvos ac11m11tndos 

Los pnsivos acumulados es otrn f11cnte de finnnciamiento -

interna, ya sean contribuciones, como t.S.R., I.M.s.s., I.N.F. 

O.N.A.V.J.T., I.V.A. y pagos provicionales o retenciones a ca~ 

go de la empresa. o de terceros, ya que la Secretaría de llacie11 

da y Crédito PÚblico, actualmente da como plazo 11 y 17 días -

para su pago tratándose de personas mornles y físicas respecti 

vamente, si la empresa cuenta con suficiente efectivo, se pue­

de aprovechar dicho plazo para obtener algún descuento o para­

invertl rto siempre y cuando dicho descuento sen 6til para la -

emprcsn. 

2.5. Dcprcclncioncs y amortizaciones 

Aunque ln deprcciaci6n no CR 11n qnsto dcscmbolsnble, su -

monto y tiempo afectan significativamente a la entidad que va­

a pagar impuestos, esto significa que el costo de un activo se 

deberá distribuir de una manera adecuada en los períodos cent-ª. 

bles de la empresa, cuando son significativas tas disminucio~ 

nes por depreciaciones el resultado gravable disminuye y por -

consiguiente los imp\lcsl:os a pngilr, asimismo con!o las utilida­

des netas a distribuir a los accionistas por lo cual la empre­

sa contara con mayores recursos para invertir. 

El objetivo primordinl del cálculo de la depreciación es­

cl mantener Íntegro el vnlor de la inversi6n. 
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CAPI'ruLO III 

FUENTES EXTERNAS DE FINANCIAMIENTO · 

Se entiende que son todas las personas físicas o mora-­

les completamente independientes y ajenas a la empresa, tal­

es el caso de las instituciones nacionales de cr6dito, pro-­

veedores, etc., que precisamente surgen por la necesidad de­

expansión o simplemente por las operaciones normales de la -

empresa. 

A lo largo de la J1istoria, el mundo de las finanzas nos 

ha enseñado que la mayoría de las empresas funcionan mejor -

con los financiamientos extornos, siempre y cuando las modi­

ficaciones fiscnlcs de 1987 no afecten directamente a la em 
presa. Por conclusión, es conveniente trabajar con recursos 

ajenos, siempre y cuando produzcan mfis de lo que cuesta oh-­

tenerlos. 

A continuación se presentan las principales fuentes ex­

ternas de financiamiento, como son: 

3.1. Sociedades Nacionales de crédito. 
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Debido a que las principales fuentes externas de finan 

ciamiento se otorgan a través de las instituciones naciona­

les ele crédito con Ja finatidnd el~ que .las cmprr.r:;ns t=;e dCSi!, 

rrollen con más fluidez, es necesario considerar aspectos -

tales como tasas de interés, utilidad, vialidad económica,­

solvencia, plazos, montos, etc., todo esto dependiendo del­

tipo de crédito que las personas físicas o morales requie-­

ren. 

Las empresas utilizan esta fuente primordial de finan­

ciamiento a trav6s de cr6clitos n lnrgo y mcdlnno plnzo por­

medio de las instituciones privadas de crédito, organizaciQ 

nes auxiliares de crédito y el sistema nacionnl bancario. 

l1 rincipalcs condiciones para otorgar crclditos. 

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) !facer la solicitud 

2) Demostrar solvencia moral y económica. Para ésto, la - -

institución debe analizar el cumplimiento de sus obliga­

ciones y la rep11tación moral de ln persona (física o mo­

ral). 

3) Señalar el objetivo del crédito para demostrar si es COfil 

patible y si ln empresa puede cubrirlo. 

Las causas parn quo tina instituci6n rccl1acc el cr6di--

to. 

1) En función del solicitante: 

a) Insuficiencia de capital contable. 

b) Mal historial financiero. 
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e) Mala administración. 

d} Mal historial de pagos. 

e) Mnl sistema do l11formnci611 Cinanciorn. 

f) Solicitud mal elaborada. 

g) Falta de relaciones previas con la institució'n de -­

crédito. 

2) En función de la institución do cr6dito: 

a) Escasez de dinero. 

b) Falta de ralaciones previas con el cliente. 

e) Limitaciones legales. 

Tas<1 de intcr6s 

Por lo general, son tasas globales de interés, así como 

una comisión de apertura, las que generalmente se cobran a -

quien se le otorgan créditos por parte de las Sociedades Na­

cionales de Crédito. 

A continuación se mencionan algunos de estos creditos: 

3.1.1. Préstamo directo o quirografario. 

So conoce tnml)16n como pr6stnmo en 1,1a11co, pues la sol­

vencia y moralidad del solicitante sirven de garantía. Este 

préstamo os considerado como la cl<Ísica opertl.ción activa de­

cr~di to bancario que una ompresa puede obtener; este crédito 

se documenta por medio de pagarés que suscribe la empresa sg 
licitante, con lctrtl.s de ctl.ml1lo provcninnt0G do compra-venta 

de artículos o de efectivos comerciales. 

Se puede requerir un aval y su plazo máximo es de un -­

año legalmente y 90 días realmente y se amortiza al venci- -

mientri. Dicho préstamo se otorga con el fin de hacer pagos-
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de pasivos a otras instituciones, pero nunca para invertir -

en bienes de capital. 

Un convenio informal que se celebra entre una institu-­

ción de crédito y un cliente, con respecto a una cantidad -­

cualquiera, se conoce como línea de crédito, que generalmen­

te se establece por un afio ql1e puede ser renovado al término 

del período siempre y cuando la conve11iencia sea satisfacto­

ria. 

Un punto importnntc de observar en este tlpo de rinan-­

ciamiento est' en vigilar las fecJ1as de vencimiento de los -

pagos a los bancos, ya que los retrasos ocasionan, además de 

una mala imagen de la empresa, los intereses moratorias y pg 

nales q110 hacen más costosos los créditos. 

La tasa real de interés del crédito directo será deter­

minada tomando en cuenta fundamentalmente la tasa nominal -­

de interés pactada, para la forma en que será pagado el ca-­

pita!, la forma de pago de los intereses, y dependerá tam- -

bi6n de la comisi611 por n11n1·turn q11c col>rC el l1n11co. Rnzo-­

nes por la que el costo do un préstamo directo puede variar­

conforme a las condiciones pactadas para su liquidación, que 

puede ser de una de tas rormas siguientes: 

a) Pago totnl de los intereses en for1nn n11ticipndn. 

b) raga total de los intereses al vencimiento. 

e) Pago de intereses por mensualidades vencidas 

d) Pago de intereses por mensualidades unticipadas. 

3.1.2. Crédito Refacctonario 

Este tipo de financiamiento está destinado para el fo--
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mento de la transformación y producción de bienes agrícolas~ 

e industriales, sin incluir los comerciales. Es un financiª 

miento que tiene plazos hasta por cinco afias. 

Los contratos de este tipo de créditos deben realizarse 

en contrato privado ante dos testigos conocidos y se ratifi­

carán ante el encargado del registro público en donde deben­

se r inscritos. 

En estos contrato5 dcher6n ex~rcsnrsc los siguientes -­

puntas: 

a) La duración y formil en que se podrf1 obtener el crédi 

to. 

b) Objetivo de la operación. 

Los crédi~os refaccionario3 quedan garantizados con - -

construcciones, edificios, fincas, maquinaria, muebles y 6ti 
les, así como tambi6n en su caso con los frutos o productos­

futuros. Dicl1os bienes los deberán asegurar seg6n los ries­

gos a qua esten expuestos. 

El refaccionador deberá asegurarse que e1·crédito se -­

utilice en los objetivos fijados Cll el contrnto, yn que si -

se comprueba que se ha invertido en otros bienes se perde- -

rdn tas garant[ns normnlcs de estos créditos. 

3.1.3. crédito ilipotacario 

Constituye un derecho real sobre un bien, ya que el de!! 

dar otorga el inmueble como garantía y el acreedor puede en­

su caso venderlo si el deudor no cumple con los pagos pacta­

dos, por lo tanto estos créditos se otorgan para la construg 

ción, adquisición o ampliación de inmuebles da la empresa --
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teniendo como ventaja la obtenci6n de recursos a mediano pla­

zo, 

A continuación se presentan los siguientes tipos de cré­

ditos hipotecarios: 

a} Crédito hipotecario Industrial. 

