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PROLOGO 

Las razones que me motivaron realizar esta 
investigación son primord1alm0nte dos: las primera es mi 
inquietud por la s1tuaci6n de las micro, pequcf\as y medianas 
empresas ante inst..1 tuci6n f 1nanc1cra, el ¿cómo se 
financian? y; la sequnda, es que la.s Doctora Araceli Jurado 
me sugir1ó, el 1:np.-1ct.o quP tienen las tc"lsas de intC?rés en 
estas empresas qua se cncuentr¿1n en ca~tcra vencida. 

Debido a la .sit_uaci6n por la que est.án pasando muchos 
deudores en estos momentos, ol obJetivo principal de realizar 
esta 1nves":.1q.-ic.:.Or. c.s, saber que tan grave es este problema, 
que en toda lél kepública Mexicana ~e hubla de los deudores, 
que desde d1c1e~re de 199·1, c!'>t.os pcrso:1aJct>, han vuelto 
muy cotidiano~. 

Se me presentaron varias d1f1culLadcs esta 
investigación, en pr1:ncra 1r:st.anc1a que los d.-~udorcs están 
demasiado asustados, por lo que no perm1 ten que se les p::..da 
in~ormac16n sobre su s1tuac16n, no se que pcn~oban que yo los 
iba a delatar con alguien o simple y sencillamente estaban ya 
muy presionados con su dcudu por parte de los despachos de 
cobro de las inst1tuciones de crédito qu0 ya qucrian 
recordar ~~s nada del asunto. Por oLro ludo, tra~6 de obtener 
información en la Barra Nucionn.l de A.bogados y r:>.c la neguron 
rotundamente, caso necesitaba un conocido para poder 
obtenerla, al igual que los propios d~spachos de cobro de los 
bancos. Al final, me acerqué la Unión Nacional de 
productores Agropecuarios, Cor:>.crciantcs, Industriales y 
Prestadores de Servicios, A.C., conocidos rne]or como EL 
Barzón, donde los representantes de los Barzones 
delegacionales me tendieron la mano y me permitieron entregar 
el cuestionario en sus asambleas semanales y recojerlo en la 
siguiente asamblea, así logre entregar 250 cuestionarios de 
los cuales sólo rescaté 43, el apoyo de los representantes 
fue total, pero de los asociados no tanto, y esto disminuyó 
e1 grado de representatividad que yo qucrla darle a esta 
investigación. 
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INTRODUCCION 

La Banca no ha sido en MCx1co un mecanismo de impu1-so 
real para la actividad p:-oduct1va ni antc:c:; ni de:ipuós de la 
crisis de diciembre de 1994., r.:-1z6n por la cuól es ncccsar10 
que en sus reglas de competencia y organización se 
establezca esta indispensable lir1ua d~ anoc1ac16n con la 
economla nacional. 

En lo~ últ1rnos mc$C5 ha sido creci0ntc la part1c1pación 
del capltal cxtran)ero en la Ranca mcxica!l.a, s.:.t..uac16n que 
tiende !ortaloccrsc, lo cual ox1qe un mayor grado de 
corr.petitividad y sobre todo, un<1 or1cnt.ac16n udc~cu.::ada de los 
intermediarios !ºinancicros pdr<l lrnr..;ulsar e: crec1rn.icnto 
econ6mico y prc~tar mcJorcs sorv1c~os a la ~oci0~nd. 

Los probl~mas del sector 5on ~uchos ~ involucran no n6lo 
a l.os Bancos. sino también a las autoridades • .c1 la~ er.ipresas 
y cientos de miles de personas fis.:..cas que enfrentan 
problemas de pago de cucr1tas cuyo:; intcrcsco se rnult1pl1caron 
y quedaron fuera de su al.canee. 

El 9 de ?-!arzo de 1995 se du conocer la .sociedad 
mcxic.::i.na e .ln-=err.acional un nuevo Plo:in, dcr-:.-=ro del Programa 
de Accion para Pe~or=ar e! Acuerdo de la Un:dad para Superar 
la Er.ierge!'1C.l-.J. Eco:1é:r-.1c.J., que constde:.a ~.!na ser.:..c de acciones 
para .::;t.:.p<::!rar l.-i .:..:-.c·o.t_ab11 idad dr~ lo:.; :>e:::-:.ort:s financieros y 
cambiarios, CUJa p::-tor.:..d<Jd es encont.ra:-- la soluc:ón de l.os 
graves problc~as d~ !as finnnzas públicas y pr:~adas. 

Algunas de la!; acc:oncs reconocen la ncccs.:..d.::i.d de 
elevar el ahorro nacional y de reducir las tasas de interés 
que cl.e•Jaroil forma considc::-able -:::cr-i el proceso 
inflacionario y que agravaron las operoci.ones de las 
empresas, en cspcciul las micro, pcquc:"\as y medianas 
empresas, y en las condiciones de crédito a los p.J.rticulares. 

El EJccutivo Federal,, propuso la creación de una unidad 
de cuenta dcnorn.inadu Unidad de Inversión CUDI) la cual. se 
aprobó. est:.a unidad p::-etr:::-idia neutralizar el impacto de l.a 
inflación en las operaciones financieras y comercial.es. 



Sin embargo, a 2 ai\os d~spués de la aplicación de éntc 
programa, rcqui.crc de la adecuación meJOT"é1 de 
condiciones (UDI · s I I), luc10 de que decen<~s de cmpr..-!SilS han 
manifestado inca.pac1düd para cubrir adeudos, nobrc todo 
porque los pnqos h<tJo este proqrama !JC h.:t.:-". crnpu.tado con lü 
l!.quidaci.ón al FiGCO Federal durant0 lo;, meses de marzo y 
abril, para pcrsor:as morales y flsicas, rc~pcctiv~rncntc. 

Dcbtdo esta s1tuac:16n la Sccret.él::-!.a de Haci.cnda y 
Crédito Público crea el Programa de l\poy~ Dcu'."iores dC?l 
Fisco Federal {PHOAFI) quo perr.i.it1rá lo rcact1vac::i6n de las 
micro, pequcnitS y ~udiands empresas q~e tienen al 
corrJente obl1gacl.ones. No obstante los ben'.=!Í..1-ClO!> que 
c5tc progr.:irn<1 ~-cprcsr..~r'.ta, consideró qu<! al-;t.:na.s e~prestis no 
podrtin cumplir cfic1enc.ia., ya que todav1u ca.:-cccn de 
suficienLcs rccurso5 ccanómicos. 

Mós de 90~ de establecimiento:'> co-:=-re.sponden a la 
micro, paqucna y mediana empresa, que son la base productora 
y generadora de e~ploo~ en M6xico. 

Nacional Fi:-:ancieru (Nl\FIUJ 1 1 1 t.iene asignada la misión 
de un Banco de Dc5arrollo oricntudo identificar y 
promover la e]ecuc.i.ón de esccione:::; que fort...:t.lezcan y 
modernicen la infraest:.ructura empresarial, apoyando la 
producción y dJstrLbución cf1c1en~c de biQ~es y ser~icios de 
l.as mismas. 

NAFitJ crea vario::; prcqruma.s que rcfleJ~r1 las prioridades 
que desea r~spald.:ir, ~ntrc otros están los siguientes: 

• Progra~~ pura :a ~icro y paquena empresa 
Mejoramiento del rnndio arnbicn~e 
Modcrni:::ación 
Desarrollo tecnológico 

• Infraestructura 1ndu5trial 
Estudies y ascsorias 
Prog ra:r:n (.:::-i. !. co de ! 1::-i.ar.c l ami en to a la rnoderni zac.J ón 

industrtal 
• Program~ de proveedores del sector público 

C:ntrc las .inst:.itucioncs de crédito, destacaron l.as 
uniones de cr(!dit.o que por los ob]etivos de su actividad y 
1as características de su ~unc1onamicnto, Cstas entidades 
representan una alt:.ernativa para las micro, pequei"las y 
medianas empresas que a Un no se consolidan, pero que 

(1J i"r•l l••t<• 1nror..- .. 'l lvo 

2 



requieren financiamiento y no pueden obtenerlo por los 
canales tradicionales de la banca comercial. 

Todos estos planes, programas e instituciones que ayudan 
a las micro, pequel'"'las y medianas cmp:.-csas, cu:r:plen 
parcialmente su:J objetivos, debido a l .. "l C!lcase::. c:.-~d1ticia 

que padece el sector financiero desde t:ina1e!:> de 199~. 

L.:i. posibilidad de las micro, pcquni'la y :ned!.anu e:nprcsas 
para obtener un crédito en inst i tucionc:; t<1nci1 r i as 
restringida, debido w.l riesgo que rep:.-c-.scntan pr1nc.:.pa.l~er.to 
las micro y peque~a~ ernpresa5 debido a que no p~edcn o!rcc~r 
una garanL1a que respaldo su paqo. 

Sln cmbu.:-go, existc-n peque:"l<l!_'I y med.la:<i..l.S •-~~pr.r~sa~~ q......:c- de 
alguna mar.era obtuvieron créd!.to o:~ a..:..-;l~::a .:.:-.!:•:..1t.uc:::..ón 
f.ln<l.ncicra y por algún motivo suspendiere:-: f_•l Pil"JG de :-;u 
deuda, genert.andoseles altos .inter~Res :,• c-;:trur.dc a.s!.. a .:.o que 

le denomina cartera vencida. 

El problema que se ha planteado en esta inv~st1ga~;_ó~ es 
en relación a éstos altos 1ntereses qu~ ne:-! LO: te:r:a ce:;.t:ral 
de la m1.s~.;:i y nos permit:::..rü av«:?r:.gt.:u:c ¿::;-: ... H~ ~os1b2.:idad13:s 
tienen las rn1cro, pequenas y mod1anüs e~pro~as de p~gar estos 
int:crenes? 

He plant..cadc ·::omo h1pót.os...:.s ctc <::s':" ... ~ :...r¿ti.::·.:~]o que las 
micro, pequenas y ~cdianas e~presas no t:encn la canac¡dad de 
enfrentar las al ta:> tasas de :::..nt.eres q'.....:e cX;__ ']en las 
instituc:ones de cr~dito debido a que caree~~ ~0 le~ ~cct..:rsos 
necesarios para solven~ar todas las d!.flc~!~~~:cs que se les 
presentan unce una cr1s1s económica. 

El obJet1vo pr;_~c...:.pal de est:a investigación es dQscribir 
cómo un grupo de m1cro, peq~e~o~ y rr.ed1a~as ~~p~esa~ 

ob~uvieror. un crédi~o, las razones por las ~uales e~~ra=o~ en 
car~era vencida y su capacidad de pag~ a 1os ól~~~ ;_~!:~reses 
y dernás gastos que se les exig~. 

En el capitulo l se hace una descripción de las :nicro, 
pequei'ias y med:::..a!"" ... as e:r.presas a través de an!:ecedcntes 
¿desde que ópoca co~icnzan a desarrollarse?; definición ¿córno 
define Nacional F:.r.anciera a éstas empresas?; clasificación 
¿qué otros tipos de e~presas existen?; facto:.-es de la 
producc16n ¿hay ciertos aspf?ctos de los ~a-::::to:ces de 
producción que deben de t:o~ar en cuenta las micro, pequei'ias y 



medianas empresas'?; sus caractcrist...icas ¿qu(! diferencia 
existe entre una y otra?,· su importancia y las vcnt.ajas y 
desvc11~ajas de ser una micro, pcqucna o mediana empresa. 

En el capitulo II conoceremos en primera inst.iHlC.lü ~-il 
Sistema Finnncicro Mexicano (SFM}, su c"Joluc16n, dt~f·Lnici6n, 

estructura en ba5c a las instituciones fin.:.i:1cier<J::> qu<~ lo 
conforman, una breve descripción de cada d•~ es Las 
instituciones, lü!i leyes y rcqlamont.os que r~guld.n. al .SFl-'! y 
los principales tipos de financiarnicn~o que ofrecen las 
instituciones de crédito, .:idemc'J.s, los pr:..:1.cipal<~s tipos de 
financiaml.cnt.o ernprcsaria.1 y la docurnont.ac"l.ón ~'..:quer1da para 
integrar un exp~dientc de sol.ic:~ud de crédito. 

En el cap!.t..ulo Il! tra+::..:i lo rclac1onado c<Jn l;.J Lasa dú 
interés, ~o!"'.'.o un'::.CC"-!dcntes, concepto, c:asl f .:..CCJ.CJ.6r~ y LcJ!>a.s 
de rcferenc.:..a q~c pcrmi~en a las instituc.:..cncs dQ cr0dito su 
cobro. 

El capi't.ulo IV p~etendc dar a co:!Oc«:-r ::..os di.fcrentc!3 
programas, planes y fideicomisos de apoyo a las micro, 
pcqueI'\as y :-:-:-::d:.anas empresas, as1. cor.-.o c:s los dc·...:.dorcs de la 
banca. Los mas recientes son: Unidades de Invers:.6n (UDI ·s~; 
Acuerdo de Apo-¿o ::--:.:nedl.at:.o deudores de la Ba:-:..ca {ADE); 
Programo de Apoyo a Deudores del Fisco (?ROAFI;; Y ¡os Apoyos 
de Nacional Fir.¿i.:1'.:::1.era (~~AFI?:J a la ?~ic::-o, P•__.q'...H.!ñ.a. y P.ed..i ana 
empresa que an~er1or~8ntc se monc1onaro~. E~~r~ los 
fide1comiso.s CSt.ói'· ·~l F:R..A, !-'CJPY~-1.E y aho::a e~ :-~s:!:>.AP?OF ..... 
AdemAs de un breve pa~orurna do los rcsu:+::.ados d~ estos 
programas. 

En el capttulo V se ana::..~zaré la s1~uac16n e~ la que se 
encuentra la cartera vencida, e.:. cuestionar1c q:..:.e s0 aplicó, 
ia forma en que se obtuvo la muestra de las micro, peque~as y 
medianas empresas y el análisis de los dato~ que se 
obtuvieron. 



CAPITULO 

LA MICRO, PEQUEÑA Y MEDIANA 

EMPRESA 

1.1. Antecedentes Históricos. 

Época Co1oni.a1 · 

Con el p!"op6s1t.o de consol !.dar dom1n10 sobre los 
territorios conqu1sLados, los colon1zodorc~ europeos 
organizaron, con base ~n sus po!icsionc.s en Arné::ica del Norte 
y Central, c_•l Virreinato de la Nueva Espc.Jt'l<.t, :;i~!ndo México, 
su capital. 

La vida eccnómicu. en /''IJ":'l.érica Lat.1na, encontraba 
total:ncn!::.e 5omf"!t.1do u. los intereses de la met.!:'6pol i!;. Es!::.as 
consideraban a las colonias com0 fuentc5 de aprov1sionam1cnto 
de metales preciosos y productos agricolas. 

La industria de transformación estaba muy débilmente 
desarroll.::id,:i. Las manufacturas er-an escasas, ir:clusc a fir.cs 
del .sig.!.o :-:~..-·:-11, y pr1nc1pios del siglo :<IX. Los poderes 
coloniales !rt"!?1aban por todos los r;;cdi.os el ::._ncremento de la 
industria lo5 pa~scs Latinoamericanos, el fin de 
mantener e: ::-.or-.cpol.:.o de las r..ct..r6pol ::._s sobre :(:es productos 
manufacturado:;. Estos dcbian ser :a mayor parte .:.~portados de 
1.as r..ctr6poli'.">. 

El ca~erc::._o con los estados cxtran]cros estaba 
absolutamente prohibido. Durant:.e la mayor parte del periodo 
colonial los vinculas econ6r:i.icos de Ar: .. ":!ricc::J. :..atina, se 
circunscribian .:-11 cor.tercio con las :~ct.r6pol1s, ade~ás de que 
a las importaciones y exportaciones se les imponian elevadas 
tarifas ara~cclari~s. 

El transporte de las mercar.etas, desde Espan.a a ~érica 
y vicevcrsu, es real izado, por flotilla~ especiales que al 
principio zarpaban periódicamente baJO fuerte custodia 
militar desde Sevilla y, a partir de 1717, desdo el puerto de 
Cádiz·. 

La Corona, a libre arbitrio, determinaba cuales 
productos o cultivos podrian desarrollarse en cada colonia y 
cual.es no, ya que la pol.itica al respecto no era igual. para 
cada uno. 
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Las autoridades prohJb1cron, para evitar t:oda 
competencia, el cultivo de la vid, el olivo, el lino y la 
cría del gusano de soda y el cá~amo. 

El trófico mercantil df:! muchos art1cul.os estaba 
monopolizado por la Corona. e!;pélri.ola. Sólo hasta el siglo 
XVIII, les fur.:? P'.!rmitido a lu!3 colonias de Amt.'.!rica comercJar 
entre si, y su.s puertos abiertos al co:r....-~rc:J.o con las 
metrópolis. 

Las metrópolis, pes<1r c.h: gravil::.- lilS 
grandes impuestos, en el at•10 de 1543, impu~;o 
aduana a todo!~ los ur:...lculo.s que llC']'c..lbc.in a 
Améric.c:i, c::ilgunos de e:;~os erari 111 : 

colonias 
derechos 

puertos 

con 
de 
de 

Die;.>:rr:o, 10~ soL:·e el l.nr1reso quf.~ t.en1a qu.1~ con~ribu.ir la 
persona para el sost_enimiento do la iglcs1~; 

Alcabala, .: .. sobre ld vi.:nt.a de ld rr:1~rci1ncia; 

Quinto del Rey, rcr::aud<lc::..6n para. la :nonarquia que se 
obtenla gravando toda ld producc16n de plat¿1 en A~&rica; 

Tributo, era el pago anual que t~nian que reali~ar todos 
los habitantes de la colonia; 

Aver.i.a de la .i\.rrnadd, e::> un impuesto del 1/2" sobre el 
valor de toda la plata labrada de toda la mercanci~; 

Al;nojarifa;:qo, ir.-.pucs~o del =- .. que se 1nd1cab.:;. :::uando la 
mercancía ingresaba en el puerto y 2·.- cuando sa.] 1a a~l 
misma; 

Media P..nata, i;;-.puesto que grava los ':.itulos Nobiliarios .. 
Universitarios y Profesionales. 

