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CllF·JTLILO J. 

Pl.llNEACJC•N DC LA JNVESTJGACION, 

1. 1 08JETJVOS. 

1. 1. 1 01!.UTIVC• GENERAL. 

Ev•luer Jas dif•r•nl•e alt~rn~tivas que tiene una empresa al . 
bu•c•r f 1 nanc l al'l'li•nlo a lar"go, ••d i•no }' corte plazo 1>11 una 

l. 1.2 

1.2 PLANTEO DEL PROl!l.EMA. 

TESIS COÑ-··-- ~ 
FALLA DE ORIGEN 



•n uro momento act.:.al d• r•punl• •coroOh1ico con ini lac16ro 

controlad• la m•diana ampr••a derolro d..-1 &rea 

metropolitana? 

J.3 DISENO DE LA HIPOTESIS, 

Los •.!tos costos del dinero y lo• bajos niveles dw ver.tas, 

obllc¡¡e.n al •mpr••arlo a Investigar y ••tudial"' toda• las 

alternativas ofrEcldes por el m•rc~do iinanclero. 

1. 3, 1 IDENTIFICACION DE VARIASLES, 

Variable Dependient•: Investigar y •studial' todas las 

alternativas oir•cidas poi"' •l mercado iinanciero. 

Los altos costo• del dinero y lo~ 

1.4 llISENO DE LA PRUEPA. TESISCOH 
FALLA D.E ORIGEN 
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J. 4. 1 

L• 

IN\'E!:TIGACION l!OCUtlENTAL. 

llnlVf'r&lde.d l'mthu&'.C, 

In~~ltuto Me~lc~no de Ejcc~tlvoc d~ Fin~nzL•· 

~~neo N~c!on.&.I de Comercio Ect~rlor. 

FOGl\!N. 

FONEP. 

F'OMIM. 

FITIEIN. 

inforM~ciOn ~~ obtcndrt por medie dol 

uti l l%edo pe.r• le el.iboracltm do· todos loa trab.&.jcu; 

Admlnlstr•ciOn d• I~ Univeraldad An&hu&c. 

1 

1 
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an11lizar las datar. caralE-rli de& .... la 

DESARROLLO DE UN CASO P~ACTJCO. 

El dese.rral la •• ll•var·I. par· m•dia d• un Ca&a PrActica, 

utilizando infarmac!On otorgada par div•rsa& inatitucian•• 

C'Ofl el fin <I• ilustrar 

f in•nc:i11mlentca •n la estructuril. f i10i1.nci•r•, ca111pl•m11nt•r1da 

I~ lnfarmac:i6n d~ 1• inv•stig~c!On. 

1.4.2.1 JUSTIFICACION DEL CASO PRACTICO. 

En la sigui•nt• matriz •• mu•atra la r•l&ciOn exiat•nte 

entre el obj•tivo s••·•ral, ••p•clfico y la hipOt••i• can los 

como con •I caso pr6cticc. 

----··--······ ·- -1 
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RELACION DEL INSTRUMENTO DE PRUEIA CON OBJETIVOS E HIPOTE~IS. 

CAP. u CAP. lll 

21222324 31323334 

OBJETIVO 

GENERAL X)()( X l( )( ,. 

OBJETIVO 

ESPECIFICO )()(X)( 

HIPOTESIS >< )(X X X >< )( X 

CAP.IV CAP.V 

414243444546 51525354555657 

X )( )( )( )( )( X >< X >< X X X 

)( )( X X X X )( X X X )( X X 

X >< X )( )( )( XX>CXXXX 
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LIMTTACIOMES A~ HACER'EL'CASO PRACTICO. 

La. pr 1ne1 pal llmltac!On encontrada al realizar el Caso 

Prbct!co fue Ja de que ~s dificil encontrar empresas que 

.f~c!tlten- !nformacibn sobre su situacibn financiera, asl 

co'mo los gra.v•mienes qu'!' sus activos tiener1, e bi.;aon, todet.s. 

,sus ~olltic~s respecto al cobro y pago ~ client~s / 
. . . 

.. _¡pr6~~edo~~s siendo diflc1l e~l1mar el costo pcnd~r·ado de su 

estr'uc:tura. f i.nanc i e-ra., teniendo qu-= rcc:ui~ r i,. a 

est irnác i enes. 

El .en 

un· · mor,1eiito. -:.·deter-r:;·¡·na<~io .· .. ~-,~:~~~-.::{-~~-a.:.i;a;· aun~u.e: 
e!st~bl't?ce· 'e1· .mec~·~¡~~~~O . .,, ~-~~,:~<) ·~:~;-:~~~¡·,~:-~;~- .·la tasa .... . ,.::.· <· ··'.·i~·,:,.~~ - .; ~~.- ·;· .. ·;,'·.·· . 

.,;fecll~~;' · ... sierido\ e~~~·:ia.·ri~_~'unda .1 ir.1í/~c.10.n, · ya que los 

··con·s_t-~uites · .. c:a~.lb_'~ ·~s; e~'l>i,n·~---:i~·~¡"'ofnt a.~::de í 1~'.' p~1 ~ t.acen var i a1~ 1 c.. 

tas~, ~iehdo~esta .~.luri-.~·:<1J.ii'2i1 d~ .,$t1ma1' a lo lar':Jo ª"' la 
Jo ' . • . ' ·'· • 
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CAPITULO 11 

LA ECONOHIA HEXI°CANA EN 1994 Y PERSPECTIVAS PARA 1985 
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CAF'lrULO 11, 

LA ECONONIA MEXICANA EN 1994 Y PERSPECTIVAS PARA 1965, 

2. 1 LA SITUAClON ECONOMJCA EN LO$ ESTADOS UNIDOS, 

Le econo'lll" qu"' hé. dcmir1l'.do dur.o.nlE uro l.o.rso pEr ledo ;1 1Di9ue 

sler>do 

l • c:1.•i!l l EE' ve Fccr(lpa'tt.c?~V. de ve.l i e i 1'1 i DE. i e.ver ._b l •5 &.. lo l ~.r 90 

del eho, debido e qu .. er dl4lc11 peder pr&vEr un~ nueva 

Este crecimiento modesto SE considera corno tal baaado en las 

... 1 Ml•ntre~ que l'I Inicie dE 1994 habla la perc .. pcibn 

9enerell2ed~ de que los nivel&• d& inv&ntarics .. ran b&JOS an 

relee! bn e. 11'.!S venll's e§:pErad.o.li y re«l i:adas &lila •ll .. acion 

no se h~ pres4!!'r1tado € n 1 '?S~·. 

bl Un elemenlc que ccnlribuy~ al 

1 nvenlarlcs, 

plante. y equipo, que hizo pr&parars• • ~uchas empresas para 

'º 



q"c roo hl\n podido vender y hiH• l1<1,ido qu• r•eurri1 &l 

el Los c;¡P.t!t0.5 de inv•rsibn en pli\ntA y equipo lie eapera 

las d .. 196•L 

En el reroc;:lbn de d•cemplli'o •<· •e.pera bajo: r.-ood•.-.ta ... ente, e 

pprp el dltimo semestre se •apera que•• control• m&a el 

de~empleo siguE aiendo un problema muy marcado dlintro de la 

.. dminil•traeibn Re ... gar .• 

Li!'.s E>'.pecte.tlvH• de inflacibn •• manti•n•n baja• y bajo 

control debido e.I ftxito d•I dblar fu•rt" )' establ• 1 el cu&l 

ha P.b!'.tido en forma eonsidEr~ble el eoato l &li 

importecionec¡ 101: bajes pr•cioa prev&lli~ient•• d• la 

mat .. rie prima "/ 11'.s recluecior.es •>•P••· imu1tadas en el 

J .. b•j & .• 

El mund~ econbmico he. esperado IA declinacibn del dblar, •I 

TISISCON 
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Cl.ll\] 

por las fuE~l&t ~~tr~das de capitales hacia Esladcs Unido&. 

o .. igin&dc~ por: 

,., Las < l evadAE t2.s..,; dlf lta&oa. 

ofreclda-infJacl~nl. 

b l Cr.mblc" en Ja ccmposlcibr1 de pcrtaiolio .. d•l 

lo• 

proceso inf!aclonrrio. 

el El ebPt irni •nto de 

desemplao. 

dl 

invers!en en Estadcs Unidos respacto a otros paSaea, con la 

inestabilidad po!Stica y social. 

JE.. coMpetitivldac! dG f1\UCh&i1 

norte•rn•ricrnas, lo ~ue Indica el so~t•nlMi•nto d• loa altos 

nlveJ&E de protecci~n. 

c:cmps>titivid ... d dlf lL industria, sr. el co11•rclo int•rnacional 

es d~ un 3~% y un 4~1. 
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258 
m -1'15 
151 
125 
181 

9ub•rn•m•ntal, qu• como .PrcporclOn del producto, •• mAa 

•l•vado qu• •n a~a~ anteriores, ae •sp•ra en 1965 un d•flcit 

d• 222.2 billcnec de dOlares y representa el S.7~ de PNB vs. 

el s.2~ de 1994. 

llU'ICIT E, U. A, 

222.21 
195.411 

25 .e:::;;;;¡ 

gC:~--...c==:i..--¡;;¡;¡;;;¡, __ _i;:;;;;;;;¡¡___¡ ...... __ ..¡::==::1---. 

Ull 1981 1982 1983 ltH 1915 

Ael mismo los intereses sobr• la deuda ha1·1 incr•ta•ntado en 

ma.s d• S veces en los tlltimos 10 &?loso, lncr•ment&ndo 1& 

f TESIS CON f3 
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~l•v•d~ tete d• inf lacl&n. 

blllon•• d• deJar•• en 1986, hasta 10S.3 blllcn•• d• d~l•r•s. 

en 199$, Por otra partE a.Sn cu-.nclo no •• •s.p•ran c•mbio& 

P•rmlt•n los. 

EEtom r•ngloner; son lot: qu• Est .. dcs Unido• d•b• d• cc.rotrall.r· 

pllr• •vitar rep•rcuslon•s profu1·1das qu51 pudio.raro l•••ouar· a 

l• •cono111la. 

El d•ficlt a l• f•ch~ no h• sufrido ~ln9~n d•sccntrc.l d•bidc 

•I apoyo dedo par c~plt .. 1•• •xtranjeros qu• slgu•n •nlrandc 

a ur1 buen ,.. i tmc, 

I•• t•sas, 

•conb!!lico le ll•varla al de!lar a 

Sin •!!lb•.rgo les Indicador•• en •l corte plazc. indicar. qu• •1 

'fZSlS CON 
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cr•clmlenlo ••gulr& en lo qu& rest;;. d~ 19S5, lo c¡ue 

proplcler• •I mercado prol•ccionismo de los Ecl~dos Unido" 

lodos los pa!sec en general y~ que al depender del dOl;;.r el 

peso ""' ha vl!!:lo sobreva.luado anl• las dernls divi••• 

decpleztn~olo de los precios cornpelilivo&, 

Lo~ rroductor~E est~dounidenE~s que iffiporlan mal•ria prima 

disminuir ~u11 costoc eyudcndo con ecto ~ tener un control 

ir,fle.cionP.rio. 

Sl•ndo EstP.doc Unidos el principal comprador de M~xico, 

plante~ probl•rnas a lo largo del arre pu•&lo c¡u& un dOlar lar. 

caro otligar~ a M~xico a buscar otros canales de comercio, 

Jo Clll' l 

2.2 

pere estar dentro del plano competitivo es muy 

LA CRISIS DE LA DEUDA. TESIS CON 
FALLA DE ORIGEN 

caraclerlElices imperP.ntes en Estados Unido• 

perjudice.do a. muche.s de l&s €cor.orn\as sut:.d<>sarrol l&das por 

acontecimlentoc tales como la elevaciOn de la tasa de 

15 



mPnere slgnlf lcatlva los pagos por concepto de ••rvicio de 

loE menores flujos financieros hacia estos pal~es 

y un elevado grado protecc i or1 i mmo "n paises 

desPrrollados. 

SI bien pe.rte de su crisis s• vio afectada por e-stos 

eleml'ntos exOgenos, los factores Internos tambitn la 

agud!%aron 1 siendo los principales factores que propiciaron 

los grendes desequilibrios que experimentan los siguiente~: 

Une polftica monetaria marcadarnente e>-;pan6ianista y 

tot~lal'nte dependiente, 

grPndes d~ficlts fiscales! 

re~ult~do d• estos d•sequilibrlo~ de la polltlca econOmlca1 

una marcada tendencia del p~blico a comprar dOlar•• y la 

actitud poco interesad& d" los gobiernas par corre9ir el 

tipo de cambio, creando d~ficits en la balanza de pagos y 

finPnclAndola con deud& o en su de;ecto 

1 nter·ne.c i onale-s. Todo •~te qu•da •nmarcatio &on •os so•&. 

La generalidad de estos paises ha iniciad~ un proceso de 

ajuste, en los que al9unos paises lo han logrado con •xltc. 

El gr~~c de endeudamiento fue tan prenunciada durante tanto 

tiempo que algunos especl~llstas no ven tan cplimlsticamente 
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lñ situaciOn como el Fondo Monetario lroternacio1~al ya. que. 

'sto~ opin•n que e.J problema de Ja de.ud~ permanece latente y 

amena:F Ja estabilid~d de.J sistema financiero. 

La. !!:ituaciOn se ve dificil para todos loto 

puesto que ~dicionalm•~te ~ una cald~ d~ 

Ja~ tasas de inter&s, se requiere de un crecimiento 

Pconbmico soEtenido que cuando meno~ el 2.5% como prom~dio 

enul' I. Todo esto se ve amenazado por el d•ficit fiscal y 

comercial de Estados Unidos que a sus niveles actu~les, y 

por sus medldl's proteccionistas, es inevitable que. i~··<>roaPt. 

el crecimiento econOmico, presionando las tasas a la alza, 

misma t•ndencia, a m~nos de que adopte medidas pollticas m•s 

liberales en la materia, qu~ con la actual crltoi• es dificil 

poder senerall:ar esto para lodos los mercc;.dos. 

2.3 COMERCIO EXTERIOR. 

La balanza comercial mexicana en 1984 mostró un ••ldo con 

super~vit al haber realizado 12,799.3 millones de dOlares d• 

e><porteclones netas lei:portacion•s meno"' importacians•s> a 

...... ..-....... ~ ..... ..-..-._.,,_ .. ~17 
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pesar de he.ber re:Jislra.dc un rne.-ncr· di r1arni srno de- 1 o~ 

e~portaciones no petrcler~s. ~sl como l~s mayores compras a 

merced de la ~eyor disponibilidad de divisas. 

L•~ e~portacloneE petroleras lograron mantener un buE-n nivel 

super,.nt'1:1 I! 1983 1 pero al haber disminuido l~ producciOn 

petrolera en 198S ha provocado una baja d~ divisa~ en 

M~xico, ~unado I! una eobrevalue.clbn del peso en los mercados 

Internacionales que ha dificultado el accionar di' Ml->.ico 

p"ra cubrir ese flujo de divisas, 

A!il mi~ .. 1'\0 1 las exportaciones no-petroleras dE-s~u~s de haber 

mostrado un crecimiento <32,5% en 1983) 1 en 1984 fue 

contraria esta tendencia hasta registra• un crE-c irnie-rato 

negativo el cual se espera tenga la misma tendencia para 

1985. 

el de,.l 1%P.mientCI deJ p1.s;:o he. oblig&\dO ¡,l gobierno a s¡¡.guir 

Cl"n poi! ti ca~ proteccionistas Jo cual aunado a la 

restricclbn de exportaclbn de algunas actividades, limilb al 

env!o de mercC>.ncle.s c.J e>:ter ior dl•.rente c-1 a.1!o pasado y al 

tener un dbl e.r ten Tuerte sE· espera un parior·C:1.J1H1. d i<f le i 1 de 

a-fronte.r ml!.s e.hori!. que se pr·eve una posible al:za en las 

tasas de inter~s lo que acrecentar~ la carga por servicios 

de deude .• 
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Por •\!timo el cr¡¡cin1iento de los pc.!s¡¡s .,n~euda<lc.s. te1odra 

que descanEa.r principolmcnte en su capacidad pare. senerar 

recurEo~ propio~, medi~nle el estlmJlo & la for·maLib1\ de 

ahorro dom~stico y a las exportaciones. Para q<.L<> esto 

suced<>., es neiceosl'.r i o tomar rn&d idas apii:tgad as a ur1 mayor 

reollsmo rconOmico. 

El mercado en los Estados Unidos, no obstante de repre•enlar 

un gran atractivo para las exportaciones mexicanas, ha 

dificult~do su acceEo a tr~v~~ de raEdid~~ proteccionistas 

pe.ra contrarrestcr e·l elevado dHicit comercial. 

Paralelamente el constanle revaluc.r del d6!ar frente a otras 

monedas ""· m"rsinado la competitividad d<> productos 

me~icano~ ~n el exterior. Por est., fenOmeno sera dificil 

el incremento las importaciones ya que por este motivo be 

h•n encerecido con la subvalu~ci0n 1 la menor disponibilidad 

dP divisas y las menores tasas de crecimiento de la 

ec:onomt2 .• 

J986 ee un aWo dificil de prever pero si Estados Unidos 

empieza a crecer ~ teEas menores e a ~ntrar ~n una r&cesi6n 

y la sobrevaluaciOn empieza a 6justa~s~ por un lado 

benefictarh a la competitividad del peso en el resto del 

mundo y por otro lado presionar~ la inflaciOn y por tanto 

las tasas de inter~~. 
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2.4 LA ECONOMIA EN MCXICO EN 1964 

Y SU PRONOSTICO EN 1965. 

El Gobierno Me~lcano al· reactivar la economla s• encentro 

con el problema de no haber encontrado los obJetivos 

establecidos en el principio de la administraciOn. 

Se observo un importante repunte en su tendencia en la 

producc!On de la 9eneralidad de la rama y sectores, misma 

que al principio de 1984 era con tendencia a la baja. No 

obstante que se re9istrO este aumento fue inferior al habido 

en 1982. 

Gra.n partP de las inversiones ree.l izadas en lOli 

af\'os expansionistas 11976-Sll, qu& aparentem&r1l• eran 

renti!'.bles, apoyedas por el gasto p~blico e i r. t 1 ac i Oro, 

diflcilmente podr~n volver a tomar los niveles de actividad 

dentro de una estrategia que intenta, gradualm~ntE, aplacar 

el proceso inflacionario. 