La banca otorga un plazo de tres a diez años y los acti­

vos de la empresa son la garantía del préstamo. son tomados­

en cuenta los siguiente::; puntos para evaluar este prést.amo, -

tales como: tasas flotantes, cambios de paridad y ambientes -

inflacionarios, ya que 6stos afectan el costo de este pnsivo. 

b) Crédito Hipotecario normal 

En este caso no se consideran los puntos anteriores; sin 

embargo, se toma 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 lndis¡lP!lRnhlcs, el costo doRpu6s da lmpues-­

tos serla la tasa de inter6s. 

3.1.11. créditos de lli1blliti1ción o /\vía 

Est?s créditos son proporcionados, esencialmente para -­

aumentar .la eficiencia de la industria de la transformaci6n,­

dichos créditos son otorgados en negocios en marcha más no p~ 

ra negocios nuevas. 

El destino del crédito es para la obtención de materia-­

les, materia prima, salarios, pago de jornales, quedando suj~ 

tos a vigilancia del interventor. Estos créditos son respal­

dados ca~ bienes muebles, estas garantías se manifiestan me--
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diante certificados de dep6sito almacenfindose los bienes en­

las bodegas de un almacén general de depósito. 

El plazo máximo para el pago del crédito es de tres - -

afias, en algunos casos es necesario que la garantía sea par­

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 cantidnd equivalente" un porcicnto del valor C.Q 

mercial de las mercancías u otros bienes; a este tipo de cri 
dita también se les llama pignorados. 

El crédito es garantizado con un bien mueble (prenda) -

para que se diRponga de 61 en caso de incumplimiento. 

Las mercancías que se depositan en prenda deben ser no­

perecederas y de fácil realización y que el monto de las mi~ 

mas no sea menor del 125 % del pagaré que se firma. 

3.t.G. Descuento de documentos 

Esta operación consiste en transrerir en propiedad tít.!!, 

los de cr6dito a una instituci6n de cr6dito, que pagará en -

forma nnttcipnda el valor nominnl del título menos una sumn­

equivalente a los intereses que devengaría entre la fecha en 

que se recibe y la de su vencimiento y una comisión por la -

operación, dicho cródito se destina: 

a) Descuento mercantil.- la s.N.c. innncjn en form<l pre­

ferente dcAcuontoA do títulos provenientes de operaciones de 

compra-venta de merca11cías. 

b) Descuento no mercantil.- Son operaciones de descuen-



31 

to que no provienen de operaciones de compra venta. Se lle­

van a cabo con particulares. 

Esta fuente de financiamier1to es una disminución de ca~ 

tera activa de la empresa con una mención en las notas com-­

plementarias a los estados financieros, ya que os una contin 

gencia on tanto el cliente lo cubra a su vencimiento. 

3.I.7. Préstamo Plan Piso 

Son cr.éditos que la institución concede a las agencias­

distribuidoras 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 cedí-­

das al banco en garantía del crédito. 

3.2. Proveedores 

Es una fuente de financiamiento a corto plazo que se ª.!!. 

cuentra en el pasivo circulante de las empresas comerciales­

e indust.ria!P.s, la vontnja de ello es que en condiciones no.r, 

males se puede utilizar sin mayor complejidad por cualquier­

empresa sin incurrir en un costo por intereses que provoca-­

ría la necesidad de recurrir a otra fuente. 

El s~stema necesario para poder obtener esta fuente de­

financiamiento sería: 

al Obsnrvar ol votumc11 de comprn 

b) Plazo de pago 

c) Selección de los mejores proveedores 

Los puntos anteriores determinan la maximización de la­

funci ón financiera, poro hny quo poner H• mayor atención tam 
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bién en los descuentos, por pronto pago, ofrecidos por los -­

proveedores. 

Los créditos más comunes que otorgan los proveedores - -

son: 

a) Documentado con pagaré.- Aquí el comprador se obliga­

ª firmar un pagaré con fecha determinada amparando el total -

del adeudo. 

b) Cuenta corriente.- En este tipo de crédito el provee­

dor investiga la capacidad económica y condiciones del clien­

te. 

e) Aceptaciones de letras de cambio.- En este caso el -­

vendedor expide una letra nl comprador con la condición de -­

que no será enviada la mercnncía hasta el momento que se efe_g_ 

t6e la aceptación de la misma, obteniendo a su vez un grado -

de negociabilidad. 

Como se ha visto, se puede afirmar que es conveniente f! 
nanciarse con proveedores siempre y cuando su costo no sea m-ª. 

yor al costo de un préstamo. 

Por otro lado, el uso excesivo de los créditos de preve~ 

dores puede conducir a la ruina de los negocios, y~ que es -­

muy fácil do conseguirlos en comparación a los demás tipos de 

créditos y~ a veceR, existe la tendencia da fincar la expan-­

sión do la empresa on ol cr6dlto comercial y no en ol finan-­

ciamiento con recursos provenientes del capital contable. Por 

G1timo, cabe mencionar ql1e 11110 dn los mayores riesgos de esto 

tipo de financiamientos es aqu61 en el cual está la compaílía­

de tal manera endeudada con los proveedores, que éstos puedan 

reclamar la propiedad de la misma. 
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3.3. Arrendamiento 

Se refiere al financiamiento de inversiones en bienes de 

carácter permanente que puedan contratarse a corto,mediano y­
largo plazo. 

Existen dos tipos de arrendamiento básicamente: 

1.- ARRENDAMIENTO 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 considerándose los pagos -

que establece el contrato como meros abonos sobre la adquisi -

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

es necesario hacer solicitud ante la Secretaría de Hacienda y­
Crédito Público, y sus bienes se fincan en el Código Fiscal de 

la Federaci6n y la Ley de I.S.R. 

Asimismo dicho nrrc11d~micnto es un comprnmiRo contractunl 

incancelable de parte de quien toma el arriendo para hacer una 

serie de pagos al arr~ndador por el uso del activo; es decir,­

el arrendamiento financiero no puede ser cancelado por su mis­

ma naturaleza. 

Al termino del contrato del arrenñamiento financiero, la­

empresa tiene las siguientes opciones ; 
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b) Adquirir e1 equipo por una cantidad menor al valor -

de mercado. 

e) Prorrogar el contrato por un plazo determinado, con -

pagos inferiores al inicial. 

d) Alguna otra opci6n con autorizaci6n de la s.H.c.P. 

Los contratos de arrendamiento financiero se clasifican­

de la siguiente maneca: 

3.3.1. Venta y retorno del bien. 

Una firma vende un activo que posee a una tercera perso­

na y ésta da en arriendo el bien a la misma firma. El activo 

es vendido, por lo general, aproximadamente por su valor de -

mercado. La firma recibe el valor de la venta en efectivo y­

e! uso económico del activo durante el período básico de - -­

arrendamiento; a su vez se compromete a hacer los pagos peri.§. 

dices por el alquiler y a entregar la propiedad del bien. 

Por lo t.nnto, el nrrrondnrlor rrcilm cunlquirr vnlor fll1C el nc­

activo tenga al final del período del arrendnmicnto, mientras 

que antes del convenio hubiere sido obtenido por la firma. 

3.3.2. Arrendamiento directo 

Es un contrato por medio del cual una compañía adquiere­

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

Personas incluidas en los rangos del alto impuesto han -

organiz.ado en años recientes compañías de personas para adqui 

rir equipo y darlo en arrendamiento. Las ventnjas por los -­

cargos de una depreciación acelerada y el pago de intereses -

sobre préstamos es más benéfico pnrn ~.llos que para la sacie-

dad. 
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3.3.3. Arriendo ~on Ayuda 

En este sistema intervienen tres personas, el nrrendatn­

rio, el arrendador y el acreedor. 

Et arrendatario no representa ni11g~n problema ya que su­

posición es la misma que en los otros dos convenios anterio -

res; en el caso del arrendador, adquiere el activo de acuerdo 

con las condiciones del convenio de arriendo. Esta adquisi 

ción es fincada en parte por una inversión en patrimonio. 

Este ·préstamo se garantiza por una hipoteca sobre el act.! 

va y por el endoso del contrato de a~riendo y ae sus pagos. 

Para 1991 los artículos 48 y 49 del 1.s.R. establecen que 

el monto original de la inversión será el valor del bien que -

establezca el contrato, así como el monto de los intereses.En­

consecuencia, aplicará para ambcs conc~ptos el r6giman general 

do la Ley, axccpto por las opciones que so establecen en el -­

artículo ~O (Cesión de la opción de compra). 