Las antcrio::-es contr1buc1oncs fueron grandes l.imitant:.cs 
para el dcsarrol lo econór.uco de las colcnlil5, ya que originó 
precios muy al~os en relación a la capacidad adqu:s1t1va de 
la población, lo que lirr'..:~6 las pos:o.bilidadc.s de que 
originara una pequeña ernpre~a. 

Por otro lado la ubicación de las pr:iblaciones ricas 
alejadas de los puertos y detrás de cord~ller.:.i.s, fueron otros 
factores de encarecimiento de los productos. A::;;1:n:o.smo, se 
crearon otras instituciones funestas, tales como: 
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Las Encomiendas. Que cor1sistian en tom.1r a nombre de la 
Corona la posc5i6n de las Cierran quo ocupaban los indlqenas, 
l.as cuales, el Rey repartía desput'.:::; entr<~ colonos, 
dándoselc a ~sto el nombre de rcparLimicnto. Lueqo pr1ra poder 
explotar esas tierra!_•, se rúpart.16 ent.r•.· 105 nuevos 
tcrratenientc.s, l..s poblaclón ind1qcna, ~l prP.tP-Xt.C" de 
evangelizarla e inst.rutrln, donominandoso cncnm1r!rlda~; 

La Mit..s. Era un 
colonias, por sorteo 
número corrc.:3p0nd1·~nt:e 
públicos; 

rcpart.tml.enlo que !3e hacL.1 de <.J]qunas 
lo:~ puc·hlo!-> lnd::.0~ p¿ir-a r>acar el 

C"JUP di·!bia Pmplcar!~e _!_c_.!J t.rab<.lJOS 

El Obra] e. Era c:;pcc.H: dr! :;ervidu7tbre que 
desarrolla en 1a:; h¡_l,1tura.:.>, I" f!O !..r.~h•1JO~ d<:~ c:cnfpcc::.6n de 
ropa; 

La F::.5clé".l"J.!tt.:.d. Se 1:-:l.c!.o !<J ·~p··~c•1 de los 
dcscubrim.icnto.S f.._.'T',Cr.l.2d y t.e:-:-:-:.i:·10 tCli.i"_.lVi.J!"l",entc (!1 
decretarse su abol.iclón en Cuh.¡ a flr.•.!.s de~ .sic¡lo XIX. 

Época Independiente 

La Economia ~-!ex.icdna ~;e de.s<.t:--!"""ol l;1 coro rr:~cha lentitud. 
La mayor!..a de lo::; cnmpe:~1nos, obrr>ro::• de la~; :;.1nas y de la 
manufactura!> y· :>ob:::·e ~o-:io lo::..• .tndl.qe:1.<:1!> r,,-.l:"..i<.:cir:i:., cc=no antes 
las pr~ctica!; d0 pccr1~Jc. c~sa de ritya. e~c. r.~ :r:d~pcndoncia 
cont::-Jbuyo al cr•!(:.l!T.tc:-<~.rJ d.el co~.·-~:-:::io <.:X"....•·r-::.o!""" :.i··~ !~0xico y a 
inccrpora::·!;0 a :,-~ (~ccnc:T'.lii ~unc-.!1.:11. ~.a i~?•:;._,1:-::-: .. r~ -.ic -..;:--'..a scrl.e 
de r.cst:.r.:.-::cic;,F~r:; co~•...>rc.:üle:;, lu reduc.::i::i:. ~:·: <1ra.r--.c(~le:; y 
otras ~.0-:::l.:..::::::d~. r~:;~ . .::-:'..;.!.a;c-:-:-. '..:;-. ::·,!1p::-:0 r!P~-.<1:-:--::; !- rln: cci~.c-rc::10 

extcric:::-. 

En ie;:.c, (:: Cc.:-:'J!""C'!iu apro:t.:.:j t.:n df''~r·~· .. r. -1--•: í'''~:-:--.1t.ia. el 
establcclmier:to de reluc::.cne:. cc~i:·r:::!.a:r_.~_; los 
princ!p.lo:; d0 re=:procida~i. 

Poster::.or~cn~e 1827, !ucron !.:.r~~=i~~ alq~nos 
conven.:..os ccwe:--c1a:.es Ir.qlater!:"a, :-·rar,c:•1, lo~> Pa!.scs 
Bajo.s D.ina~.:ircti y Ha.nnove!"". F:n 183~~ ·e:•~ r<1"'.::.1t1ca:-. ac:·.1.-.:-do:.. de 
desarrolle d'.o>l Co:!10rcio con ::•.Jrl,_:.:i:;.éri.::a, ;;{.;re f.>.S~o~; y ot:-os 
COr. paises !::urop•Y.JS '.:.Cnian "f"F~::;:...ilt.u-::Jos f"u:-.c~:3~~Gé': pD.ra t~ÓX;. CO. 
Se rf3"ct..:rr.:..ó u las .;.nvcrsion,..:.>s cxt.run_:cras, L<:ile:::; ccrr.o la de 
capitc.il In']l<:'..:::; q 1..!(~ contro:.o la~~ r~::.n<..1~ :':"l..'>~; ::--icas; también 
penetraren in•Jcrs1ones nort.Cil!T'.'"!:'.".lcanas, f:-ance~as y ale:;i.anas, 
esta penetración, asi como la co~petenc;._a d0 mcrcanc~as 
baratas y de mayo:r calidad p!'.""oven!.cnt.e de los pn!.ses más 
desarrollados, frenaban el de.si.lrrol lo de :.ii~xico. 
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En 1831 ::;e creo el lH1nc:o d.-~ Créd1t.o para financiar la 
industria nacional. Dicha 1n:;t1t~uc10n ~l~bsidinba la c?:'e.-:.ción 
de unn serie de lndu:::>tria~ ded1cad.-l!.; a la fabric.:.::.aci6n de 
tela!:> de algodón y lana, papel y fund:..c16n; compraba t.?n el 
extrnnjcro mnqu1naria, q~nado do rn=u y contra~Rba 
especialistas calificado~, omb;1r~u ~uva ul éxiLo 
debido. 

L.":1 ramé1 p.r1nc1pa1 ch! la inrlu~tr:...a de 1<1 t.ran!-;formac1ón 
era la. d1~l úlqodr:in. Et. 18·';(,, r-x1:;t.i.:Jn en :~<'.:xic~ S9 fabricas 
de hi.1."'l.dos y L(?Jido~;, a:;!. r.:o~o !;¡n r.ú:-nero dí"! 
manufact"..Jr1:ra:-. J.: p•!qu•:C1n!~ t.<l.llr_!r•?!> c.h: t..1po il!~J=!~ani.tl. En 
1856, !iulo et-; .:..-i ~:1t; !<id d•· !-".t.!X~cu !1<1t~'.i.-.i .-;¿- t.-.ir.,r1c<1:_:; de 
hilados y t.eJ 1-:::.ic,:~. 

Época dol Porfiriato 

Se de~.-irru.: : .• Lan ¿¡q 1.:f!~ }a:--> de lil aq!"":cult.ur<J cuya 
producc:1ón ~•·~ de~~<;_:_r:c1ba .-::1 1..a export.ación, como e: hent~quén, 

car)a, plii':...;1r:o, :_::,1:._J,1::0, ca~.ic:ho, cult:.ivos qut::• !">~ prodc1cl¿¡n en 
las pl.:int.üC:.lOr.'~:> p.-~rt.enec.icr-,:..es al capital .::.·xt.rarl.Jero. Se 
utilizaba la rn..:inc aqricola y. casi no ex.tstia ::c1 <:.Jg:--o:.:écnlCil 
y la .:.rrigacu'.>n. 

:::1 de!Jdrrc! le .:ndu!-i!..rlal del püi.s se· d!~->~::..n":f...:.:.-1 por el 
predominio dt! lt.1 prudu~;c1ón :n::..ncra, };1 C',.;ü: creció 
qrande:r.ent.e. 

I.a indus~:r1ú r!'.ctalú~ql.ca co:n•..!n;:6 ::a~-.!::::.1.1.'!n 

desurrol larse; apdrec.:.eron fobr1cas d'.~ !:und.:c:...ór. plat.a, 
cobre, plo:cto. 

:.a lndU!>t.r:<J d~..! lc.i :.ran!~forr:i.:.tc.:on •..!:_:;t.;1b"-1 reprcscnt.a.du 
básicú!':'H~nte po?"" •:r"pr•.:sas t.•:-xt.::..l•.:.-!;, qut.: para 19!.0 a~cendian a 
la cant.::..dad d~ :~0 f;1br1c~·;. 

Er. la JC-cddü. de lq;:c., 0.1 E.st.a.do cicc:i..de tinpulsar 
fucrtcmcnt':! l<l .::.:1fra•!st.ruct:ura d•.:!i pa.i!'> p.:.ira que :ci econor.'!.a. 

ger1C"!ral y l.:J 1nd\1str..la en p.:irt.1cul<.ir !.:t-:ng.:a rniis 
posib.i.l.!.dades de d._:osarroll::i a t.ruv<.~5 de lu inver:'>.!.Ór. y lil 
cxpcdici.ón de leyc:; y decret:.o.s. F:n 1930, el F.!>tado u.yuda al 
proceso do 1rldust.r1alizüción con la sustitución do laa 
import.aciones. que cons1st.ia 0.r) di~m1nu1r o climinu.r las 
compras en el ex~r.:tn]cro y proteger il ln indtl:jLria nacional. 
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También ejerce el control directo del petróleo, lo::J 
ferrocarriles y la clcct.r.icidild, !H! crean orqanl.smos como 
NA.FIN, Pcmcx, Productora e Irnport.i.1dor;1 de papül y la Comisión 
Federal de Elcctricid<id. Esttl df!cada !:>e caractcri::o:,'l por la 
pol~tica protccc1on1st.1 y la~ ramctfi que rnhs ne expanden son; 
textiles, aliment::icin, cerve;:a, tabaco:>, cernento, mat.crialcs 
de construcción y s1derurq1a. 

Industr1a1izaci6n en México 

La iri.dU!>t.r1al1:.:ación !_:;e inicio de manera !i.rmc y 
continuada la década de lo!:> .::io• ::;, la que surgió la 
actividad :ndustrial con un 5!.n n~mcro eta empresas pequcnas y 
rncd1ana~, qrilc1,1~ a !D:l ~cciones de! Gob1crno, 110 solamente a 
través de lil ict..eqrac16n de una !.nfraestruct.ura bá!J.lcu, S!.no 
tambien pror.-.ov.:..~":i.do invcrsione!3 indust.riales que perm.lticron 
disminuir las trnportnc!.ones de articulas rnanufacLurados y 
para r:·iant.cner \..!:--. nivel de crr.plco adecuado a las r.eccs.:.dadcs 
de la pablac16n =adi1 ve= rnós creciente. 

En 1955 se promulgó la ''Ley de Fcrncnto de las In~ustrias 
Nuevos y !"~ccesa::-.:.as", la que propic.:.o l.::i creac!.0:--. de '.J!"'. q!'.'a:-:. 
nú~.erc d1" er;.prcsas industriales, además ~l qob1•~rr:o ::.ns ti ~'.Jyo 
rnecan!.s~os de Cflrhcter financiero q~e r~spc:1~iern~ a las 
neces::.dacios del crt!riit.o de lan empresas ind~~Lr1~l·~s. 

De l95G ü 19•J.' se carúct.er.iz.-1 pc...r •:.·l p:--c.':..ecc:onisrr.o a 
la J..nr::iustr:.a. ya que se fac:.l1t.a 1<':1 cntr<l::::!a ~Je :u .:..:-•vcr!.;.:ó:i. 
cxtran)ura d:riq1d~ lü ~ndu~~r1ú, sus-:..:~uc:ón de 
importac:or.•:!> de bi_cnes d0 cap1-:..a:., ir.t(~rr.•!:.!lG!:> "/ -::i&~ co:1Si..:.!T'.o, 
sub51d10!;, <!X0nc.:..6r. de ::.np•..:.e.st:os '/ barr0r•)S ard:-,cc:1-d:-:~s. 

En gcn0ra:., el crc-c1rn:•..!n-..:.o únua! de ;a p:-oduccion 
industr::.al es Cue:•o exccp'.:.~ e:• 2.o!; a~"'.05 d•~ :q::.::;, :~~>~2 "./ 1993, 
en que la produc~16n d1sm1nu·./c, asi. en •:!l ,"J.f-,o d•-" :':.:17:, e:"l. que 
su crecimiento o~ muy baJo. 

En el scxe:-.io que se d::.o ~ayor crcc1r:11e:1to u.nual ::ie la 
producción industrial c.s con Diaz Orda:;:. r ... pd.rtir- de la 
década de 19"70, el sector indust.r1al J la economía en su 
conjunte basan su dinamismo en la industria petrolera~ qt,;e 
permite satis~accr las necesidades del ~oreado lntcrno y 
exportar petróleo y gas, facil..it.ando la ent.:-ada mas¡_va de 
divisas al pais con l~s consecuencias que esto acarreo. 
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Dc\:;>ido n. la crisin ·~con6micn '/ •1 l-i rf!r:lf.!t;ión f_in 10!1 at"lo5 
1976, 1982 y 19A6, lan empr'~!.;us ..,/J!~ of>!Ct.iidé.1:-i rocH1 .!_¿1 m1c:ro, 
pcqueI'\n y mcd1.-,nn, que no puc?Ch!n h.:scf""!r fretit.-~ a toe-Jo!; :o;u:.;; 
probl.t..?r.i.a.s, corno; el lncrem1!nt.o •.!n lor; Cú!>~_o!• d'~ producc1/)n, 
üSCi.lsü;~ y ocultarn::.r:-:nt.o de mnt:eri;1s i'r1tna!.:, .-::ont.rol de pr•:c:10::; 
de :3us <J.rtí.culo~•. fnlt.:i. df! fin.-Jnc;iam.:.nn~.u, '.J 1_·l(~v;1da:; t.<.i!iil~; 
di.: i nt:.erCs. 

tncluso ~.uc:r1a~> c:npI .. c!;.;;.:-. !>e •J.:.1!ron ob1 ~r1<.1da;. <J ql.l(•r,r.1r., 
otro probl~::n,\ ch~ ·~~:;tns err.pre:;;i!~ e:; qtle ~u c<Jp,-1r:1rl;1d it:.-:>Lali.ldc.l 
no se UL1.li=:a i_~n. :;u t.ot.al1dd. .. J, uc<1:•:.on<tndo .-J•!:;p•.:rd1c;u:;; p<1rn. 
1985 e:3~lf!'" .. d;él qu1.:: d1 '-hc1.:> c:np~•::-.<a:> ap•~na~-. <1lc • .1r.zabon u:-i 
nprovecho.m1t::1L:::; del ·¡r.,.. de :;u •.:ap.i.:::1d<1•.i lr~~;t.t.11•1.dct. El 
pramcdio d•! c..i..:::-up;1c::on i:idu:;•.::r:.-.: fluct.:...:<; •.·:otr-e '.,rJ• '/ f:.O• 
1982. r... f.·"-':-,,1~ ::-i<> qu0 e><l!>;__,.n ~1 l•·' d.1~ p•~q\F~1.:1:; '/ rned1ar:a!:; 
cmpr(.!!;,1s, lil ::,,!,_1'.;".C"l<l. t":",1~x:.c:an<J •.!l'"•··.::uP!•°'...ra 1U1!rt.•~l""l•!nt:.•~ 

monopol 1 :-::.-1'"'.l.<1 ·; ··r;nL::ul ad<1 r ... o:- •-·:T.fJ!""'.•t;.J~: ~- r<1t:~;r1LJ(: l(,:1i.i l<!~ que 
do:ninon la:; r.,/.1~; d1n~·i..:1r:.1.-:> lri!.por;__a11~_•_,:; lü 
al1:":":.c~1~.1c:1a, :.i :lu'..::".:,--:.:)-:.-1:-ma'":f!t:.•_¡c;;,, 1<1 a1.;.t_c,:~.o·J:: l 1.st.1ca y 
hulero. 

En l.a Actualidad 

En !os 0l~:~::Jt; a~u:~ e: ~obl•!rno ~e ~ia preocur;a~a pnr dnr 
mayo::- i:;.pul:.;u <1 ~il r:\J.::-:::-o, p.-:qUf;f:..1 './ ..-.e·J: ú~:a "'~-:-r...:~:.-, pucst.o 
que ex::>Len. l~l p:i'..:~ 1'.1/1:-; de ~ · ::-C.LJO r:i.il. 

establcc:.:..:ni~:.:.a:; -:i~'! !"<~qu:.c::-•~:. ::!u ap0yo !":.r-.a:·.:::.•-':--:: pllt'H 
consol::.-:iac::.6:1 e '.::i:-•·c.:.¡,i:,_•r:.".:o ~1•·n:!-:o {!l 9.S· :-;-,::.c!"::::;:,o;, peq·.J.e:".r.t. 'I 
mcdianc:i.!; er.1p::'."(·::.~.i!>. en 

1.2. Aspectos General.os. 

l-..n.,._e~; el.•::! defl.nir- i-1 :a ::-.~·~!""~·. FCq'.J.C:f".¿, y :-r.c:!:..a:-~il c::-.prcsa. 
-:-_c7".ilr c-r. c~t:n•_a. •-::l concep•_c: '1enüra::..::.;-i.:!o de :a 
!8 t.d.n:.o pcd•··:-c!.> .-::!•_..::!::- qu~ l¿i, e!··--,p~eso. c:s 

:-ec.il..:.::a .:-tc~:..·.•::.ci.i:.:!.•·~; r:cor:brf'.l.cas. q-_;v es".:a 

lmpo:::-t.a:••.:..-. 
e:;i.pces.1. Po-:
unidad c;.ue 
con5t.it.u1d<t t~'..)r la c0:-;:b1:--..:-1c.:.C.:1 dt~ recu:-sos hu:;-,.·_J:·.cs, :-'.<.l't.·,:-::-<"ilc::; 
y capl't.a.i, ut..1 :.1za:1.do la .t\::ir:~::.n.::.~t.r-ac:..ón par.-, "'.o-:;~a:-

objeti'.;üs. 