Paralelamente a esta recuperacibn del producto, el e1o1pleo y 

la invers!On tambi~n ~mpezaron a re9islrar tasas poaitivas 

de crecimiento. Un elemento qu~ favoreciO la recup•raci~1 

del empleo, fue la polltica de incremento &hlarial, a~n 
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· .. 
cuPndc perdlO va.Jcr .dc· c.>.dq~iEli~ion··~:~·re'i.e.C.'1011·/al '.i..:1ai·io 

mlnlrnn de 1992. Pe.r-a 1995 i::.e_:e'1t.i:<!ra:'ún'se9úndo aur~er1tC:. y&. 

~~~:~~:::;~:~:)~~;i~ti~~~lt~f 11\lllf ll~~~~t:it 
r'Ppl'ennta. q~•e .Per-_a. cu.mp 1 if"'c;IJ'prcr10E: ti cc-;d&be •&Xi st'i r · :·u1ie. 

lr1f!Pclor. prcrn!i'dic ni~~~;~J~i;~~:,}f~~}¡;t lo qu& r~sta. df..'1 &flc. 
' ,>:'· .~. '. ' ·,. ·, .· ; ; - •• '• : ~··. 

F'cr- Je que· ~ospacü1' s. ·1..:' 11,v ... rsio1,, l&. disposit..i01) fiscal <i& 

7~ .. .... 
e.dqu.ll'ldcs: ·e-n 190'1 1 pcr~lti~ ceare.r el 

po~itiv~E de creeimienlo. 

les it.C.li\l"Ofó 

eEte l'en9IOn en 190~ es del 50% en ~l quE se &&p&l'&.n lasab 

pct'ltivas de crecimil!'ntc pel'C no ta.ro pl'or.u1oclo1.das cc.1.10 .,., &l 

segunde semestre de 199'1. 

€e eEpere. que el gobierne ~ lo l~rso de 19S~ doble esfue-rzcs 

P""" continuar con una pclltic .. cle ost~bili~aciOn tar. rl9ida 

C'C'lfi10 la. esta.b lec i de. ¿_J Pl'ir,ciplo la pt't::!áE:l'1l.: 

Pd111ln!s:traciOn. A es lo Sii l.;· al• it:...i'/e el 

diEtPru:laMlento entre lE. 1.1el;.. do. lrdlo.c:ibr. c.rounci;;.d"' .,,., l9B'l 

y Je fin~lmenle obeervc1a. Parte do. este. se l'l!'fiere al 

1~ b~ec monet&~ia r&L.l, la cual "'" 1903 

registro tasas negativas, revi~ti~ndose &r, 1984, ~stimulandc 

.1~ derrsnda e imputSe.ndo la prc::iucc:i6n, a.u:,que e.5".tc... l&r1der1c.ia. 
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.no es esperada en el primer sEmestre de 1985. 

Uno de los arpeclo5 que mayor lmporlanci~ tendrh en 19S5 y 

l9S6 ser~ el combate a la inflaciOn, aunqu& r11a.ycr· 

Importancia est~ empeza~do a asumir la defensa a la planta 

del empleo. el 

crecimiento para 1985, estarA en un 3.5% a un 4%. Sin 

embargo la expectativa del sobierno sobre la inflaciOn dista 

m~chc de •star cercan~ a la realid&d. 

LP principl!l enf re-ntn el 

lnflecton.,rio se <:r1cuentre. e1. las polllicas iiscal y 

rnnnete.r- i a. Por lo ~ue toca a lr polltica f lscal, mientras 

en 19e3 el d~ficit se ajuEtO a lo presupuestado siendo el 

8.6% d&I PIB, en 1984 el saldo de las finanzas p~blicas 

disto de la mat&rie prevista, al reducirse a 7.1% del PIB &n 

!usar del 5.5%. 

A~n cuando se realizb un esfuer~o por reducir &l sasto lolal 

del sector pO.blico, no fue posible hacerlo, 

hasta donde s~ tenla prosramado: De UI) 43~ que represenlb 

el gasto como proporcibn dEl PIB en 1983 1 &e preterid la 

bejerlo al 38.2%, logrhndos& reducirlo tan sblo al 40.4%. 

Por lo que respect~ al sector ~~terno de la ecbnomia fue 

como ~e menciona en comercio ~~t~rior, 
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resultados mls ecpec~aculare~:·· 
,__ .. , , :-··: :_. 

c-l"lrritrnte de Je bala.n:a d" págos, --<;.5_C:1rndÚ. C.:-c;-~rca de., 4,000 
,. ·. · .. :· ··,- _:, ' ' :-.,·. . . 

millC'lrteF ·de:· Jj~lere-s;· 'a.si·. r.11Smc.·~1'a·.bar:1D.r,z:.\i.:-'c.:om&1·ci.a.l obServ6 

Le poi l_ti_c,e:_:mone~a~ia revi'rtiO _su ten~1>1u:.ia c:ontrac:c:ionista 

de 19a3, e.J registrarse, durante prÁcti,c:ar.1e.i-,te. todo 196'1, 

crec_imientos cada VG% Mayores de la base mcnela~ia, la cual 

.re9i2trE incrementos por arriba del 55%, a~n cuando la causa 

m;!>.s importent<? de esla expansión monetaria fue Ja 

ecumuleciOn d& reserves internacionales, que por temor a 

deprimir le activided ec:onbmic~, no las reprimieron. 

Otro fac:tor a c:onsiderarse es Ja prec:aria estabilidad que 

registran los me~':'ados petroleros m_undial y nacional y cuyas 

manifestec:iones han empe.:ado a senti~se •I disminuir e.l 

p••eclo del C.rU:do, a~i c:omo la produc:c!On. E_sto tiene un 

9r-'al'l_ /mpa_c:.to. _pU:e_sto .qU:e er1 Jo que 1•espec:ta- a los ir.grasos 

déi''.·'sic:t_Ór_:·,p'éi.bl:ic:o,· '10.7% proviene de operac:ior1"s petroleras 

p~l:>t iC:~s;>eternento que 

de_ 260,Óoo m,i llones 

Esto 

y~ s~ cbserve al a1lunciars& un ahor~o 

de pesos sobre el presupuesto y una 

mayor a>pert'u1•a de 1 a economl "· que se v~ diflc:il, a fin de 

el.lmlner ·•n &l9una medida el sesg~ anlle~portador de la 



L~r e~pect~tjvee con re~pcclc E l~ to~~ d~ i~t~r~&, 

que se manteng,.n, p&ro con el nu~vc desliza1~i~nlo ~ 21 

centavos es dificil que ce logre ya que la brecha entre el 

rendimiento con dblArec y pesos es menor, lo q"'e puli'dE 

La liquidez que enfrent~ la economla me~icana sigue siendo 

SI el s~ctor pablicc decide financia• cor. 

recurcos Inflacionarios su d~ficit, comenzarA el conflicto 

~ntre ~ele y el privado por el uso de recurso& disponibles¡ 

por otro l~do si el gobierne decide no sacriiicar el gasto 

de particulares, lEndr~ que recurrir, en mayar medida, al 

cr~dltc primario, acrecentando l~s prli'siones inflacionarias. 

crecimiento, mediante la escas~ disponibilidad de recursos 

la cual planli'a 

1 levarse a trc.vfs de los bonos de regulaclOr, bancari•, que 

buscar. la '•slE'.bl l l::aciOn eco1oOmica. Si se optara por la 

segunda all•rnativ~, se estimularla el crecimiento, habrla 

recursos disponibles y la inflación no seguir!• su tendencia 

l!! la bl'ja, 1 o que he.ce suponer· quli' la segunda opc Ión no s• 

h ... rt. puesto que por cualquier camino el gobierno quiere 



En 1;.lnte11is .,¡ •fro de 1985 s~ VE .,,., c¡¡er1er·al •••• •uslero c¡uE-

polltica de e~tabilizaciOn. 

director financiero p•r• que • tr•v•s. da su& h•rramierot•& 

logrr el m~jor beneficio par& la empr&••I el ••p•cto fis.cal 

ha pesado a ser lmportanllEimo como en &I slgulenl• capllulc 

El~- eY.pl icca .• 
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CAPITULO III 

ASPECTOS FISCALES [IUE BENEFICIAN A LA EMPRESA 
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CAPITULO lI J 

ASPECTOS FJS'Cf\LES' CUE l'ENCrJCJAN A LA El'IPRESA. 

Los d ir E·cto1-es fln~nclarcs que hoy en dla •e enfrentan • 

r~tor q~e Ja crisis 1., .. plantea, Jos obliga a bu&car 

que estaE personas pueden utilizar las herrami&r1tas qu~ 

sur9et'1 de I~~ dlversl's disposiciones tributaria• para 

El utl J lz ... r edecuad .. r;.ente Jos mecanismo• planteados por la., 

leye~ trlbut!!lrias, permite real izar di ver••• operacior.eli l•s 

CUPles, eprovect-ie.r se, tra"·r lt.ro al 

contrlbuyent<> berief tcio!: di s11.inui r·An au cargo 

f !ECL'J. 

TodE. declsletn que •• toma .. n Ja &.ctual idad •n •1 lt.r·e• 

f i nl'.nc lera, ademlt.a d .. t-uscar que se& productiva y fortalezca 

l.?. estructur ... f ln.e.ncier·a debe tarr.bi&>o; pers•9uir otro 

beneficio que es el fiscal, el cual con el enc•r•cimiento de 

loE bienes )' servlcloE en l'lti;ico h;i;. sido ••ludia.do cor. r•ayor· 

pr"Ohond i d ... d 
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:;1.J FUSIC'IN, ASCICJACICltl CN PM'!TICIPACION Y FIDi::ICCMISO. 

ellaE en al ~clualld~d debido el alto grado d~ com~~l~ncia 

r.1eyor Cl\llltel, 

~-l_g.1.i:~·n tipo IJf:: e.sccil'.c:it.r. ~e ;~·quctia5o &-1.·1p1'i.ii.A=ó • i 1u de 

de1:rr-r.o 1 J a.r r.1 r.i!a.~' i rr.a si..' pol1. i.c i c.l. 

a.~1 como le fuEi~n de roci~d~dc~, 

p~~ticipacib~ y el 4id1iccmiso. 

:? • ' • l FL•SIOM. 
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nt1clmiento "" uno nuevo, o cut1ndc r;cbr·evi11" u11 lil .. la.r·, 

lS'ta .. bsorbe •I patriT,1c.nio de todos y ca<1a "''º d• lo• 

demto.s•. lll 

.,, Por i ncol"por e.e i bn o c.bcor e i tm que "" cu¡.r1do ur.a dli' 

que subclste. 

b) que •• •Que l le. c¡u., se pr ••"nl• 

ve pueden obtener b•n•+icioa loa cuales a conlinuaciOn ae 

.,, En empres:r:.s Qu• t ienttn un& a i tur.c i tm 1116.l• y qu• 

( ll Producti11ld'"d Fls:cal en Epoca d& Crisis, ANAEFAC 1 

M?>:ico 199"1. 
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... 
e• t ! 11 za.e leir. car. 

utlllde:!es, 

!!Obre- 1 a rent". 

b> Adiclonelment•" lo anterior, 

se a.prcvechai.rlLtn, ye. que si la. ernprelia. fusioraad• ria 9ene.-·a 

utillde~e-e jem~e poojr~ •morti~erla& dentro d• lo& plazos 

trev~s ~~ le con5olidaci0n fiscal, p&ro para poder disfrutar 

que 1 .. ley .. ste.bl,.c• para celebrar la consolidaciOn fiscal! 

!5'.tbsil!•. ido """ qc•i•n sufr& laG p~rdid•s fiscal•&, asl 

COM.O cuidP.r que- las empresas qu• &• fus1or.a1l ... ,, 
)'a q•.•E- c·stu; son lat: t.t.nica!< condicior.e1o a 

Cllmpl ir I"'"''• po<Je-r amorti:a.r la.s P°'rdidas r.ufr ld<ios con 

el Otra vente.jP que pued• obt•n•rse al real iZAr ur1a 

fvsiOr, ~5 aquella q•.1e d•bido al• •poca inflacior.aria por la 

que ... •.•avi,.5<>. M~>.ico, co1lsiste er. aprovechar los asp•ctos 
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n.,.92tivcs de la fluctuación ca~biaria para que a lrav•s de 

se <fusionan. 

Si ~sla ne tiene 

utilidades significativas, les sufici•ntes para cubrir el 

cergo de interese~ y/e c~pital de tal manera que la 

prbY.inl05 a.tfc;, perd&rt. derecho a •· é'id i za.r· la 

emort i :e.e iOn. 

Ahora b i e·n, que 

tuvlet·a uti 1 id&d•s pedrl&n c&ncel&t·I& conlr& la ~rdid& 

cambiarla que se obtenga pest•rier a la fusión, cuando 

1 iquidado les p•.sivos ccr••pondi•nt••· 

•En IVA, r1D se ccnsi de-ra •r•&j &nac i On l• 

transmisión dE propiedad d• bi•n•s qu• •• r••lic• ccND 

ccn .. ec••encl• d.,.1 11ctc d• fusiOn". <:?> 

Asl mismo •s importante consid•r•r la prcb~bilidad de que la 

(2) IBIDEM, ANEFAC, pi!.g. 5 
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"'1 srna qut> qu&-dar la 

obligando al 

di rr.ctor la 

pla~~ación dt> I~ f~&lón. 

3. 1. 2 ASOCIACION EN PARTICIPACION. 

Otro beneficio fiscal qu&- se puede obtener al real i :zar· 

ope1~~c!on&s con otra~ eMpresas •~ •l de c&lebrar un contrato 

entr~ un ~sociante y ur)O o m~s ascciedos En ~l qu~ el 

primero participar~ a los asociados d&- las utilidade• o 

p~rdldas que se pudieran obtener en la reall~ac1bn de una 

empre5a, a cambio de los bienes y •~rvicios qu~ estoa le 

é\portaron, siendo esta relación de tipo privativa, ya que 

Psta se mant~ndr• en s~crato a tercera~ person~&. 

Eet~ esocieclbn a difer•ncia de las dem~• sociedad"'• 

esteblecldes en le Ley de Sociedades Mercantil•• carece de 

persona.! idad jll.rldica, de patrimonio, d& r&z~n o 

denorn i nac: ión, de domicilio y d• nacionalidad propia por 

t.C'.l root ivo, los terceros establecen alsan tipo de actividad 

con &l asociante decconocEn ~l ~exo habido con lo• 

esoc i a e_( os. 
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Con E'Sle tipo de asoc:iac:iOn so, puedEto aportar biene& &in 

causar el Impuesto sobre adquisic:iOn de inmuebles, en el 

otorga financiamiento sin c:obro de intereses, 

i=uentas por cobre.r deduc i~r.dose dE i nm¡;,d i a.lamente d" "'" 

costo. 

Por te.rilo, el conocer este~ venl~jas pueden servir CDrilC. 

apoyo parn determinar una mejor estrategia fiscal. 

:?. l .:.'1 FIDEICOMISO. 

Otro aspecto fiscal a ev~lua.r serA el de la ulilizaciOn de 

una institución fiduciaria que administre los rec:urso& d• 

realizar una actividad empresarial. 

El director financiero o representante de los intereses de 

las p~sonas que in9resar¿n al fid~iccmiso, d"pe1·,d iendo de 

su poder de negoc!acibn podrAn determinar si 105 costos que 

implic~ formar E'ste a cambio de los benenfic:ios financ:ieros 

y fiscales conviene establecerse bajo esta 
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id~icc~ico 5~ p~~d&r.· obl~1~~1~ r·~~ulla~as 

C"C'MO léfr:C que ~:~ pJ.ú~r:c'1~: IH!.bU cbtErddá< al uli.liur l.;. 

. :;::~d1i¿t)'i~~f S~i;j'.I~!.iit';,,tf :~pi\~~::~:-:.: ... "::::::::::: 
.f.isrrle!! · dc-rfva~E'-~::~'d.E..:::)C.;:~·-~ct.i\iid¡~tV:qi.lc.-~i.·:·de.¡,¡.1·rcl lE- E:fl él 

.; !·· ··.,.:-· ~. !.~·:,,._,.,,., ·,?:-~.·.-;.•::_~:::;- ,-:·., , .. _.,_ :r_: 
.'* fd"CfC·6;í·i·~;··'~·-;·::-··'"" :\./:-- .. ····-._.-~-,-:.\ 1 ::,;:-:: :_;·~, 

' .. ·. -: '" :.: ·.:. .: _... ::.:~::.~.: .. ·.·· ..• :. ·.:~; '· '· ,,·,·. -. 
' f~:;:'} , ~\<~-> >}"-' :¿.<,: :':~;~·-·;:~(.' 

:_?,)·:·~'.- ···'.\-{'~: ('~·~· :.-._; __ :·, :<-_:',;.,·· 

A t . · t ~~, ~> ··::q·.~.~-:'.~~i ;, -~á'.~-O_i: ~ ti~·6_1;;·~f:~~·-~-: P~-r:-t i c·i pac i b11, • l ., t dé¡ c..Jm i t.ü 

ne-. · ~" •.•n. c~r'._~ij~h~r.{:~r·\ ¡',~o·; qL\e los. ; i:k ~cor .. is.ar·ios. s1Ju 

los c:C!·~~~ .. r-,:1.'?;~){.~.~~~:~:?~·:···d~.~~;!/(it.·.~ ·J.~_$ d~l irnp~c!iilo. 
·¡<' :>:.'.~--· -\~'.;':.,;;~ -_::;,·' 

;,"_··~·;_::'·:·.~·:~,\ . ~ ~"':.'. -~.:~-:~' 

El d i'r·.,.c:t6~''.>.f.'f¡.;~:;;~·¡arc t ié ne qu.e cor,oc1:r ª"'Pl ¡,.,,,.,,.l,.. e:sl«"' 

p 1 f~•"l''.Ft\'~~rn:~~t:~~~.if~~;',f l1•a.S, lcil&S cc;Í,\ü d& es.l¡,,~ l &C~l'Lr ~Ql,•ü 
"~'-" ·'·c:C"1'1lt·-r·o1~dOr:r~·-\.r~p~ldfer,do d·:· eor:.l.:. Mc.1.cro. : ir1~nci~r a •c.s 

. . . _--~,,::<>.\, <\'.T~:·~·;_~=.=.'.:'..~~~f~~:~,,~~·:_:: ~ _:: .. ·.:. · .. :·· 
subsidi.E'l'_ia.s:_;._:~;·quc_ r:ec;•J.ir;1"0.r. d.t. rEicurE:J!:ii, co11 \iir.&1 o d11:: la.s. 

'é·,•t>,;!dik';;.'(,;~,.:';~:.~:K~:''J"r: bc.oEE sra.b1d;,leo ;;.:lo;;, e L:der. po.r·a 

-f.~-~~ r-~}~.~·~e -.-'c--11 ~.'. ÍlÚ !:TRG- .. 

C!:.+·C" · ~e':'1li.1eSt.'rél. qt..\e el Arez. d€i Tins.n2c..s )' p1· ¡11cipal111c-t.Le: ~l 

re'spor•sc.ble z..1 tcme.r c1..u~lquier dcciE;ittr. d~bé'n dE: ccr.sidc-1 ót' 

torPrit ... 
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s.2 DIVIDENDOS. 

En 1992 las personas f lslca~ residentes en M•xico, cuar1do 

tuviesen un ingr••o por concepto de dividendo& pagados;, 

podlan opt•r por cualquiera de las dos; 

elternativ•s. 

el El pago del 21% sobre el dividendo; que conslilula 

el impuesto definitivo "/ elimir1ab;o la cblig•ciOn de acur•ular 

dicho ln~resc pcr les demAs ingresoao que el contribuyente 

hc1biera causado. 

bl S•gulr el sistema de integraciOn en el cual el 

contribuyente acumulaba a sus dema• ingresos al dividendo 

recibido por la prestaciOn de un servicio. 

forma obligatoria, pero ccn una mecAnlca diferente dando a 

las empresas un roayor aliciente para decretar dividendo•, 