3.'1. Emisión de ohligacioncs 

Esta ft1cnte da financiamiento puedQ ser t1sada para incre­

mentar el capital de trabajo, así como para finahciar inver -­

siones permanentes, adicionales, requeridas pñra la expansión­

y desarrollo de ta empresa pero ~stas solo pueden ser emitidas 

por personas morales. 

t.as obligaciones pucdc11 sor a largo plazo (5 anos o más 

y por medio de ellas se obtienen fondos del p(1blico en general 

que se le garantiza a cambio un movimiento determinado.Estas -

obligaciones representan, para la empresa que las emite, una -

deuda il J:argo pla~o la cunl so pngn por medio da v;irins nmorti 

zacionas pcrióclicas. 
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El costo primordial de este tipo de financiamientos es­

representado por los intereses que pagarán dichas obligacio­

nes a sus tenedores. Sin embargo toda emisión lleva implíc! 

to una serie de gastos en los cuales resaltan los siguien- -

~.as: 

a) Impresión del prospecto de la emisión. 

b) Inscripción en la bolsa de valores 

e) Honorarios al notario por la protocolización del ac­
ta de la emisión. 

d) Registros del acta en el registro público de la pro­

piedad y del comercio. 
e) Impresión de certificndos provisionales en papel se­

seguridad. 

f) Impresión de los títulos definitivos y sus cupones. 

En ambientes crónicos, e inflacionarios, los créditos a 
largo plazo son muy atractivos, máxime cuando las emisiones­

son a tasa fija. La explicación a esto es lógi~a, se basa -

en el hecho de que los pagos futuros que origina el crédito, 

se harí~n con pesos muy devaluados. 

De la ley se desprende también que la relación entre --

1 os obligacionistas y la emisora pueden ser personas físicas 

o mora~es. 

3.4.1. características de la emisión de obligaciones. 

a) El p~go de dividcr1dos n Ion accio11lstnA disminuye. 

b) Reducción de los intereses pagados. 

c} Raquítica solidez financiera de la empresa al acre-­

centar sus pasivos. 

d} Otorgamiento de garantías. 

e) tos obtlgncio11istns 110 tJc110n control sol>rc la admi­

nistración interna de la compafiía. 
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C) Aceptación de condiciones expuestas por la junta ge­

neral de obligacionistas. 

Si en realidas es cierto que la emisión de obligaciones 

debe considerarse como un recurso ajeno, la vlncu1aci6n espQ 

cial de la empresa, las posibilidades de convertibilidad en­

acciones, han hecho que se aumente y estreche al máximo la -

relación entre empresas y obligacionistas estando pau1ativa­

mente más unido éste a la suerte de aquéllas. 

3.5. Papel comercial. 

Estos son pngar6s emitidos n plazos pcqucffos por compa­

fiías financieras o grandes organizaciones industriales. 

Para algunas empresas que tienen una posición crediti­

cia bien consolidada el optar por este tipo de financiamien­

to a corto plazo resulta ser una fuente muy importnnte para­

las mismas. Un gran número de compañías han encontrado ren­

table el volumen al pactar la venta directamente con los in­

versionistas para así llegar a eliminar a los intermedia- -­

rios. 

Cabe mencionar que los papeles vendidos directamente -­

suelen generar regularmente una utilidad menor que cuando -­

son vencidos a trav6s de los intermediarios. Estos papeles­

son vendidos regularmente con descuento y los vencimientos -

fluctúan de 30 a 270 días. 

La mayoría 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 requi­

sición con los intermediarios pnr11 que los pnpnlcs que han­

sido vendidos a través do ellos, sean devueltos. 
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3.6. Apalancamien~o financiero externo 

La opción de financiamiento tomada por los administrado 

res financieros se basa al presupuesto de capital que prono.§. 

tica la empresa. El periodo de tiompo cubierto y la recau-­

daciones tomadas al realizar el pronóstico dependerá princi­

palmente del tamaño de la empresa y de su situación en parti 

cular. Por ejemplo, una empresa pequeíla que pretende adqui­

rir un camión nuevo, podría no hacar más que calcular cuándo 

y a ql16 precio se va a adq11lrir Pl camión. ll11a ~mprcsa gran 

de que pretende una gran expansión podría pronosticar sus ng 

cesidades de financiamiento por varios años; el administra-­

dar tiene conocimiento de cuales fuentes de financiamiento -

están disponibles en la actualidad, así como los precios, t~ 

sas de interés, y otras características 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 -
Clnnncicros ajenos n la r>mpresa, r;c dice qur !H"'! ut.ilizn el -

apalancamiento cxt~rno, que significa usar la deuda para au­

mentar la tasa de utilidad. Es denominado también como ra-­

zón del pasivo total al activo total representado en porcieg 

to. 

F.l financiamiento externo tiene repercusiones financie­

ras, ya que como se mencion6 en el apalancamiento financiero 

interno tomando en cuenta el aspecto fiscal así como las mo­

dificaciones de 1987 y 1908, tiene gran importancia el trab~ 

jar con recursos propios y ajenos. 

Por lo anterior se puede afirmar que el usar recursos -

externos no sicmpt'"e os conveniente, i1 menos que sea bien - -
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aprovechado. Por lo que se deberá evaluar una de las alterna­

tivas cxistcrtes, así como su efecto en lns utilidf'ldeR nctas­

y las utilidades por acción, ya que uno de los objetivos es -

maximizar la riqueza de los accionistas. 

3.7. Factoraje Financiero 

Es otra fuente de financiamiento cxtcrn~ la cual solo se 

mencionara con el objeto de que se tenga conocimiento de ella 

ya que actualmente no se lleva a cabo en al región pero se en 
cuentra dnntro 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 artículo 45-B de la Ley Gen,g 

nora! dn Orqaniz~cio11cs y Actividades Auxiliare~ del Cr~dito,­

ia empresa de factoraje financiero conviene con el cliente en­

adquiri r derechos do cr~dlta qu~ 6Rto tenqn n s\1 favor por un­

precio det.erminado o dcterminablc,independientement.e de la fe­

cha y la forma en que se pague. 

A partir de 1991 se precisa en el artículo 7-A de la Ley­

de 1.s.R., que en estns operaciones la ganancl~ qt1e obtenga la 

empresa do factoraje financiero se considerará i11ter6s,raz6n -
por la cual deberá declarar corno ingreso la cantidad que men-­

sualmente se devengue. 
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CAPITULO IV 

•. FONDOS CONSTI'l'UIDOS POR EL GOOIERHO 1.-'EDERAL 

4.1. Generalidades 

4.1.1. concepto de fideicomiso 

Etimológiccimentc ln palilbrn fideicomiso se deriva de las 

raíces griegas latinas ··~rDES'', que significn fidelidad, y 

"COMMTSSIJH 11
, quo si~nfflcn cominión, secrct-.n r.onficlr:mcinl, 

que aL unirlas forman la palabra FIDEICOMMISSUM. 

4.1.2. Fundamentos legales del fideicomiso en México. 

El régimen jurídico menciona que el fideicomiso se ini-­

a partir de 1924 y ns publicada lci Ley General de Institucio­

nes de crédito; después, en 1926, es dictada la Ley de Bancos 

de Fidoicomisos, mism;i flllC sn incorpor;i en D!;n nfio a la publ! 

cación de la Ley Gcrieral de Instituciones de Cr.é~dito y Esta-­

blecimientos Bancarios, quedando en memoria la s. A. c. D. en 

1926 y los bancos de fideicomiso como Instituciones de Crédi­

to. 

J .. a Ley General de •rítulos y Operaciones de Crédito pUbl,! 
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c:ó el 27 de agosto de 1932, misma que corrige errores de CO!!. 

cepción y adaptación jurídica extranjera la posición de los­

bancos de fideicomiso atrtbuyondolcs ln cnrnctcrfsticn de 

que: 

-La capacidad de actuar como fiduciaria se limita a las 

instituciones de cr6dito. 

-El fideicomiso debe ser expreso, nur1ca tácito. 

4.t.2.1.La Ley Orgánica De La Administración Pública Federal 

(publicada el 29 de diciembre de 1976) 

Constituye el fundamento legal para establecer los fi -
deicomisos públicos, ya que son integrados por la Administri!_ 

ción Pública Paraestatal; determina también que los fideico­

mloos son auxiliares del poder njocutivo fedornl, con el de­

creto emitido el 30 de enero de 1982, el fideicomiso único -

del gobierno federal la Secretaría de Programación y Presu -

puesto. 

4.1.J. Definiciones de fideicomiso 

El Boletín Nº 5 del Banco Mexicano Somex, dice:"Es una figu­

ra jurídica por la cual una porsonn f{Rica o moral destina -

ciertos bienes o derechos a un fin lícito y determinado, en­

beneficio propio o de un tercero, encomendándole la realiza­

ci6n de dictio fin a 11nn inRtit11ci6n íiduciartn.'' 