Alqunos a~poct.os q~e debemos tomar ~n c~!cnt.a para 
definir la mnqnit.ud de la empr~)Sa son lo~ s:..Qtliuntc~: 

al El :ned10 amb:.ente, ül t.am.·::ü"•O dr! l<l:. t-;:;iprc.sa::_; va a 
depende::- del rncdi.o ambiente que las rodea, ya que .o que er. 
un país desarrollado pudie:::-u !:>Cr una ernprf~:;a pf~quef1.:i, un 
pa1s menos desarrollado pudiera s~r una cmpreu~ rnod~at1~; 
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b) El giro. la magnitud de un."l cmpre!.;c1 nn.cuent.ri.1 
cond~c~onada a la act~vidad que explote,. Y<l quo algunas 
requieren un cap1tal considerilbl, .. , mdyo:-(_•:1 !n:;.t...:tlac1or~c:s,. 
procesos altamente tccniflcitdo:;, corno l<.! lnd1;~tri.a 
siderúrgica, mionlras que otr<1!"> no rc.?qu1t!rcn dP 1H1,J q~.:.in 
inversión como la compraventa dr ürLiculos; 

e) El nl(??'."CildO qun domirhl, e!>t.abl~r::'~ lLJ rn.iqnitud de la 
empresa según la zona o número d0 el l\~nL1.2'.:..; que .-ib.1.:.;~_c·c,~,. 

importando el ta;na.i'i.o de la plr1nt:.1, c<1p1t<1l, P'~r:10:-1.il, et.e.; 

dJ El tinanciamient.o, en p.:.;Le 1:01!}0 1.-1 ~.iqn:Lua dt~p·:-nderó. 
principalme!""lte del capl.ta.:. con qu•_· cut~::.~_d; 

e) La proctucci6!l, la mcHJn!. tud d·-·pPnde ~lt~ a:7u••rdo con el 
volu:ncn de product.os quP f abr1q'.H'. 

De lo ar.t.er:.or paderr:o:• cr.':H:l~11::- q:..;" p.1rt1 cfec:~L;ar la 
dcf1r.1c16n de la rar.i.:::is en r.-:.1cru, pt•'1ue1);1~_;, ;-.<:>d1;1:ias y qrandes 
empre.Sil!> en Méxi.co dcbcm0~ ~om<ir e:< 1:t.:••:1~.d do~; cr1t.·~r1c-,~: 

!J "Los de urden cu.:il!t,1t1vo: ·::..~·· d•.:•!r:-:::•·:·, -·:11 '1rado de 
tecnologia, d.e r.(;oc.:::in.!.::iJclón. y de or·,;;a:o:;'.,t::::0::. qtl•: 'J 0..:1li.ce la 
emprc:;a, a la c.:ilificac16n de lil ~:1no d" oora '/ .J.l t~ipo de 
mercado al que ccnc~rrc; y 

2) Los de crden cuun:.1~0·_:•.·8: i.:t:-F•~:-;::!:•~::.:!"~ <1: :'1cnt.o de 
lü 1nvers16:i o d~ cap:t:.al co!-. qL;1_· '":'"'.!•-.:!'"'.~it :., ·-~~pre~;.:i., al 
número de per~or:~l que ocupe y rtl v~l·~~<!~ ~~ :;~~ ¡~reducción. 

el 
Proqra::-.a pa::-<.J la :;:0dern.:.:'.:.:tc10r. ·1 dn~~.-.1:-:-•-·1 .:.o ~,_. l_¡i :.r.éJUst:.r1a 
rnicrc, pcquc~a J ~cd1ana empr~~~, publ!cnd~ ~! Diario 
Ofic.:.a! d•~ !.'1 Fr~dQr;1r.::..6n c'!J~l 3 de· .:11c:~e~.h:-.-~ :'J')3".' 3 ' 

Micro e~presc1s: Son las cmpr0sa~ q~e ocup~n do uno hasca 
quince perso:-:.as y el valor de sus •.:o:-:r~";..•1~i él!""l".!alc!"> ri.o rf:!bascn 
el equivalente a novecienCos m1l peso~. 

Peque~afi E~prcsas: So~ las ~mpresas que t.icnen personal 
ocupado de d~ecisóis a cien pcrsonaz y el v~lor d~ su~ ventas 
netas anuales no rebas~n los nueve millone~ de pesos. 

Medianas Empresas: Son las crnprosas q~c ocupan de ciento 
uno a doscientos ci.ncuent:.a pcrso!'"las y el valor d.; sus ventas 
netas anuales no rebasan el cquivalcri.~c a vcint~ millones de 
pesos. 

(3> lio•'Jltl! ... Í'ror.t.<~ .. rlo "1" Ac~u,.¡¡.7.,.<0)~.n ! lEr'"l• L•-1:t~.-rt4<. t~-:-¡,•:1'. '1~,,._,,,• 
l :JlcJ.el".br .. d., 1 <J'J), 
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El ln Fi.gura 1.1. 
Nacional Financiera de 
emprc~as. 

1.3. C1asificaci6n. 

muestra la definición que hace 
las Micro, Pcquenas y Medianas 

l.as cmprPs~s :;0 clasifican tradicionalmonLo en tres 
grandes ram.::&!_;: 

De servicio:;, Comcrcial~s e Induscrialcs. 

A.) Do ser-v..Lcios. Son aquellas, en las que con el 
cs:fuerzo d.-.!.! h0:!'.b!:"f.! producen un servicio p<.tra .la mayor parte 
de una colcc:t=-1\."ldad, cr. d.-~te!'.":n:..nada región sin que el 
producto Gb)<!t.o dt~! :;crv1c10 tenga naturaleza corpórea. 
Dentrc d<> es:.e -:- :po de (..':C:p!'.C!>,-10 ~<.· <.!ncuentran principalmente: 
Sin conce:~16:1, .:::1quel li.1!:; que no requieren r.tós que en 
algunos :_:_cpncia de funcioniimient.o por. purtf~ de las 
autoridade:> pard opera:-; Conccsionud<is no financieras, .son 
aquellas au~ori=~da~ por el Estado, pero sus sorvic105 no sor1 
de carácter f1nanc1c:-o. 

B) Comercia.1es. Son las empresa:; que se ded.!can a 
adquirir cierta clase de bienes o productos, con el obJcto de 
venderlos po!>ter.:.ormente en el c:st.ado !:-isico que 
fueron adqu.!ridos, aumentando a.l precio de cost.o o de 
adqu1sic1ón1 porcentuje denor.-iinado ":;¡ar-gen de utilidad"'. 
Este ~ipo de cmp:-~sas son .:.ntormcd1arias entre ~: prod~2tor y 
el con.sum1dor. 

C) Industria.las. l \ Indu~trialc:.; Ext.r.-.:i.c:t.:.·w·;1;,: Son 
uquellu.!3 que .se dc'.:i1cetr. a la cxt.racc.:..ón y cxplo::.a-::.::.6:-. ::te la!;; 
riquc:.:a:; r.aturales, sin r.-.od.:..ficar estado or.:.gind!. Este 
tip-:..-; ri-::~ incic.;.=->~r-.:.::> !;e .5t..:bd.:..viden ea: 

De rr..!c:...:r:.;o!J renovables. Son c:iq....:.cl las .:::uyas 
act1vidadQs se encaminan a hacer producir a la naturalc~a, es 
decir, el hombre uprovccha las tran.sfor:nac1ones biolóaicas de 
la vida ani~."'ll y vegetal, asl co~o la actuac1ón de eiementos 
nat.uralerc;; de explotac16n agricola, de cxploL.::ic16n ganadera, 
pesquera, etc. 

• • J De recursos renovables. Son aquellas cuya 
actividad fundamental trae consigo la ext.1nción de recursos 
naturales, s1n que sea posible renovarlas 6 reintcgrarlas
pues su agotamiento es incontenible. Dentro de este tipo de 
industrias se encuentran: la minerla, fondos petroleros1 cte. 
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FIGURA 1.1. 

DEFINICIÓN DE LA MICRO, PEQUEÑA Y MEDIANA EMPRESA DE 
NACIONAL FINANCIERA 

TAMAÑO DE 
·LA EMPRESA 

MiCRO EMPRESA 

PEOUEit.~ EM?RESA 

MEDW<A EMPRESA 

PERSONAL 
OCUPADO 

DE 1A15 TRl.IWAOORfS 

DE 16 A 16 TRABAJADORES 

DE 101 A llO TRABAJADORES 

FUENTE Progr""'Ú""" defN-•lo~lole<noz"""lrdu>1Nl(PROM1N) N>:IONIFNnc•"· SNC 

13 

VENTAS ANUALES (ULTIMO EJERCICIO 
FISCAL O PROYECCIÓN A 12 MESES) 

11'500,000.00 

115'000,000.00 

IH'000,000.00 



•••)Las qu<: se dedican a adquirir materia primn para 
someterla a un proceso de transformac~On o mnnufactura que a1 
í~nal obtendrá un prociucto con c;:ir;ictcr1sticas y naturaleza 
di.fercnt.cs a los adquiridos originalmente. En cst.c tipo de 
empresa!.•, interviene el trabüjo hu:nano con empleo de 
maq~~naria, que transforma la matoria pri~a P.n cuan~o a 
dimensione:.:>, 1·arma. o substnnc:i.a, para que se convierta en un 
satisfactor da necesidades sociales. 

El proft:!50::'" Si lvestrc MCndc~-. M. <4 1 nos proporciona otra 
clas.i.ficaci6n de la.s empre.so~•, tornando cuenta tres 
criterios y e~ la s:i.quion~c: 

1) Do Acuerdo con su Tarna~o 

a) Mic:?:"o cmpre~;a: ; .. qu.<.~1 lo que ocupa hasta 15 
personas. 

b) Pcquf"!t\a Err.prc~~ü: Ocupa de 1€. a 100 crnplcc"'.ldos. 

c) Hcdi_ana Err.pre.slJ.: p ... q"Jcll-a que ocupa do 101 a 250 
personas. 

dl Grande Empreoa: Ocupa mbs de 250 personas. 

2) De Acuerdo con su Origen 

a) r-.:.::ic]onules: So:--. aqu~llas que forman por 
iniciativa y con aportac16n de capitales de los ::-esidentes 
del país. 

bl ~x~~anJeras: Son empresas que operan en el pa~s, 
sin e~barqo sus capiL.1lr:5 ~c·n de origen cx~ran]cro. 

el !~ixtas: ~~tas c~p~csas se conocen como 
mul::inac.lonales; li.IS cuales ci.:_f!.c?:"en de las transnacl.onales, 
ya que se e::,tablcccn paru operar en un s~g:non".:.o o parte del 
mercado mundial para benetic1c de ios pai~cs partl.Cipantes. 

3) De Acui:rdo al Origen o 1"1.porc.ac.Ión de Ca.pi tal 

¿¡} Pri·Jadas: Es u:-.a. organización 
representa ln bilso del cup1talismo y 
aportaciones privadas de capital. 

económica 
terma 

que 
con 

t4) ~··~-l•-:: ... '--'""''"" :-:~:""'":_r .. : w~;~~·,c~:f, Y :J\ t'.l"'IFl<t.:;f\.w 0 .. <jlf'>•o.>;. ~•.o0::.r-'w-lh11. J.• 
··~• - • r,.,, l"'I'"'' ~ "'"'• .:. 'l'lJ, t- .io.¡. : •;- - ;-·1tl _ 
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b) Públ.icas: Es una orqrlni::.a.c1ón t..!conóm1-.:<:s ciu·~ !i<? (orma 
con la aportaci.ón de ca pi t:.a les pübl leos o e!>t .• •t...1 l•_-:; rh~b ido a 
la neccsi.dad do 'l.ntervcnc1ón del Est..:ido Pn la <~cnnom'.l.ü, con 
el. objeto de cubri.r .:ict:.ivi.dadC.!=• o t.ir<!~"l~~ 1.:1~~ cu.-,lt'!'!; lo~ 
particula.L·cs no cst.tin lntl!rt_~:~.:1<"io:~ p,1rt :.ctpür porq'-"'-~ no !>e 
obtienen qilni1nci.1:;. 

e) Mi:<td.s: Son aquel las que '.><" ·for~<tn con lu tu:~!.6:) de 
capital público y prt•Jado; l<t 101:~\.1 d1:! ~-1::;'-"C1d~-·:.é>n pt..;,~(.i•-:>: 
muy diversa, en alqu.no:-; C:<.l!_>o:; el c.:ip1._.-,1 pút>1:.co p:~·~de sec 
mayorit:.ari.o, en ot.ro:~ f'!-1 captt_.il prl\."<l'lo ,-.1 r-.,t•¡c:r!~.ar::.o. 

1.4. Factores de ia Producción. 

To,__"i,1 r.:;~r·:-•_,~;.1 p.-i.rd c....::~.plt:- :-:.!1p:; (_'!•;be orq.:i.-.::.~·.a:-, 

coordinv.r y :.::;:--~1·r·t_,¡r !...::!: *..r·~!; '!.-i.,:;',,c::-··~: cjp :.-, p':'<:)rl.~~=c:.,.:.1:-.: 

1. Tierra: é:!; t.c,dc <1q'.JJ~llo q~•' :--l_,r!•~<.i. '/ q-...:.0 
dnbc <t la acc:.t:..n hu:-n.-1r.a, lo !o:-r.i.ar. ·-~i.-:::;:c·:·1·-')'.; p!-t"'!'•'_!Y.:.::::o·~n:••s itl 

hu:c.ano; Sl t.c~rtt.()t'.l.O, •::-st.;1 c0n:.,.".:.:t:~,¡¡d.-~ p:..-:._:- <:!: suQlo, 
subsuelo. r:.us, et.e .• que üccnd1c.J.or •• 1dus ·.:::: :.r:-.d 
valioso!; fact.ore::> püra lu ¿ict.!.V1d.::i.d ecc:·.O:-:ti e;._,; !..a~ !".1a:..er::_as 
pr inas. sor-• l O!> el (~::'.{!n tos p:c i_rr.a. r lo:; quL? l ;1 r.<l ·-u r d: n ;" . .i o!:.' rr.!C'.! 
al h.c::>.bre pü.~J. t.r.ur.sforr:'\oci.C):". b1 •-·:-i·~:; C.-Sf"'dC:I~!; de 
satis!'acc::- sus r.cccs.:.d<1de~; :..o~; r•~c:...;r!>o~ , .. ·1•~·..:.:-,1:•_·~> pc.:.ech.~r~ sc:-
de origen vcqet.al, minerol, etc. ':'oda~ (~sa:> ~·.11·~t~::::ias p?"ir..as 
son la ba:>c C!~or.-.::1a.l para. l<t •.'.!'lal:.:.orcJc16:-:: :!•· J.o~; b::-cr.es 
económicos !n0.d::..ar-:.te la tntc:cvenc::..Cn de.! ln ac:.:.·.•:.déJd -:!"'cad-::i!:".o't 
del hoIT':crc; La fuerza rnotri:: .• !;-::i:-i. todo5 ;.l~:;_·..;,_·::os ~ :r-0~ d~ 
cne::-q\.a de lil. nat'J';"ale::.a capüCi:::!S de prcdu,.:;::-- :-,':,·.•:.;..:~n::c~:-; y 
que el bornbz-1_! puedn üp:-ov~c:h<-tr p.:.:.:-01 :":'.'..llt.1p: ic .. :-- s._. !_c:.1·~:-:-.a y 
realice con mcr~o:- cs!\:erzo un ~rabi:l)O rnbs p:--o~.!~~~¡~o. 

2. El. capital.. Es ld. .::.nv~r~·.o._6r. r.~~ccsar~a pa.:-u udqui:r.!:r
el con]unto d.e :;:edios de producc::..on, nut:.e:: ¡a~L::> ·¡ :-:'.<lno de 
obru par;-_i sost:.".!n(!!'." los qustos :_nic::_alc~ de prndUé:Cl.6:1.. De 
aqui deduce el concepto de capi.~ul e:::.:c.;norr;:.co, qu~ 
preci~amen~e el conJUnto d~ bienes do producc::..6t~; maquinaria, 
her rar.-:i en~_c:i:J, ma~or l.iJ p::- ima '/ bi.encs en gcncra l que se usan 
según lo!:> cuses pura ~:.<t.racc::_6n, manc-:;c.i, transform<:ic::i.6n, 
transpo:-tc y d1stri.buci.ón do los bi.cnos ~/o scrvi.c1os. 

3. El. traba:io- Es la act:i.v::..c.!ad fi.Sl-C<J. o ment<:tl que el 
ho~bre t:"c.ali:::a con el fin dí! crüar !'.'l.qucza para la 
satisfacción ~e sus necesidades. Es el factor di.n~rnico de las 
empresas si~ el cual nada puede transformarse. En la mediana 
y gran ureprcsa, o ~cd1da que aumenta la utilización de 
instrumental moderno, el <:lcmcnt:.o hUrnilno se divide en dos 
catcgorias: El obre.ro o trabajador y el eiemcnto técnico. 
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"'J\ntiguamc:itc los fu.cLor<~s productivos clu::;if'icaban 
genór.icamonto c..-n t:icrr<1, traba Je "/ Ci.lPl tül {como se 
describieron antüriormcntt_~J; po!;terior~ente 10 ar"'1adi6 la 
organiz;,1ci6n o h.ct.bt.lidad er:-1pre:::;.'lr.=.i..I:. En L(_.or.liJ ld económica 
neoclá:;icil que !:;•-::- 1~ncarga de la :0lc:ro•·r::r~nomi<1, la t1,_•rr;1 t1a 
pa::>ado a forma.:- p-ir-t'" d()l Cdpttal, y.:i. qu'-" e!; !;u..-;cept"1blf.: de 
comprarse y vc~d~r:;•;. Je hcin tlqrupado 10~¡ d.:.verr;o~ 1n!:.urnos (~n 

forma aqrcqada, ch~ L<1l M·"l?H..':-<i, qi.: 0 .'.' 1<1 t.eo:-1a de l.-..1. 
producc:.ór1 se :-:<i.l!<{:]dn !.>o! a:nc:;t.r> r.Jo:~ !-itct.orc.:_;, L:-.1r"1.:JJO y 
capital, donde ·~~, :_,_. r {•pre!i•.·:--,La t.odc:; l :::i:; •_• l 1_•::ir~r.t_o::_; prodt.;c1do3 
por el hcmbr ,,. y qt;0 h.'lc(_·r~ pe:~ lb: e· l •• prc-.,--.:uc,-:: l 6r. 1 d s 
inStilla::::.o:'..e::.~, ~<i maqu1n.-1ri.;J. y ·~l t .. :-aD!·:¡;0r~ .... •·. i·:i ::rdhd]O a ~>u 
vez, tt']rupil lO!' .'._i<_·::-·J.:.cio~; p:-c_,-_!:.~r:::t.~·.·~):c. c!r.· :0:. 1: :~::-cr.:..•:-" tipos 
de d•.: c!_-::-;1 q'...:e eXl!;•~cn. ;.,_rj,,-.~,,'.J!; ..!.-J. :-::.::::-·b~::<.1r.::6n d1_! 
facto:·c!O ~r-or:il.:.~.:~. :·~·, q: .... .H! hc1c:(.' pn.'."1.tbl•_• _,_d ¡,r,_ducc-1ón e:::: 
exprc:.;,.ldD co:--:c U!1u d0:_;::r.:.pc.:6n df..! :.od<!~; l ;.1:: 1'0~,;.:.h1 1 .:.dijdcs 
tecnol6q.:c.t!i qu•'! l.-. er:"":¡:::-••:J<::l pc..:••d•: :-~!dl..:~·d:-".C!-J 

La t.0cno¡0q::.,i ~U'/ !!'"·1pürt.an~e p.:.:-<1 !.a:;-. pequ~i'las y 
mediana!:. el7lpr1~:o;a:;, c.1:::'lc~¿'1s d,.. qu•~ dP!-~e:--. fc.:•.ün:...o.i:-lil el 
objeto de volverse ~~~ c~.l.~.l.~r1t0s y po:- lo td!l:_c au~f~nt.ar sus 
utilidades. 