puesto que estos son deducibles Csor1 acumulable& en la 

utilidad fiscal, pero se deducen de es;ta para det•r•inar la 

utilid"d fls;cal ajustada>, con lo que el financiero puede 

compensar contra los altos costos d• f lnanclar•• con 

deuda. 
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f'fec:t ivo. o e:·,. e::pi.-c:I" ·e.s;. IO¡¡lco ¡:.clO>sto qu& 

ra'?ed~r:~':,. dt? '.·t~·.·l i~)d"i·~td'~:r;.'db·~· d&dU:c i 1~l,. é ~ ritcr,tu era ~ • 1uoru«iH1lc 
' : ~\ ,. : ...... ¡-:·. , 

,.,., c¡~e} re'e1{ne:'r,t:~' r'íic .. ;l''.¡~;úti9l..c:iOn · ;• ·1a q'1&- r,;;cib .. lo& 
- ·'· .. ~-.-· .: • . ! •. . - - : . •.. 

~i:-o.•ml01 .. ~i~i"Ci9~~n~o J~'.~ ;~ . .._f.;;u'r•' ee¡ui Hbr·io .tr lb\llaa- io • 
. -, ·" :;: /.-~--··. -·--:.t··· U,-~~/ ~. ~'" :;:::~; ~· ;:,:~ "-, : 

.. . · :':!:{~~.~,ú:i}1,::.<t'.'C.':x:r·· 
t:J d!r'.eé.tC.r:,+1n'ri'.i:i.eoí·'o·,::e.nte1:·:de:o;pocl<:•· acept;;.r '1roa pollllca 

'- ~;;·~~ .... ~~"-:>.:!:·:¡y:~·."::·'~;. - .~ ~.-';!. .• i·1·,<,'" 

d~ · d _i ~~.i_-:1_~~.~~~.~;\~'·:~r~.~~-~? l~}¡-t· ;~~~.'.~~r.' 'menle e i Erta& cot1s i d•r-ac i cr1&D 

•' 
~poce 

"· !) 

·1:~·t~~'.d.Í'el~· con -~~C~-,d~.:l¿.i la rnejor opcit..r, én c.u-.11lu -. l¿: 

~~;1: ;·~;;'~::,-;~r.:·~Gl.JO· C:o·1-.viOr1E pa;~r divid~r.du:., cor1t:i¡d~r·ar.dc. 

Provoc:~r un~ deduccibn fiECLl aprovechabl• y co~ 

finer1ciero h~.t:ts:. que l.:. de~l¿..ra.cibra &r1ua.l .... 
P""esente, 

prnvisione.lee, 

e.21 

les ac:c!cnislas est~rkn lnc:apac:itados de ~cr•ditar 

b) Se requiere de pro~e~cion~~ adecu~~as d~l ~f~cto 

fiscal de le deduccíOn de los dividendo~ pnsados, puesto que 
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ejercicio en qu9 ~e r&partan, provocaran ~n~ p~rdida f is~al 

veces •I l!!P.lario mtnlmo elevado al a?lo. 

dl H~y qv& ccnEidcrct' dentro d~ las u.tilidad&-S 

11~64 y de 1966 a l972i 

cleb~r. te-r1er u.r, tre.ta.~oiEt"tto es.pec~al • 

.,, 
p~rmit~ que con un plazo no rner.cr a cinca ari·ca le &r¡,pr&s.& 

pueda cPrnblar ie ejercicio fisc~l, 
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financiamiento que bajo condicion•s de desconoclmi•nto de la 

As! mismo estos b•neflclos favorecen d• tal manera al 

director f lnanclero que al Ir y ne9ociar restricciones, 

etc. con Instituciones financieras estar• en 

ventaja ya que la sola f lrma en muchos casos l•s servir• 

como sarantla no teniendo que arries9ar la estructura de la 

empresa en caso da Incumplimiento. 

As! como existe una estrategia para determinar una polltlca 

de dividendos cuyo objetivo es el de t•ner· o ayudar a tenlór 

una estructura financiera sana, al director financiero se 

debe ba.:ar tambl•r• en otras benef lcic• que la ley otorga 

lfuslOn, asoclaclOn partlcl~ir.citml 

futuro, puesto la respo~~~bllidir.d d~l director 

flnanci•ro no s~I~ •~ !lrnlt~ ~ optlml:ar el uso d• los 

!ncrem~nten parr elevar el nivel de vida de todos los 

empleados que forman la entidad econ~mlca. 

Le filosofla que debe llevar el responsable del •rea 

flnenclera respecto a la Importancia financiera en el •r•a 

fiscal debe orientarse al sigui6nlE criterio: 

--.. --.~--. 
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~PnE'icto~ ~ve ofrPc& l~ le~ repreEcnla ~~pese d~ ~hcrr~ 

que p~edi utiil:arlo para inv,rllr en a.Is~~ activo G~~ ¡~ 

pr~du:~., un rendlmt•to superior al ofre~ido por 

E'mpt'E'•'.'' • .•.. t·~~·.~e.'1 · t cu:!o dep<,.ndc dG> 1 A!: car e.e ter l!:l i c:a.li d,.. l r11•d i u 

C\m~fe·r,ic(,.q·.~-·~ ~ircur.IJc a lit c:.u~preaa. 

S.C., A,C., ••9U.11 l&'á 

op!l'r.,c:ion'!'s 
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J~~~ este ••tlmulo ce vio modificado, 

semes~l'f' dt>I P.l'ro fuE la de l~ cons.trucc:iOr •• 

ero9Pclbn •fec:tlva par~ lg •upres~ y por el 

c:ontre~I~ es un proc:~eo d~ jistrlbucibn ~~diente ~1 c:u~l la 

r~plde~~nte e~ el trensc:urso del ~Jcrc:lcio pueslo que •l 

c:er90 por deprEc:laclen ce ~endg el c:oslc de los arllc:ulos 

termf~~doz ~debido • 11!'.E c:arAc:ter letic:•.s de c.stc. r .. brc 

del f J•J.jo en un pe!" lodo roer:ot• o igual a ur. all'c. 
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Ant.,r 1 orme-ntE' le. preocup&ci6n del llN.•a firoa1·,clwra ... vorl& 

•'"!'""'"'" l!'r• tod.,.~ """ &.P"E1'1E pare. podc-r· c1.1b.- ir es.os; coa le.• ~ 

~ 

l!'structura financiera mAs ••l•bl• y s6llda, aprcv•chandc. 

tambl~n 1~ alta inflaciOn, pu~s una palanca op•r&tiva 

constituida poi' )OE coelo• fijos y v&riabl•• aun•do & u11& 

palltica d• dividendos y l~a d•m!• estrate9i•s tratad•• • 

lo l~r90 del c~pftulo, l• fortal&c•n prim•ro En •l constanl• 
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increm•nto •n pr•cios y v•nta• d• producto• qu• •• refl•ja 

en I•• utilidades que con un alto r•parto d• utilidad•• 

b•n•ficla tanto al accionista con10 a la compafrla. 

3.4 Otros A•p•ctos Jmportant••· 

Lo• cambio• socl•.les y ecanbmico• habidos er1 la ti.ltima 

h•n obligado al •mpresario a sensibilizarse y 

utilizar todo• los medio• que t•nga a la mar10 para pri1n.•r·o 

haberse alcanzado y rebasado por la competencia& segundo, •l 

alta de los costos y tercero, la carencia de efectivo. 

Estos y muchas variables son la causa que llevan hasta 

cierto punto a prever •l medio que rod•a al director •n •l 

corto, m•diano y largo plazo! de aqul que las estrategias d• 

planeaclbn •utilizar son importantes pu•sto qu• de ••to• 

punt~s el desarrolle de la empresa depende en gran parte 

pu•sto que el camino a seguir se basa en lo anterior. 

capacidad par• poder pr•v•r de una manera bastante acertada 

lo que pu•de. pas•.r en un plazo suflcienter;,•nt• ctiaadc. por- •i 

es que algdn pronóstico h1portante fallas• •l podrA. hacer 
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lo!' Pjustes necesnrioa Gin ponsr en nin9'111 momsroto 11:r. 

peligro la existencia de la corporación. 

Como B!' ha demostrado el Area de finan~•• ero al actualidad 

p .. ra •- 11er una parte 111edulal" da la ••PI"•••• ya que su 

Interacción abarca todos lo• dspartamentos )1 las d•ciaionea 

que •• tom .. n en e••· t.r••· in111ediat•111ente afectan a cualquier· 

nivel corporativo! el crecimiento obtenido aro los 61timos 

a~oe ha hecho que laa finanzas adquieran un pap•l MU)I 

Importante y por ende se lnterr•l•clon•n intimamente con la 

ya que en la actualidad •• dificil 

un lineamiento financler·o •i no •• v• • 
contr.lder•.r la repercu5i6n f lacal y el beneficio dable que ae 

tiene al Implicar ambo• conceptea. 

El crect111lento que h .. sufrido el •rea de finanzas orilla 

al responsable a tener cenoci•i•nta cada vez aayer para 

detect•r sua necesidad•• y 111anera de satiafacerlaa, para que 

al lograr esto se llec¡¡ue a limpiar todos los ••los lazos de 

las t.reaa para que en conjuroto •• 

coordinen y lcigren el objetivo esperado por la er.;pr·e••· 

Ademés de cor.ocer los canbio& internos, tiene que investigar 

cut.les son los f.,,ctorea externos que afectan a la entidad 

econbmlca y l• m•.nera de canalizarlo• hacia adentr·o para 

r , -~----.~-·-···-~, 
l
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beneficio d• la empr•••I tal ea el caso de la• leye• 

a.I tanto de •tstas y su ll•jor int•l"Pr•taclón sin l"Ollp•r Jo;o 

1 ineamlentos estebl•cidos •ro la rnis1aa. 

P~I" Oltimo •I director •atar· 

••e•or~do por un departamento fiscal que por lo general ae 

encuentra •n la misma empr••• o bien por asesores externos, 

que d•bido e. h.s mOltiples tar•a• y l"eaponaabi lidades de 

••t• director' le es imposlbl• manten•I" un eatl"•cho contacto 

y amplio ••ludio sobre la l•y d•l ISR y las d••aA l•y•s 

tributarlas. 

En une. junta las P•rsonas ••P•Ciallstas •n •at•rla 

tl"lbutarla pl"opondr&n 1auchas de las alt•rnatlvas que ofrec• 

l•. pl11neaci6n fiscal, y el director d• finar.zas y los 

seguir dentro d• un P•rlodo deter•lnado conaid•l"&do los 

elementos Internos y •Y.l•rnos qu• existen alred•dor d• la 

compaPrlal si hubi•r& alguna 11odificacl6n en •1 

p•rlodo volverl.n •· reunir evaluando •1 ••jor ca•ino u. opción 

d• acu•rdo • las caract•rlsticaa entorno 

111acroecon6111ico. 
··~ .......--·· ·-·~--· ......... .. 

~ f"r, ·.·);::·~ ~ ' .-:. J 
.1 .. -...:¡., .. ~.., '"' , .... 
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En PSte capitulo &<E- ha ••labl•cido la estrecha relaciOn que 

PI l'l~xlca er:tuaJ ha abs•rvado •nlr• la pler,•ar:iOn financi•ra 

y I• fiscal, asl cama difer•nl•• opcion•a qu• •• pued•n 

l•ner p~ra el mejor.beneficio corporativa y par 61limo la 
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CAPITULO IV 

CREDJTOS BANCARIOS DISPONIBLES EN "EXlCO 
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CAF'ITUL.O IV 

CREllITOS l!ANCARIOS l>ISPONIBL.ES EN t1EXICO, 

4,1 DESCUENTOS MERCANTIL.ES. 

4.2 PRESTAMOS QUIROGRAFARIOS. 

4,3 PRESTAMOS PRENDARIOS. 

4.4 PRESTAMOS DE HABILITACION O AVIO, 

4.S PRESTAMOS REFACCIONARIOS, 

4.6 PRESTAMOS HIPOTECARIOS INDUSTRIALES. 

& di•po•lc16n de las empresaG d•dicad•• a la distribución, 

producci6n y consumo, los capitales qu• reciban para su 

P•r" qu• l• •conomla y los inv•r•lonlsl•• •• vean 

b•n•ficiados, •• •xi9• que estos capitales sean e•pleados 

productlvam•nt•, para fomentar el desarrollo de las fuentes 

d• trebejo existentes o crear otras, asl como ta•bi•n el 

fomento a las actividad•• d• producclen, distribución o 

consumo. 

4. 1 DESCUENTOS MEP.CANTILES, 

Es une. operacl6n activa d• cr•dito ar. la cual un banco 
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11dqulrlrl en propiedad un titulo da- crtclito no venc·ldo 

!letra d• camblol, anticipando •u v•lor actual •e le deduce 

el velor nominal dol documento una deter•lnada cantidad 

En 1... •ctual ldad el descuer.to •• puede efectuar sobre 

cualqut•r titulo de cr6dlto, P•ro, I• letra de ca•bio •• la 

utilizad~ pr•f•r•ncialm•nte por un ••r •n c•so tlpico en la• 

op•r•.c ion•• de compra v•nta, ••1 como •n la• operaciones 

y tr11ns11cclones co•erclal••· 

con anterioridad •• I•• ha f IJado una linea de 

La letra de cambio debe ser eKpedida nomir1al•ente. Si 

fuere •~pedid• al portador, no surtirla efectos d• letra de 

cambio. 

Si se desea tr•.n•mitir ••t• titulo de cr6dlto pod,..,, 

El nombre d~I endos~rio, 

.. , .. 
~· 
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•ndowo a su rue90 o • •u nofl\bre. 

Cl••• de endo•o. 

Lugar y fecha, 

1• f•cha d• venci•i•nt.o no •• pr••ent.ara la persona 

r•spon•abl• de liquidar •1 docuaent.o, ent.or>c•• •• cargar• el 

total 

cobrarAn lr>t•r•••s •oratorios ••'J'ln •• ••tlpule1 en dltiaa 

Instancia •• requ•rlr& a la ley a tr&ve6s de un abogado, 

siempre y cuando el monto lo &Merite·. 

4.2 PRESTAMOS QUIROGRAFARIOS. 

Al ant•rior, •• una operación activa d• 

por virtud de la cual, un banco entrega e ie1·t.• 

y ••t• •e 

obligi!' • trav•• d• la firmo de Ull& pasar* a devolver dentro 

d& un plazo cierto la cantidad recibida y los intereses 

cause~os por el miEmo, A•l mi•mo loa bancos podr•n exigir 

mil!! de ur1a firma par• t•n•r ur.-. r.iayor 9ar·ar1t la •H• la 
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solvencia moral )' e-conl!lmic.,. de la• peraoroali que- au¡¡cr-iben 

En 1 .. actualidad la ley bancaria IOli ha incorporado con el 

tfrmlno d• pr•stamos dlr•ctoa co.-. c¡¡arantla colatel'al, con 

objeto de darle ma~or garanlla. 

consistir •n que •l banco •• I• otorgue el d•l'•cho a cobro 

de f~cturaa .. cliente• d~I pl'eat~tal'io. 

Este tipo de prfstamos se otol'c¡¡a generalme-nte pal'• la compra 

de m•r'c.,.nclas o materia prima, o bien para gasto• nor•al•• 

del n•gocio, de n1anera qu• ae tenga •f•ctivo para ll•var a 

cabo operaciones d• l'Apida consumación y pr•f•r•nt•m•nt• 

cuando •• t•nc¡¡an que incr•m•to.r lrov•ntarlos por te .. porada 

L .. fin,..lidi..d de estos prtsta1nos ei; la de incr•••nt.ar •l 

cepita! de trabajo a •mpr•••• que ti•n•n la n•c•aidad 

justlf icada d•I crf.dito y pr•fi•r·en ••l• tipo d• pr6ata1110 

debido a sus n•cesidades operativas r••P•cto al plazo lo 

requieren. 

Estos haya 



pudo oler 9a1 

~~ vlrtu~ de que EE otorgan garantla& real&~ sobr&• ba&&• 

La L~~ Gener~l de InEtiluclones dE Cr•dilo y Cr9~ni~acion .. ~ 

Aul:lllares, 

reembols~bl&E en una pla:o no ma~or de lGO dla•, ro;nov .. bl&• 

~n une o mAs V~C~$ ~in excede1· de 360 dlaa c~nladas ~ partir 

d~ la fecha que se o~or90. 

4.~ PP.ESTAMOS PRENDARIOS. 

per~or1P din .. ro 

a un tanto por ciento del valor d• •~• 

i nmob 1 l ! •.r i os, M~rc~nclEs e cr~ditc~ ~n libre&, 
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.. 
eo!1tabl&C"idi\ lE\ Cl'.ntt'dad rec.ibidi:s. Junte cc11 los iht&rw&wm. 

L~ ~~clbn que el preal&terlc ~fecl~' d~ndo &~ M•rcancl¡,. o 

l!'I !'lrro.•ebl• que ttlrvr> d<t .9 ... rantla ~.I pr~e.l'"'º ""' I• o:or1cco. 

valor de ecuerd~ a le establecido con el bance, 

c"'rt 1-f 1 ca-:lc de depbe.lto e con un reci~o de depb&iLo 

porq1.1e l'.d!c!on<.lment~ d"' le. obli9c.cle.;, qu.• h&um& 

o~tien~ un~ 9~rantla ce~ la merca~c!~ ~ otra valor d& 

lo~ c.u.~lC;s se mi....eslr·ah a 
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continuación: 131 

11 

consumo necesario y de car&cter imperecedero, o bi•n valor•• 

mol> i l i ... r i os: debidamente respaldados, cot i :;:ados ••• "1 

merc.,..do valor estable y f&ci 1 

re¡¡o_I iz•.ción, 

21 VerH ic.,..r pr•viamente la 1•9ltima po•esoibn dt< la 

prenda c¡•.u; "'" encuentl"e libre de grav6.menes y •deudos. 

31 Glue heya pa1>ado por la• r1orrAas de control de 

41 6'ue tcd<.s las prendas pignoradas esttr1 debidamente 

protegidas por el seguro que se requiera, ••9\ln sea la 

naturaleza de las mismas. 

(31 Algunos aspectos sobre las. Alternativas 

Fine.neis.miento que ofrece la Sociedad d• Banca MC..ltipl• a 

Empre~a.!:' Indu!ltriales, Ba1•t.olo, F1'ancisco Revilla. 

Pl!.gs. 41 y 42. 



El Cr•dlto Prendarle es muy utilizado en M•xlcc, •e 

c:.,r .. c:terl:z:.,. por ser a corto pla:o y la l.<ry Bar.caria autcri:z:a 

• 1 ... ,, Instituciones de crldlto a efectuar este tipo de 

operac:IOn en una plazo que no exceda de 180 dlas y se pcdr~ 