Andrés Serra Rojas, doctor en derecho administrativo define: 

''Es un acto jurídico por medio del cual el fideicomitente 

constituye un patrimonio con bienes y dercchor. cuya titulilr!. 

dad se atribuye a una institución financiera expresamente ay 

torizada, para ln realización de un fin licito determinado." 

El artículo 340 de la Ley General de Títulos y Operacio­

nes de Cr~dito define fideicomiso en terminas siguientes : 
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''En'virtud del fideicomiso, el fideicomitente destina -

ciertos bienes a un fin lícito determinado, encomienda la -­

realiz~ción de ese fin a una institución fiduciaria 11
• 

De-.10 anterior se puede concluir que el fideicomiso es: 

"Un acto jurídico por medio del cual cuatquier pcrsona­

ya sea física o moral forma un patrimonio con rienes o dere­

chos (Fideicomitente), cuya titularidad se atribuye a una sg 

ciedad nacional de crédito (fiduciario) expresamente autori­

zada para la realización de un fin lícito determinado en be­

neficio propio o de un tercero (Fideicomisario)''· 

4.1.4. Elementos del fideicomiso 

Los elementos del fideicomiso de acuerdo a la defini- -

ción anterior son los que a continuación se mencionan: 

a) Fideicomitente: El artículo 349 de la Ley General de 

Títulos y Operaciones de Crédito establece: Solo pueden ser­

fideicomitentes las personas físicas o jurídicas que tengan­

la capacidad necesaria para hacer la afectación de bienes -­

que el fideicomiso tmpllcn, y tas a11toridados j11r{dtcas o a~ 

ministrativas competentes cuando se trate de bienes cuya - -

guarda, liquidación, conservación, reparto o enajenación, a~ 

ministración, corresponda a dichas autoridades o a las persB 

nas que 6stas designen. Es decir, que es la persona que - -

constituye el fideicomiso aportando un p<1trimonio y estipu-­

lando sus condiciones. 

b) Fiduciario: "solo pueden ser fiduciarias las institE, 

clones autorizadas para ello'', representadas por una sacie-­

dad nacional de crédito, que recibe dichos bienes con la mi­

si611 de cumplir con lnR d[nponicio11os oxprcs~n dnl fidclco-
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mitente de acuerdo con el artículo 350 de la Ley General de­

Títulos y Operaciones de Crédito. 

e) Fideicomisario: Es la persona que recibe el benefi-­

cio del fideicomiso, la cual puede ser el pro~io fideicomi-­

tente o una tercera persona. 

4.2. Fondo de cquipnmicnto industrial {FONET) 

El gobierno federal ofrece el fondo de equipamiento in­

dustrial administrado por el Banco de México. 

Este fondo tiene los siguientes objctiyos: 

a) Encausar a las instituciones y organizaciones auxi--1 
liares de crédito del país para que tomen en cuenta la viabl 

lidad de los proyectos de inversión en sus decisiones de crf 

di to. 

b) Fomentar la producción eficiente de bienes industri~ 

les y de servicio 

4.2.t. Estudios do rcl11vcrsi611 

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 inversión concluyendo por funda­

mentar mejor sus solicit11des de apoyo financiero. 

b} Operaciones.-
Las operaciones que se pueden realizar 

son: Elaborar estudios de reinversión de proyectos suscepti­

h.tcr. c)P. ser rin;rnci;HlnR por rt 111\1;mo raudo. 
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Para este programa el monto, plazo de amortización y t.2_ 

sa de interés, será el mismo que para el dósarrollo tecnológ! 
co. 

4.2.3. Programa de equipamiento 

a) Objetivos: 
Proporclon~r apoyo flnancioro para el equi-

pamiento de nnevas plantas industriales y para la ampliación, 

modernización y relocalización de las existentes, siempre que 

estos proyectos sean eficientes y estén acordes con los obje­

tivos nacio~ales de desarrollo industrial. 

Otro objetivo es dar apoyo financiero para el equipamien 

to, ampliación y modernización de empresas de servicio que gg 

neren y nhorren divisas. 

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

son: compra de mnquinaria, gastos do instnlnctón y admlnistr,!!. 

ción y los gastos preoperativos en quo se incurra para la re!!. 

lizaci6n del proyecto. Asimismo puede financiarse la cons- -

trucción de naves industriales para equiladuras en zonas frog 

tcrizas. 

e) Monto: 
Los créditos quo otorga FONET se establecen -­

por proyectos y no por empresas; su importe puede varias des­

de el mínimo de 10 millones de posos hasta un máximo igual al 

3 % de los activos totales de este fondo. 

Dentro de su rnngo el FONEI participa en la compra de -­

activos fijos en las proporciones siguientes: 
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BIENES DE CllPITJ\L FONEI INTERMEDillRIO EMPRESAS 
DE ORIGEN NllL. (max) FINllNCIERO (mio) 

De SO a 60 67 lS.4 2S 

De 60 a 70 67 14.9 23 

De 70 a 80 G9 14. 5 21 

De 80 a 90 71 14.1 19 

De 90 a 100 73 13.7 17 

'l'ratándose de expansión, modernización o relocalización 

de en1presas existentes: 

BIENES DE CllPITllL FONEI INTERMEDillRIO EMPRES/\ 
DE ORIGEN NllL. (max) FINJ\NCIEHO (min) 

De SO a 60 72 11.1 25 

De 60 a 70 74 10.8 18 

De 70 ü 80 7G 10.5 IG 

De 80 a 90 78 10.3 14 

De 90 a 100 80 !O.O 12 

Cuando se trata de empresas de nueva creación la parti­

cipilción dn loR promot:orr>s m~rií con rccun~os frescos; en el­

caso de ampliaciones, la aportaci6n del usuarfo se podrá ha­

cer mediante aumentos de capital o a trñvés de la generación 

interna de recursos. 

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

descansan en la viabilidad de los proyectos de inversión y -

en solvencia moral y antecedentes ccditorios de los activos­

que constituyen la inversión fija del proyecto, serán normaA 

mente garantía suficiente, nunque no necesaria del cr~dito -

que qto~gua la instituci6n i11tormodiaria. 

e) Plazo de amortización: 
F.l plazo que se le otorga al cri 
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dita, se establece de acuerdo a las características de cada­

proyecto y la capacidad del pago de Ja empresa. El plazo -­

puedo llegas hasta 13 años, incluyendo un período de gracia­

para el pago de capital hasta de 3 años. 

f) Tasa de interés: 
Para las operaciones de equipamiento 

industrial. los bancos intermediarios pueden cobrar sus acr~ 

ditados, una tasa neta de interés anual sobre saldos insolu­

tos superiores en 5 puntos al C.P.P. 

4.2.4. Amortización de la capacidad instalada. 

a) Objetivo: 
El objetivo que se persigue es ayudar a los 

emprcnarios en el mantcnimicnto, la adaptación, la elimina-­

ción de cuellos de botella en la industria, destinados a el~ 

var los niveles de eficiencia en los sistemas de producción. 

b) Operaciones: 
Las operaciones que se pueden realizar -

son: cul>rir los gastos y la compra de partes, componentes, -

maquinaria y equipo, así como de estudio y acceso. 

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

monto máximo, podrá llegar a 100 millones de posos pot" emprg 

sa. Los porcentajes de participación serán los establecidos 

respectivamente en el programa de equipamient-o para la am- -

pliación de empresas y el programa de estudios de preinver-­

sión. 

d) Plazo de amortización: 
Los plazos a los que Se otor--

guen estos pr~stamos pueden ser hasta 8 affos. 
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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 paril la fabricación de bienes de CQ. 

pi tal. 

Para la articulaci6n do la ind11stria. 

a) Objetivo' 
Aprovccl1i1r ln cnpacidnd inntnlndn en ta~ in-

dustrL1s y talleres, mediante lü articulación de bienes de CA. 

pita!, sus partes y componentes. 

b) Operaciones: 
Además d~ los apoyos que sean aplicables-

de sus diversos progrnmas financieros, FONEt podrá otorgar -­

créditos p<lra capital de trabajo determinado junto con un con 
venia, de manera que constituyan un paquete financiero inte-­

gral que satisfaga las exigencias del proyecto. 

e) Monto: 
El monto de estos créditos podrán llegar hasta-

50 %~el valor de la compra pactada y tendrá un monto máximo­

de 150 millones de pesos por empresa fabricante con un límite 

conjunto para cada convenio, que no rebase el 10 % de los ac­

tivos totales de FONEI. 

d) Plazo de amortización: 
Estos plazos no excederán al --

período de fabricación con un límite de 2 años. 