"Es .ir:ipor::a:.tc . .:..-i t.ecr-:.0.:cg.!.,:1 ::;r~.:.ecc10:.e de 
acuerdo a la~ neCP51dadcs ~ ca:-<1Cte:-!s~i~~:i dn .a 0~p:-c~Q que 
la adquiere, pe:- le: q·..!•• :-~..:qu.:crc¡, :;::-c.1:1-:i~!i :-c::::ursos 
financic::os, ~·;:i '..1:<.!(~ (•:• ::--:..:r-:!°":.'~S .!<-1 cor-.:of_•:::·....::::.."..::-. de 
tccnolcg~a p!"o,r:: ".:!'-; ~ ;: j ·i'=';ce:._L-1 ;::._, · - • :-0:::::....:::!JOS 
económ1cos que :i•! ld :- .• _·::·.-.:..;. :..:.i._1:.i :.!"'..:-·.,~·.•,.i::!.cr<J. .a. apt:...:..tt.:d 
que t:Cn:).:.t.n 1 a c."":"".f"!:•~:;a '/ .'._:t;•; •• ~;0gu.:-."""l!7".<!r:~" :..:::,::.'""' •.!~p:.·•::!Si.1 

grnndf~. ~H~::!..:..c::in,..l F•-!:.:;::..:···:·."· P'-~':::!•.: :-Pci2..:..::,--1r :.~·.·~2~·.:...:..-;;a::.l.c::.es 

tCcn.:..c.:.i.s su r:::..vel, :--. .::.:1:..::-.c -:,,-_. :7.cc:...~:- !·.:..-=--.~~r:;::.l.e!:'os, 

s.iempre q:...:c po:_>00 u:i. c1r:rtc:: • :-::•:! c:on.oc:.:..::" . .:..• __ :::..::;:_. 'J sepa 
utilizar l.:. inf.o::-rnd:::..6:-. q·....:e ::- 0_~11...0:c.r:c:f..!!"O':...C '-y<.J. apa::-cc:..e:~dc .. -,.n f?l 
ámbito d0 su ac::..:..•.•.::.d.::id''. ct1> 

l.S. Características. 

Las caractc::ist :..cds esenci.::ilcs de este tipo d0 empresas 
son: 

•) Poca o ninguna espcc1alización en la administración: 
Es decir que la dirección se encuentra a cargo de sola 
persona, la cual en la ma.yoria de lon casos no está 
capacitada para llevar a cabo estd runción. 

C!i) :.-,~-~~·"·• ¡ .\;. ~~. e•, -:._;, -:r...:\ .. •1::r¡_¡,.r;!•~.::A =:t: ¡;_:r~•r.n_o·.;!A-. Lf1··~,·1or,-n1 .• f'r.\ .... •<.:·• •_.lr· 
•·<.1··~,,-: .. i n~h~a. !~:.>. •<J. U•••: .. lon ... l'U~~~ .. ~.\<;. '-'· 
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*)Falta de occcso al cap1t.1l: DC!b1do lu f.,l.til d<! 
conoci.micnto drl. pcquer'\o cmpr<'!;ar i o d,_,. lu ex i~tcnc1 n de 
fuentes de íin.anc:iam1ent.o, de la !or-ma coli'o oper.""ln, de 
conocer la milncra de exponer l<l :•l.t.U<1ción de nc(]Oci.n '/ l••!; 
necesidade~ que t.icn<-~ pcira rccu.:-:-1r- ant.<.! po!>tble~ (ucnLe.:. 
financicr-il~-

•) Cor:.t:.act:.o pcr-sonol c:.::t.rPcho d+!l d1r<-·C~Qr 
intcrvic:-H~n l<J empr~!i•""l: E:.;t1) cor-.:~t.1 t_uy•: 
positivo porque filCl l 1t..-i ld cor..t:n.lciic1c:~ 
subord1n;1dos y ~l director. 

qui i_·ti•~ ::. 

, .. :;p•!=:.:• .. o 
<>:~~ '!:P l OS 

'"') Po~•ici.on poco do::)nln<lnLt: ero •-·l ::'l•~:·;:,""ldn de r:vn~•u:-r:o: 

Debido a :_~u -:_a:':"'la:'"'.o ,_~ot.a!> rmpre:;a:; •.•:;~_:-1.:0 l.;.rr1'._dc!.1~; ~ ra.baJ.-.JJ'.'" 
un r:'\crcado r.--.u•.i :-edL..:c1do, P'.)I'.' l(• qt.lf! op•·r.ic:::.on0:.·; 
re.pcrcut.er. (~r. !'or!~<1 l:-;i.port..ln! .. .J~ '.!:> <"!l :;iercadc, • 

.. ) ln<:_.1~.-i !"("!lu~.:16n con 1.1 co:r.-,un1dad le::":.: t·.'.. :".e cont.ür 
con suf1c1c.-.':::..e:> :::-ec:1r!>OS e:-;. tc,do:; lo!; t1~;r .. :::-:•_s~>, :..1~; P!":1.pre~<1s 

obt!..er.cn rie :a comt.;n1c!d·i ~u,_:,.~ ~ ''..:-:11-:;, p•.!r!>on.:11 
adrnini5t.ra.t:1vc, d•.! ob:-,-1 c.il~~::.t.:d·.~d ·; ..:z--':..:.~1cada., 
materl-os pr::...:r.-.a:;, •!q:.i::.po, et.e. 

Otrc"J.s car<•CtPri!.i'::..lCa!.; qu•~· pr:<•!>'.!:;~;1 la L::...c. Ma:ria 
Elena F~orcs ne-:e:-r1lt"'•• nos d:c•! qu•..:- :Ll~> ~:e:-;;, pf!qucrl.a!.> y 
mcd1~nas empresas se d1st1nqu~n porque: 

Son e:;.pr.•'>Sit!.5 fa.r.,::..l::..-1r·e:;, la!-; c~.;;'11-!~ •.!l dueño, los 
socios y lo!; e::-.pleadc~ per~e:1•..:C,"!!: .i la r;.1!;r.-. .l !a:-<:•::.:..::.¿.. 

Son <",](!ne:rüd8r•""l:1 de •_•r:-.µleo=--~. p·..:•·=--··-c q·.....:'.! dar. la 
oportun1d~rl de ~enor 0~pl~os nv~n~uale~. 

Pre.se:n~c:i:o t.cndcnc1as ü la <!!.'":.p•~c:....-,.: l;:,-lCl0n porque sus 
procesan de tran!~!-orrno:ic::16n ~st..'..ln r.,u·¡ est::c'.Jnlec.:dD!.5. 

CucnLan con ba~es par~ hctunr como provccdoreG 
eficientes de l.3:-> C]randes '.!!:lp:-':.Sat;, pucst.o qu•.! nor-:nalmcntc se 
dedican a la eli1borac1ón de un solo producto. 

Prcscntar1 qran flexib1liciaci para r~5pondcr a los 
cambios del mercado ocbido a nu poca inversión y tecnoloqia. 

Los ~=::presurio~ cor.occn t.odo c:.l proc~!.;o de operación 
por las pocas etapas que conforman su producción. 

¡ ¡, ,,. ; r • ,,. '·• - •t."• I<•··~ • ::.._.~ 
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Su tuma~o pormite aprovechar de manera racional lo!; 
recursos nat.uralcu de l<'"..1 región por tratarse de mercados 
reducidos. 

1. 6. Importancia. 

En lof.J albores de la humanidad cada familia t.l!lli<J qu•-' 
obtener sus <tl1ment.os, hacer su ropa y calzado, olilt~orar 
instrumentos de trabajo, construir su casu, os decir t0r1ian 
que autc:-;u!.icient.cs para la sat.isfilcci6r. dí_"! 

ncccsido.dcs, lo cuill .!.es llevaba una la.rga jornada de! t.rabaJo 
y no llcqaban a cubrirlas totalmente, por lo qun so vicror~ (!n 
la nccesldild de dcd.:..car:-.;c a una sola act.ivld<Jd pt1ro de!-;pu~s 
intercambiar lo que ellos elaboraban de mhs por otr~G 
sat.is!~c~or~:i que no ten1an y que r.o n'!CP~it.nban. 

r .. n::.e lcl ~:;:.tuuci6n de cada individuo se dedic<1:-a una 
actividad diferente según sus habilidadeF;, .se in1c1a la 
divl.sió?"":. de:.. :.:-ab.-:iJo, el comercio, el dinero y surqen la!; 
primeras c~prcsas en su forma mbs rudiment.ar1a. 

Con la Revolución In~ustr~al, el mundo se ~ra~sformo por 
completo, y ap~:-cc:.(!ron inv~n~os de todos tipos, has~a llegar 
a la producc1l.n ~· consu:nc en :;;,asci alguna :t..:'.~ pcquc!"'1a, .sin 
embargo se dPs::::o:-.o::::'"' :.il 0.J'Jda qu'-' la peq:..:.~:".ii e:nprcsa 
proporc1ona a la soc;cdad. 

La micro; pequer"i.a "J !i'.cd:.ana empresa con~:.:".....U'./'"!:-. ;:-,/.is d~l 
98'!'; del t.otul de las empresas del pais t!•.;22,1~·0), que 
partic.::..pan en '~l !";ect.or p:-odc;.:::ti·Jo, de <icucrdc a l~)!> censos 
del INF.GI de 1995. 

Las grande!: empresa~ acaparan el ~o~ de todas la~ 
actividades comerc:.alcs, pero el 40~ rcst.:ant.e cor:-cspondc a 
la micro, pequcfla y mf".?dl.ana cmp:-csa, las cuales tienen una 
importancia st1pcrior a su porcentaje, mismo que ha sido 
reconocido por los dirigentes de las grandes cmpre5as. 

Haciendo 
establecimientos y al 
datos proporcionados 
siguiente: 

anál:i.s.:..s respecto al número de 
personal ocupado por scctore5 en base a 

por el INEGr<•> podemos decir lo 
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Sector industrial: Exl!:iLl~n 139. f;47 e.stabll?C1rn1~~nt.o::,; de 
1os cuales 1?1.lfl~ pcr·to1~eccn ln micro, 384,205 
trabajadore~ lG. ~07 il la pequena y modiani1 988,Q78 
trnbajador('s y l.9~U ~ 1;1 gr-at1d~ con 1'429,~63 tri1b~Jadorea. 

soctor c::omorcial: Ext:~t.en 771,.S·15 e::.;t..übl,.<:lm.l•:-nt:.05 de 
l.os cual e!-; 7~,:¡_ ·,·t~c_. ~~on de lu micro. 16, JC)d ctr:: 1;1 pPque1\;1 y 
mediun."'l, 3=-FI e~;~_.ib1t>:-;1mient:os ::;on grilnde!3, qUf! dc..sn ucupac~ón 
a 1'62·l,28q pcque:"'l.;i 'l mPd1ana. 65,118 la rn.i.cro. 112,15-1 la 
grande. 

Sector servicios: :-;x¡_:;t:.er. s:o.95[l, p<~rt:•.!neci-::-ndo •f95,170 
a lu. micr-o, ;. _:,, ]fi7 n l.:i peque:"\u y rn~dtona, ·f7'.1 .:1 la qrc.sndc, y 
que dan ocupacl(':J:--. :-i.P ü~J;:>, 177 la :;i1cro, :):);:-. 027 la fH~quof'i.a y 
mcd.lona, ·i=-9. ~:._,,¡ 1<1 qrandc. 

Con::;.:. de:-<ind'.:.i 
siguicnt:t•; 

lo 

La edad do l.os empresarios y las empresas: .:. z.s. edad 
promedie de lo::> cr..p!'."c.sar:..o:; e:-:. ld r..lcru e~: de .;::. a:'i.o~;, de la 
mcdiona y pcqu~~~ e~presa e~ de 39 a~os. 

La const:-t.uc.lén prorned10 de las empre~•a:; e!1 de !3C.!.S a 
diez a:'':,o~; el 90• 1:1~ empresa!"; :;ir.!d1:1na~;. l<t P'-·q-....:P~a se 'Jbica 
alrededor del BO• y ¡-a :..:..ero empresa el :-.::. •, '.::'abe resaltar 
que el 24i de la~ ~:..2:-0 ~1rncn sólo ~re~ a~c~ ~e vida. 

Escol.aridad. W1::!l :..otal de li..1S e::.cre.sa.s de acuerdo a su 
clasificac.:..0:. e:-• la ~:ero cr..p-::c!">a el 

0

?0· • _ _¡,2n•!n profC"sior.al 
completa, E:-1 lil peqc.:nr.a 60 .. y :r.ed:..ana el 75 .. , co~o se puede 
ver a r:;edida que Pl ~d::-:iü'l.o de la Cr!'.pr•:-.sa il' . .::c.r;nt.c. el r . .:..vcl de 
escolaridad de los urnpresa:-ios tarnbien es mayor. 

Sexo: Er. l;~ r..a·/o-::1:.t dn la:; r::!r:':fJrC!>ct!3 
prcdc~ina ~l ~~prc.s.a:--10 rna~c~lina en ~n~ 

~no, sic•.do la :n.i.cro e:..p:-esa 
:;a::--::.1c:.p;-.:.:--: cc:r.o err.presurlO!"> (32• J. 

de les ~res tama~os, 
proporc16n de cuatro 
d~ndc muJercs 

Propiodad de1 local de l.a empresa: ~)'_! i. t.ot:<i l 
mic:::-o e!7Lpresas ':21 42 .. t.ic:-~,_.:-:. !ocales rent.ados, el 
pequc~a y la rncdinna el 48~ tienen locül propio 
prop~etarios viven en el luqor de t:.raba]o. 

de las 
~7• la 

y los 

Tipo de organización: En la micro empresa predomina el. 
propietario único {62~>. en la pcquenn destaca las sociedades 
con miembros familiares (41~). y en la mediana las soc~edades 
sin miembros familiares cs1·•). 
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.t:nvors.i.6n: El 62-o1; d1! los r.:ri.r,rc:~ario:-; de la micro 
man !'P!';t<Jron qun invierten la m.:i:¡orla de ~•Us gananci;1s en 
mat pr::~ .. ,, el ~O.._ la pcqu..-.::i.01, ca~o contrario en Ja 
ml"J'd don.-J•! principal rubro de i.nver-:>lón es la 
:n<Jq :._na ria 47 ·• fv> 

L•espu••.•; rJ•· <1:.L1l1zar e:-;Las cilras podr!1:10:; conclu1r que la 
m1cr,.o, p1-,,qt:•!:,,1 ·¡ m'.:d1;1nil r::-mpr(:sa JUeqan un papel importante 
en f•l de~.:-i•ro: ~r r:e: p.::11.s, t<lnt.o cconóm1co corno social: 

Económico: :··arque al crecer el produ.ct.o nacicr.;-'l bruto, 
crecen 10~• •<•':':(_·:1!:(J:-, que lo compon•.!n, e:-it.:-e ello:.> el sector 
cmpres.:.r.id l.. r_:e>n este crecimiento hace que> aumente la 
dim,~n~16n de- !<l:5 unidadc3 prcriuct.ivcJs, d.r.: 10~5 .sectore:-.> 
art.0~-;analr.s o dP .:..r.c1picnte indu:--;tria, a los de P".!qucr"la y de 
~sta a ~0d.:..and y ftn~Jrnonte a grande cmprc~a. 

Socia1: .St.; i.:r.portúncia soc.iiil se- debe también a que el 
procc5o d(• cons~ant.e cambio busca una est.ructura 
emprcs~rial ~~~ compleJa que aún se logra co~o en los paines 
desarrol l<ld0s. '/ es en estas crr-.prcsas donde se conforma la 
escuela cmplrica. donde se realiza la formac.ió~ directiva que 
requiere cl pai:; puru. meJO:=-ar su sisterr.a i.Jdministrativo-
productivo pélra fuerte y sólida indust::-.:.a. Además las 
micro, pequ~rlu. y rned.::..ana cr;ip::-esu ofrec:o:-n e: campo 
experimental dende generan con !rcc~encia nuevos 
productos, idcas, técnicas y forma~ para hacer : as cosas. 