renov .. r hesta por 360 dlas a partir de dl• que· •• 

otorgo. 

•l. 4 PRESTAl10 DE HAllil.ITACION O AVIO. 

El pr••tamo de HabllitaciOn o Avlo se encuentra regulado 

dentro de le. l.ey General de Tltuloa y Operacones d• Cr6ditc 

en los arttc:uJog 291 y del 321 al 333 y se puede definir de 

la siguiente m•nera: 

acredltante <banco> se cbllg._ a poner uro& cantidad de 

dinero a dlsposiclOn de una persona lflsi.ca e mcrall 1 para 

concedido en la forma, t6r•ino• y 

condiciones convenidas en un contrate de apertura de 

crl-dlto, cbllg.,ndo al acreditado a restituir al acreditante 

la sum• que disponga seg~n el contrato y a pagar los 

intereses, pr·1tste.clones, gastos y co1nialone• que se pacten o 

estipulen en El contrato. 
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"En virlud del 

corolr·Pto de Habilltacifm o Avlo, •I acr•ditado qu•da 

la adquisislón d& materias primas, 

jornal&!!, salPrios y gastos directos d• .. xplolacibn 

lndlsp•nsables para los finss de su empresa.• 14l 

d"ElinadoE al forr.•rolo d• la producción o transformación d• 

bienes agropecuarios o lnduslrlales, consecuentemenl• con 

cr•ditos no d•stlnados al comercio. 

El Pr•l!tamo de Habl l ltaclbn o Avlo se encu•ntr·a garantizado 

con 11'.s materias pr ir.l&s y mat•rlales adquiridos, y coro 

los f rut.os, productos o art•f actos que s• obt•ngan con •I 

cr~d i to a.unque eetos sean futur·os o p•rod ient•sl asl allSIDO 

podrlon quede.r g•.ranti%ados coro hipoteca, sin perjuicio de 

las del porcentaj .. que aediante 

disposiciones de car•cter general, establezca la Secretar·la 

de Haci•nda y Cr•dlto P6blico r&specto al valor de los 

bien•s dados en garantla. 

14l Ley G•neral d• Titulas y Oper·aciones de cr•dlto, 

Articulo 321. 
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flr"~Stef\OE es de Uro mh::imo de 3 &'hoi;;. 

lljUEte.r~n a lo dlspue1;to por 1 .. Ls.-y Gar.eral d• Titules; y 

y &. l& r egl &.li 

Se cons 1 gnar lln, 11•90.n convero;;a a lo.• par l6'1i y 

~uelqu!era que 11e~ su monto, 

p1)bllcc, pdbllca titulado, juez de primera 

ln•t•ncla en funcione• de notario o ante el •ncargado del 

registro pdbllco correspondiente. 

II. 

ll!'- 4"'•ccle>n anterior, •• podrlln establecer 9Lr&r1lla• 1·e•l•• 

sobre 

( :5) Ley de Instlluciona& 

1:?5. 
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unidad lndustrl11l, a9rlcola o con la• 

caract•rlstlcas que •• m•nclonan •n •I articulo 124. 

III. Los bi•n•s sobre los cual•• •• consliluya la pr•r1da, 

en su c•so pcdr•n qu•dar •n poder del d•udor en lo• t•rMlnos 

•st11bl•cldos •n •l articulo 329 d• la Ley Gen•ral d• Titulo• 

IV, El d•udor podrh usar )1 dlspon•r de la pr•nda qu• 

q•Jed• en su po<ler, cor1form• a lo qu• ,.;e pacte er1 el 

contrato. 

En el articulo 326 d• la anterior ley ••~ala qu• "Los 

contratos de CP.edlto R•facclonarlo o d• Habllltacitlr1 o 

Avlo•: 161 

Jl Expre!ll'.rlln •I obj•to d• la op•racltin, duracitln, y la 

forma en que •l b•n•ficlarlo podrll disponer del cP.edilo 

mat•rlal d•l contrato. 

Articulo 326. 
_.._....----...--~·--... ·'·¡ 
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21 FIJart.n con toda precisiOn los bier.11• que se af11cten 

en 9arantla y se~alart.n los de•t.s t•rminos y condicione& del 

contrllto. 

~> Se consi9nart.n en contrato privado que se f irMart. por 

triplicado, ante testigos conocidos y•• ratificar••• ar.te el 

encar9ado del registro pdblico de la Propiedad y Co•ercio. 

re9lstro respectivo de comercio, cuando en la 9arantla no se 

lncluy.,_n loe bienes inmuebles. 

Los contra.tos de Habl lit•c U1n o Av lo 5Urten efecto cuando se 

ha llevado su inscrlpcien al re9istro. 

Los responsables de cuidar que 111 importe d11l cr•dito se 

Invierta precisamente en los obj11tos er. el contrato es el 

destino a sabi11ndas del banco, 

sabr11 I• materli'. prlr•a y las demt.s 9arantlas. 

Con motivo de lo anterior el atr9edor debe de llevar una 

estrecha vl9ilancill sobr• los fondos d• la inversiOn, 

pudiendo pedirle •I acreditado, comprobantes d• los 9a•tos 
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c:r&dltc .. i 

El ban~o podr• nnmbr~r un inl•rve~tor pL.r~ podEr r~~liz~r 

In CI sueldo y 9~stcs v&n a car~o del 

~~lvc que •~ •&tlpul~ lo contrarie, .... 1 fl1i&l1"ID 

t•ndr.!'. que dar toda el••• d• facilidad•& necesaria• al 

Una. VEZ forlílallzado •I contrat.o • 
del vencimiento, 

ac:redltado &uscriba pa9ar6• por cada uno dw lo• plazo• d• 

pP.90, 

el venclml,.ntc da 

exc:eder al que tenga el cent.rato. 

•.C"tval ! ded, dt!bldc r. que rr.uchat: corpcracior.&li li•r ..... , 4.pccali 
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liquid•z y capacidad d• pago, l i quid• su 

ad•udo. 

PRESTAMOS REFACCJONARJOS, 

el qu€ un• P•r-•ona 11 •.~iad• •cr •di tant• (banco> , pon• una 

cantidad d• dln•r-o • dlsposlci&n d•l acr-•ditado, qu• •st• 

obltga a inv•r-tlr- •n la adquislci&n d• ad•ros, lnstr-u••ntos, 

dtil•• de labranza, abona, ganado, animal•• d• crla, an la 

r•alizaci&n d• plantacion•• a cultivas clclico• o 

compra d• lnstalaclon•• d• maquinaria! •n la canstruccibn 

o r•alizacl&n d• abras qat•rial•• n•c•sarias para •l fam•nla 

de su •mpr•••· o a cubrir una parte da esa suW1a, las 

responsabilidades fiscal•• qu• ••t•n a su cargo o que pos••n 

sobr• los bien•• qu• us•n can aolivo d• sus actividades al 

tiempo de c•l•brars• el contrato¡ 

utlliz•• otra part• d•l cr6dito •n pagar los ad•udos 

. contrat~dos por el acreditado con aalivo de los gastos de 
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En lo• artlculos 324 )' 332 d• l• L•Y G•n•r·al d• Titulo• y 

••paradam•nl•, con l•• fincas, construccion••• •dlficlo• y 

mu•bl•• inmoblllzados, campr•nd•r•: 171 

Los edificios d• las otras 

o •dlflcados con post•rlarldad al &isMo. 

L•• acc•sion•• y m•Jorlas p•rt•n•ci•nt••· 

Los •u•bl•s lnmabilizados y animal•s fijados •n •l 

docum•nta •n qu• •• conai9n• •1 pr•stamo, con pi• de crla •n 

los predios r~stlcos d•ctlnados total y parcialment• al ramo 

171 Ibiderr., Articula• 324 y 332 
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"En virtud de la garantla a que•• refiere anteriormente 

el acreedor tendr• derecho de preferencia para el pago de su 

crtdito con el producto de les bienes gravados sobre todos 

los acreedor•• del deudor coro excepc!Cin d"' los llamados de 

dominio y d• los acreedores por cr•ditcs hipotecarios 

Inscritos con anterioridad, y la preferencia que se 

•~tablece en ••te artlculo no •• extinguir• por •l h•cho de 

que sea la causa de la trasladaciOn del dominio.• 16) 

E~te tipo de cr•dito tiene caracterlsticas semejantes a las 

del Pr~stamc de Habi 1 itaciOa; e Avlo, d•bido a que •1 import<r 

del crfdito tiene que invertirlo precisamente en el f 1 n u 

objeto para el que se le conced!Ci, adem•s de obligarse a 

pagar dicho monto dentro del el plazo canver1 ida. El 

monte tambitn incluye int•reses, 

e~t i pu 1 P.das. 

Otras de la condiciones importantes a las qu<r quedan sujelos 

(8) Ley Genere! 

Articulo 327, p~rrafo 2o. 
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.. 

lo!! ·p,..1,.te.mo,;···R,.fe.C:d1onarlo.:, Cie- ;.¿..,.,r~ci-al""i;.rt.1cu1Ó·····t1,··· 

fN•c:clOn X~I;. <1c/1e. L.e}~·Ger.i:r~l .¿; l~~t:{{J~i~';;~~;;¿¡<cr.dilo' · 
. . . J~,. ·.-r ... '':,'""·<' -

y o ... 9e11i:":E'.i:.ione-s Auxilie.res se menc.'1~.;·.,:·ri.·a!cé1lfii'1uai:·1t.r1:· 
· .. ~::/; ··~~·,_,J·~~ : ' ' F 

';·~.Ji_;_' '·:>). ·~~'.:j.> -:.<: 
Mo se otorge.r. a un pla.:c 111a.yor ,de':15,::a.fr_~~,::,:,,d&l:.1'e-ndo 

pac:ta.r"~ el r"eer.1!:.-olso por a.mor·li:;:ai:iOr·, •. prci'pc:irC:loÍla pla.:;:eie. roe.> 

m~yore~ de un~ aNo cad~ uno. 

Le~ bienes en ~ar~ntlQ ~~lar~n li~r&s de lodo 

selvo en el c~so de que &~t~ndc grav~do~, el 

acreedor o acr~~dores di~tinto~ del ~an~~ subordine~ &~~ 

derecho~ a lo~ de ~Ete. 

Bu impor"te no excederk del 75% del valer comprobad~ 

medlei.nte availt\.o de les bienes ciados cr, .;a..r·&0..r1t.lc .• Eri e-l 

v?l~~ ~~e s~ 2dicion~ ~ le mi~mc por ,1 ejer·cicio dG l~~ 

cr"~·d 1 tos. 

Podr~n quedar gcr~~ti:~dos con ~ipcleca sobre los 

bienes qu~ s~ den e~ sarant1~ y pod~~ agres~rse igual 

9~rantfe real sobr~ otros bienes. !9; 

Au~ili?r9s, Articulo V, FracciOn XV. 
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Una vez qU:e se haya llegado a un acu .. rdo entre la• partes 

resp•cto al monto y condiciones, es normal que el acr•ditado 

suscriba pagarts por cada uno de los periodos de pago, 

siendo que por nlngdn motivo el vencimiento de esto& podr• 

ser superior al que ap&rezca en el contrato. 

Al analizar l~s caracterlstlcas del Cr,dito R•faccionario, 

se pueden anali~ar grand~L ~eM~J&n~as en cu•stiOn d& 

proteccl6n con el Préstamo de Habilitaci6n o Avlo, lo que 

hace al banco sentir gran confianza, al otorgar a cualquiera 

d .. estos a un cliente. Adern~s d~ sa.t.,E-f qu~ E- 1 ci i r16'r·c va & 

regres:E.r, tienen lo~ intereses gener&dos por adelantado en 

a. J g1.~r.os ca.sos. 

PRESTAMOS HIPOTECARIO~ INDUSTRIALES. 

TESIS CON 
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Se pueden definir co~o aquEllcE financiami~1~lcs que las 

in~tltuclones de cr~dito conceden a la industria con 

garant !e. complet ... sobre al unidad completa la 

acr•dlteda. 

del valor y deberhn de comprender todas l 6.s cor1c&5 i ora•&ri 

resp .. ctivas, l c-.~ que pueden ser; todos los elementos 
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mat~ri•l•s muebles o lnmucbleo, af•clos a la •xp1olaci6n, 

c~nslder~dos en su unida~, 

dinero en caja, de la explotación concernient• y los 

salvo pactado lo contrario. 

Este tipo de Cr~dito es dE los m•s flexibles, ya que se 

puede destin~r para los mlsruos fines del Cr•dito de 

Habilitación o Avio o para un R&faccion&rio, &in las 

limitaciones que se~ala l& ley en concesibn d• uno u 

otro. 

Cuando por los plazos o por hnporte 

obtener un Pr~etamo Ref•cclonarlo o de Avlo, •~iste la 

poEibillde.d de obter1l!·r elit' tipo de finar1cla11.iento, cuyo 

imrnrte sirve pare. reior::o.r corojunla o 1r.C:iiotinta111er1le la 

corno 

normel~ente se utiliza, 

que se~ su antisuedad, siempre y cuando proceda a la 

explote~ión normal del negocio. 

óS 



El Cr~dlto Hlpoll'cerio Induslrl&l como se ~ijo lien& sran 

fll'::ibiJldPd, pPro Pnl•E de p•dir •sll' cr~~ilo se tiene que 

hacer un ••ludio de facllbllldio.d sobre l'l proy&cto ~ 

reell:Pr debido a que El por ~l9~n motivo de previsien n~ 

Fctfvo!!, que ••• tEt" caao c.c lt. uroldad i11dus.lr-i•l y el l.io.roco 

pesl' e tom1>r centro 1 de le. corpor·;...c i fin. 

Fn ~ste c•.pl tul o SE: a.nc.l i:aro1·. los Gi-f&-r~ntes lipoa ci• 

restriccfon•& de c~da uno y l~ forma d6 obl~n~rlc&. Asl 

Mismo, Cilde. uroo d<> estos pide :ilfcrc;;,tcs sar-.nllas, y las 

forr11a 11 dade!E proporc i oroal es morito 

cr"d i te>. 

Por Cd timo, alguroo• de los prt.st.e.mos viatc:.r. ero ••t• capllulo 

son ofrecidoe por el Gobierno F"dl'ral, a travc.r. de 

fideicoMl!i:oE, los cuales s• analiz•n con detall& ~•s 
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CAPITULO V 

FONDOS DE FOMENTO INDUSTRIAL. 

3.1 GENERl'.L l DADES. 

3.2 FOGAIN. 

3.3 FOMEX. 

3.4 FONEP. 

5.3 FONEI. 

5.6 FIDEIN. 

~.7 FOMJN. 

~.l GENERALIDADES. 

El Gobierno Federal ha cr•ado div&rsos fideicomisos con el 

fin de apoy•r el desarrollo de la Industria, 

alg~nos aftas se cre~rc~ fideicomisos par~ financiar la 

induslrializaclbn, h. descentrali;acib~, • 1 comercio 

exlerl~r y el des~rrollo econbmlco del pals. 

Esto!! f ldeicornlsos de cuyas r·eglas de operacibn vi91rr1tes •• 

han toMado los dntcs, que &~ mencionarAn, 1 as cual•• &or1 

amolded.,.!! " las condiciones que r·i9er1 Al pala, 
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~st•blec!~~E~•n el Sanco de M~~ico y en Nacional rin•nci&ra 

con ~¡·fin de utilizarlo& como lnstrum&nlos financiedros d& 

'de&al"rol Jo . ln·~L<strl«.I, 

condiciones ventajosa& tal&!:. como: 

Pl~zos de recupel"aciOn delel"minadcs en funciOn de 

Ja~ condiciones de rEcuperac!On del proyecto apoyado. 

Cr~dilOE ccnc .. didcs pr!ncipalM .. nt.& .... monirc1& 

na.cion• I, aOn cu.e.ndc u.• utillcer1 para &l pa90 d& m•c:¡ui11ar·ia 

Todo& lo& fondos est•n encaminados hacia 6 puntos: 

1' ImpulEal" el desarrollo industrial d&l pals, &si co100 

su descentrali:ac!On y el desarrollo regional. 

21 A¡::oye.r e.que! los proyecto!:. c:¡u& l i ender1 a la 

exporl;¡ociOn o a la efir:i .. r1le su1>lituc!011 de imporlar:ionr.ii & 

ff n d& eyudar a mejorar le bnl~n:a co~ercial. 

~> Motivar a los empreserics a que fcrmul•n e~tudios d& 
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factibilidad para minimizar los rlessos d• una lnversl6n 

•qui vacada. 

41 Animer a las lnsllluclon•• de cr~dilo a participar 

•n I• •valuaci6n d& dicho• proyectos. 

Apoyr.r •I crec!tnlento las 

prlncipalmenl• la peque~a y mediana Industria. 

61 Fomente.r ln producclOn de artlculos considerado• 

como b~sicos p~ra el consumo de la poblaclbn y los 

n•c•srrios que permitan consolidar la estructura mexicana y 

•I des•rrollo Industrial. 

Algur.011 fondos trabajan directam•nte con •l pClblico, y ero 

cambio, la otra part• opera como banca d• segundo piso, 

utilizando a los bancos como intermediarios¡ sin embarc:;o la 

lntermedlecl6n del sistema bancario no det•rmlna qu• el 

9obierno !mi airo, pero al 9ur1os banco& s l guf.'n trabajando con 

clerte lnd•pendenclal ten9a que asr•sars• a loa lln•..,i•ntos 

esteblecldos por •stos, ya que las oportunldadea que 

correspcnd•n a los fondos •• encuentran r•sulados por 

clerte9 reglas, donde se determina el tipo d• operacl6n, los 

sujetos y las Areas de prioridad de las lnverslonea. 
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LoE fideicomisos adn cuando llenen que apc)'ar " dlvers.01& 

5eetor•s, todos tl•nen caracterlstlcas comune,., tales. cc1nc: 

.. , Los recursos que constituyen su patrimonio han &ido 

entregado• por el Gobl•rnc Federal en fldeiccmlsc p1<ra •~ 