4.2.6. Control de contaminación. 

a) Objetivo: 
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El objetivo de este programa es ayudar a resol­

ver el problema de la contaminación industrial, mediante el­

apoyo con créditos preferenciales a las empresas industria-­

les principalmente a aquellas establecidas en zona de alta -

concentración industrial o l1umana. 

b) Operaciones: 
T..as operaciones que se pueden realizar -

son: la adquisición de la maquinaria y equipo adecuados para 

control de humos, gases, ruidos, cte., que causan un proble­

ma nt medio ambiente. 

e) Monto.Fi: 
No cxi~tc un monto mínimo, y se puede tomar -

como monto máximo el 10 % de los activos del fondo, la part.i 

cipaci6n de FONEI en este programa puede llegar hasta el 90% 

de la inversión total correspondiente a la empresa solicitarr 

te el 10 % restante. 

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

prcfcrcncial, pues en c~tc cnso ln tasa nct~ de inter&s a- -

nual que los intermediarios financieros deberán cargar a sus 

creditos, no podrá ser mayor al C.P.P. 

4.2.7. Trámites para la obtención del crédito. 

Se debe contestar el formulario siguiente: 

a) Domicilio, ttbicación y fccl1a de con~titt1ción de la -

cmpresn. 

b} Monto del capital social suscrito y pagado. 

~) Nacionalidad de los accionistas y el porcentaje de -
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cada uno de ellos, que tienen en el capital social. 

d) Línea de negocios indicando los principales productos 

que fabrica o fabricará. 

e) Dreve descripción del proyecto ¿en qué consiste?, - -

¿dónde estará ubicado? y ¿cuáles son sus objetivos?. 

f) Justificación del proyecto. 

g) Indicar el monto de inversión de activos fijos de1 

proyecto sefialado, el del crédito que solicitará a 

FONEI, 

h) Indicar el monto de las inversiones ya efActuadas. 

Con la información anterior, FONEI determinará el proyeQ 

to sometido a su consideración, clasifica o no dentro de sus­

reglas generales de operación, as{ como de11tro de sus objeti­

vos y políticas crediticias, lo cual expresará por escrito al 
interesado. En caso afirmativo deberán entregarse a FONEI, a 

través de un intermediario financiero, tres ejemplares del e~ 

tudio de preinverst6n totalmente integrados' da acuerdo a los­

términos de referencia que FONEI proporciono, a fin de que el 

fondo proceda a su evaluación. 

4.3. Fondo de operaci6n y descuento bancario a la vivienda -­

(FOVI). 

4.3.1. GENERALIDADES. 

Uno de los mecanismos estructurados por el gobierno fedg 

ral para coadyuvar a la solución del problema habitacional es 

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

La instrumentación de este programa se fundamenta en que 

los recursos del estado son suficientes para satisfacer la -­

creciente necc.sidild de habi t.ilcioncs, por lo q11<"" se estima con. 

veniente utilizar parte de los ahorros del público captados -

por la banca nacional, para que con la inversión de estos re­

cursos complementados con otros gubernamentales, se atienda -

en mayor proporción la demanda existente de vivienda. 

Los objetivos básicos del programa son: 

a) Destinar recursos bancarios al financiamiento de vi-­

vienda para familias de recursos limitados. 

b) incrementar la orcrta de vivienda. 

e) Aumentar la ocupación de mano de obrn de escasa o me­

diana clasificación e impulsar la industria de la 

construcción. 

Funciones principales del programa: 

a} Promover la construcción de vivienda para familias de 

recursos limitados de la república, mediante la orlen 

tación de las inversiones de la banca en coordinaci6n 

con el programa nacional de solidaridad. 

b) Asesorar a los promotores y constructores del sector­

pÓblico y privado en aspectos socioecon6micos, de - -

construcción, finnnr.tcros, jurldicoFI, rnlncionndos -­

con este tipo de programas. 

e} /\poyar los proyectos de vivicndn de esta· clase de pr.Q. 

piedad. 
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d) Supervisar la ejecución de los proyectos para verifi­

car que sean cumplidos. 

Los requisitos que deben cumplir las personas para ser­

beneflciadas con el cr6dito, son : 

a) Olln tenqnn cnpncidnd lcqal para obliqnrsa. 

b) Que sean jefes de familia. 

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

d) Que no sean propietarios de otra casa l1abitación. 

e) Que tengan solvencia para liquidar el enganche. 

Las tasas de interés inicial serán ajustadas el IQ de -

febrero de cada aílo, aplicando el porcentaje equivalente al-

15% del incremento porcentual total que haya tenido el salB 

ria mínimo del D.F. 
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4.4 ~ando para el fomento de las exportaciones de productos 

manufacturados (FOHP.X). 

~.4.1. Antecedentes. 

Este fondo se creo por el gobierno federal, basándose -

en la r~ey de Inqresos de ln Ff!der;ición el día 1'1 de mayo de-

1962, y también es administn1do por el Banco de México. 

Las reglas de operación de esce fondo, vigentes desde -

el 30 de diciembre de 1960 a la fecha, está11 encaminados al­

sostén e incremento de las exportaciones de productos manu -

factur<ldos. 

Para llevar a cabo lo anterior, otorga a los industria­

les nuevos apoyos con relación a las necesidades del país, -

asl como mejores condiciones del financiamiento y garantías. 

~.4.2. Ohjctivos. 

a} nuscar el aumento del emploo en México. 

b) Incrementos de ingresos para fortalecer la balanza -

de pagos. 

c} Trata de sustituir importaciones de bienes de capi -

tnl y de servicios presentados por sus productos . 

d) Sustitución de importaciones de bienes de consumo y­

de servicios en las franjas froutcriz~s. 
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4.~.3. Apoyos que ofrecen. 

MONEDA.- Pesos mexicnnos, dólares y otras divisas acep­

tadas por el fideicomiso: marcos alemanes, ycns japoneses, -

dólares canadienses, etc. 

Otorgará apoyos en función de la conveniencia de estimQ 

lar ciertas ramas industriales, en base a la necesidad que -

tengan los industriales o exportadores. 

FINANCIAMIENTOS: A productos manufacturados, según las­

que designe el fondo. 

A servicios que generan un ingreso o un ahorro neto de­

divisas del pa{s, para requisitar los financiamientos el fon, 

do exige: 

Existencia de solicitud previa y por escrito al fiduciª 

ria, en este caso el Banco de M'xico. 

Contar las institucio11es de cr6dito con los títulos de­

crédito necesarios que documenten el préstamo. 

Efectuar operaciones de redescuento entre el fiduciario 

y el banco. 

FOHEX otorga garantías directamente al solicitante a -­

través del contrato. 

Los productos elaborados en H'xico que tengan el grado­

mí 11 imo de integraci6n nacio11al pueden ser ol,jetos del fidei­

comiso y garantía de FOHEX. Estos productos serán apoyados­

por el fondo de la siguiente manera: 
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a) Apoyo a la exportación, 30 % dentro del costo direc­

to de producción. 

b) Sustitución de importaciones, 60 % der1tro del costo­

directo de producción 

DANXICO, puede determinar un grado de integración exte­

rior al mencionado, pero nunca menor del 30 %; en todo caso­

puede optar por el grado d~ integración nacional aprobado -­

por la S.P.F.r., cuando la empresa tenga un programa de in-­

tegración registrado en la misma secretaría. 

Este fideicomiso cuenta con los programas de apoyo: 

a) El programa de apoyo a la exportaci611. 

b) El programa de apoyo a la sustitución de importacio­

nes. 

El programa de apoyo a la cxportació11 cua11ta con tres -

tipos de financiamiento que son: 

Financiamiento a la exportación 

a) Estudios par~ mejorar productos 

b) Capacitación Técnica 

e) Hicitación internacional 

d) Producción de artículos manufact•Jrados de empresas -

maquiladoras. 

e) Existencia de productos m~nufacturados 
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f) Servicio de suministro de tecnología 

g) Apoyo a consorcios 

11) ltonorarios a supervisores 

i) Equipamiento de transporte dedicados n la exportación 

j) Establecimiento de Bodegas. 

Los requisitos para este tipo de financiamiento son; 

Contar con capital mayoritario mexicano. 