El pro!esor S! l·.:cstr~ !·~<ir.de:: M. noJ nos expl.!C<t .:il.gunas 
de las pr1nc1p~lcs vcnt~]as y dc~vent.~Jas de !a micro, 
pcqucna y rncdiann cmpresú, rcspectivamcnt.c 

Ventajas 

• l Sus necesidades de capi t.a.1 .son :ninimas, por lo que 
pueden iniciar y desarrollar un negocio; 

• l Se adaptan con facilidad a los cambios estructurales 
y tecnológicos; es decir, asimilan con rapidez los cambios; ... 

f10) 1~6 ... 1 .. .1' M~..- •• 1 .. ,., :-:11" .... 1.,..,, -1.cc,~.,~.,r:.. y IJ\ í'.1'•H'IU .. >A" ... <J~~<·ll 1: H .... c~ ....... -
lllll. l:> .. -:11-:ion, M''"><Jro 0 l'l'JJ 0 fJ.,,¡.;'"" - 7'11. 
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•) Un empresario posee totalmente el capital de la 
empresa,. lo 
central izada. 

cual lo pcrmit~ dirección y conducción 
de la mjsma; 

•) t~n organ1zac1ón de la empresa puede cambiar con 
facilidad cuando se observan C<lrnbl05 en el mercndo; 

•) Por tamano, los procedimicnto5 adm1n1~trat1vos 

tamb.ién pueden cambiar y adaptarse il las C.l rcun~;t.ancias; 

•) Dan una mcJor 
veces es pe r !>Onil l 1 7ad.::i 
mucho pap~· l ce y l u s 
buroc!:"atiza.dos; 

atP.nc..t6n al cllent.•:!, la cual muchas 
al m1sno tiempo, no requiero de 

fur.C!O:lP!O f !'if~rV.!ClC!; C!i':../1r. 

. \ 
regiones del pai::;, 
dcsccntraliz~c16n de la 
contribuyen al dc:o;arrollo 
multipl.:-codo!'"es:. 

DesvontaJas 

p~ra cst.ablecerst~ en 
lo cunl contr1buyon 

industria, dl mismo 
local y regional por 

diversas 
a la 
tiempo 

efectos 

- ) Obtl enen ganancias muy bajas por lo reducido de sus 
operaciones; 

•) Su funcionamiento se adapta a las cond1c1oncs de.l 
rr:crcado, falt.:lndolc~:c; inic1at1·.·L.1 y müyor audacia en todos los 
planos de sus actividades; 

•) Se cncu:..::--.'::.:-an rcz..agada::; en ~ér:ninos compara'....ivos con 
las de:nás c:nprc!:>as, tanto e!". la esfera product1va cc~o en la 
tccnol.o~ia y ad~in~stra~iva; 

, Su adm:nis~r<lctón es e~p~rica y qcneralrncntc !a lleva 
a cabe e.! dL1~...?f'.o de la e~presa, lo qi._.:e acarrea muchas !al las e 
ineficiencia en el proc~so pro~uctivo; 

... ) No pueden absorbe:- otras empresas, lo que les 
ayudaría d :nC::.s competitivos, po:::- el cont:-ar10, 
absorbidas por empresas mayores; 

•) Se 
desvinculqn 
tecnológico, 

centran sus propiils activ1dadcs y se 
de los centros de investigación y desarrollo 
con lo cual se siguen rezagando; 
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•) Por su propio tama1'\o enfrentan probl cma!"> de di ver.sil 
lndolc, tanto de financium.ient.o como de recursos humanos 
incluso de constrllCCión de lan plar1ta~ y de transporLo. 

La ¡nve:.>t.igac16n y el conociml.ent.o mcdl.O de 
subsistir en ct•t:.:'1 época, quién no lo ~icne, queda 
rcz.agudo. Sl. la r.1icro empresa cuenta con un sólo dirJqPnt.c 
(due(lo), ést.c tiene la obl.iqación de investiqar y conocer 
todo lo que se pueda relacionar con su omprc~:a, d~ manera que 
pueda cficiontizar UllS opcracionc9 y loqrar una meJDr calidad 
en su t-1crvic10 o p:-oducto. Ademis!;, debe de cont.ur con una 
orqan1~~uc16r: y adm1n1stración técnicas, dec1t, .id6nea.s o 
cspcclflc~~ pnra ~u ramo. Tener la 1n~c1at.1va de cruce~ y de 
duplicars~, de ot.ra manera s1~mpr~ cst.::irian est.::inc<.tdas. Si 
una e:c".pre.sa e~:;t_¿i b.:..en informada, organi~udu y adm1nistrada, 
vu r.t~cesit.ar un complerncnt.o .importante "Lu t.ccrioloqía", este 
aspr.ct_o ~r:- per:n1t..ir C!itar i.irr1ba de muchus ot.ras r.iicro 
emprc!_~ds, no deb<! de tenerle miedo al ca~b.._o, el cambio es 
bueno, :,' .sob:-e t.odo si es con .::ic1crto, perm::. t:..:.i que su micro 
empre.su cuente con todo to neccsLJ.ri.o püri.J. crecer, busque 
qu.ión inv.:..cr!:i.1 c:mp:::-esa, fin.:inc1urn:.e:-'.to. ¿:¡b:: ir rr.."'ls 
mercados, personal capacitado y sobre todo ef.:..cien~.!.zar 
empresa.. 

LAS PEQUEÑAS EMPRESAS 

Venta1as 

Tienen gr<J.r:. sapac.:..dt..ld pa.:-d generar c:;:pl<t.!os, absorben 
una parte important~ de lu poblac16n cco:!6micü~cntc act.iva. 

Asi.m1lan y ad~pt:.an 

diversos tipo!;. 
fac..._ 1.:..dad tccnolog.1as de 

• Producen articulas q~~ generi.ilrn~ntc c~tón dest.inados a 
s~rtir los rncrcacios locales y son b1cnes de consume básico. 

Se establecen diversas regiones qeoqráf.icas, lo 
cual lc5 permite contribu~~ al desarrollo regional. 

- Mant.icner. una grun flcx.ib1 l1dad por lo que se adaptan 
con facilidad al tamat"1o del mercado, aumentan o reducen su 
oferta cuando se hace necesario. 
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• El personal ocupado por ~~tas empre~n~ eR 
cua1 el gerente -que generalmente es el duc~o
trabajadorcs y empleado5, lo que le pcr.m1tc 
facilidad los pr.obletnil!> que ~e prc!:óer1t.(•n. 

bnjo1 por lo 
conoce a su~ 

r-c:.olvcr con 

La plancación y 
de grandes eroq.:JCl otH.!!> 

que se presentan se van 

orqan:.;.o:aci..6n d(.•l neqocto no rcqu1c?::"e 
de c.-p1t.al1 :.nr.lU!:·ilV"" ln!> probler.i.;a!• 
rc:;o l 'J l «ndo !>Ob rP la ma rchil. 

• Milnti_cncr. una untd.td d•_· ~:1<1nd:·_,, lo que l;::• p•~r::.; t.t! una 
adecuada v1nculac1c:r1 cnt.r~.· la:; :un~::lc)rH·~:; ..id.m.;n~=-•L:-at•vr.a!> y 
operativas. 

• Producen './ v~~ndPn .i rl i cu; :.)S d pr<.~c !.o.:..~ ·..:·~~::-".fJf!t_: ~;ve:>, :r·u 
que CJd!3t.o~• '"1~1"/ :•=- .1:·1d<::: y 1an..-1nt:~<J:, .se:-: 
eXCCS.!.Vas. 

Existe un conta~to d1rec~o "I pP.::-!>onal 
consumidorc~ a los cuales sirve. 

los 

Los duei1u:j CJ'~tH't"i.l;rr.t~n':..<:! t.1cnen La< qr..in conccir.i1ento 
del áreu en que operan 1 pcrrn1t.1e:1doles ;ipl :,::ar i.ngeni.01 
talento y capacidadc=; para la adecuada march.1 del negocio. 

Desventa1as 

Les a!f.:c:..c1 c::n ::::a•/or fdc:.1 :dud les p::-oblerna.s que se 
suscitetn <'.:!:_ ':!n~:crr.-:· <_•co::{:.~.ico co~o la ::.n~lac::.ón y la 
de·Ja l uac:. c.-.. 

.. ·:1·rr.•:-; ;1: '.!:-t "i r--.-:l pur->d•!r'. :-;--:par":::.ar p>!"rl<::;.~!cs lar')0.5 de 
cr::.fii~ ~~ :=~ =~0:•l:; d:.5m1nuy0~ las ven~as. 

Ss~ ~~:n0rablos o l~ fi..~cnl::.zaci.On y control 
gubernamcn~al. 5!c~pre ~e encuc!ntran Lcrnoroso~ de las visitas 
de los inspcctcrcs. 

• La falta de recursos f..!.nanc:eros los li:c;.1ta~ ya que no 
tienen fácil acceso a las fuentes de f1nanc1arn::.ento. 

T icnen pocas o nul.:is po:;i_bi l .idadcs de fus .!.Onarse 
absorber a otras empresas; es muy d.!.~icil que pasen nl rango 
de medianas empresas. 

• Mant.!.cnen una gran tensión politica ya que los grandes 
empresarios trat.:in por todos los medios de eliminar a estas 
empresas~ por lo que la libre cc:npctcncia se limita de 
plano desaparece. 



su admini.stración no es ~..!!':<p0cinl i7.<1dr1, e~ empl ::-ica y 
por lo general la llevan b cabo los propios ducnos. 

Por la prop:in l.nexperiencia adrnir1i!>trati•Jé.J del duct'\o, 
este dedica un número mayor de horas al t..rabilJO, aunque su 
rendimiento no es muy nlto. 

''L¿s prl.ncipo.lt?S causas de fracaso de la puqucna empresa 
se puedon r.esum1r de la s.igu1ent.e manera: Fdlt.c:.i de 
cxpericnci.a y capacidod por parte del du.-~ñr:>, Capital 
insuficiente, Contabilidad inadecuada, !'1alo. adm1::1:;t.rac16n 
por parte del ducno, Mala adrnini~t.rac.ión df~ los lr.ventar1os, 
Nula !ielecc16n del lugar do:)d-::~ sitúa la emprcsu, 
Deficiente orqan1zaci6n, Co~t.os reldt!vnmcnLQ altos, Baja 
cal id.ad de - p::-oductos, Pr¿sctici..IS o! ~c;--:-pól1ca!;, Onero:.o 
abastcc1m::.cn!:o de r.:atcrias p::-1~.a!;, Li~.¡tad~1 cap<:t<:idud para 
obtener financiam!cnto. 

Algunas de las opc:..onc.s que pued•.!n !'"C!ducir la 
posibilidad de :racaso de una o:nprcsa pcq•..ier"'.a pueden ser: 
Buscar capital de invcrs16n ad!cionnl, 8etcnc:- :os ~Cilidados 
producidas por la Crr!p:--cs.:i. Red;.;c:r 2nvcn~<""J,rics. Ac~l<..!rar ~l 

cobro de las cuc:'.t:as pcr :::obrar, !:nr~-lan-::u::- p-:.:.: :.....-.ica de 
crédito mtss cstr.ir..ta, Obt.cnc::- p:::::•~sta:no.5 bür.::::<'1:::..cs". t 11 , 

LAS MEDIANAS EMPRESAS 

Venta)aS 

Cuentan con una buc:":.il o:::::gon:..;:ac:..ón, .:.::; ::::ual les 
permite ompl1arse y adapt~rs~ a lu!¡ cond!C~ones d~l ~creado y 
de la creciente población. 

Tienen un¿i q::-an :7to·J.:..lidad, perrn1t.112'ndol~s a::-.pliar o 
disml.nuir el t:a!':i.a:l.o de la planta, asi carne ca.m.biar .los 
procesos técr11cos ncccsa::-ios. 

• Por su d1na~1srno t::..cnen pos1b1lidadcs de creci~icnto y 
llegar a convertirse en una empresa grande. 

Absorben po~c:.bn irnpo::-tant.e de lo pobloción 
económicamente activa, debido a su gran capacidad para 
generar empleos. 

:;t .. _. f.,.-c.>l.H.~ .. l\.cn .. nto. Apo•;o .t !a '"11<.:CO y ("•qu~·t"I .. '·"'P~ .. .., ... ~"'V>r<'t.1 ~;1rc-ut.1vr>11 

<:% .. 1 O~•"'"'°ª'·• 1-'<'l .... l<;O l ~')'.)• f•JI'~. ;'4 • 1t. 
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Asimilan y adapt.an nucva:-l tccnologtan con r-clatiVü 
facilidad. 

Se establecen en divcr:;.:is rcg1oncs del pa.1.s y 
contribuyen al desac-rollo loc.:il y rcg1onal por suti efecto~ 
mu l tip l icadorcs. 

• Cuentan con una buen,-.:i adrnin1:.;t.rac1ón, aunque en muchos 
casos influenc.iada por la opinión pcrson.-11 de o los duel"los 
del n~ ... gocio. 

Desventa1as 

No se reinvierten las uL1l1dad{!:i para ~C]orar el 
equ1po y la~ t~cn1c¿1s de producción. 

* Sus gananc105 no son ~uy elevadas, por lo cual, muchas 
veces se mantienen en el ~argen de operacio:-. y ce~ muchas 
posibilidades de abandonar el mercado. 

No cont..ra~·'ln personal cspcciali:::adc y capacl.~ado por 
no poder pagar altos salarios. 

:..<1 cal1daU de la producc::16n s::..ernprt~ es la mc]Or, 
mucha::> veces '!s :::ief::..c::..ente porque !.o!; controles de caliddd 
son minirnos o ~o existen. 

~o pueden abscrbrr los qastc~ de capacit..ación y 
actuali;:ac16n d'-:1 pe:-sonal capocit..ado. Cuu:-:.c.lo :e hacen, 
prosentan l~ fuga del personal capac1~ado. 

Sus posibi.lidudcs de fusión "/ ;..tbsorc:Sn de e::nprcsas 
son reauci.das o r.ulus. 

Algunos otros p:-oblemas que er.fr•~nt.an en forma 
cotidiana las rr.edianas e~prcsas son: ventas 1nsuf .!Cientes, 
debilidad cor.-:pctiti.va, mal servicio, deficiente atención al 
público, indiferencia a las quc]as, precios alto5 o product.ou 
de :nala calidad, activos fi]os excesivos, :n;:ila ubi.caci.6n de 
sus plantas, descontrol de- inventarios, p!'"oblcmas en el pago 
de impuestos, p::--oblcnas con los inspectores, ~alta de 
financiamiento adecuado y oportuno. 

Las :nedianas empresas si no pueden absorber gast.o de 
capacitación y actualización de personal. pueden contratar el 



personal ya capacitado, se reducen costos, pu'=?st.o que 5i1b,~n 
lo que ncccRita 1n empresa y pueden aport.ur idt!as que pucdHn 
mejorur a.spect:.os importont..c!'l de la misma. En las medianas 
ernprcsns hay mucha fuga de copit.al, por ullo ol depart.amento 
de compras y ventas buscar: la for:na de que <..~!.;tén 
cstr:at~qican1cnto vinculados de mnncra de lo qu~ riccc~it.c uno, 
el otro lo apoye. 

La mcd1ana c:t~pre~>cl debe de bu!5car 'j de rc:tcnr.!r 
las utilidades Jlilril roinv~rt1rlas, con~ar con ur1 cent.rol 
int.erno, idóneo par...l el qiro de la cr.-.presa y t.encr c..:u.ldildo 
con la!.> operac::..onc:!> qui· lo~ pucdil a.fc~ct..ar e! pago de? 
impuestos. Debiendo cent.ar con Ll~;cso::-í.a fi:.unciero, df.: :nancra 
que le pcrmit..o snr determinante f~n sus decisiones de 
invcrs::..6n. 

Si li!. rr-,r.c-dl. ana empres o t.u·J icra csp ~ r.:. tu a.e o:-r.pre:>dcdora, 
serta at:.ract.~va n otrus c~prcs¿¡,s püra ! usiont1:-~;e, d,--.: manera 
que lo que se vende es lo qu~ se ve. 
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CAPITULO 11 

EL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO Y 

LAS INSTITUCIONES FINANCIERAS 

En t.odo !~!.~;!,~:':'.·1 F¡n.inc1~ru. 

elerncnt:os. lo:; cualp~; :•cin: 
tres 

I) t-f:ERCAOOS.- L!,i:~d'jr··· t.-i!""'~·l••fl :--.cr.--;d_!(.'~• flr:d:1c1ero:;, .. !Jon 
lugar•:?:; o :"":Pc.in1~;:-1·_1:: .i t:r<1'J•':-:. d•.! lr;:; c~;,1!t>:• :;,~ p:-c.vJucr_· t.:n lnterc.:1:r.bio 
de actl'.'c!; ~;_t;;1ro21•·:·,_:o ·¡~e !Pt_1_!!"~!:~.1r• o~~!:; pr•--c.:.o~;". 

I I) RECURSOS MONETARIOS. - ::... !•::-:; 
finunc1ero~ •• ~-~t1:l::_-.:; !!:1.inc1e::-o· .• 1-:.~d1c:. !"lr..J:-,;:::;.;•rc:~ ·~ .:.n!>r.r-urrcn~os 

!1nanc.:.0::-ü:;. "son t.:.tu::.::-. er.i¡t_:.dJ:; ;.<.·r :.;n~·L1d•::-:; Cl~c:1ci:-r.1ca~ de qast.o, 
que con.:-;~_:._t_:.;:,.•('r, :Jn ::t••:i!'"'.: {je :"'l.i:-:t•-·::•~r r1·..;~~f·;·:1 par,i q:..J.lf":t:~s les poseen 
y un pa!; 1 v:; para '1'" ;_ l';.;.••:; ; o c¡e_n,;_•::-,1n". 0 ~ 1 

III) INSTITUCIONES FINANCIERAS.- r.::cnoCl::i,1:; ~a;.o:!:"}J.(!!l 

int:e::-:'r1•·~i.:.,i:--.:.'..-:; ~.:.r::..i:;.:;l.-::--or_•, :;,_::::-: con1u:-:t.o (j(! ..:.n::;t1t.uc1oncs 
c~;pGc.:.u:::•d'l<l!; , __ ·;-: .:d ::".o!-~:,-1:..::.:.on en':.r<.:- p:--••!;!_a~!~~d~ :; le~~ p:-e~;::.,-tt.dr.:.os. 