maneje al Banco de M•xlco e Nacional Financiera. 

bl 

los pre•tatarlos, ya que las cp•raclcnes •cr, t.r&r1s111ltidas o. 

revistiendo las forffias de d•&cuento, 

redescu•nto )' 9arantta1 ~e crearan a nivel interm~dia p~r~ 

aprovechar i ... s facilidades de la r·ed b;,,r,cc.ria y se obti<i'f1e 

'la <¡¡•rantla de lac lnst.lt.uclcn•s int•r1M>di&ria& para l& 

recuper!lclbn de les financlami•ntcs res;pectivcs. 

el especializados por 

actividades eccnbmlca•, 

lndlc•.r• las tat1&s m•xlir1•.s d• lnter•c. que deb•n cubrir le& 

sol ic!tantes y la partlclpacil!m que cc1•1·espcnd• a la• 

lnRtltuclones lnterm•dlarlas. 

dl Por lo c¡¡eneral las cperac!cnes de descuente 

ccrrespcnden ... créd 1 lcs de lnver•IOn ••peclf ical 

h!lb 111 tsc!c!tr1 e avlc, refaccionaric& y con 

hipctec~ria ~ fiduciaria. 



•> ·La cancesiOn de estas crfditas, trae, con ciertos 

l lrni te11, asesoramiento t~cnica, logrando con ••la una 

aplicac!On de los recursos obtenidos¡ asl misma •• I• da 

mayar central a uao efectivo del cr•ditc, 

E11to'!! fondos van a reducir el riesgo en operaciones que la 

banca no aceptarla bajo condiciones normales, dando liquidez 

y estimulando~ aceptar estas operaciones. 

Los fondas que el gobierne da en apoya a la industria son: 

1. Fondo de Garant1a y Fomento a la Industria Pequeha y 

H~diana <FOGAIN>. 

2. Fonda Na.ciar1al d~ Estudios y Proyectos <FONEPl. 

3. Fideicomiso de Conjunto¡¡, Parquea, Ciudades 

Industriales y Centro• Comerciales <FIDEIN>. 

4. Fondo Nacional de Fomento Industrial <FOHINl. 

:; . Fondo de Equipamiento Industrial IFONEI>. 

6. Fcnde> para el Fomento de la• Exportaciones de 

Pr<>dL•cte>s Me.nufe.cturadcs IFOMEX>. 
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d•b 1 d1'.n1•r1t• promoc ion .. d .. li, mucho• empreliar· loa • i ndu.str ial•• 

no utilizan estas fusntes, dorode pueden obtener taaaa 

pr•f•r•nciales, pudiendo bajar su casto d• capital. 

En algunas d• estas fuent•s las tri.mi t•li soro adn muy lenloli 1 

a travé• de Nacional 

Financiera cr•i!l el Programa de Apoyo Irolegral a la 

Jndu!!tri•l P•qu•tla y Mediana IPAil buscarodo apoyar· a le. 

Industria. 

El PA! se •ncarga de coordinar lii•te ir1stitucior1e-a, lali 

cuale!! tlenero lo!! sigui•!"les s•rvicias: 1101 

Instltucibn Servicio 

FONEP Cr6ditas para la •laborac!On de 

estudias y proyectas. 

FOMIN Aportacibn tempar·al de capital 

1101 Nacionel Financiera, Pr·ogram• d• Apoya lndu.slr ial a 

la Industrie M•diana y Peque~a, p, 1. 
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FOGAIN 

FIDEIN de lerr&r1a• 

arrendamiento de maquinaria y 

naves industrial••· 

INFOTEC-CONACVT I r.f ormac i bn cl•ntlfica y 

t•cnolOgica. 

Il1JT A.C. ElaboraciOr. estudios 

CENAMPRO-ARl10 CapacitaciOn a ••Pr•sarios y 

ad l•strar~i•nto a lrabaj ador·••· 

Tambl•n el PAi •• encu•ntra coordinado con otros organismos 

con lo& qu• ti•n• •stablecldos convenios de coop•r&clbn • 

Intercambio de lnformaciOn. 

Fondo Nacional d• Equipamiento Industrial <FONEII. 

Fondo para •1 Fom•nto d• Exportaclon•• d• Productos 

Manufacturados IFOHEXI. 

Instituto M•xlcano de Comercio Ext•rlor <Il1CEI, 

ComisiOn de Fom•nto Minero. 
TiSi~ C~~N 
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Fid•icamlsa Instituido en Relación a la Agricultura 

CFIRAl 1111. 

El PAI tl•n• crlt•rias d• ellglbllidad los c;ual•• se basara 

1. Ubicaclbn d• la Empr•sa. 

El PAI para el otorgamiento d• sus s•r·vlclo& ha adoptado la 

zoniflcac:IOn dada por el Plan Nacional d• D•sarrollo 

Indu .. trlal CDl•rlo Oficl2.l 9/III/791 •I cual se •ncu•ratra d• 

la slgul•nte man•ra: 

ZONA I De Estimulas Pr•f•r•nclal•s. 

A. Desarrollo Portuaria Industrial. 

P. D•sarral la Urbana Industrial. 

ZONA II D• Prioridades Estatal••· 
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1121 P. 2. 
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ubicación de sus industriales dentro d• •u• respitclivca 

q•JP lf J respecto existen entre El gobierno fitditr&l y las 

ZONA lit De Orderoaanitento y Regulacitm de acuitrdc con l& 

Ei~uiEnte claaiflcaclón: 

A. Area de Crecimiento Controlado. 

P. Area de ConEolld~ciOn. 

como •re•to del pata•. 

2. Tamal'ro. 

Le~ recursos con loe qu• c~~nt~ *1 F'Al ser. dit!il. l r1aclc• 

:? • Actividad Industrial. 

E'l PA! en t>l cl'.&o de Ir.E ind·~striaE pequst:o;.a, la& ccnsider·a 

coNc prioritarlaE por ~I mismas sin importar a la& que 

re•llce~ en actlvld~des prloritLrla& <agrolnduatria, 
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4. Caract1>r 1 sl ica,. Financiera&. 

reducir El ri•sgo ~I otorgar crtditoli y que en un futuro 

cercano Ja empr"esa logre conliolidarse y desarrollar••· 

FONDO DE GARANTIA Y FOMENTO A LA INDUSTRIA 

MEDIANA Y PEOUENA. 

Hoy se pued• ob5ervar como. Ja pequetla y mediana ir1dustria ne 

solam•nte constrltuyen un pilar de la Industria del pala y 

inuchos otros, sino que complementa a la gran Industria COlllO 

s~• abaslec•dore m•• importante. 

FOGAIN pa.r• poder ofrecer su financiamiento a la pequ•\'fa y 

mediana •mpr•sa necesita de una instltuciOn de cr•dito de 

Intermediario debido a que es un banco de segundo pi•o. 

Los principal•& apoyos que ofrece FOGAIN •on: 

TESlS COH 
PALLA DI ORIGEN 

'7'7 



1 • Conc•dt!r de Habl lllaciOn o Av lo, 

P.1!'4accion•rlow. y con garantla hipotecario. a la p•qu•tra y 

m•dlanp industria, a trav•s de las lnstitucion•• d• cr•dlto 

o unlonl!'s dP cr~dlto. 

2. Garantlzl!'r a la• lnw.tltuclones y unlon•• d• cr•dito 

haEta •I 7~% d• loa cr•dltoa de Habill(aclOn o Avle y/e 

cupndo •I monto total no ecceda de 1'000 0 000.00 de peses. 

3. Concttder l lneu1 de· crtdito con car&.ct•·r gc.-nel"al -. 

I"" lrostltuciontts de crl!dlto pe.ra •I posterior otor9amientc 

lnter•E qu11 aplica el Ferodo •• orl•nlan a 

otorgpr· la• 

locallz•das •n zonas concider&das como prioritarias y qu• 

desarrollen actlvid•d•• sstrattglcaa para •l cr•clml•nto de 

la •cenomla nacional. 

Lo5 criterios dtt ellglbilidad qu• utiliza FOGAIN para 

~torgar su cfedito son las sigui•nt•s: 

1. Tamarro. 
,... ........ ~--------............. 
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El teunart·a •• considera en bas11 al capital car.table d11 la• 

Aquella que cuenta can un capital 

m\nimo de •50 0 000.00 y no padr• •xced•r d11 Sl~'000,000.00. 

Mediana-

a S15'00o,ooo.oo e Inferior a s9o•ooo,ooo.oo •in incluir 

r•veluacibn, y si •• caneldera el manto padr• llegar hasta 

•?0'000,000.00 de pesas. 

Las tipo& de crtdito que ofrece FOGAIN a lrav•s d• la banca 

de prlm•r pl&a san los st9uler1tc.-s: 1121 

A. Cr•dltos d• HabilitaclOn y Avlo ha•t• por· 

sao•ooo,000.00 de pesos. El pl•z;o m'->:ir•o para a111arti2ar 

estos cr•ditos es de 36 m•ses, •• otorgan can la adquisiclOn 

de materias primas, rnat•rlal•• o para el pago d• salario• 

del personlll de produccUm. 

1'·. Cr•dtto• Refaccionarlos hasta por S30'000,ooo.oo 

( 121 

de abril de 1984, P. 6, S•cciOn Financl•ra. 
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la amort.lzaclOn ml~lma •• d~ 48 m••••· 

ut.lllzaclOn principal de los cr•dltos es para la adquisiciOn 

ln,.talaclOn de maquinaria )' equipo, para la adquislciOn, 

canstruccione-s, 

necesiten las en>presas pa1•a s.us &et 1 v id&d•s induatr ial•sl 

por 61timo, se pu•de de~tlnar para pago de pasivo 1~0%1 cuya 

•ntlguedad •e• menos d• un afta. 

c. 
un plaxo de amortlzaclbn de 60 meaes. Si Nacional 

Financiera p•rticlpa •n el cr&dito, 

pod rl. amp 1 i l!'.rse hasta 96 mes••. 

el plazo de descuento 

Los pla%os antes se?l•l11dos lnclu)'en el per lodo de 9r&ci& 1 

c>ue p"r" el caso de Habllltl'.cibr. o Avlo serll de haata 6 

En cualquier caso, l • auro" de los rnontos autor 1 zados con 

FOGAJN, 

deberl. e>:ced•r de 1170'000,000.00 por empr•••• y hasta 

s210•000,ooo.oo si se trata de empr•sasr. pert.er.eclent•s a un 

mismo 9rupo financiero o de •ccior.istas. 

De acuerdo con la zonlf icaclbr1 econbmica establecida ••• •l 

Plan N"'clonal de Desarrollo Ir.dustrial y cor. objeto de 
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disminuir 1• canc•ntraci6n industrial, en l• zona III 

sal•m•nt• •• otorgan las siguisnt•s flnanciami•ntcis: 

A, Sbla se otorgan cr•~itas de Habilitacibn a Avla 

induEtrial•E prlarltarlas. 

Las cr•d l tas Refacc: ianar ias "· 1 as ero>presas productora& de 

bieneE alimentarias para consuma humana. 

B. 

ampllars•. 

S.3 

SOia a •mpr•sas c¡u• 

FONDO PARA EL FOMENTO DE EXPORTACIONES DE 

PRODUCTOS MANUFACTURADOS. 

"El Fonda parE. •I Fam•nta d• Expartacion•s d• Productos 

l'f¡onufacturadas, •• •I fideicomiso constituido par 

F•deracibn d•sde el ejercicio d~ 1962, d• l• cual la 

S•cret~rla de Hacienda y Crtdita P~blica es f id•icamitente 
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y &I Panco de M!xlco Fiduciario" (13). 

"FOMEX tiene por objetivo proporcionar el aumenlo del 

empleo, el incremento del lr1sreso }' c,1 for·talecirnientc. d& la 

belanza de pasos, medient• el otorsLmlento de cr~dllos y/o 

c;¡ar~nt!eo para la exportaci6n de producloc manuf•cturados y 

F~rvlclcs, y le Euslltuci6n de importaciones de bi&nes do;, 

capital y de ••rviclos prestados por ~us p1·oductores, y la 

sustltuclbn de Importaciones de bienes de con~urno y de 

servicios en lz.s frz.njas fronter Izas" 114>. 

Dentro ds las funciones principales que re~llza FOME~ para 

poder cumplir con el objetivo anterior se pueden mencionar 

las si<:ulentes: 

1. Fln.,nclz. la.• oper·a.clonEs que r·.,i:.lice11 los 

servicios, " fin de que esttn &n condiciones de compslencia 

~n los m~rcados int~rnacion&le~. 

2. 

11:>1 

114l 

Proteger" corilra. ri~·sgos relea.tivos c-11 SU!;, 

Fondos de Fomento, Asocie.cibn de; I:anquaror. cli< ~·,&.xico. 

Ob, clt 1 A. P.M. 
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operaciones de venta al exterior y que no est~n cubiertas 

por el seguro de cr~dito comercial. 

3. Fomentar a la fabricacibn de venta de bienes de 

capital o servicios que sustituyan importaciones¡ garantiza 

al edquirente contr~ la plrdida d~ precio del equipo al que 

e9't& expueEOto durante el perlado iriicial de funcior1amiento, 

g•ranti2ando a las inEtitucionee intermediarias contra la 

-faltA de pago del fabricar1le ni que cor1cediO ¡¡,¡ cr•ditc. 

Fomentar la venta de bi¡¡,nes de consumo duradero 

de -f~bricacibn nacional en franjas fronterizas. 

FOl1EX oper... a tr ... v•s de conc•der 1 lneas de cr•d i to a 

instituciones financieras intermediarias del pala, con 

objeto de que por este conducto se cancelen los eatlmulaa 

-financieras a las solicitantes del crédito. 

El -fln•nci ... mlento lo puede obtener el exportador mexicana a 

travl>s de una institucibn de cr•dito, la CUio.l car1 

antE'rioridad le abrir~ una linea de cr•dito, loa productos 

manufacturadas que FOl1EX da a conocer en listas, asl como 

las S':r"ViCiDli, 

divisa5 ser~n aquello susceptibles de f i nanc iamienta, 

siempre que cumplar1 ccrn las r·eglas de operacitm y las 
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poll~lcas preestabl•cidac por FOMEX. 

FOMF.X, ya s•a en form& individual e orne conj u11l•, por 

~J.;.mplo 1 el sol !citar crtdito par·;;. la fabric•cic... <.1 .. 

~rt!c~los destin~dos a la exportaci~~ y obl~~~r ~l h1i&mo 

financiamiento adecuadc 

En c•.•Pr.to r. Ir mon<>dL'. E u't.!ll:o.r, el P~S" <l.:. la 1o1e1"C9.1oc:.l• aw 

"n c•n:Jquter e>tr-.·morrede. e.c,.pt~blc p&ra. FOMIZ::. 

Lag t .. !>P.S q~•e- FOMEX ca.rgr. r. las ini;t.ituclones., a¡¡l e.orno l•• 

npprec!ones ya trarn!tadae.. 

del 

FONDO N!'.CION/.\L DE ESTU:CIOS Y P1'0YE~TOS tFONEPl. 

~cbierno Fcd~r~I, 

TESIS cor~ 
FALLA DE ORIGEN 



con •I f ir. de- orit1nlar l .. crdca y f in1.rich.ram1.nle a las 

Empresas que d•seen Invertir •n proy•cloa. 

Este- or9anismo tr~baja con el sector privado, con or9anismos 

e instituciones •mpresas y 

asee i ac i onE·s, )' con el s.eclor p(lb 1 ice COll•O s•crelar las d• 

y •mpr•sas d• 

p~rticlpaciOn ••t~tal. 

El FONF.:P se aplica para el de ••ludios 

prelnversiOn tales corno: <l~l 

1. De prefaclibi 1 idad ttcnica o •conOmica de 

empresa o la ampllaclbn de una yn •xislenle. 

2. 

final 1 previos a Ja etap~ de ejecuciOn d• proyectos cuya 

viabi J !dad hey•. sido pr•vlam.,nt• demo•lrada. 

3. D• prefactibilidad d• cara.cter 

<151 FCINEP, Procedimierotos de OperaciOn, P. 

1984 1 Mltxico. 
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sectorial o subsectorial, incluyendo estudios de cuencas, 

4. Los destinadas al mejoramiento d .. la capacidad 

administrativa operacional y productiva o de mercado. 

~. De ••••orla directa a lo• ernpres.arios durante 

analizarodo y 

evaluan~o las mejor•• alternativas del proyecto. 

Los eetudios de preinverEibn son de gran importancia porque 

se pueden identificar la~ cpcrtunid&d6S parA crear unA 

empresa, como obtener el Optimo rendimiendc de los recur•os, 

111. inv<"rsiOn de nuevos recursos u obtenciCiri de un cr•dito. 

Con ~Etos se pueden rechazar e aceptar proyectas debido a 

Fu• bases de estudie, 

Las principales car~cterlsticas de le• apoyos. crediticios 

que •I FONEP otorga san les siguientes: 

J • La duraciOn de le~ estudios de preinversibn no 

puede ser superior a 24 meses salvo por razones es.peciales. 

2. El solicitante debe apertar cuando menas •1 S% 

del ccEto del estudie y reEpecto a las garantlas, 
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··>.->::·:'. .. ··~·· 
~.' : ' ' "t ~ • 

~. Cuando:,~} :;~'f.i?.'tí,í ta.de. i r1d i qu~ qu&o "'l proy•c:lo ,..., 
('··· )' ,._,'_:·'·1;{:,: ... --.' 

v!r.bl~-, el sol_ici ___ lar:--_lE:.1\·;_C'.Dl'.•t.~.rt._ cctl ur. plEt.z.c -.111~lio par& 

,.,.,.mhol ear el,( lr.1p~r,li.,~:i~};,~·¡:'.~:{i~o C.orac:otd iC:c:.. 

P~r:+L~{'{r.J[/(~: ;P"'Yº de i FCNEP, .. 1 .c:.1 •c.• l•11le 
~et-e d,. ,...,t,,;;~·i;,~r'··i:iér·t·;\·1r.·-rorr,,c.c.le.r. ser1~1a.l de ló. e1up1'"'""'• 

. ' "·~": .. , . - " , . 
e.si c:or.io 1 .. s. c:'é:;iic:lci~Í·t1·l'ic:.o.z dc.1 estudlo y del prct•c:lc.. 

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