En cuanto a las solicitaciones internacionales: que los­

gastos y costos de licitación sean indispensables¡ que el es­

tudio para la licitación pueda encomendnrse en su caso a una­

emprcsa mexicana, si no existe, comprobarlo y e11comendar el -

estudio en una empresa extranjera. 

Financiamiento a la exportación 

a) Ventas de productos 

b) Haquiladoras 

e} Estudio de mercado 

d) Reparación de barcos 

e} Campaílas publicitarias 

r) Tiendas en el extranjero 
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g) Envía 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 póliza de seguros amparando el crédito 

respectivo contra riesgos comerciales. 

Garantías a la exportación 

Se o.torgan discrecionalmente a los exportadores o empr.!1 

sas expuestas a contingencias en sus operacio11es. Estos - -

riesgos susceptibles de garantías p11eden ser de: 

a} Exportación de materias primas 

b) Productos semimanufacturados 

e) Productos manufacturarlos 

Los requisitos para que se otorgue este tipo de garan-­

tías son: 

El usuario deberá contar con un programa de exportación 

registrado en la S~crctaría de comercio. 

Rl programa de apoyo a la sustituci6n de importaciones­

cuenta a .su vez con cinco tipos de financiamiento: 
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Pina11ciamle11to a la producci6n, existencias y compra y­

venta de bienes de capital. 

Garantía contra la falta de pago de créditos otorgados­

para la producción de bienes de capital. 

Garantía al primer adquiriente de bienes de capital con 

tra p6rdidas derivadas del mal funcionamiento de los mismos. 

Financiamiento a la producci6n, existencias y compra -­

venta de bienes de consumo en las franjas fronterizas en apg 

yo al plan nacio11at do desarrollo i11dustriai. 

Fi11ancinmicr1to pnrn ln comprn-vc11ta do autos nncionales 

nuevos, de categoría popular. en zona libre. 

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

FOGAIN) 

Fue constituido el 28 de diciembre de 1953 con el nom-­

bre de FOGAIN y actualmente es llamado PROMYP, el cual pro -

porcionn apoyo financiero y gnrantías a los p~qucílos y mcdiR 

nos !ndustriales(aunque estos 61timos gozar6n de este apoyo­

l1asta el 30 de junto de 1990 ) mcdiantn el dcscunnto de cr6-

ditas que hace la banca y las uniones de crédito. 

~,5.1, cr6ditos que arreen. 

a) ~ hab!litaci6n o avío 

b) ffipotecarios 

e) Mixtos 

d) Refaccionarios 

e) Crédito puente 

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

y trayectoria histórica. 

b) Capital social y contable actualizados. 

e) Información sobre si la empre~a ya l1a recibido apo-­

yos de FOGAIN y la situación de los mismos. 

d) Justificación para solicitar el apoyo, tomando en -­

cuentn la importnncin de ln cmprosil, la rama indus-­

trial, etc. 

Este fondo clnr~ a conocer, por Pscrito, la resolución -

al intermedidrio o al interesado con el que, si es proceden­

te, se gestionará. 

4.5.3. Programas de apoyo. 

En 1985 FOGAIN operó en los programas normales de apo-­

yos a las empresas, los que a contimrnción sA c_omentan. 

a) Programa normal. 

Los criterios con cargo a este programa podrán ser de -

Habilitación o Av{o, y lo refaccionario por montos máximos­

hasta 50 millones de pesos cada uno. 

TIPO DE P!,l\ZO Hl\XTHO DE 

CRF.Dl'fO l\HORTTZl\CION 

llabilitación o i\vÍo Hasta 2'1 •meses 

Refaccionario Hasta 60 meses 

1>) Programa de i11stnlaciones fisicas. 

PF.RIODO DE 

GRl\Cill 

6 meses 

12 meses 
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Podrán ser atendidas en este programa las pequeñas y mg 

dianas industrias que requieren recursos para constituir o -

adquirir naves industriales cuya superficie no rebase los --

2,400 metros cuadrados. 

Si la adquisición o construcción de la nave se efectúa­

dentro d~ cualquinr parque industrial, ol solicitante podr5-

obtener hasta el 100 % del valor total del inmueble. 

Si o~tn nprrn~i6n nn llc•vn n cabo r110rn 110 lon pnrquo~­

industrialcs er1 FOGAIN, sólo descontará l1asta un BO % del -­

costo del proyecto. 

El financiamiento se podrá documentar hasta por un pla­

zo de 12 años, incluyendo 3 años de gracia, si la nave se lQ 

caliza dentro de un parque industrial; será hasta de 5 años­

incluyendo un afio de gracia, si la nave se ubica fuera de -­

los parques industriales. La tasa de interés y el margen de 

intermediación aplicables a este programa serán los siguien­

tes: 

z· O N 1\ 

111 y lB 

11 

11111 y 11 lB 

TllSll % 

35 

40 
44 

TllSllS DE INTERES 

Estas se clasificnn en dos y son: 

PRIORI1'11RillS: 

MARGEN DF. 
JN1'EHHEl>J lt.CION 



Z O N A 

!A y lB 

ll y el resto del país 

111·\ y ll!B 

NO PRIORITARIAS: 

Z O N A 

lA )' 111 

Il y el resto del país 

lllA y lllR 

1'ASA AL USUARIO FINAL 

35 

40 

•M 

TASA AL USUARIO FINAL 

42 
47 

so 
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Los criterios para el otorgamiento de descuento de cr6-
di tos a empresas ubicadas en la zona 111 deberán ajustarse a 

las sigulontos condiciones. 

a} créditos de habilitación o avío sin restricción. 

b) créditos reraccionarios, sólo para reposición d~ ma­

r1ui11nrin y oq11ipo liasta por JS millo11cs do pesos. 

e) créditos refaccionarios para nuevas plantas, sólo -­

que se instalen en parques industriales que cuenten­

con autorización expresa por la Secretaría de Comer­

cio y Fomento Industrial. 

4.G. NAFIN: Programa de promoción y apoyo financiero inte -­

gral a la industria de bienes de capital sus partes y compQ 

nentes y programa de financiamiento integral para la moder -

nizaciÓn industrial. (Nacional Financiera s.N.c.) 

Nacional Financiera para cumplir su objetivo como banca 

de desarrollo, ha instrumentado en dos grandes vertientes, -

progra1nns orio11tndos no soto ~l sector industrinl, sino tam­

biin a las actividades comerciales y de servicio. ' 
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Las vertientes de apoyo son: 

PROGRAMAS DE CAPACITACIDN Y ASISTENCIA TECNICA 

-Ofrece a los intermediarios financieros, a los empresa­

rios, y n las cntidndcs g11bornamcntnlcs copncitacl6n y asis-­

tcncia tec11ica , con el objeto de coordinar esfuerzos en la -

pramocl6n de n11cvas omprcsns y nn la consolidnci6n de las 

existentes. 

-'l',,mbién mcdinnte nstos progrnmn:. so prr:>m11cvcn acciones­

interempresariales como son las unidades de cr~dito, agrupa -

mientas de industriales, sociedades de inversión etc. 

PROGRAMAS DE DESCUENTO CREDITICIO 

-Otorga n Jos s11jctos do apoyo n trnv6s rlc los interme -

diarios financieros (bancarios y no bancarios) creditos de m~ 

diana y largo plazo en base a los siguientes programas: 

-Micro y pequeíla empresa 

-Modernización 

-Infraastructt1r~ 

-Mejoramiento del medio ambiente 

-Estudios y asesorias 

-Desarrollo tecnológico 

En complemento a lo anterior Nacional Financiora ofrece tam­

bién. 

-Capital accionnrio para el financiamiento de las emprg 

sas. 

-Financiamiento bajo el esquema de lineas globales de ~ 

crédito. 

Servicios Fiduciarios, entre otros. 
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SUJETOS DE APOYO 

Personas fisicns o morales dedicadas a las actividades -

industriales,comercialcs o de servicio que cumplan al menos­

con una de las sig11icntes prioridades: 

-Incremento en la competitividad de la planta empresa -

rial. 

-Ger1eren empleos permanentes 

-A11mcnto de ln oferta de bic11es bnsicos 

-Desconcentraci6n geogrfifica 

-Reducción de efectos contaminantes y del consumo de 

agua y Cncrg la 

-Desarrollo tecnológico 

Algunas características de los apoyos de Nacional Finarr 

ciera (como la tasa de interes) estan en función del tamaño­

de las empresas, por ello se l1an determinado los siguientes­

criterios: 

~ 
Micro 
Pequeña 

Mediana 

Grande 

~~ 
!lasta 480 M.D.P. 

Hasta 4,800 M.D.P. 

Hasta B,700 M.D.P. 