"Est.a~• .:.n:>t.~ -:::u:-::-:>:-: 0 :; :-.<_•d1;1n •_et.':.!:•! lo.c. J'1•~·n'-~!!i -:::en superáv.:.t: 
{p~·~sr.d;;:1:;l.-i~;J y .-1q~..:•_•11c:, (j'~•~ p•::...s•~an d•·flCJ.'. <r-·:-r·:·,t_at_.:1r.:.o!>i con el 
fin ~j·~ • ..1L.1r<1!:_,-,r l-:-J'; ce<.:.•-'~-' -::,:; t't• j,::. óLl~:r.c.:.or: de ~in.1nc:1ación, 

'/ dor:- :'.:a::~~ :t..i:: :,-1 :_;,,r;!;!--:;r:':l,1c:.0:--1 ~Je :..;:--;u~ a--::~-.lVO!i en otror:. hac1úndolos 
r.li1!; .-:i:.raC':.lV.:...:; f'dt',t -1:":!_,r_;:;".0:>1 

C"o::-.o c!".:-_J•!t.J•.·,-:- pr-!n~:;p.11 d•~ t..:r. Di:>t.•!:::a !-"in.-:incil"!ro dir!.a:no~> quP t:.>S 
captar el •.!:i<c•.:-:::i<:~':.•• ·.-!•! lo.•; ~1~10:--rudor.,:_; '/ canal i:·.ar excr!d~nt€! 

t:.aclü :o!J .:.r~·~·•'!r~:cni.r;~.<t:-> ,:.i ':...r<-1vé~i d•:• l<..1:; In.:.t1 !._t..:r:1cr.e:-> F'1r.anc1e!'.'c.J!>. 
Por le tan!:c. e.xit>".:•':l ~:0-')~; :~t~J•!•_-::;.-:; qt..:r_• 1nd:...:doblr_!f':':ent:•_' l:-1"·•·r·.•1•!;-1en .-!n 
u~ S..:.!';~c:~,, F~r .. ..ir1::~(·r-_,: E! ahorradr.::-r:, 1;1•; !n:;l1~~..::=:i.one:. !1n.-inc1r!ra:; y 
e; .:.nver~:0n1:;~~. 

Exis~.r!n 3 "d;:':inf~:; pa!'.'•1 qwe ex1ut.;.J un Sist.orna F.!nancio::-o: , 1,., 

•) ~Jo c~.:.n21d~n aho:rador~s 

liquidez, riesgo y rcnt.<..1b1lid~d. 
.lnVC~5iO:l.l:JtélS grado de 

••) I.os int:crmcd1arios transCorrniln los activos para hc.Jcerlos mA5 
aptos a los ahorrador-e~. 

(l:JJ 
(14) 

,.,,.,.,,,. ~ ·;.~_;,·_--;¡_,.;:;-;:-.-;...; ';flJl><A\I ~ :.• 
I 1 ., 1• ·." r •- • ' ' • -.. .. r ~. ,,_._, A.~• r,c.,_.a •1., ;,.,,,, .. -. 

: ..-.~ .., .. ,. . 
:; t !:TI ... _... f ; •,;.._•. ! ! r.ic-1~ • ..,4~ ; • ! •>-• • 

.. ; ·.r-•• •. ~ .. J,, '-'• : ·~ 1c. ,,.t·~. 1 !.-l 'l. 
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•••) El int.crm(_~diario trl'ln:-iforma et º'd1nr.ro-.-ihorro .. {;,ccion i• 
corto pla::o) en "dl.nf~ro-1nver~11one:,'' l•1cción d r.it!dlann 'l lar•JO 
pla:o). lo c11i1l origina la act.1v1dad y creclmlo,ntu t~con •. m1ca. 

Todo S 1 sL~mlt. r·1 n.1nc :..e~ ro dpt:H;o dP curr.p l l r con ~~ i C" r· •.a:~ tune: nncs 
para. lograr lo5 objel l'-"o:;; p.'"lra :!.o5 cuatr:r. tue c:-·~<i'iu; e:;~_¡,~; ~-un•.: ton~!> 

son trc:> pr1nc1p.-1 lmPnt:c: ct~J 

ll 1\.-npl1ar una ·~(1c.-:i;o: <l!llqnticl()t\ de r.-c1lr:H:_)~; •·:> . .!Pc1r. ubt.t'ner 
la eficiencia funcional. 

2) Cont.r.:.bui.r <ll !.uqr:J <.1P la e~;::.dblltc!d:! :-:-.;:;•_·~·•!".d ·; !i:1.lf1·-:"1•~r.1 

del pal~. 

Par.:1 co~ple:T".er.t~1r ".":'>t.<1:;. c<1ra,::t.c-t:·l!~l1.:::..J:; <"ltl•~ :.:,vr__).luc-r..in 
prop1amcn~e con el s.:.~Lernd Y111Qn~1era ~1,xicJt10 ~ur1e~~:¡ ~re~ conccp~on 
que no~ ayudar~n a ccrnprcnuerlo ~CJOr y .1 de!:n1r:0. 

r } .:.a A!:OC!dC1.(1:: ~·-·x:c.1:-.<l :ie ::::.~o:·r:--.e-..:1:.;i.::-.:.c..:~' '!~U:""!~··I~.¡ lí!~· ; ... c .• 
define al S1st..e:-:-,<.J. t-'lr'.dn::;r:-rn ~~r~x!canu. ",.=.._-....'""::;:-- un :..·cn_·un~-'-' ':'rc;dr..:.co d._ ... 
.in::;r:.it:uc.:on•~~; que Gt.•.--: .... r<1n, Cdp!:."ln, .i::l:r:.J.n.::;t:~i:i, --:·:._-.n:.:sn :,,· d:;:--¡,7en, 
t:ant:o al Jhc•rro c~:-:r.-:> .i."1 ~n·.·1·r:;1on, en ·< cc.-i:-1•x:c ;::.•.: ! ~ 1C'.:"} ,--..,-cnc:~.:.co 

que br;nd.:i un {)Jl.'> . .1i:o! :-1.:.:,;:io, cc.:-::;~_.:.t1;:i.·<" e·J c;r.....Jr. r;:,_ ... ::c·u::io dar.d( .. se 
concct:a:i af .... r~ ... :i!:t.'"".'; :,.' dP:r:.1r.dant._•.•; dr_-. r(.•:·:;r:;r:-.<; .~t'fli"t . ..J :r .! es". f\•J 

.._... El t·rotu!,o:- :;:.1·.:cs~r•.: :~t:,n:! .. ~-. ~-! •• :.:.___,:, d.C•· '\'.!" ,-_;¡ :>1:;t.ema 
F.:..nd:-,c1e:-c.• :-!t~XtcLlnr., .. ,._.; aqr<t-...J r¡:;i• 1•:-:-::·.1 J.:-Jt• ... :-;r.1n': r-0:- '.:n crn¡1;nt.:? d.-• 
J ut:cr.:. d.1.:Jp::; r<... ... ¡:;r(•c.c..-: ~-dc.1.1:; p:Jr ·J,~pf">n:-ict;~.: .1.-: d·.·-· e::..;:~_¡ c-rno ¡.·,_·J,•ra 1, 
Hcl:ica. J.!ti.lt1¡..;;l•·, !•,1::c.J (Í•' :::;~·:;d.!:":"011::-J :,· rt:-.i.'; .!n:;t.:'::u~-.:.cr:•"':: F1n<1n:J.PI.15 
!.'8 B<l.'1C,Jrl<J.•;, .:..:1..-; <..J5••r-;1::-.-,do:..-<15, ~1: :..J:-,;: ·1-J-;_'/!'<1:>, de 
b::.;J.s.1, .11.71.J~·t·:""" .. 1:J:;:..-,1:,, :..:.-i.:::-n••:; J.u .:.:rt··:J;to, ::-:c!•».:.1·.!<•:; ~;~· ir~~rt•:..-.·;Jén y 
c,;isJ:; de c:1r.:h.:..c. :JJ.c:.--;.i.•; 1..--.stl.'tuc.:~nes ;:i1r!_:c.:.¡,dn •_•!'""! !<;:~,1 ccc:..--:.1.:.r.ddJ, 
~_ .... "; <'-.•! cle.<;.).rr--::1!-:-: r-cc·:-.~).~;c~_; y t.:r:dr.CJ.t:r-:-- de.:. ¡:;,,,~_.. ~:-.1•..rt•.::; :.J,·. l,1:, 
d;fcrentc:-; .i,-~;._~.ld.id ... ·:; pro::J1JC:tJ.'/,1S ).-' r:ic?' cc.'ilc:..-c1.1J..:::dr.:.:(~n". 1171 

II!, L<i r;or;;..:.:~_;_S,n !1<Jc_;_ari,1J. d1! Sf.:<):...:::-0:. y F~a:--.~'"..c:.1!·. ·.!<;~::-.<! <1l ~·;1st.0r.:.<.J 

r·¡_:-.ar.c:..e::-_ :~•.;'x:c.:i::'~; ...:r...~0 ''un ccn~·:;nr-r de 1n.':~1t'J,7: :;n,•.-:: '?:Je si~ c-nc:r1rqa 
de prcpcrcinn,iz fJ.n,1nC.ldmi0nto proíc~1~r.'-'l <l li.is p-:..•r:;on,1.'> t1s.;.c .. 1s ¡.• 
rr'.ora1es :,.· " L1s c1ct:1v1d,1de.r; e-con6miccJs cJ.-.J pa.l:;. F.<>t<J formado por 
ba:icc:; :,.· or7,1n;~dC.l:J."1•:·~ que .-~e -:-i•.•dicar. al e)(•rc.zc.:o GJ,. 1.:i bun:::-a ¡.• 
func.1oncs 1nncr.:.•nt..•.J:; ,_.:;~...:¡:; i::ltima .. :; ~.J.'"l.L.ien le:> lld,-:"l.'1 
.:.nt:o:-med;ar10!> :·zn,•ncJ.erc;.'J no buncar:o.7". n•I 

.-. .---;-·,;.:: 
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Por lo tanto podemo5 decir que el Sist~m~ Fir1ancicro 
Mexicano ~s un. conJunto de lnsti..'...us1on,~!.i FtnanciPra~. ln!':t.rument.Or::i y 
Morcados, cuyo Objet.ivo primord.t<d 0.5 1•1 d~ Si1n .... l17;ir •-·l ahorro que 
qonnran le?> cf,~r(!nt.e:l d<• rocur~io~; !:incinc!•:!r-o:;, hc1r:111 lo~• t1<-man.d.J:1t:e!1. 
d~ los miS!":'l.o=; r,_•cur~;o!'> f1nunCl(.?ro~; t'..><.1.iO .!a!'> :,e'/•!~> '/ H••r¡lam••nto:; qU'!' 
para ~llo so r=r<:c"lron. :.ac11'!t1dola:; cur--.pl:.r •• tr-;1·J6~,; d'! liJt> Com1s:ones 
Nhc1or1~les que lo in~uqr;\n. 

El !.ii.sternd Fln<J.nci,~ro !.l!t-x1car.r, h;1 !..enl"10 car.'lblO!:l 
paulatinarr.ent.e d•!!:id•--: :o:>us tn~cio~; en .:_:u •!:_;~r~;c':.ur-•1 'i l•!Y•!!:; qu<~ lo 
riqen, p<lr.s ::;:...-_,nt.r1bu:_r t~ac!<i un ópt.1:!".0 :::-rr~c:.~.:•!::~-0 rj .. La •!Conom~u del 
pa1s.. fc~0::~ar;-J-~ 1.-1.•; ilCt:.v1-!;1:..l•·:; prr.:.,d'...J,-:t._1•J;,J:;. L' :~plll::;ando el 
df'.!sa:-rollo ~;oc.J..o-,!:.:0r. 1~~.1co qu•· pt::::"i::.. .• :--.,1·/~.r ~---~r~···-:~ -·J1d~i<:.1 c..:on el 
UXtrc1:'"1JU!'"O './ !;cLr•• '::'-~!:~ l""'.r:]0l'"""5 nt'J•_.¡.,:; 'J•! 'J:.'!d r·~Jrd l,1 poblitCl.Ól'"I 
mr.?x1car.<1. 

2.2. Evo1uc16n dol Sistema Financiero Moxicano. 

El Of"l.']'<-~:-o d•-.:.:. !_~:i->"".c~a F.:.ri,-,~.c1•~rc, !·~·-·x:cano :...~: :-e~.c...r1t..a '" lo~• !incs 
del =.iql0 x.·~·1r:::, cuuri.do la :hl<:'.•.:1 :-::;p,.f.a !.Jrt.,1:•·c:ó centrales 
pol~t:i.cos y f:.nanc:.t!:-"0~;. e:,t,abl•_•C1Pt<(1<", :.-.~__; pr::::e~<1~; :.:--.~;t :t._uc:.onc!; de 
cr~d::..to, la C;l:::<J d•~ :-!::::i:;.-_•rJ.i y ~~1 :;oc.:ionci: ?-!o~:·_t· d~: P:.•~:::J<01::..i. 

Ya e: ::;iq:0 x::•:, ~:¡:-qp:;: El í-.a:1::c; dtc! ,;-.,_•J!..o, primera 
inst.ituc16n de p:--c~~)c::..6n indu.s::r1.il !183S;: :a Ca:;·~ ::ic 1'-..'"::0:-ros de 
Nac:ion¿ll ?--:.or1L•_! d".!' P1•::!01d <1~491; •!l ':-'.,d:..""J,-, d•• :::-::~.ü:--::::c 1:~:;:.4;. y en 
1864, la p::-1r:-.c::-a :_ns-::::1-::.:....:ción d•~ b,-1:1CcJ ·_.::::ir. . .._•::-c1-i:. <--~·: !•ü:.:::: ... _:,~ ;:_c:.~ires, 
México y Su~a~6r1ci1, ~.A. rac':::ualr.e~~~ ~·~~~ ::..~~~=~ra~~ a! qrupo 
financiero Cperadc:-.:i-.S0::-'f1:--;;. ~~.:1s ~n:-:1e •_•:."1:::':::-:.. ":~d.::.-;:; df!' 
Comerc10 de :;;o.;, {~l :._·•.;a: c::::-:.!1-::-e ·•l R.>r.c'""~ :~,1-.::c:--.j: :.o:ex.:.car.c !.a5 
ü. t: r 1 bue lenes de !JA~lCO CE~;7¡.;i,_,'\L. 

Las Eiolsas de '.!alGre::; sc:-1 prod1.:ct:o -::J•--: la •::'J'::>:c.:::::::r. ':J1~:.•_•ral 

man~fcsta~16:1 sin~:....::ilr d".!'l s~st,u~a cap.:.~n:1s~n d•~ p:-cd~==:cn. 

En cuant_o a?. s::..ste~,l de c::-é;d.o.to, des~·~ 1-f<t-.:.·~ :-><:> ~a::!.z..n f'...:.n:.:!ado 
dive!:"sos banc~s '/• hac.:.._a !:.:.:--.e.s de~ s:.q:.o :·:1:·:, yrt. h:ib!.<:l. 3l.do :.:r.:..el]r.:idc 
un !i.!.St.e:na bancario • .S:.n err.bLir']o, t;n ";.o::io ~:5e pl-~r1o:::!c. 10:'5 bar:c~s no 
tuvieron !"1<'1!> fu:1cié.n q:....:•! c~.c.:r:;a:-- cri~:!:.to:--; a~ :.::-c~P!"C"":·.,=, !•••~r..-!o m~·7 
rcduc1d~LJ ~\l~ aportac:.cnc~ .~ :.:i proo~.~.:l~•I~. ~l ::rcd:~c p~b::.co 
t:ampcco f~ra :...:r. f<tc!..:J!"" ::ic cap:-:.-1:1;:,ic:..ér:, d•;~':d~~ pr:.nc1p,-1.~::-.e:-.~·~· <.i la. 
V!.qcncl.<) po:it:ica c.::o;,(..!':l.!.Ctt a•_! le~; ••p:--:.:;::..::p.:.cs l.;.:-.:-e:-a~~_.5 

financicros" que impcd1a:-. el '...:!..O dr_•l cr<-:d.!.!...Cl gi..>berr;c••·""~-:;11 ¡)cl!""n !":!"":e!::i 
de invEC~rs1ón. 

En c!:la:_; .-:::ond1ci.oncs, el uhorro era .:nsu!"icl.ent..• .. po:-u. c~J:,:q"J!.er 
lrnpul:::.u q•.:n•-.:r.::idor de la cconor:-.!...""J, adc:-:1ús q:...ie:. qu1·~:..-~ por 
pos¡_ción cconñ!:"lica pudic?'"on r.ilbcr !.~1c.10 l.mportan~cs 1nve::-!31on:.:.t...as; 
t:.C!:":c-a.t:en.icntns. cornerc.:.antcs, etc., prcfc?'"i.an usualmer.:..f:' at:e!';o:-ar. 
espccu~ar o .inver~l.r en bienes inmucbl~s o ("'n ot...rds ac~.o.v1dadc5. 
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Er1 Móxico, "l~n prim~ras opcrnc1oncn con ~alorcg" c[~ct.uadan en 
lugar cerrc.')do, t.1Jv1oron luqur alr .. ctcdor d•.! 1BBO, cuondo emp,!Z.aron a 
reunirse in'J•~r:;;ion1~lLCJ!> nacion.1lc:r:> ·¡ ext.rar.J•~r-:-,:::; en la5 of1c:1n<'l5 de 
la Companl~ Mcxic:11n~ de Gn!1, paril c0rn~rc1Jr en~ ~ltulo:; mincron 
p:- l.nc ip."i lna.'nt o. , 1 ., 

En 199·7 !-ie exp1dl.6 la l.PJ C.e:.~r.-1!. ':ie ln!~t..:..~_u:;1on•~:; d•.! C:-l!dlt.O, 
que clHr>l!l.ca a l;¡'., ll1!iLlt.t1:~.!0tH~r; d•.• crl::l.1t.G l"f\: B•ir:co."'> de e~,.l.!Jlr'Jn o 
comerc1ule!>, b.1:-:<.>~!> 1.1put.•.•l 0 dr~r:;:;, i:.,.,:-.::o~-; r•~!<1-::~·¡()t.dr:.o~; -¡ alrr.acen~5 
qener<1l~·:.; do d•:r1<'.J~ • .i..t.0: o l.l""lpcne l 1m1 !.<1c:' .. n(·r; e:. c;,.i.¿¡:1"...0 '"' :.1'.> r.~nerVC:a!:i 
monctar1u::; ·¡ .!i1 •:r-.l!>l0n ~jo pcipr~l r.ior-.·~d'•· 

En 1q10 !iurq"' la Hol~;" d•~ \'.ilore:> d•~ ~~ex!cc.i; p;.sr<1 •.!se df\O 
existian 2~ b.tnc0~; de 0~.:..~icn y c¡nco r0!n==::..ondr::..o!. y la Balsa. 