Cl FN!!OP ·e~ -•nc:~r~:i'~.¡.·i,:· d~ ·.-va.!u,¡,r la Ec.li.c:iluci, ¡· ¡¡i wl 

re-~•J.ltt-d~ ce:<;."po~_f·tT~,~'• <!:l cclicilAt1li. s<:la-~c.ic.r1at ir.. Ll'S"» 

f f ,..,~= ~ c:c·neU: 1.t.-orii!.~ ·;..··e 9 l.a lt' &.t!•.z &n el r:o:~cp, 
' -~--. -· '• ..... , 

r ... et1.: n ':1.1r -~:l-~;~·:T·):n~ -~~u~_staf t.ar.·.a.ndc la u1e-jc1. 

rer.J i-zado J_O ·:!'.r~t.e.~iai* • s.e ~roceder·&. o. io;"mal i.:a.· trl ct.u"1lr·•'-U 

~e er~~tu~a da•-c:rtditc. 

.. etudlo en todas s~s ~l~pac, '/ GIE- e1·1c:&r-9a d¡¡.l l1°"1o>it..;; d•l 

FOfJDO DE EOLl!!"l'.MIE:NTO ItlDUSTRll\L 1ro1lEI l • 
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... , l"' produccibn eficienl• d• 

bl Inducir ~ las instituciones y organizaciones de 

crédito del pals Cinl•rm•diarios financieros>, para qu• 

lomen •r cuenta la viabilidl!d d• lo• proyectos d• inv•r•ibn 

en sus decisione• de crédito• C16l. 

Este fldelcomi•o no op•r• direclemenl• con el p~blico, si na 

pr•sta"1os qu• olorgu•n para apoyar los progr·aaia• que l ien•n 

establecidos, lo• cual•• •• mencior.an a continuaclbn: 

1. Equipamiento: Es para crear nu•vas unidad••• 

pare l•. ampl 12 .. clbn y mod•rrdzaclbr1 d• urddad•• exisl•nl•• y 

pl!ra realizar unidades industriales. 

2. Control de ConlaminaclOn: Para adquirir· o 

Instalar unidades que l•ngen la finalidad de controlar la 

U6l Ob. clt, Asociación d• Banqu•ros d• Htxlco. 
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cont•mlnaclOn. 

:;l. »••arrollo T•cnolOgico: Para adaptaclOn, 

producclOn o desarrollo de medios y procedimientos para la 

ell\bore.ciOn de producto• industriales. 

"· Como lo dic.. el 

nombre, ea para llevar a cabo dichos estudios, con el fin de 

que originen un pro)•ecto flnanciabl• por FONEl. 

A cont.inuaclOn •• darA una breve explicaclOn sobre el 

cent.en ido de cada uno de los proyectos ar.tes mencionados 

( 1?). 

1. Programa d• Equipamiento, 

Dentro programa, FONEI otorga 

Refaccionarlos para financiar el equipo de nuevas plantas 

industrial•• y ll'. moderroizaciOn, ampliaciOn o relocal lzaciOr1 

de las existente&, siempre y cuando el pr·oyecto sea factible 

y acorde al objetivo nacional de desarrollo industrial. 

( 1 ?) 
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. . 
. . . : - ' . ·. : '. '. ·~· ; ': '.: . ) . 

C'l~er~.c!C',..9t:o ci· .. ~-~ p•J.-;¡~~~· . .,r,·.~~~-~2~r·~~. ~or.::· 

m~quJnPr!a y equipo, 

tt1IF-r.11!'G 1 9•i:tos tlE- !nstala.cibr,,·c-1,;.::c:cínat·;·uccito\ d~ •ditlcio., 

ps,..;;o. IP. !netsleclbn y adr,1.iniistr·~¿·¡e;,,.; .. ·>:·:·9~.s:.lo& pr·•op•r,.livoa 
. . . ·- .,·· . 

Pn q•~e se incurre pe.r·;;o, 1· ... 1•&·a.l!
0

::<!:~1bro ... d'·l ¡:.rc¡o,clo. 

FONE! se encer<¡¡a de apertar pc.i-te ··dél co&tc d&l pro)'eclo, y 

por lo q~•e se ref!&re e. le.E e.por·.tC.c!or1~& C:11l iro<iusl.-i .. l, ...... 

el perlcido dc; ccnstrucciC.io del 

p~Rtfc:lp~r ~n •I proyE-clc, 

prove•dor•~ de eq~lio, 

pro)·wclcl 

2. Pr·o9rema. de Ccrolrol de la Ccnta.minaclC>r •• 

c;;.pi l•l 

El objetivo del pro91'a.rn;e. es "'1 d1> ayudar' a MiliCi 1 v•r 

Cr~ditos P.efe-.ccfor1ar'ios 2'. indu~tr-iG.t., d&.r1Go ~.-cciil.,c:c.ibn a. 

de 

c:onte.mlroe.c:lbn r.rr-t:>ienl<1l debilndO>:E· cor.l•r cero l;:i opiroHon d* 
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:.:i. 

/;: .·,·. 
: ~.:::::;. '( ... 

Est.r p,-091'arne. bU!OC~. ap~}'~-~· ;;e.':a'.dr..'plac:t01'1 y &l d&iiü.rrt.l lc. ciE-

teC"f"!C ! º'3 !.c.. q~& ca1'Curr·c .. ·ri · .. 1 ~·'· + i ri~l r'nent.a 

Pffcl<=r.t... d& produc:te>E ¡"~u~Í.,..ii~Ú>r:;, 
lfe ""'·l'H~J. 

a pl'Dd .. c:c: iOn 

1 e.' & 1 abol'ac: i bn d~ ¡:.rogr·-.mai> 

,.d,..ptac:ic!ln, produc:c il!ln o 

t ... c:-nolo¡¡!ac, d iE:c·rro, 

pr-od• . .1.c:-t:ce: j ndus:tr· 1 el e:., 

prototipos y ~!antas piloto. 

<1, 

tr~t~n d~ ll~v~r ~ c~bo, buEcandc que ef&cl~en una ffi~jor 

eva.J•.1a.cic.'>r, de- E'..1.E pr·D)'4iCtoE ~e factibilid&d, rui11ir.1ia:•r•"º lci. 

Pr- ir.1erar11eral& f i r1•1·1c la. aqu.e 11 o:. 

proyectoE qvc pu~i~ren cer financiado& por ~l mi&Mc FONLI 

.,, 
p~9c~. 

TESIS CON 
FALLA DE ORIGD " 



b) La tasa de rentabilidad econOmica y financiera. 

e:) El valor agregado. 

di Que fomenten la ulilizacibn de mano de obra, 

desconc:enlraciOn industrial y el desarrollo r•9ional. 

5.6 FIDEICOMISO DE CONJUNTOS, PARQUES, CIUDADES 

INDUSTRIALES Y CENTROS COMERCIALES. 

FIDEIN c:oedyuva a Ja descenlralizac:ibn industrial, dolando a 

empresas de inst&Jaciones y otros servicios. 

EEt~ fideicomiso r•aliza actividades en foraa dir•cla con 

los empresarios • y 

arrendamiento simple ccm opclOn a compra de 111aquinaria y 

equipo. ~olament• este apoyo no se da a aqu•llas altamente 

,contamlnade.s. 

A tr~v•s de FIDEIN se busca la descentralizacibn industrial, 

trayendo con ••to un desarrollo industrial •quilibr&do de 

acuerdo c:on los planes Nacionales d• Desarrollo Industrial y 

Urbano. 
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; . ,. . 
F?DEIN ofr~ce los sisuienles 5ervicios: 

J. Uenle e pla:o~ y .arrend~Mi~nlo Siffipl~ o con opcibn & 

CC'rnprP. lnduslri~le~ localiz~d•s ~n ciudad•" 

ind11,.tri"l"" que coordina F?DE:lll. 

e5teblecldo en ciudades indu5trialeL. 

3. Centrele5 de servicio, 

ueo com1.\n, 

Este apo;•c a 1 .. aclivici•d 

Industrial se compone de un conjunto intesradc de &ervicic.s 

depende del srado do ocupaclOn de los conjuntc5 1 

cludade5 lndustr.lele:s y del n~r.1&ro de et~pre11oa& pt·edc.rnin•••l&.s 

Clud~de5 Industriales. 

Estes clud,.,dee lnduEtrl~l•c son ~no de les principale11o 

instrumentos creados par~ el deE&rrollo eccn6mico d•l pal11o, 

y~ que propician la industrializac!On al permitir al 
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lnv~r~l~n!Fta conter con lL infr~estructura nec•saria para 

l'Unado e. e&lo &e busca lo. des.cerotralizacHm 

Industrial de une man•r~ •qui librada, y cr~•h ccndiciane& 

favorable& para 

poblaclOn rural a este tipo de desarrollo, •vitando la 

Pmigraclbn rural, 

son beneficiedas con esllmulos fiscales. 

Son agrup ... m!enlos de empresas p•quetias y tM•diaroa• q1ut 

real lz,.n actividades sitoli lares Q corApl erol•nlar i as, 

establecidas en una mlstol& zona, 

servicios a fin de elevar su productividad • irocr•m•ntar 

sus venta~, bu~cando reducir sus costc5. 

Centro~ Com~rcigle~. 

El objetivo es el de proporcionar a&escrla t•cnica para el 

desarrolle de proyectos sobre los siguient•s tipos d• 

centros comerciales: 

al Centro Comercial Vecinal. mmcou 
Centro Comerc i•.l Inl•rmedic. l'.'~t!~4 DI OMGD 
Centro Comercial Metr·opol i lano. 

bl 

el 
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dl Centro Comercial de Abactos. 

el Centro Clvico Comercial. 

fl Centro Comercial Turlstico. 

9> Centro Comercial de E~hiblciOn y Abastecimiento 

Industrial. 

FONDO NACIONAL DE f"OMENTO INDUSTRIAL IFOMINl. 

Este fideicomiso del Gobi•rno Federal, administrado par 

Necional Finenclera est~ destin~do a "promover la cr•aciOn 

de une nueva capacidad productiva industrial o a la 

ampliación o mejoramiento de la existente, 

eportaclones temporales de capital social, represent;od;os 

por ecclones comunEs o preferentes y de otros Instrumento& 

que promoc!on~n le formaclOn d~ capital de ri•sgo• 1551. 

FOMIN opera en forma directa con los solicit•nles. Los 

recul"sos deben de destir1ar&e • la adquisición de activoa 

fijos asl como al fin•nciamiento de capital d• tr;obajo 1 

siendo el 

1551 Nacional Financi•l"a, Reglas d• Operacion FOMIN. 
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va a c~nstit~ir, crecer o trAbaj~r &d&cuad~me1~lG, 1\~c••il6n 

de CClll'itril de rieS'!JD, ~· lele· ~E c-r1carg.:. dE· tr i.hi•• tit11:ti:: 

l•r.f .. o 
.-· .. ·· ... · ... 

u •"IF ve-: . qlÚ~·· -l·e. ·~~~j:>r ec •·, e!:t .. b. t:-c.bc.j ando co~·1 di" i '1etf1doL., 

a9r i CL' 1 toros, 

f1r"hl'i''• 

punto~ de crlt&rlo: 

con~tituid~E o E.qu~llas '~ prcce~c ~~ ~onslilucib~. L~~ 

~"J icttu':les tis-r,en ~ue a.compaf'ra.rsE dE- ci&rt&. infcrrumciOr1 

'3enere.! de l ca er.1prese.: 
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FALLA DE ORIGEN 

ltcr1icc.•, 



flnencl•ros, fiscal, legal y administrativo. 

Si •l monto proc•de ti•ne que tener un ••ludio de 

viabilidad econOmico, t•cnlco y financl•ro. 

•studio •• pu•de consid•rar como une. aportacibn d• los 

accionistas, 

LOE recursos no deben •rnplearse para 1 iquldar 

pasivos. 

Los producto• tienen que tener una d•uanda r•al 

comprobada, 

SI la decislbn e• favorable, FOMIN hablar• con los 

Interesados y tratara. la• condicion•s er. qu• aportar• •1 

capital Bocial, 1 e.s cual•E ur.a v•z ac•ptada• por 

lnter••ado•, se fijar&n. en •l contrato qu"' celebrar&n ••bas 

Dichas cl.i.usulas tratar•n sobre la participacibr1 de 

FOMIN, su t•mporabi 1 idad )' las fechas de pago de las 

seccion•s· 

FOl1IN ha v•nido a cumplir una muy i111por·tante funcibn 

dentro d• las estructuras financi•ras • industrial•• de 

. ---~----··~-·-~·------· ~-~ ... 
TESIS CON 1 
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nuestro pals, •I apoyar con capital de riesgo el crecimiento 

de i avorec i •rodo la 

desc•ntralizl\clbn Industrial, la creaclbn de rouevoso empleos 

y el des•rrollo regional. 

Al l9ual qu• FOMIN 1 todos los fid•icomlsos han apoyado ero 

igual man•ra, el desarrollo Industrial del p•ls, a trav•s de 

Impulsando a los 

llevar a cabo sus estudios y posteriormente realizar el 

proyecto. Al lrnpu l s;;r cr•ar 

~~ndlclones favorables en distintas zonas del pals, ha 

t rP.I do como consecuenc la un d•sarrol lo mAs equl 1 lbrado y no 

solament• en las zonas de al ta concentrac !Oro lndustr !al. 
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CAPITULO VI 

CASO PRACTICO "FARMACEUTICOS PASTEUR, S. A.• 



6, 1 

6.2 

6.3 

6.4 

6.5 

!: • 5. 1 

6.5.1. 1 

6.5.1.4 

6.5.1.5 

6.~.2 

6.5.2.1 

6.5.2.2 

6.5.2.S 

6.5.2.4 

6.6.1 

6.6.2 

6.6.3 

6.6 .• 4 

CAPITULO .VI 

"FARMACEUTICOS PASTEUR, .s;· A." 

INTRODUCCION AL CASO, 

ANTECEDEMTES. 

SU OPERACION. 

.JUSTIFICACION. 

FINANCIAMIENTO. 

FINANCIAMIENTO BANCARIO. 

VOLUMEN. 

CONDICIONES. 

COSTO. 

INFORMACION. 

GARANTIAS. 

FINANCIAMIENTO POR FONDOS DE FOMENTO. 

CONDICIONES. 

COSTO. 

INFORMACIOl4. 

GARANTIAS. 

EVALUACIOM DEL FINANCIAMIENTO. 

PRESTAMOS BANCARIOS. 

FONDOS DE FOMENTO. 

ESTRUCTURA FINANCIERA HISTORICA. 

ESTPLICTURA FINANCIERA CON PRESTAMOS EANCARIOS. 
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6. ". !5 ESTRUCTURA FINANCIERA CON FONDOS DE FOMENTO. 

6.? ANALISIS DE LOS RESULTADOS. 

6. 1 INTRODUCCION DEL CASC PRACTICO. 

Er' este Ce.so P1'lt.c:tic:o ioe ilustra el c:aso d& una Cornpat\la 

Farmec:eutic:a que tiene necesidades de expansibn y por tanto 

requiere de fondos pare llevar ~ c:abo dic:hos planeK. 

Se 1 l e>va.r!. a cabo UI) an~lisis de 

financ:iamiento que el rnerc:ndo financiero ofrec:e y eval~a dos 

altErnEotives: P,..estarnos B&.nc:ar i os y Fer.dos de Forner1to. 

Ambe.s altern .. tlves t ler1E>n las c:aracterl5licas para 

satlsfac:er sus planes de expanslOn, por lo que se analizan 

cada una de las alternativas. 

Por ~!timo, c:ada una pasa a formar part& de su estructura 

flnanciere y se eval~a cada nuevo costo, para de&pues 

c:omparerlo contra el c:osto ponderado prorn&dio que posee la 

empres e. antes de llevar a cabo cualquiera l&li 

alterroetlvas. 
·) . 
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6.2 ANTECEDENTES. 

"Fermac~uticos Pesteur, S.A." es una empresa que opera desde 

1964 con un Cepita! Inicial de s12•000,ooo.oo. Sus 

oficinas y planta est!n localizadas en la Colonia Indu~trial 

Val lejo 1 rentendo el inmueble. Su actividad consiste en 

producir ertlculos medicinales y biolOgicos, tales como 

tabl~tas, soluciones inyectables y grageas. Esta er.1presa 

ha visto incrementeda su capacidad productiva de una ~anera 

sL•ste.n~i •.1. 

6.S SU OPERACION. 

prc~uce artlculos con el fin 

de satisfacer el mercedo nacion•I y sus insumos los adquiere 

~ trav~s de proveedores me>:icanos, por· 

causas de fuerze meyor, importa aquellos no existentes en el 

pe.Is. 

Las ventas van orientadas principalmente al sector salud del 

gobierno donde se encuentran como principales clientes los 
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CLIENTE PARTICIPACION EN VENH.S 

-------------------~-------~---------~~--~~~~~~~-

r.11.s.s. 

S.S.A. 

I.S.s.s.T.E. 

Hospitales MilitareE y Otros 

30 % 

22 ~ 

13 % 

Su pclltica de ventas es a 30 dlas con prestaciOn de 

contrarrecibo!!, En cambie, suE proveedores nacionales les 

otor9an el mismo plezo (30 dlasl 

vencimiento de la fectura que 9eneralmente es entre 90 y 

120 dlas. 

6.4. JUSTIFICACION. 

. ... 

Debido a la creciente demanda comprobada, • F arrAac A.u ti cos 

S. A.• 1 requiere de aumentar SU capacidad 

productiva, 

incremento demandado de sus productos, asl como tambiin la 

sdqulsiciOn de maquinaria de empaque y tableteado • insumos 

p~ra producir y servir con mhs eficiencia. 

Dcoa 
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d• calidad d• los productos, compili•ndo exitosam•nl• con 

l•.s compa?llas tr ... snacioroales d.,.l sector, por lo qu.,. la 

demand" tiende a incrementarse y la capacidad productiva se 

ha visto rebasada al no po~er cumplir con tsta. 

6. !I EL FINANCIAMIENTO. 

6. :5. 1 FINANCIAMIENTO BANCARIO. 

6.:5.1.1 VOLUMEN. 

Los prist .. mos suman un total de s12•000,ooo.oo, qu" se 

encuentran integrados de la siguiente manera: 

ss•ooo,000.00 Pr•stamo de HabilitaciOn o Avlo, 

destinado para la compra de materia prima. 

SS'000,000.00 Cr~dlto Refacclonario, para financiar 

parte de le construcclOn de un edificio. 

•2•000,000.00 para la compr~ de maquinaria de 
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er.~pe.qui:- )' ta.b l ete .z.do cor. un Prl &.t-.rru:> de Tipc 

Ref~.cc i or1f!.r ic. 

6.'5.1.:? CONDICIONES. 

El Pr•st•.Mo de He.blllt•.clbr. o f1vlo qu& "''·"'' .. •~·ooo,c~c..oo, 

!ter&. a C"orto i=lazo 11 c.'10), cc11 un pc,r lodo d., gr&c. i .. liObr·• 