Mis cleíl,700 M.D.P. 

ESQUEMA DE FACU!,TADES 

! .Qli TRABAJADORES 

Hasta 15 

Hasta 100 

Hasta 250 

Más de250 

Descuento automatico.- En créditos 11asta por 1,500 M.O. 

P., NAFtN-entrega los recursos al intermediario financiero -

en un plazo no mnyor dr ti O llrs. 

Descuento Rnpido.- En créditos hasta pOr 5,000 M.o.P.,­

NAFIN r~suelvc la solicitud al intermediario financiero en -
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un plazo no mayor de 5 días. 

Descuento facultativo.- En créditos mayores a 5,000 M.o. 

P. la autorización respectiva es emitida por un comite de 

oficina matriz. 

TRi\MJ'r/\CTON DE r.os /\POYOS 

Los apoyos crediticios de Nacional Financiera se pue 

den tra1nitar por medio de las siguientes instituciones: 

-nancos Comorciato~{Partict1larrn~nte en nquellos 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 relación a los apoyos de Nacional Financiera que 

a continuaci6n se describiran se l1ace mención de que estos 

pueden ser tramitados a través de cualquier sucursal bancar(a 

La tasa do intnrés pnra estos cr6ditos puede ser cetes+ 

puntos (tasa maxima) para Micro, pequeñas y medianas em -

presas tratandose de Moneda Nacional l' Libre (Libor+S puntos­

a! intermediario) tratandose de Moneda Extranjera. 

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

quiera la empresa, y estarán en funci6n del. tipo de cr6dito y 

de su localización. 



/\POYOS DE NllCIONl\L F!NllNCIERll l\L COMERCIO y 1.os SERVICIOS 

Sectores y actividades apoyables 

Edificación.-

- Escuelas, hospitales y centros comerciales 

- Plantns industriales 

- estructuras de concreto y metalicas 

- obras maritimas y t>luviales 

- Construcción de vías 

- Instalaciones hidraulicas 

- Instnlacioncs de tclccumunic<1c.ioncs 

- Mobimientos de tierra 

- Construcción de obras de urbanización 

Comercio.-

- Compra-venta de mut. de desecho 

- ComerciO al por mayor de proa. no alimenticios 

- Comercio al por mayor de alimentos,bebidas y tabaco 

- Comercio al por menor 

Scrvici.9LLl.nanc.icros. -

- Almacenes generales de depósito 

- Servicibs inmobiliarios 

- Vnlundores y nscsorcs de créditos 

- Alqui lcr. de maquinud.<:l y equipo 

- Alquiler de bienes in1nucblcs 

Transporte y comunicaciones.­

- Autotran~portc de carga 

- Transporte escolar y turístico 

- Transporte mnritimo 

- Transporte acreo 

- Servicios de mensajería 

64 



65 

Con relación a los fondos de apoyo a las empresas se han 

tratado de explicar y analizar los m5s importantes, aunque 

existen mucl1os más, y para fin de tener conocimiento de ellos 

se mencionarán brevemente. 

FIDEIN : Fideicomiso de conjuntos, parques. ciudades in­

dustriales y cP.ntros comcrcialos. 

El propósito de este fondo es coadyuvar a la descentra -

liznci6n i11dustrinl n trnv6n rinJ otnrqnrninnto dn c~6ditnn para 

la adquisición de terrenos y ~onstrucción de naves industria -

les. 

FIDEC :Fondo para el desarrollo comercial. 

El apoyo financiero que otorga dicho fondo está dirigido­

ª fomentar la modernización y competitividad del comercio.Son­

sujetos de cr6dito los comerciantes y productores que comerci~ 

!izan sus productos. 

FII?i\: FidclcomisoR insl:ituiclos en rolt:tción a la ngricult.!!, 

ra. 

El propósito genert:tl de estos fideicomisos es apoyar la­

produc~ión del sector agropecuario, primordlalme'nte a través -

do cr6clitos de Jtabilitnción o avío y refaccior1arios. 

FHNMM: Fideicomisos minerales no met~licos mexicanos. 

Los apoyos de dichos fondos se dirigen ht:tcia el mejora -

mio11to do lil nxplorncl611.oxplotnci6n, fndu~trinliza~i6n y co­

mercialización de minerales no metalices. 

FOMIN: Fondo 11t:1cionnl d~ fomon~o ind11strial 
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FONATUR : Fondo nacional de fomento al turismo 

FONEI Fondo de Equipamiento Industrial 

Fondo nacional de estudios y proyectos 

FOPROnA Fondo dn gnrant(n y fomento n In producci6n, -

distribuci6n y consumo de productos básicos. 

FOSOC : Fondo de garantía y dcsct1ento pnrn lnR Rociedades 

cooperativas. 
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CAPfTUW V 

TOMA DE DECISIONES PARA LA ODTENCION DE UN FTNANCIAHIENTO 

Decir, es resolvor y tornar una determinaci6n favorable. 

Por lo general, en una empresa el encargado de tomar u­

na dccisi6n es ol Geronte Financiero, que en ocasiones es -­

llamado ·tambiin contador, secretario, contralor, tesorero, -

etc. Cualquiera que sea el título del Gerente Financiero, -

com6nmente se encuentra cerca do los niveles n1fis altos de la 

organización de la empresa. Típicamente es un miembro de -­

primer nivel del personal ejecutivo de la sociedad en la em­

presa de gran magnitud, dada su capacidad en el aspecto fi-­
nanciero y normalmente forma parte de la junta de directo- -

res. 

Por supuesto que -10 anterior no -quiere decir que sea r! 

gurosamente el Gerente Financiero quien tome las decisiones, 

ya que esta jerarquía dependerá de la magnitud de la empre-­

sa; paro cualquiera que sea al nombramiento, de mílnera gene­

ral podemos decir que las funciones básicas del Gerente Fi-­

nanciero son: 

- Análisis de los informes financieros a través de la -
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interpretaci6n de las Estndos Financieros y dem6s informes -

que cletcr:minc ln contabilidad, as{ como cvn1unrlos y determ.i 

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 6ptimo de cada activo a 

trav&s de operaciones pa~adas y presentes. 

- Administrar el cnpitnl de trJbajo. 

- Elaborar estrategias financieras. 

- Vigilar la reinvcrsi6n de lns utilidades de la empre-

sa. 

La administraci6n financiera puede definirse en t6rmi-­

nos de lns funciones y responsabilidades del administrador -

financiero, algunas de estas funciones son de naturaleza ge­

neral mientras que otras var!an seg~n el tipo de empresas; -

se deben obtener fondos de fuentes externas de financiamien­

to para desptiés darles distintas aplicaciones; las entradas­

y ~'11idi1S de fondos que qcnnrnn las opor¡:¡ciones ele una emprQ. 

sa deben vigilarse; los fondos se convierten en re11dimicn-­

tos, pagos, productos y servicios. Todas estas funciones f.i 
nancicras son de 11aturalezn general. 

a) Planeación financiera.-

La ~unción de planeación es una de las m5s retadoras e­

intercsantcs de todas lns funciones del administrador finnn-
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clero d1!bido a que frecuentemente participa en la planeación­

a largo plazo, deber~ tc11or llna visl6n amplia de la compafiía; 

estará pr.imero interesado en los planes de la compañía: a la.r. 

go plazo concernientes en la expa11si6n de la planta, al rem-­

plazo del activo rijo y otros desembolsos importantes del ne­

gocio, con base en su ~onocimiento sobre estos planes y de -­

los programas y pronósticos de venta para un futuro cercano.­

El administrador financiero debe estimar los flujos de entra­

das y salidas de efectivo para un determinado período. Debe -

reconocer quo sus planes se verán alterados por factores ex-­

ternos sobre los que tienen poco control, por ejemplo: nuevos 

avancns importantes en lo relacionado con la maq11innria, pue­

de obligar a la compañía a efectuar fuP.rtes inversiones en -­

equipo nuevo para poder conservar su posici6n en la indus- -­

tria. El reconocimiento de la incertidumbre no significa de§_ 

cartar los prest1puestos de efectivo, sino m~s bien darle la -

suficient~ flexibilidad al plan financiero para prcveer todos 

los acontecimientos imprevistos. 

b) Administraci6n de los efectivos. 