Po::>t.cr¡orr:~•_.,,._,: a ~a prcrr.u!t;<>cl.'1n d•! 1,, ':cr.~;!._::..t.uc:..ón í'o!lt.::..ca df"".! 
1917 •~l s1st.e:r.a f ::..ndnc::i.ero ~;ufrP a.lgu:-;,1!; !'!'".0d.:..! .:.c.:.i:;::::..<,:-1•.!!~; P•-•rc) no 
hasta 1924 Cl.HHo:!,., la i'r .:.~.era CcnV•!:tCl.6r. Har.":":<l:r.l.U r•_•plc.t.r:."...c.:a 1.:-1 
est.ructuru civ·~ per~,,:-;er.c ::.:u~1 lr.r.;,.¡t..1!:>lr. !:)a!;;t.,1 !'17,,. 

E:-; 1919, con ba:>c ~r. !a Con'.,tJ...t.uc16n, r:r<Ja:-• .i..:.·.a 
sistema ! lnanc:1~ro 'l :¡a ¡:"".;dr..i i'J?(J •.!Xl~>t.i,•n ;:!, La:~~::·!' ::e •..-~i:.0 ::..6:-., t. res 
hipotcc<.1rio5, ~'l''~·'' rPfacc1c: . .-ir::..C""'>!i ·¡ :.o !~:::-,!!>.::i. ::ir-·:.-~:.· 

En 197~.o :><:· rr>::>:""'1<l!"•.:..:.~<l el ~::..st.t~~.ca f::-1,~n::::.•.!:'""::.. ~.._. •.:::-:.•_,. :il :..cy 
General de 1:-.:-::;:.:!...c..: . .:.:..'-- (!<:• C:-1'~!·-o, ,,: :-.~~-!""'.".":" "_!•.::-; · :::;:...:.·~ !":..:~(;!a el 
Banco de Móx::..co. 

En 1928 ::..ice !u I•.!;o::::.:..<i::::..C::r. ~11! [~,1nri:"-1ers,, ·_i•' :-~<,:-::.::::--:..· y· ~,1 C:c~:.!i:..ón 
Nacional n..1.nco:::-.l<'1. f:r. !93: se c~.:.Le .!..i !.• .. ·; '::r;:;a:--.:..~;u :!•~:. Bc:.r:::::o de 
México, que lo !tlrUlt~ para :~ ~~~s::.6~ ~~:~=p~::..=d ~~ c~r::::;:a~t.c. 

En ~l sexcn::.o c.~lrdc:--:.10ta :;e crc..J:-0:1: :::a.~.lor:-.:i: ;.·:..:--.a:-.:::.•.:ro. Ba!".co 
Na.el.anal de credit.0 EJ.:..dal J' B.-H1.:..o ~:~1c;.o:-i.al de C:or:-.t~rc:..o :=::x•_c:,•:-10:-. 

En 1931 

En 1933 La Oalsa de Valores camb:a nu de~o~1na~16n a S.~. 

En 193<: Se crea Nac.:..onal F:..~1ar.ci,:r<i 

Fomento. 
pr:ncipal Bance de 

En 1941 3C c~1t.c una nueva :.cy Orgon1ca del Ranco de Mex1co y la 
Ley General de lnstitucl.ones de Crc~1Lo y Organ1z..ic1on~s AUXl.l1arcs. 

En 1946 se publican rcglo~entos y ordcna~iP.nto5 legales para que 
la Comisión Uac1onal de Valores ICNVJ rcqule la actividad bursatil. 

En 1954 se cmlte la Ley de la ComLsión Nacional de Valores. 

c1•1-01J:A :-:1:1. •111<<:"4'~ t;E: ,_.J..:..c,.¡:.:;-, f;_,.,,., .. -100 r"r 1 .. ::1r•·'·r.1·.'"' ,,,. :•.~._,,,.,; .. 
An.\1~111• d#' CIH c ... .., el.,. ttols•,. .S.A._,,. t: .• •, '"'""''~"'• l'Jt<tt, ¡.!ol l!•-,•;>. 
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1:1. l <'l!.J dé•r;:n.da:; de 19~0 y 1 960, la tJilO>:":il no ~-uvr;, qrund(!!i c;n-:-.b 1 os. 
aunqu~ cc.nv¡e11e dost.~car qun Naf1n~u y el !lur¡CO d•? ?~~xicu )U•J,Jr0:1 un 
papel m.'.\:; 1mport.ilnt.o en el !'>l$t.•~l"'",;1 !!nanci•!:'"<J. r .. ~ :-:..1:;rno t.:•·rr.;~o. ltt 
bnnca pr1v.1di1 comercial :¡i(¡uiO croct~n~·~ y dO!ii1rrollhr1cio9c 
ext raordl.nar l clr.l•!nt_c. 

Lil banca ~>'!qUíd :•l••ndo •!:~p~!Clall:':.i~~d con difer<~ri~eu 

funcione:J separ.lda~.; Ha.nr;o~:> o:.h: <1horro. -::.11: rJ~:p",!·~ ':e;., hir,ot.(:C<Jr¡r.;s, 
financiero!>, !1r!uc1.-1r10~; '/ cJ•· c.:1p1t_<ili:':<1c:16:~. <11~nqt.;•~ tJ~'JtHiO~> l:.;<lncns 
forrn:.-ron •Jr.rd.1d•!!"O!~ r¡i:upo:• ! lnanCl•!ro~> qu•.- :;qn el dn!:.eCP'J .. nt.e 
inmcdt.r.t.o dP L-1 nanea ::1.Ult.1rle y ld p~L·l1c.1c1<_,:, d•! ,;u req~;.ai;.1_:r.t.o 
donde !JC :.;ent.<11"1.J!"l i<J:i bd~-;,.!; f'il!'".i ¡,, c0:or_::-..-,1,~rc1--~<';1, d•,l c.-:spl't.<.11 
bancar10 ~u~ 0n lq7o. 

r:l ;::i 'i:-:1•::~:.r•· 'l•· ¡·.-,.~ !1i•· ~,~!:f;-.<>rl<1 :..i '/ r;•!:iP?"",-1: d..-..: 
Instlt.UClOtlf"!i. •".!.•: ·:r..:·--_.!1~u i' Crr-;..i:;i.-. .• ~!Of,t:!i f\UXl:lo.1!'•--~- q:.i•· I··~rl"".l~.f' ~1 
!unc:cn<1M:._·:1:.o ~:!o· l.i :--'<11;-:-,1 l""~il• :pl•·, 1-::.) ct.:,11 ,i·1r~•p.1:. t.{ :l"~; l<.:1:• 
funcione!> de 1<1 t)<1:1::.:.t •::~p1,c::. .. 11 ~.1d..s. 

I.<1 b<.snc<1 r:-.. ::<:..:¡-le p·~r~.i ~.(• l <• c:c):;.-_:•:r.". r,:;::.,: l G:, ::.!•..: ff!CU!' sos 
monetarios y fln<:tnr:l•!rn~;, cunsol 1d..andc. qr.1:1-:.!,,..:-. c··..:n:-.<.!'" .;:::::·-; gu.-, t1h;1rc.:tn 
emprcsao 1ndu!;t.r:,1:e!;, rniri•:ra!;, ".':'.o;r.r•rc:a:e!_;, t:~.:!'l!.ill~.-1~.. de 
construcción, etc. 

En 197S ::;n prc:'r'.ul•;a l<l Lt..•y ".jt~! !-!r!?""C.:.adc '.1•.: ·;,-,:::.~e!":, dLindc::-:e 
importunt.c pa:;o pdr....i lu con~ul ld<1c.:..or. :.!e la a:::!:.1·.-~~:•.a~ t.~::~,:t~:.:. 

En 1979, t.r•~s r¡?""upo5 !!:··-.,,1nc.iero.:.> :r..:~; ~/,:; :"-.rJ::;rt.a::it.P:>: 
Bancomcr, Buna:-:-.ex y .Se::-f.:..n, q.~c Z'.".i"1ne:;<1h<1n ~t1:> :::!,.-.: :_:_ 4 

,: .. + !.. ~··::: ... ::sos 
bancario!::: del pili!-;, :o qut~ derr.'..lest.::-d que :.::. ::ia::::::-,1 •:·.·::-:·-~:::-:::--"1t,<• :-. .ic!.a 
una mayor cor1can~r~c~6n de ~ngre~u~ y r1~c-r~~~-pr~ces~ d~ 
monopol1::aci6n J' c:-_):1~:;ec:uer.~e;:-ent.•~ c1c !c-::!:.a:• .. c:::-::•,:.·_ ·;e ¡:-,:;;.:::es 
qrupos finar:.c1ero!;, lo qu0 le~; r;er:--.~t.f: ~r.:·:·:~=- :--.<1~, ·~::-. :.1~ ¿.e::::::;::--::ie~; 

de pollt:ca en qe:1crdl y d~ polit.1c~ 0con6~1cd d~l ~·~~s. 

"El punora.m.;i t:•cor.é:n..:cc dt.' t•:t.>.V..l-::o .-:-r1 .:.J a.:-ccJdLJ ,..:'.:• le~·; s .. ~tcn::J se· 
caractc-r.iz.:i por J,1 apJ.:·::.c..:61~ cie1 :.!nC~r-~no .lr:t.: . .J,~::.:::;na.::.:..:.;. F.r. 1'>stc 
periodo el .J.:¡ra".?<lr.'l.lcnt.o de.: d•~!.::.c1t pr.Jb1.1co y ~-..: .-:o:.s1a~..:1~ntc 

cndeudJmient.o e:'l:t-crno concluyó con 1<1 ;:i,").,,·alu.Jc1ón dP aqcDt.c de· :. ~~76. 
En los primeros a:'los de 1.:.1 s..:.guJ.en~c- a.:ir;in.:.:-;t.:-.1!::1ón, los 
descubrim.Jentos de grandes j-·acir:i1entos de- pet.rélc-o :-· 1.t qrJn 1.;.qu::.dcz 
en el sistema f.lnL1nc.icro jntc·rn<Jc1onal ¡;,._-..rr.:::. t~·n (_"'..!. tcrtJ!cc..:.r.i..:...-!rit.o 
del sisr.cma findnc.icro nac_ionJ1. f;n ~.._..;.td ép~c<t /Jubo t.:na emis..:.ón de 
nuevos in.o:;t.rumentos de f.znanc.I.am..:L•nto d~ .J.TIV•_•.rs.I.or. co:no los 
Pctrobonos (1977), Cetes (1978), Papel Com~rc.I.al f19~JJ Y 
Aceptaciones Bancarias (1981) ". uo, 

)1 



El sl.st.cma b,-:incurio, snqún .ia:> autor1d.1dt.·:· moHr~~ar!<l~;. no V•'.!n1a 
cumpliendo con 1.1!> func l.OOP:; er1comt.~ndada~, po :· i o qtlP (~ l l d1? 
septiembre de l')~J2, en •~l ult:1mo 1n!orm(: pr(~:.Jd•·nCld1 e~(: JC!i(! I.ope~ 

Portillo, se ,,riunct.:i l<l nac:-:1ona! .:.:~.:tcJOri c.ir' ~.1 banc<.J, qur~ :H! hac<:!' 
mediant:e un d~:c:reLo de expr..;p1ac16n '/ el p.iqo :1•· UTld 111d•·mn!;~,.1c1ón <J 

los antiguos prop1(•L,1r10~;. 

De5puCn de ld nac1onal1.·.dr:16n banc.1r1a q'.JP c.i:n!">!c1 ~,1 est.ruct.urd 
del sist:em.-:i t 1nar.c.:.<-•ro mt~x 1 c.:ino, :;e <:~m1 ten :1uPv.-1:; J 1·••¡•••¡ •111•• rPrJU l<Jn y 
modifican d1chc s15t~=mn, 1:ntre 1.1~ q1Je :iub:-0:¡rl!•=n: 

• Lf~'/ Hec¡l.i::-.o:=r.t.i: .. 1.l dPl !)t::-v:c.:10 J'ú.t.::11,·o et•• f'l-i:i:·;1 ;r Crl:dltO í]l 
de d1c1C'mbrc- d•· l')H:'). 

• r;ueVcl !.e'/ Get:•.:rcl! ~jo Orqar1.l.:::'.dClCn•~!! ",' J'-.ct.:.V!diJdf.•~; .r-.U.Xll larc!:i 
de Créd1t.o (!·; dt~ (~n.-:-c d•• lrlH~J. 

• R.e!"orrna:> a la ;,.-.'/ C•,~r.Pr<tl :!(~ i:-i:-->t..:.t.u::::o::n!:; .-!r- S•··g_:rcs 1:•< do 
enero de 19>:•5). 

• Fl.e!:Jrr:ia:; .i !a L'.!f de la Co~.l!.>!Ó:-1 ?;oc:.on<..<; d•• '.'.i:cr,.:; (8 d<? 
febrero de ¡q,:,.;¡ 

Tod<l:~ e:.;t.d:i 1•.:y1~!>, r•_•r(~r:.da!'i a .:.nst1t.uc1on'!~; !ln<1nc.lero.Js, !;e han 
concebido c~n e! pr0p8B.:.t.o de cor1vert.1rl.1!; lr.~trurncnt.o d~ 
capt:.aciór-. y cana:.!:::,·1c:.or. de lo!J recursos :·!n<:tnC!•~ro~; "je ...ic¡_;crdo con 
las prior1dadc!i nac!onales in=luida~ c~n los planrR y programa~ qu~ el 
Gob!.crno Féder<1l bi1 prepilrado, d1f:..:n::i1endo ~ 1n::;tr:;~J·n~_a:1dc para 
hac,,r frcn~·· n J.i cr1c1~ y sentar las t1a~cs del C<l~J~C c~;~ruct.ura!. 

!..a ati~.:.n!:;~_:-.-~c:6r; d':l exnres1d··~n!_•.:: Cilrlo:; !; .. 1:.:1.JS d·~ Gort...ir.:. 
.:.n.:.ció un<l d~ rcforrnds loq~lcs para rt~q~!~r al Sl5tcrna 
f'.inancie?:"o ::-J.!x1-:::.:.:-.::. er~tre lc..s que df.::o:;':..ac.:an: 

~~y de In!'.>t1tuc1oncfi do Crórt1~0 que su:it.:t~Jyc a la t.cy 
Rcqlamcnt.nr1~ dol :;•!rvic:o Püblicc de nanea y Gr1:rj1to v1~•!nt0 de~de 
1985 (apr-:.:bac!a en JU.l.:_-::i de 1~'30). 

Una ~edlrj<J .lr.1port.ant.e dcst1r.tldil 
~.i.nnr.c1cro la c0.-.sclidaci6n en la 
Agrupacione~ F2nanc1e:-;1n {aprobada on JUl.lo 

!urtal•~c:·~::- <J1 n1nt."."ma 
!.ey parr-1 P.egular las 

de ~390¡. 

• !J!od.:_!.:.,cac:..one!; a la Ley del Mr~rcado dn Valor•~fi ~aprobadas en 
J•...:.110 de 19'.)ü¡. 

• J'-.. tra•JO!.: -do dichas modificacionc:::; se dñ la reprivatiza.ciCn 
bancaria. 
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~:n 1.'.l adrnin1st.rac16n dl• Sulin<1!"~ de Gort<ir1, ~•! d1"1 el r,roc,~:;o de 
repr.::.va'tizuc16n de la b<1n<:u, d<~ tul !orwt.J qcJC 1o:• b<tnCO!i 
na::::ion.~l.11.0:.r.cios vuelven pr1vddo:.;, can~:t1t..'.Jl'Jo:~ r;ocl.•~dadc~ 

an<'~n!.~i\~:.. que torrn<1n qrupo~, f l!\•111(.;i•:rrJ!J (.J'Jrup.-..1clotH!:i 
fJ..111i.nc1er<1!iJ qul.1 controlan 1n:;t!Luc:<J11.-r; !1r..,_ar1r::,.r.1~; dn d.ivP.rsos 
t..1po~. 