f'l princlp•I dv ~ m•E~c, d~bldo & que l& wal .. ria priw~ no 

de est~ periodo se empezar~ a p&9ar 

. 19uele~, el principl!'.l • 

todo el periodo del pr&s:.tamo. 

E" el por· $S'OCO.C~~.oo 

tPndr~. la.E si9ui1:ntes c ... r11.clcr lsllcas.: 

3 r.'t:cs, "l re:to dil cos:.tc del •di< icio 1oE-r·6 

ccn un periodo de sr~c.ia de 



Poi" to 1 t lmo, la maquln~rla se flnancl~r~ con un Crtdito 

Pefacclon ... rlo a 2 a.?!os, tl\r.ibl&.n logrando negociar uro perlado 

de gracia, ya que la maquinaria t~rdarA 6 m•ses •n llegar, " 

1 nmed i &lamente se 1 ns tal arA y se emp•zarl.ro a l l•val" pru•bas; 

que dilatarA adn mAs, par la qu• •l banca acc•diO a la 

concesiOn de ••te pel"loda. 

Asl mismo, •• negocio lo sigul•nt•: 

se h•.rA sin falta mensualmente y •l pl"ir.clpal •• pagarA a 

partir del segundo a?!o en 12 rn•rosul'.l ldad•s igual•&. 

Las reciprocidades y los gastos qu• cabra poi" ap•rtul"a d• 

cr~dlto se hlciel"on d• la siguient• nan•ra: 

Credlta de Habilitacian y Avlal 20•4 r-•c i prac i dad, 

1 'X. gastos. 

Pr,,st&mo Refaccioroar-lo 15 rnill.)I 

reciprocidad y lc:.s comisicn.E-s a&c:E-nd i ercr1 • 
•25,000.00. 

cr-idito Ref~cclonErlo !Z ~ill.11 20% r•cipracidad y 

lPE COmfrioneS fueren de 0.~%. 
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6.~.1.3 COSTO. 

"F11rm .. ctuticos Past•ur, S. A.• n•scciO coro el baroco, 1&• 

-------
~LASE DE CREDITO MONTO TASA 

--------------
Habl 1 itaciOn o Av lo •5'000,000.00 CPP + 4 54.9:3% 

R•f e.ce i onar I o •!5'000,000.00 CPP • 3.85 :;4. 79•.-

Rl'f a.ce i onar i C? •2•000,000.00 CPP + 4.5 ~S.4S% 

Not ... : CPP • 50.93 

INFORMACION. 

El !:>e.neo solicito como inforrr.aciOro b•sica· lo• E•tad.:.& 

Flne.ncieros dl' 5 a?los anterior••• leni•ndo q~e eslar 

C~nta~o~ General. 

Asl r:ol.-mo la compl'.?lll'. t•r.le. que revelar &i •• qua t•r\l& 



alg•)n gravam•n dentro de sua activo• que pudiere afectar laa 

garantlas que otorgarla, para la concesiOn de dichos 

prf!stamos, 

Por último, el banco solicito un plan de la manera en que se 

i.rlan empl•ando los recursos, en base al tiempo para llevar 

a cabo visitas durante alguno~ de los proceaos en que segán 

la empresa habrA cumplido, 

OARANTIAS. 

La empresa otorgo como garantlas las siguientes: 

Para el caso del Prtstamo de Habilitacibn o Avlo 1 

las materias primas y materiales adquiridos con el importe 

del cr•dito y los artefactos o productos que •• obtengan del 

cr•d i to. 

'Asl tambif!n se obligO a tomar un seguro contra incendio y 

otros ri•s90;;, que an1pare todos los bienes gravados, 

endos&ndolo a favor del banco. 

Para el caso de la constr·ucciOn, 
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par-c:ialment• de ac:uer-dc al prcsrama d& inveraiOn q~& 

muestr•, 

•ndosanda tos se9urom q1•p ya 'posesa a faJar del bance~ 

Por dltimo, •l c:r~ditc sobr-E la ~aqul~aria •• sar&~ti:! 

6.5.2 FINANCI~MI~NTO POD ~DN~n~ r~ ~oM~NT~. 

6.5.2.J 

c~n un mento d• 

S5 '000. 000. 00, ,,,.,. !l cor ,.r, l'.'l'!t'I. ne9oc: i L-1·.:lc cor. FOGAIN ce:. 

~ete 1 el plazo ~us los artlculos G~e ~~rive~, ~mpieceh • 

vef\d'!'!"'Se. 

.. 1 Cr-~dito P.e.f ecc: i criar i e l á 

de 3 Í!.?los, . per lcder de 9n1c: ia 1 a'hc, 

mE'nsvales desde .il ir.icic d&I c:r"ditc, 



principal •• pac:¡ar·A trimestralmente. 

El Cr•dlto R•faccionar!o para la maquinaria•• a 2 a~os, 

con periodo d• 9racla d• 1 a~o y pagos de principal en 12 

men5ualldades. 

Los Fondos de Fomento no exlc:¡en reciprocidades, ni tilmpoco 

limitaciones 9n el usa de los fondas. 

6.!5.2.2 COSTO. 

Las tasas pactadas entre ºFarmac•uticos Pasleur, s. A." y •I 

banco, fueron las sl9uient•s: 

CLASE DE CREDITO 110Ni0 TASA 

Habilitac!~n o Avla • ::;•ooo,coo.oo 44 ,,, 

Refac:c:!onario • s•ooo,coo.oo 44 ,,, 

P.efacc:ianar-;o • 2•000,000.00 44 ,,, 

,,. 



INFOP.MACION. 

sol icitar·an 

•nte FOC.'IAIN, 

actividad que realiza "Farr•o.c~uticoli Past•ur, s. A.", ae 

encuentra dentro de las conslder&da& prioritaria&. 

sol lcltb a· la empresa Estado& 

Fine.ncieroE auditado.:: de 2 E.tlos'anteriores y otros .,,¡.., 
recientes, que no tuvl<>raro una ar1tlc¡¡u•d•d ir.uper·ic.r a 3 

Tl'.mt>l&n r-equlrlb del estudio qu• r-eali:z:b a trav•s d• FONEP 

P•l"a conocer l•. vl•.bl l ld•.d del proy•cto de inv•r-sibn. 

6. !5. 2. <l GARANTIAS. 

FOGAHI, Dentro de suE regle.s, tE.n· sblo pidib, •n r-•lacibro -.1 

r.r-~dlto d~ Hebilltaclbn o Avlo, una sarantla del 143% sobr-• 

la meterla prim• u otrc.s pr-oduclos que •• co~pr-en. 

,.---~,.- ., -. 
'.: . "' . r ...... ? 

~·<\:')~ · .. t.·;\~ 

¡ , ............ -- ~·~...:·..:.;;.¡~ 
º' 



As! mismo, para •l Cr~dita Refaccionaria sobre la 

maquinaria, requirió que se le otor9ara coma 9arantla l& 

misma y la que la •mpr•sa tiene dentro d• su planta. 

P~r ~!timo, la construcciln del edificio se har• a trav•s de 

pagos parciales segbn vaya incurriendo la empresa en 9astos, 

y como 9arantla, otor9b la misma construccibn se9bn vaya 

a.umentandO. 

6,6 EVALUACION DEL FINANCIAMIENTO. 

PRESTAMOS DA~CARIOS. 

Fusc:ando la Tasa Real. 

Prt>stamo de ~·abi 1 ilación ~ Avlo 

o;;,cioo Principal 

-1,noo Reciprocidad 

50 Apertura d• Cr~dito 

3,950 
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228,87:5 22.8 0875. 220,0n; 228,875 
3'9:50,000 '" --------"+ '-------- + -------- + .. + ---------. 1 · 

11.0458) 

1•062,20.0. 33 
+ ------------

7 
.11.04581 

+ 947,770.83 

...... 2 3 
e 1·,'04:101 ( .1. 04581 

1'024,062.50 
+ 

8 
Cl.04581 

+ 

6 
(1.04581 

985,916.67 

9 
(1. 04:581 

909,625 871,479.17 

---------- + ---------- + ----------
10 

11.04581 

Tasa Mensual 7.92 % 

Tasa Anual 93,80 % 

Pr~stamo Refacclonarlo 

2,000 Principal 

375 Reciprocidad 

25 Comislonf.'s 

1, 600 

11 
11. 04581 

12 
( 1. 04:581 
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92,383,33 92,383.33 92,383.33 92,383.33 
1'600,000'" --------- + --------- + --------- + • ---------

1 2 3 12 
Cl.04621 Cl.04621 Cl.0462) 11.04621 
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2!59,0:50 2:51, 3151. 39 243,6~2.78 
+ ------- + ---------- + ---------- + 

13 14 1~ 
11. 04621 <1.04621 11,(141!.21 

+ 226,2!5!5.!56 220,15156.94 212,al5a.33 

---------- + ---------- + ---------.- + 
17 1El 19 

11.04621 (1.04621 (1,04621 

+ 197,461.11 1&9,762.:50 1El2,163.S9 

---------- + -~-------- + ---------- • 
21 22 23 

11.04621 11.04621 11.04621 

Tas•. Mensual 6.:53 % 

'78,41 % 

Pr~stamo Refacclcnarlc 

:5,000 Prlnclp•.I 

-1,000 Reciprocidad 

2!5 Com 1s1 enes 

3,97:5 

226,2:50 22e;2:50 226,250 

235,9154.17 ---.-------
16 

11.04621 

205,1:59.72 

----------·20 
11.04621 

174,365.28 

24 
11. 04621 

226,250 
3'97:5,000 s ------- + ------- + + ------- + -------

1 
11.04:57) 

12 13 2 
11. 04:5'.:'I Cl.04571 11,04:571 

1 
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229,250 853,250 199, 719. :>5 199,718.75 
+ ------- + ------- + ---------- + ----------14 15 16 17 

11.04571 11.04571 (1.04571 (1,04571 

924,719.75 1:>1,187.50 171,187.50 796,187.50 
+ ---------- + ---------- + ---------- + ----------19 19 20 21 

11.04571 ( 1.04571 (1.04571 <1.04571 

142,656.25 142,656,25 767,656.25 114,125 
+ ---------- + ---------- + ---------- + -------

22 
11.045?1 

11'11 125 
+ -------

+ 

+ 

26 
11.0'15?1 

710,5<>3,?5 _____ ,. ____ 
30 

11.045?1 

28,531.25 
---------

34 
( 1.0457) 

Tasa Mensunl 6.23 ~ 

Tasa Anual 74.76 ~ 

23 
(1.0'1571 

?39,125 . -------

+ 

27 
(1.04571 

37,062,50 

---------31 
(1.045?1 

29,531.25 
+ ---------35 

( 1. 04:571 

24 2:5 
( 1. 04571 ( 1. 04:571 

85,593.7:5 85,593.75 
+ --------- + ---------

+ 

28 
11.0'157) 

:S?,062.50 

--------- + 
32 

11. /0'1:571 

653,531.25 
+ ----------36 

11.04571 

29 
11.04571 

692,062.SO 

----------33 
11.04571 



6.6.2 FONDOS DE FOMENTO. 

Prf•t•mo d• HabllltaclOn a Avla. 

s,ooo Principal •In R•strlcclan•• 

163,333.33 183,333.33 183,333.33 
2•000,000.00 . ---------- + ---------- + + ----------1 2 6 

(1.03671 <1.03671 (1.03671 

1'016,666.67 986, 111.11 955,55~.56 
+ ------------ + ---------- + ----------7 e 9 

<1.03671 C1 .03671 c1.o::.671 

925,000 894,444.44 863,&&C..69 
+ ------- + ---------- + ----------10 11 12 

11.03671 Cl.03671 (1.0367) 

3.67 % 

44.CIO % 



Prl!stamo Refaccior.ario Cl1aquin; .. ial' 

2,000 Prlncipal·sln Reolricclone&. 

~'ºº"•ºº" " ~=~=?~: ...... :: 1 

24 
( 1. 036::>1 : 

Te.9!' .. Mt!!lrrsue.1 ~.67 % 

Tnsa A11ual 44.00 '!'I 

73,,0:J3. 33 
.. ,. - ...... -·: .... --

." · . .' 

· 1C:5, 000 

. 22 
CL0367l 

·• 

203;ss~.as 
+· ----"."".-"""._---

.. o.. . . 19 
11.oa671 

17s,aaa.e9 
23 

(1.03671. 
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Préstamo de HabllitaclOn o Avlo CEdlflclol. 

Este préstamo se considerar& que serA financiado por FOGAIN. 

Par tal motivo, se evaluarA como los anteriores, puesta que 

si se financiara a través de FOMIN (capital de riesso>, el 

costo ~erla igual que el considerado por los accionistas de 

la empresa, ya ·que ellos serian tenedores de acciones y en 

ese i::asc, el rendimiento esperado por los accionistas serla 

de 62 "t •• 

o:;,ooo Prlnclp1>I sin Resto icciones. 

183,333.33 
5'000,000= ---------- + 

1 
l 1. 0367> 

809,333.33 
+ ---------- + 

lS 
( 1.0.3671 

137,500 
+ ------- + 

19 
(l.0~671 

183,333.33 .......... 
---------- + 

2 
ll.03671 

100 1 416.67 160,416.67 
---------- + ----·------

16 17 
(1. 0367>. (1.036;'1 

1.37,500 762 1 500 
------- + ---- ---

20 21 
(1.0367) (1.0367) 
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183,333.33 
+ ----------14 

(1.03671 

785,416.67 
+ ----------

1B 
<1.0367> 

114,583.33 
+ ----------22 

( 1.03671 

·ue 



+ ==~~~~::::. ::~~~~::::. 
' ' 23 : ·, ' ·. ' ,'' ' ,' ' 2'1 

11 ; 0367, ( 1 • 0367> '': " 

71~,666·.·~7-.: ··. 6a.;··~~a·'. 

9i,666.67 

--------- + 
25 

11.03671 

60,750 

91,666.67 

2c> 
(1.03671 

693, 750 
... ·---------- ·.···:··-----.. '. + +1 -------

+ 

... 

:.<27_.c, .·. ~·)' .. ;·,:;_ ··.20 29 
11.036:·'1 r J. 0367 > ; '1 L 036:7) .. :,::--

. ;; s 
·;·. -.) ·:' ~ ,_;;;.i :·'i·~ "e ,_'} 

.. ·~·,·,:.>:..' ·'),";: 

· 4s, ss3. 33 •, 4:5, 833:a:á\':':,:;,.,70, 033. 33 .: 
- -- -- - -- --...+: ... :.·-.-:-.::.'-:·~:.:..~,.\+·'~·.~·-:..:.-~'7-·---·;;... +· 

<:·:\': <·· ''32 ·~·· 33 31 
11.0367) 

2'2;916.67 
--------- +, 

35' 
11.03671 

i1·.036?1•• ·•11\03671.' 

-- ·-----·· --
', ' ' 36, 

IJ ;03671 

T~sa Anual 44.00 % 

Un~ vez det~rrninado el 

30 
11.03671 

22,916.67 

·34 
11.ú:¡jó71 

les 

pr<l>stamcs, s~ pasar.! ah::ira a la deterrninaci6n del Ces.te 

Promedio Pc'lderado en la Estructura Financiera de la 

emprli'sa; primeramente se analizarh la parle hist~rlca y en 

Se'Juid" las dos alternativas de finaroclamie1.te. 

Pera determin~r el costo le proveedores y acreedore~. s~ 

,,, 



cansl~er6 un casto de oportunidad en base al •escuenta "'e otar~. 

casa de praveedcres serl de 4110 neto 30, y para los acre.dores de 3/10 neta· 

30. 

~n los dacu•entos por pa.9ar, se refiere a ablig&cione& qu.e lien• lA •mpr&5A con 

•s Ja tasa qu~ contrataba. 

6.6.3 ESTRllCTURA FINANCIERA HISTORJCA. 

RUBRO ")¡ COSTO ANTES COSTO DESPIES COSTO PROllEJllO 
DE l IW'UESTíl IE 1 ... UESTO PGlllEllQO 

Proveedores 2.22 74.'1'8 37.50 0.83 

Acreedores 1.38 55.67 27.84 0.38 

Doctos. C.P. 15.97 76.10 38.05 6.08 

J11pueslos 6.11 

Doctas. L.P. 20.69 7>.10 38.o:I 7.87 

Capi tAI Con t. 53.65 62.00 33.26 

100.00 48.42 
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~ pudo d•te••lr.ar el Casto Pra11edia Panderada. 

las das alternativas d• financi .. lento deter•inada y con ••to, la varieci .. •• 

ta E~tructura Financier& de cada una de la5 ca5a5. 

ESTRUCTUR" Fl..,.NCIERll CON PRESTMOS BAHCNllCS. 

RUBRO 1' COSTO "NTE~ COSTO DESPIJES COSTO PROllElllO 
DE lltl'UESTO DE lftPIJESTO PONDERADO 

Proveedores 1.98 n.99 37.50 0.74 

Acreedores 1.23 55.67 27.84 0.34 

Doctos. C.P. 14.28 7.lo.10 38.05 5.43 

PrtstiAaos 11.P. 4.41 93.BO 22.00 2.07 

I•puestas 5.46 

Doctos. L.P. 18.50 76.10 38.05 7.04 

Prl-st. Constr. 4.41 74.76 37.38 1.65 

Pr~st. 11aq. 1.76 78.41 39.21 0.69 

Capital 47.97 62.00 29.74 

47.70 

Al ca•parar el c~sta histbrica ~antra el que la e•pre,.. l•ndrla al ad ... lrir loa 
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,....t_ ,_...., .. , - _,..,. ..,..._ ,.. •• llU'l• ul capital u- •• im.lll • 

tlMllClbl•, ID ... •ac• -tal' •l .... __ ID ....... retlD tle kte. 

ESTllUCTillA FillllllCIEltA CGN FONIOS DE FlllOTO. 

Acr...SDf'•S 

1...,. .. t_ 

llactD9. L.P. 

.... , .. .,.,. 
Capital 

~ 

.... 
1.23 

14.29 

4.41 

S.46 .... 
4.41 

1.76 

47.97 

COSTO ANTES COSTO llESl'LES 
IE llll'UESTD IE llW'UESTD 

74.99 37.50 

55.67 Z7~M 

76.10 •• os 

44.0D 22.00 

76.IO ..05 
44.-oo 22.00 

44.00 zz.oo 
62.00 

COSTO PllOIEJllO 
PDllllEUIO 

0.74 

O.M 

5.43 

0.97 

7.04 

0.97 

o.a. 
29.74 

45.62 

f>Dt' tanta, "Faruclullc• Pute1&r, S.A.", ••caso tle M _.,. recll1ir r-
TESIS CON 

FALLA DE ORIGEN 
122 



dond• s• •ncuentra JocaJizada0 padrA b•J•r el coeto de 1• 

Estructura Financiera ca.o s• h& d ... aatr&da 0 ....-ta que en 

.. bos casos, el Costo Prot9edio Pond•rado fue inf•rior al que 

actualMente posee la co•p&Wla 

Se ha de•ostrado que eJ casto de l•• 2 •at.ruct.u.raa 

fondos dis•inuye el casta promedia panderada contra el casta 

histbrico, pero hay que considerar el ries90 &l contraer 

deuda con terceros ya que •n un ,... .. nta det•r•in•do la 

e~presa puede tener proble•as de liquidez, na pudiendo pagar 

sus obligaciones y Jos acreedores padr~n exi9ir •sta, 

t.t!'nieondo las accicnislas qu.e busc•r fi11•nci .. ient.a IMA)' 

costosa e ~iso1ver 1~ saciedad e~ casa extre•a. 

~n les dos dlti•os casas el capital pasa a •er inferior al 

~O~ por lo que el ries~a es mayor de que Joa acr .. dores 

puedan tener algoln tipo de control en la ad•inistracaOn, 

pu~i~ndo tle~~rlo de acuerdo a sus int•r•&es. 

Par tanto las accionistas tienen que analiz~ Ja solidez qo&• 

t.iene Ja emµresa, el riesgo que t.i•ne en cada CASO el 