Al Planear los flujos de efectivo, el administrador fi-­

nanciero dcbcr6 asegurarse que los fondos se i11vinrtan intell 

gentemente o de manera eficiente dentro de los negocios; cada 

paso por invertir en un activo 

Las principales funciones del administrador financiero -

so11 de plnncacl611, adq11lstcl611 y a¡illcacl611 cln 1os ro11dos a -

fin de maximizar la eficiendia de las operacioneis de la empr,g, 

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 inversi6n y de los recur­

sos de acci6n que deben seguir~c para estimular las operacio­

nes y hacer que alcancen eficiencia. El administrador finan-
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clero debe estudiar gran número de alternativas en cuanto a -

origen y aplicación de fondos antes de tomas decisiones dcbe­

elegir, por ejemplo: entre fuentes internas o externas de fi­

nanciamiento, entre proyectos a corto o largo plazo, entre t~ 

sas de crecimiento más altas o más bajas. 

Al elaborarse procedimientos para usar el control finan­

ciero en el proceso de la administración interna, la función­

de finanzas l1a adquirido creciente importancia en la direc- -

ción de la empresa: en la década de los so•s al funcionario -

financiero se le decía cuánto dinero necesitaba la empresa y­

se le confería la responsabilidad de obtener dichos fondos. 

En la actualidad, el Gerente Financiero trata de lograr­

e! equilibrio particular entre? el riesgo y utilidad que elC!V.!!, 

rá al má~imo la rentabilidad de la inversi6n. A esto se le -

llama ''cambio de riesgo por utilidad". 

Toda decisión afecta el riesgo y la utilid~d, esto quie­

re rlcclr qt1c el Goro11tc rl11n11clero d0bo cvnl11nr qt16 t1tilidad­

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 deber~ ampliar con tres­

funciones básicas, bien sea éste circulante o fijo, tiene - -

usos alternativos, por ejemplo: podría invertirse en bonos -­

del gobierno los cuales proporcionarían seguridad, liquidez y 

un rendimiento fijo; por otro lado podría asignarse a un pro­

grama de ·investigaci6n de desarrollos y productos nuevos, un­

negocio riesgoso, pero posiblemente n1uy lucrativo. 

E~tc es el equilibrio de riesgos y utilidades que el ad­

ministrador financiero debe perseguir en sus planes, la pla--
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neación de .flujos de fondos y decidir acerca de su asigna- -

ción más rentable entre los diversos activos. 

e) Obtención de fondos.-

Algunas definiciones de finanzas colocan en primer lu-­

gar a la obtención y en segundo a la inversión de recursos;­

ª primera.vista este podría ser más !Ógico, pero la verdad~ 

es que en el mundo de los negocios primero se decide la in-­

versión a realizar y a continuación se procuran los medios -

para ellos. 

Si los flujos de salida de efectivo planeados exceden a 

los de entradas de efectivo existirá una insuficierycia de -­

fondos. Esto origina que el administrador financi~ro se vea 

obligado a acudir a las fuentes externas y/~ internas de fon 
dos para el negocio. 

Las decisiones de invertir pueden tomarse bajo diversos 

criterios, una vez que se adopte esta decisión se exploran -

las fuentes de financiamiento y se eligen aquellas que origl 

nen menor costo. 

Técnicas de pronosticación de las necesidades de fon- -

dos. 

a) Pronóstico de las corrientes de fondo 

El método más fundamental y amplio de predecir la cuan­

tía y la oportunidad de las necesidades futuras de efectivo, 

es media11te la preparación de un pronóstico de las corrien-­

tes de fondos. La teoría básica del pronóstico de las co- -

rrientcs de efectivo, intentan predecir cuándo y en qué can~: 

tidades se harán los pagos en dinero. 
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b) Método de balance general proyectado o anticipado. 

Comprende principalmente la pronosticacióó de la inver-­
sión ueta requerida en cada uno de los activos. 

Estructura Financiera 

Se.denomina así el aspecto administrativo y se define cg_ 

mo la oiganización que tiene la empresa de los recursos finan 

cieros, en los renglones del balance; la organización de es-­

tos recursos nos permitirá llevar a cabo todas las funciones­
que tiene la empresa en el 6rea financiera, llamese cr6dito,­

cobranza, etc. También podemos decir que es el respaldo eco.o. 

nómico que tiene la empresa a través de sus recursos finan- -
ciero!i;. esto significa que mientras más cuantioso sea nuestro 

activo en relación con el pasivo, mayor será el respaldo y -­

por lo tanto será más fuerte la estructura financiera que ga­

rantiza la estabilidad de la empresa. 

Es conveniente que los acreedores no participen en mayor 

cantidad que el importe aportado por los socios, o sea, que -

el pasivo no sea mayor que el capital contablo. 

Las relaciones siguientes determinan en qué porcentaje -

participan los acreedores y los propietario$ en la inversión­

total de la empresa. 

Estructura financiera 

R~tructura financicrn 

Pasivo Total 

Activo Total 

Capital contable 

Activo Total 
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Podemo~ establecer como regla de aplicación general que, 

cuand~ el rendimiento de los activos es superior al costo de­

la f~ui1te de financiamiento, conviene endeudarse tanto como -

sea posible. 

Finalmente es importante hacer hincapié en que los pasi­

vos como fuente de financiamiento en contraposición con el Ci!, 

pita! propio, tienen la ventaja de que los interes~s (costo)­

son d~Sucibles para efectos del Impuesto sobre la Renta y - -

P.T.U. 

Costo de financiamiento 

Debemos tener siempre presente que las costos están 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 Nacion~ 

les de Crédito al 25 de Noviembre de 1991 las cuales varían -

entre las mismas instituciones bancarias. 

créditos ~ 
-Directo o Quirografario del 31.5% al 36% 

-Refaocionario del 23;0% al 27% 

-Hipot..ecario del 2B. !% al 2B.7% 

-Habilitación o A vio del 23.0% al 29.0% 

•PrenOario del 31.0% al 33.0% 

*Plan Piso del 37.0% al 38.0% 

-Descuento de Doctos. del 36.0% al 37.0% 

* Este .tipo de créditos en la actualidad ya no son muy usua-­

les. 

Con lo que respecta a proveedores las tasas son fijadas de a~; 
cue~~P.ª las políticas de cada compañía y actualmente se en -

cuentran entre el 5% y el 15%. 



CONCLUSIONES 

So puede concluir este trnbajo, aportaucio a juicio pro-­

pio, ~na sencilla pero significativa justificación de esta iu 
vestigación, dando a conocer algunas apreciaciones personales 

que puedan aportar alguna utilidad efectiv~ a todos los Licerr 

ciados en Contaduría y, en general, a todas 1as personas que­

se relacionan P.n el medio, ya que no hay que olvidar que la -

estructura financiera en México se encuentra estrechamente 11 

gada con el desarrollo económico del pa{z y abarca el conjun­

to de instituciones, instrumentos, operaciones y ''FUENTES DE­

FINANCIAMIENTO" que, por su naturaleza, se encuentran confor­
madas para la captación de recur30S, creación de capitales, -

etc., i~portante apreciaci6n para ayudar, a6n m~s, con nues-­

tros conocimientos al desarrollo no sólo de cada una de las -

empresas si110 del país en general. 

Podemos dacir que utiliznndo fuentes internas de finan-­

ciamicnto, estas provicnon de los propios r0cUrsos de las em­

presas sin pago de intereses y altos costos; pero para esto -

se req11iere una buena administraci6n de recursos, contar con­

la aprobación de todos los accionistas si es a través de ·re--
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tenci6~ de utilidades y sobre todo contar con una gran capa­

cidaci '.'ara generar efectivo, ya sea por opern=iones norma-. -

les, u1sminución de activos o aumento de capit.al contable. 

Por otro lado, las fuentes externas generalmente ayudan 

a proJucir más de lo que cuesta obtenerlas; en condiciones -

normales se pueden utiliznr sin mayor complnjidad, incluso -

sin jn~ereses, en el caso de proveedores y podemos adquirir­

rccur~io.S sin sacrificilr .lns utilidades, aunqu ~ se debe tomar 

en cueuta las altas tasas de interés, la dificultad de adqu!• 

rir cr&ditos cuando no existen relaciones con los bancos y -

sobre todo que debe existir una buena organización y respon­

sabilidad para pagar y usar los financiamie11tos ya que, de -

lo cor1trario, estos podrían aumentar consider,blemente y ser 

muy c,:,•,;tosos si llegaran a existir intereses moratorias, in­

cluso penales que puedan conducir a la ruina los negocios. 

En síntesis, podemos afirmar que el usar recursos exte~ 

nos no siempre es conveniente, a menos que scnn ~ien aprove­

chados, y que la mojar alternativa dcpondcrfi principalmente­

del tilmaño de la empresa y de su situación en particular. 
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