aipa 1 anearse y el beneficia de tener una ••tructur& 

financiera m~s barata. 



ANALISIS DE LOS RESULTADOS DEL CASO PRACTICO. 

La infor•aclbn obtenida en las evaluacion•s d•l costo 

ponderado prOlledio d• cada una de las alt•rnativas d• 

financiamiento analizadas, wu•stra qu• los int•r•••• aunqu• 

sean pa9adoS a lasas elevad&S son d•ducibléS d• i•pu•ato, lo 

•••ndo 

en algunas ocasiones inferiores • lo• r~ndi•i•ntas qu• 

.,xl'3"'n los socios dE-1 capital •port•do. 

Los Fondos ~e Fomento ~.::>n la R1ejar apcit.an qu.• ~i•nen lila 

~mpr~sas de tas otras fuentes d• financi~iwnta qu• se 

tra.tan en ~sta investigación, p1.&esto que ..... t...sas 

sub'Sldi,.das por el Gobierno F.a'deral, 

Los Fondos 1e Fomento buscan apoyar el creci•i•nto d• la 

indu'Strla y ~Asicamente a las industrias consid•rad... con 

~ctividad~~ ~rioritarias, se9~r. el Plan d• D9sarrollo 

Ynd~strial, Ja cu3l divide al pals de la si9ui•nl• ..,.•ra: 

?QNA l De Esll•ulcs Pi-eferer.l••· 

a> Desarrollo Portuaria Ir.dustrial. 

~I Desarrollo Urbar.o Industrial. 

-:~·~::~ ,r·~. :\; 
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7.CINll II •. De · p~lo'r.•1d'i.des t.~tata:1és, i 11tec¡¡N<l,. por 

. nr¡uP.l lo" r.mntclplos . Í:¡u6·,{1~;. '; .. j'~C:~'ti~J.. esl•L•le1>, "" 

. ::;:o::' ~ .• :i~t ¡~~i'.~~i~~tt~i~'.:~~~~f: t::~:.' :: ':::. ::: ':: 
~us r"espeioct·i 'ios''-~·:pl 3.ne"s':.~'fes'tal'ales· '·,de D~sarrol la Ur·bar.o, 

::::2~r~!lrf !f !!111~;~:::~::::::: ::::~:~~~ ~-,:~. 
slguien~~ cl~si~lca.c!On:~' ' ,. ', ,, ,~,.. . 

- ·'''.:~,. :;r.}'.::; 
,._-' ,:~: :; ··,:' 

'•': 
A'rea.· d"' ·c,·ecir.dcmlo Controlado. 

t.o~ municipios ·r1:::>::c.c~1pra.11didos en la.s .::onas. ne raenc.ion•d••• 

$·?· e:~~-~ i .1. 1 ca com·o .. ·.:, ~-:~:~~t.~ ; ~e 1. :p~ ls". 

Ccimplel'!'e.'1te.nd.c\ .. ").k;·~~.t'ér,1'01;;' de lsG· priol'idades d• i;.ervlcio 

1'-'" otorgan1::i!i'F6·~~o::is d1::'.i=orne11lo, esU. est.,blec:ido qu., l•• 

'lCli;,ld!!;~!,5 l·~~~'.j{~:;'.~le:, priorilarias, son l&>i ol°"iilntacia• .. 
,,•,,. 

<;;atlsfncer> .. 'i::i!.::<". ~a,qÜ.ertmientos de cur,sumo b•>iico d« •• 

pcibtáctOn: ;.)•,:1·a:s. 'n;ec~aadas Pª"" censal idar l• .,,.tr •• u:.lul"& y 

P,roriiover, .e.·1:· c!~~;·¿,,;·:rcl 10 del pa.ls, ª':Jr·upad.as e1·1: 
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1.1 Asroindustr la. 

1,2 P.ienes de Capital. 

1,3 Inoumos Estrattgicos para el Sector Industrial. 

1.4 Insumos Estral~gicos para el Sector' Salud. 

Categorla II. 

2.1 Bienes de Consumo no Duradero. 

2.2 Biene~ de Consumo Duradero. 

2.3 ~lenes Intermedios. 

Oentro 1e la.•\ltima_:clasH!cac!On, se puede observar qu.,, d" 

acue~do Caso P.rA~_t·¡:;:6';· ·la empresa si e,. susceptible al 

fi~ancÍa~l~~;~"O,'• p~;..'.'.~~ q•;e su estructura de capital la pu.-de 

m:..t"tt'~~,~~(nl".~_ni,~.9'1 ~:má."s ·bojo de las mostrcad•s t::-n este i.:aso. 

Nn: ~n t'cido~ 1 oS e: a.ses, los fondo!::. otor-:;an pr•sta.foos, yo. eaue 
• 'e"• 

estas_t.asS.-s r.·o son del tcdo cor1vti11ientes para el 9cbierna, 
. ;. ··_.·· , . 

por ·!'o:.qüe e<' di-flcil conse9uirlos, forzando a las ~mpr&&•s 
: •• _:··. <- •• __ • 

r t-.:.·ec:Urrtr· ~ le.s ta.sas ofrec:idas por &l m•rc:ado. Los 

fond_os· bu_scan· .el ·otor'3ar un cr6dito a cada emprema que ter19a 
\' 

lA~ ·:caractertstica& que ello~ ~Aigen, y en caso d& bu~car 

~trn·.-~o.r:;:~o-;".º ne9a.rle- Pl crtdito a mer1os que tc-r.9• ur1 motive> 

para ir y bus~~r otro próstamo "subsidladc". 
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Unf:l empresa, a través de una buena evaluación de &u& 

proyectos de inversión y logrando conseguir apoyo de los 

Fondos de Fomento, puede buscar una Estructura F1na~clera 

con pasivos de arnbos logrando un 

Costo Promedio Ponderado m~s bajo que el que pudiera tener 

l'o!\ -:!mpresa. 

Las tasas cobradas por los bancos tienen un margen de 3 a 4 

puntos entr<= la mAs alta y el cobrado a la& empresas con 

Pltn poder de ~egociaclbn, por lo que la tasa que f1nalrnente 

se pacte, depender• de la habilidad que tenga el director 

financiero ente el banco, lo que puede repr•&entar un 

ahorro de mucha dinero para la empresa o ~na carga extra. 

El director financiero de la empresa, 

tener. ~us sentidos abiertos para a&I e&tar al tanto de cbmo 

mr:1.n'ejar los re.cursos d~ los accionistas d& 1& nt&n6fril hl~tii 

,...,ntablel esta implica dos llnea& de acclOn. UnA Cu9lndg 

haya necesidad de adquirir activos, buscar oportunidades 

comprarles a trav~s de previsibr1 Cantes de 

necesitarlos>, para hacer frente al requ•rimiento ca~ 

tiempo. Sl'9un.do, el financiar esa necesidad can las 

recllrsos m~s baratos y que m~s se apeguen a la mAnera de 
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La pr~vislOn para adquirir un proyecto no sOlo considera los 

aspectos fundamentalmente fituincieros sino tambi•n hay qu .. 

.. valua.r otros aspectos que aunado al 

brillar la rentabilidad del proyecto asl cama la 

recuperaciOn del flujo de fondos. 

De las con!:ideraclor1os ;ir.ter iore• una que ha d• tcrna.r&~ 

~iempre es la fiscal; 

muy Importantes en relaciOn a los activos fiJOS y •n general 

a los castos de financiarse con pasivos. 

La d•preclaclOn acelerada es una herramienta que "'l 

financiero dPbe de considerar adicionalmente si la fuente de 

flna.nciamlento la buscara a trav~s de préstamo,. subliidiados 

o nn, pues el flujo de efectivo invertido en la maquinaria 

lo hac:e pod¡;orln recuperi\r (50,-.) en un pla;:.o menor a ur1 aho, 

lo qu~ es sumamente atractivo el buscar prc)'ectc~ d.r 

inv«?,...sibn. 

Como s"'9undo punto ln1portante es el de la opclOn que la ley 

otorga para la deducibilidad de di~idendos, por lo que la 

emoresA l!en• hoy en dla dos puntos interesantes dentro del 

m~nPjo·d~ su~ potlticas financieras; el primera corre§ponde 

al m~n..,jo que siempre se ha dado y es de deducir intereses y 

segundo los ~lvidendos que tiene un carA~~er muy importante 
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a manejar dentro de la empresa. 

En conclu910n el buscar fuente& de flroilnciami•nto es 

sumament• lmportant• para determinar una e&tructuril 

flnancl•ra ~ptlma, en el que entra en JUe90 el poder para 

al f lnal pasar4n a formar parte de lil decisiOn para inte9rilr 

el equilibrio de la •structura. 

Es un p~nto medular la planeaclbn fiscal al considerilr el 

costo de las alternativas de financiamiento ya que la ley 

del ISR tiene diferentes alternativas que bajo condicion•s 

normales serla Imposible considerar. 
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ANALISIS DE RESULTADOS. 

COMPARACION DE OBJETIVOS CON RESULTADOS. 

Objetivo General. 

1. 1 Evaluar las diferentes alternativas que llene 

una empresa al buscar financiamiento a lar9c, mediano , 

corte plazo en una ~peca Inflacionaria. 

Resultados. 

El objetive fue cumplido en los capitules III, IV, V y VI, 

proporcionando conceptos e identificando las fuent•s de 

financiamiento m~G usadas en M~xlco, asl como el mecanismo 

para evaluar tedas las alternativas. 

1.2 Identificar plenamente las fuer.tes actuales m•s;; 

atractivas pa.ra cubrir las necesidades de cperaciOn de la 

eMpr~sa. 

Re su 1 t ad os. 
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Este objetivo especifico se c:umpliO en lo• mi•- c•pltu•aa 

mencionados en •I objetiva gener•l 1.1, logrando preaent•r 

las principales fuentes, asl c:omo sus carac:terletic:•~ d~ 

~stas y donde ac:udlr para flnanc:l•rae c:on una o un• 

comblnaclbn de estas. 

Comparac:lbn de Hlpbtesls c:on Result&doa. 

Le!\ altos costes del diner·o y le• baje• niv,.l•• 

de ventas obligan •l empres•ric a inv•stigar y ••ludiar 

tedas las alternativas ofrecidas por •l m•rcado f inanci•ro. 

Lo anterior queda seWalado en los capitulo• II, IV, V y VI 

en los que se expone la necesidad de busc:•r Ja ••tructura 

financiera bptima, a traves de compensar el ri•sgc impllc:ito 

que lleva el financiarse con deuda y el posible rendimiento 

que se pueda obtener. 

El empresario ••ve obligado a determinar y evaluar l•• 

necesidades de cperaciOn que su compaWI• requi•r•, ael como 

1~ fuente de financiamiento mAs ccnvenient• b•aAndose •n el 

flujo que J3 inversiOn vaya a gener&r. 

Les bajos v~l~menes de ventas forzan al director 
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a estudiar mAs a fondo el mercado y sus caract•risticas, 

t•niendo qu• anticiparse a los acontecimi•ntos para v•rs~ 

tiene la obli3ación de se3uir con un n•socio r•ntabl•. 

,.... ......... ~~~-~ 
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CONCLUSIONES DE LA INVESTIGACION DOCUMENTAL. 

1. El Director Financiero d~ una •mpr••• deb• de 

favorecer a los accionistas. por lo qu• siempre debe tener a 

primera mano los principales factores, talea come co•la, 

volumen, etc., para evaluar el financiamiento antes de tomar 

alguna decisibn que pudiera perjudic~r a la empresa. 

'Z. Cuando por alg6n motive la ccmpa~l• requiera 

de din•rc parn poder t•rminar au ciclo de op•raci~n. d•b• d• 

consid•rar las caracterlsticas de •ste para qu• los flujos 

sP. produzcan dentro del mismo periodo, pudiendo liquidar la 

obligación. 

3. Dentro de los mercados de dinero y de capital•• 

se encuentran diversos instrumentos que deben ser explotados 

por el responsable del ti.rea finar.ciera. para ••tiiif&cer 

nece~ldades temporales de efectivo cuando ten9a 0 o bien 

contratar cr~ditos a largo plazo donde el proyecto d• 

lnversibn ger.erarll flujos dentro de un plaza iaayar al d• •1 

cicle de cper~clbn normal de la empre¡¡a, se ar~ paganYc por 

s! solo. 

TESIS CON 
fAUA Dl OMG!N 



4. El Gobierno Federal ha creado diver&aa 

fideicomisos para apoyar el desarrollo de la induatria a 

trav•s de tasas preferencial•• y plazos que facilitan a la 

empresa los pagos, evitando poner 1 imitacione• al mAt.ximo, 

sectores prioritarios situados en Al.rea• econbmicas a loa que 

se conceden, lo que puede ser una muy atractiva fuente para 

·financiarse, tanto a corto como a largo plazo. 

:5. El administrador financiero tiene que planear 

las diferentes estructuras, considerando loa punto• ante• 

mencionados para poder proyectar su• alternativas y •l•glr 

la estructura financiera m~s sana y sbllda. 

CONCLUSIONES DEL CASO PRACTICO. 

1. El poder y la habilidad para n•9aclar 

restricciones que un banco puede imponer, son dos virtud•• 

con las que el director financiero siempre deb• d• ll•var, 

ya que el permitir que la empresa use ••o• fondo• de la 

manera m~.s c:o:inveniente sin limitaciones hace que ae pueda 

e•plotar la oportunidad en el mercado, 

que nunca se hubieran logrado. 

Í :., .. ~IS r:¡:::;-
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2. El poder ne9ociar restricciones y tasas hace 

disminuir el casto del dinero, lo que facilita que una 

empresa pueda aceptar m•s proyectos que den un rendimiento 

arriba del costa y con esta activa a la empresa 9enerando 

beneficios tambi~n a la saciedad. 

3. Es Importante siempre tener alternativas en las 

estructuras financiera, ya que debido a que el mercada tiene 

camibos que pueden pender en problemas a la compa~la. Por 

ejemplo, si la empresa nota una t•ndencla a la contracciOn, 

tiene que b•Jscar financiar•• con pasivas sin costo o 

capital, o aquE.'llas fuentes cuyo costo pueda liquidarse. 

4. Ea Importante conocer la rama industrial en la 

que una E.'mpreaa se encuent9ra ubicada, asl como el nivel de 

calidad del producto con relaciOn a la competencia, la• 

perspectivas de un mercado potencial y la capacidad para 

satisfacer la demanda, as\ como para ajustarse r•pidamente a 

cambios importantes. 

!5. Las malas decisiones al utilizar 

financiamientos Inadecuados repercuten en "'"Y 
Importante, tanto en la vida de la empresa como en la vid• 

dP. nuestro pals, por lo q1Ae es necesario que los encar9ados 

de dlrl9ir y administrar las empresas industriales, se 
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pr .. .>oeupen por conocer arnpl iamente lo>.s di•Jersa.s fuer1t<ts de 

financiamiento que pueden utlli%ar, asl como requisitas y 

tr-Amite" deben cubrir pa.ra dicha,. 

finenclamientos. 

6. E 1 campo de p l aneac i b11 f i rianc i era ha ta1o;sdo 

fuerza para el empr&saric que d•~•~ t~n~•· una 

a~tructura fianciera sana y esl~ble, lo que ha hecho que 

~ste invierta m!s tiempo ~ dinero en este cancepta para 

obtener mejoros ~lv~les de riesgo y rentabilida.d. 

7. La situación actual que vive el pal&, con 

dinero. costosa y un nivel de ventas fuerte, orilla. a la 

industria me~icana a ser mµ~ sElectiva, can recu~•o& que 

pueda obten~r para financi•rse, responsabilizando &l 

director f lnanciero de estas decisiones, obli9•ndolo a 

no sOlo conocer sus herramientas d• trabajo, 

a'l!pl lar sus sentidos respecta al medio e¡ .. • lo rodea p•r·a 

determinar sa~re las oportunidades ofrecidas par el Mercado 

que beneficien a la empresa; c:u~l es el futuro de la rama 

industrial en M~~ica. 

e. loa 6lti•as abas 

dentr-o del Are• de finar.zas ha transfarrnado al director 

financiera '"'' una persona con c&r&ct.er lst ic•• de 



lnterdlsclplinario, dondo una de las Areas que tien• m•yor 

Importancia es la fiscal la cual pr•••nta d• acu•rdo a laa 

h~cen cambiar el p•nsamiento y el hori:ont~ d• laa finanzas 

condlcones no hubiera crecido tanta. 

9. L<>. plan•acibn fi<.cal par •red• vi•n• a formal' 

pao.r-t•? d~ le que va a ser el desarrollo d• la fir.anci•ra, por 

lo que el respcn$abl• del Ar-ea financiera ti•n• qu• •scuchar 

de ten ldament• tedas las al tern•\t i vas que p\.< .. da pr·•s.>r,tar su 

asesor fiscal. asl come son lcj cambies que hube dentro d• 

la ley de u100 a ctr-c .:•j<:r·clcl<• y la" ventajas a tornar- wn 

bnse a le que establezca la ley. 

10. Todos estos lineamientos •on les que formar~n 

de la 1u;trate-;¡ia a seguir, aal cama lo.a 

~aracterlstlcas que presente la economla, pu•• •1 •xistir 

una crisis no sl-;¡nifica que no haya factor•• 
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