E?1 19~j •:!n .. ~ c.lrt.i.G'..ll<~ 2>J •::::or..,_:;tlt.Uclc.:1.-1~ •J<.t d--•.r..,ric~~t.-::t •.il B,'"\nco 
Mexlcilnn: l.;1 :r.t•~<JC<ición ::.11•1 Sl!Jt.(_·::ió 1:.~rrr.;1,_:10n..i:. !'~ ::<_;•_:~-.-,c~r,tH..!~ a 
lu L<~y dt>l M<.:-r·cadc; dt! "}._.),_;.:::•::.; r'er:c:(.:Cl.Ón -1 '.a 'Fot'i.ir,-:-_l<1 :>OtJre ·:alares 
por lnst.1':...uc:::~J!• ch~ 1<1 C<111r.:<'.'_,n Hur:;ú'::.;; :-«-1::;.;'"¡•,¡ri df: :-•:alizar 
arrcnd.::itr~•-·rtt.c •1 1.i!.> !:;:;•.:.1~uc:1uri.r~:: '°!<' ':~<'>-_!:•.n; F.i··-·.~:t .. 1:! d•: :::•-~<.il1zar 

fidc:cc:-:-.:.i.;o ~l··· p.~~:~,.; ¡- .. 1•::r-:•_,. 
tcrrit..or:o r:úC.101,.-:i: ;1 cr.:..1rj,1•"!,.~; ~::.,i:: 
l\cuerdrl C-:.>~ . .-:-·:i.1i ·-.-,~: ~··x1c..-, "/ i'•·-.~·,:.-~'-

dc !nve:::'->lün!·~ .• 

-d,1•~--·t·." !.~:i. .. ~,.~ ün 

•·:--.• '· :: : '-!\~<· '::.er-,qan 
1 ._. ! : rrl:·,1 de ;\~>C!!'iOr 

E:r.r.i<'lrC.1'.i.1 •.·:: 1~: p::-c.2e~;,_, ~:1•.- L;r1~L1 ·-·-·;• :::c;c;•_ ;:--.,:. ·¡ r!•::! ·1::l•!<·:u;,c16;. rie 
la c:::or.-:::n!.d ~.•!X: l<l co:-:;¡.•·t.•··:-.-:1-1 ;_..-_,r:.-11, 1.i rcfor~o 

finllncic.•:--<t ':.:..•:::.<! _-:;:-.'· ;:-;.·1:::-.i.:;•_,~rl..:>':.:..c.1:·, pr::-.c:¡:.a:"!.> ·-Lo.; -:;•:!1<::·r.i::- una 
mayor cc1;:::cr.:..r•1:::G:• ~1 .. 1 ca¡_,1t..nl "/ d•.• l..a f;:"r·.;.;~_.1·::..:.rl '!•.! ;,,:, ,,._:'::.:-.•:.déJ.dcs 
finr'ln::::cras 'lf•:--.r~::-.-1: t~!l '.1n ::-.•~::..-)r r.·:::-:.•:ro c-1., :..:-.d.·.·.:.:J.:l::.1s y ••:.~.:.dadc5 

fl.nancl.era~~ p:::-:..·J;1du:;, .:.:i 'J•.--:. '.:p..1r_~ p•·:-·:-.1t.•• p:_ .:.r.·_;::e~~::. :j,~_: :::::::ap.:.t:a! 
extranjero 'l 'I: l.•.~:-id.--. :. !bf~r.-1:- •..!: ~,-;:-~__,:.;;¡t_o !~s ~er•JlC.!OS 

f.ina"'.cicro:J ::!'.! !(J_> ::=c:::.t.rcl•.:-s e:;~.:i· .. <.1:P:i.<;r 1 1 

En :99:1 ::~·~ p-...:.L:..:·.:::<:1d.-1 ld a:;:rc:; :a .:.r . .:.:::-<.":.:..•.·¿s ~e :..cy 
e-eferente l,1 .. ~;:_::-::r:s:-:-. .!.:,. ·i•··l B;1r.'..;'__, ~<: !·~·-·x:c'_; ¡:::~:-,-, -..:c:-~~o: ::.dar 
c:;fu~r:;:.o:;; 'z <":e:.:-:-.~,.;.".. :r ::.i !i:! 1..,,-,:· :·,~~~ :a ~··~u~.:.!.:da:! ~· 
dcs .. "lrrol:o .-cc:--.6r:-::c:-{... •:: F":!,. ·"· • ·.-:-;c.:: ;-.:::.:.-::. ":)e 

199·~. 

El 78 dP i'l-br-.:..: -.~J· -._?:,:_, !;e ~-...:.::.!._:..::·_i .:.·: :..•:,~' ::::: :-::.-:::,.: tJ•! la 
Fedurac16n el df·c!"f.!to di-l !':.:•-·t_:...lt..l·.·o ;-··.•df::!ri.Jl, lil f...:.!;.~·n de lrt :.::c:-:i::.si.6r1 
Nac.loP.al P.anca:.-Ja cc,:i. :.a -:~-:s1·~. ~;,~Cl():~Zll d.+.• '.r:~:.c:.-·~~-.. q:.;r_•:!ur.do 
cons'ti~11ido ccn el ~anbr~ d~ cc~.:.~!o:. ::ac.:.an.11 ¡\,lr1=~r.:.a ~· ce Va:c:::cs, 
entrando en v1qor el :o de x.1~0 d~ 10~~. 

El 2-': cie :-:¡¡,-,.·o d0 199(. la Le'/ r..i<.: io:c> '.;1s":..<~r:-.<1.s :"ir.! ;,_~ior:-o pdril el 
Retiro entra e:~ •J1qor pil:::-a requlr•r a ;..-,~:. ;,_C!~.:.:11~'t.r<.1c!c:"~; de- r·cr:dos 
para el Fr.:t_1ro rAFO?E!.~) ':z' d ;._a!> ~C.Cl..'!CLt'.!"!'> de :nvcrs16n 
Espcciali=adil!º· de FonLios por.:s •.!:. '!•e~!rc ,;_;;::-:F'::Et-:.:::1, a t..:ra·~·•'.~s -:le la 
Comisi.ór. !:uc.lCJI1,•1 d•.:-1 ~:~t-.--~.u d~ h':1::i:::::c P<ir,-1 ol Po.:-:.::..:::-0. 

El 10 de Octubre d~ :_99t_:; !'-\.! publ .:.c...i. •!n c.l :,)::.arlo O!"icial de la 
Fcder.:sci6n par decreto del EJecu•_1vo F"ed•:r•.:. c:l í-t.•:..·q1arre:1to de la Ley 
de los Si.st..cmn.~; d•"? ;~.o:-:ro p:1i:-a el RPt..l.ro • 

. ;:·.,,,, .... -¡:_ •J•• ('•••.-.,,A._•-
: '• • 4. ' :. ~ - •·. 



:>tnt1-·:; t~l. ~;!.:J.t(•r:-,,, F.:n;1nr1(•ru ~-~·~X:;· rp;.·d•1 <1t1or;:1 
t.u~u..._, por .::.:-:r.1:.:>1cn•~:;, .:1 :;.it'..-t!!-: i..i o·c:~::~::~!'"• tJ.:icl<.Jnlll 

R.:.inca ~ .. y· u._. ·.'.1'.":•!~~. L.i '::.'n':J.'>l•«r. N,1,·1:n:<1l '!•• ~~<'1ur ·:. ,r' !·ldn~',_i!; y lu 
Cornl."'l i:"_in ~:c1,·:ur:.i! !·-'. :;1:;t,•:r-.. 1 .J•• }\~1nrru p<1r.1 •. ; ~···'. .r 

2.3. Estructura del S1stem.:\ Financioro Mox1cano por 
Innt1tuc1onos Financiaras. 

::1 ,_, ?'"'l<l/.; t;: ,;· 
aqlle!.l,1•; ·;·.:" ;: :• 
Fi9ura2.l. 

'j C.! 1 ' i' ! < :; t' '. ¡ ~- : ,1 ~ ! ~- \ • '.• l : :r.,,n.-i~:r<J{J y 
• ,¡ ··:·. 1.i ~ r · r ;-, 1 :-- 1 r ~~ ¡ ., : . r" H: 

2.~. Do~cr1pc16n do las Inst1tuc1onos F1n~nc1arns quo conCorman 
al S1Atoma F1n;1.nc.ioro Moxl.ca.no. 

:·:: -!'":.1: ¡ .. · : .. 1 ·~ :._.; .. :,. 1: 1·,'••:·.,, :-::.,i;, ~~·~x~c.1:---.0 e:• 
!el Secretaria do Hacl.onda y Cród1t.o Público (SHCP) i ;•· .-i un!Cd 
J._:.'..__:::.r~,j,,__: ¡::•· p'.o• lf> :__,!._·: 1"::: :.ir -.--;.:.c>r..:·~; p,1r-o::t el 
tc;n-:.:.::i:· .. 1:--~··n· :,. :'.i::,-:.i 1· (_·: ·:-,· :. ~'-• ¡ . .i:-,, l-1 -··, ;->.:;-;_,_•_•;.~.::¡,'.,:; y 
-JP•-' :-.i : : .1i• , .• • ," ! .:. 1 ~-.. : .-_•:!-1·_!.t,:> -je 

~:·:·-·,_·:::.;.:. .. :. •_-.1: ;'1r.1 d•: 'J!""t.!t'ó.'.::i 
~ ' .. 

Banco do Mo>c:ico. :.i : . ~; ; .. 
J••::-,i: •:; c.:".l:-'l,ld:::> 

d•.!- :.:-p: d::; .J! 

d.!.!Of;>rO y ~,¡ .:~· 
de~d::'.'!"",-,.:: 

:-- - !'" .. : ._ 'l: : (j :_;p: ;_ ,1 ~ ' r.~:"::•L_ 1_.!••rta dP 
: ! . .! : • ': 1 ·_: -_: •" r: _..- · · -~ :. • - :-; , :~;:,-~-~:-:-·<~".d:•~!i. en e! 

:•_ •: 1 ~ r ,, J -::; : : ·: • · : , , . · ! 1 

I LA COMISION NACIONAL BANCARIA Y OE VALORES '-~ ~ (.; ::- rJ,-lr,~ 
: .:. C"), con de:;c.on~e:-:t_..-,-.~:J h .-::'~~::;-1 :::-- .. -:.:. • '-

autonc-mla t:•··::::::-;.:.::.-, :.,·-;:~ t.Jr..:•;;, .-.-.~·~:.~:·:.¡ ¡. 
.:i l.:i5 ¡ r.:'"' t.:.'_>.¡-:::(_:.•_!:; 
va1o::-,~5, -.·:.·;; .:..-i.r:·i-_, 
qu~ los r--:..7r_::. 

·::'.•;, 

2.- LAS INSTITUCIONF:S DE CREDITO 

:-:·:·~;-~1~¡,; ! ~~ 
e".;-"':, ·,- :::•··; l <1:':'.•,n'.o~ 

:.a ;!.,:-;.;¿, :.:·.:-.•::::-.:: •. ,;, r,t-:'.•·~ .·.-· r:·o:--,::re~.~;;.-5 r+:r.:.cJDlP.•;, ofrece 
Cr-úc:!.t.G:·:; " ·::c.:-·.:.. '/ :.-.r ;·, ;;_ ::r··;·.:. ".-,.'.'"; ~-J.'."·,_,~; (j.-_•! ~-.•·r-::rié:!c., a~Jcrntis de 
lo!> sur·.1.:.c.~,:; ~-.. -~~.·-:,1?:"_.-. '-=::....:,·-···:,-:•_:.,1:._·: ~.-.....:.•·:.~_, .. ,, d•· •'l.'"1-:ir-ra, C\.;r~n·-ils dr~ 

chnqu~~;. •J0p~:; ·1 r -

2.- LAS INSTITUCIO.'"TE:S DE BANCA. DE DESARROLLO 
!...;. B-ir. =~• ":--:--<._.:-., ·-..:.·,-.:,o~ ~.:.•1c~; ::on d•.· 

·.:-. c:,:-.;,:J~·.,·_j,-_,~; ,) t.r.:.i•.1•"".:!~ 

forn•lnto, concedo 
d.-_. 1 os bancos. 
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Pr~:i tu a ta.5.:ss pre fcrencia lf".:!.!l y h<-1Cu i nvers lon"=~ en copita 1 do 
riesgo. con el objeto do ¿,,poyar <r!l d1=:J;1r-rcl lo de r-:npr"~~a!"1 nr-!CC!iar1as 
que a vece~ no resultan rcnLoblo!;. A~~mhn, pr(?SL<l s~=rv1c10~ d~! 

asesorln técnica fl su~ inver~1onis~as. 

Los princlp.ales Oancos df.? Desurrollo !ion: Nucl.onal F1n.a.nc1cra 
!NAFIN'J. Banco Nt.1Clcti<1l de cornerc10 Ext.<:r1or /HT~N·co~-!F:XTl, Banco 
!'lacional dí! Obrfl!> y S•!rVl.Cl.OS Público~> !Br..::oi1!4.;~!5l, f~.Jnco fJ<1cior-.;,1 de 
Comc:-c10 lnt.cr1or (B?JCll y El Iit1nco tJ~v.::-ior.-.i! dP Crt'•dito Pura! 
( OANHUí~....-,,:.. l • 

3. - EL PATROlUlTO DEL AHORRO N,\CIONAL 
E:; ~n or')<1r.1s::~o de5ccntrali~:;Jdo d'!l ".';ob11:rnc. F"-J1!rdl '/ av..ilildO 

por el Banc<..> de ?·~ex1::-~(>, '-"l cuill prf'"~t.endc !ür.'<'.·n~i1!'" 0: <1h<•?"ro ent.re la 
poblac.:16:-. trH'.!X.::.::;dna <• -:ravós de ot.qr-rJiJ!'" f<1G1l:da·-:!P:. e!•· -.Jh•-)rro y de 
acucrdr:: <.J l,1 cat;,1:::.da'.J d-c cada pPr!;Gn<1. :-:: . .!~~-sr':...1r:~.0 :>0f:;1~.'.J?" que 
c:ste •_:.p0 -=i'-.! cr;1,.tt.1!.:omo es Un1co f~n tH.lP~;t:rc, qrdr; ·;':..•:l"'.i !:r:,.i:-1cl.ero 
deb.:.do d ::¡::.e :-.e ':..::.en•.! !lr.er; d•~ lucro. t'!S dr•:-:::r, •:!> ·..;.::-1 ::.~>·_:·~·..:::11'.>~ de 
ahorro y no de lnvnr~1on. 

4. - LOS FIDEICOMISOS DEL GOBIERNO FF.DERAL PARA EL FOMENTO 
ECONawtICO 

Sc:-1 0r>':..1da'.'iP:> de ;,_,_. r .. d:r.1n::•':..rac:.~r: Í'\.~r)::·-c1 :-·r.•::.:•·rc1. ~!'"•_-.~:!.,:; ::::en 
el Ob]et.0 de o':..or~¡ar créd.:..t.os pr1_~f'"!rcnc1d:":• d r.i:-r1c --:le la 
ccor.o:n!.a nac.:.o:-1a! I" e:1 al<)unos ,:::,.~;o~; r_::.-_.r..r;,_,_,,r-, .. r.•_.,,:: :-,.·· ;-,:_:.:·.·:.'..J'1-.l~--' d(' 
la bancc1 cent.:-al. :-::: ot.:-,:,i,s pülub=<ts ~!;':..r:.1 :; ! ~ ::!'~.::. =-~--.: :·' ,-. ~;.1~. ::::-•:ado 
para ap::·,·a:- ~ .:.mpu.!sa:- ül d•.!sar::·o::o d'--' •1~t_1•.•:·:!;1~.:., :· :..:.--. :--··· ··-:.::;.:.d..-_•rF.in 
pr:.or:.t.a:-1.-.:1.s prtr<i e:. d•2!J;:ir:-0llr:- d•~: p,-iis. ;\l¡ 1_,;::-:-5 ~;...,=-:--:!· !>::-:-.: :-o:-.c::o 
de Oper,.iclón y F.:.nar~::::ia:n.:..ento .::.i. la con~;~!'L.~;_,;:_..;;:--: -.:!•• ::·:.:.·~rodu de 
lntcré!> ~;oc!<1: (F~·.r:::.1, F.:.d~lcc:-:-:l~>':'l~- ~:-:~t1~·.;; i·:.- :-0<". la 
r .. qricul~.u!'.'a (F!f~_;._¡ J" F.l FondJ Hac:.ona!. d•_• ?::::-:--~:.·_:.. ci: 7t..:.r::s::'lo 
(FONATUR; 

S.- LAS ORGANIZACIONES AUXILIARES DE CREDITO 

A) ; .. r_v..r .. ::::Er~ES GE.t•EFi· .. :..ss fH·: DE POS;: TO 
El cbJetlvÜ·---pr:ñ'cip.":l- dC;- est. __ il.:i-i-ns~i.'t."...:.clones :--c::::ibir, 

r..anLene:-- y protc·1r.r !':'11:.~rcanc!.as por pcr.:.ooo!,; df~t:.e::-r:i.i:-.udo.5. su !"unc.l.6n 
fina:<.ClC!"<'.l :--esul":..a cud.::.i. ve::: ;-.ti::; :.:-:iport.inte. E:>t.il :..i:t . .l.Ña cc:-:s:.ste en 
la •.!tl'11-s!.ón de Certificados d.<:- L'epo!"!":..O y Bo:-ic.s de F-:-cnda, 
lnstrume:1~os ql!U ~irven para co~seg~1r !1~anc1~rn1c•ntr•. !.ant.o er; !or~a 
direct.a, ,-, t:r.:sv~:> d<:? la al:r.accnado:-a. o de manera !!":d: rcc':.i.J, co:no 
C]emplo. pcir mr,d¡_o do los b<inco~. 

u) F..MPREs;· .. s DE F'l\::::TOP.A..;E 
Se pt.:CdC-dé-f~o~i;-TQr<Jilnis:r.o (f".l\CTOf\) que se ded1ca a 

comprar un cl.:.ent.c {CEDENTE! ca?"':.•,ril lcl:enLe~. fact..uras • 
.li5tadon, cont.ri'irccibos) despUé5 de hilccrlcJ un estudio de cred1t.o, 
con el obJeto de que el cedente pueda f1nónc1~r su capitn! de tr~baJo 
a corLo plazo. E:-; d~c1r, el fact.orilJC f1na!"lctero, lu •Jc!"lt:a de la 
cartera la cual 5,~ Vi.1 a ver d1~nn1nu:ida por lo.s a.Ju.st.~~; <I las cuC'ntas. 
asl~ corr:o tamh1é::n po:: las comisiones de fact.or<1Jc y ·~l ricnLo de 
financ1amicnto aut.or1zado por el factor (empresa que va ~ tl.nanciar>. 

)6 



C) J\.RRENDi\POl.U"\S FlNi\NC'lF.HAS 
Su func:i.on-prrnc-1¡)~;,¡---e;;--~-r--,;7i·c.;-t;C1.1~l.ent'_o f in,1ncl•~ro r.i.edl.<1nt_e lc1 

cclcbrac16n de un conLri1t:.0. El Arrcndc1m1onLo ~·1nnnc1ero un 
cont.rato en ol cual se pa.cL<1 el paqo d~· una rent._11 con OJH".l.Ó~ dt.! 
compra sobre un dctcrminacio v<.dor y :;obre :.in p•.·ri.udo def1r·11do c1<! 
tiempo, C!'it.c pnC]o de rent.a !>P re! 1.-~re a,1. u:;u ;::, qoc0 1i1.! un bien r.,'..!••bl<"' 
o inmueble dut·ünt.e lil v1g<~nc1a dt!l ~:ont.ra~·o. 

Dl Cl\SAS DE CAMBIO 
Ln~; -dC-C.'J.ffiblO-:iC1n orq.,n1;~ac1on•-:~-. o 1n:;~.1t.uc1u~1e~ que 

funci.onon 1nt.t.!rm~t11ari.a~ dt! til.Vl!>il!; y ::'lr-t..il.-.!:·. "/ que 
l.nvcr.s1onl!~t..c1:. p.irt:.lclp<-1n •:-r. ,.1 r.i.t>rr;1ci0 <1dquJ..r lP:-.do v.1loro.•:; p.1ra 
l.nvcrt.ir (!l !;a!.do flot:.nntc de ~n1 t.n:ovrPr'.:.a. 

E\ tnaora:s DE CWEU!TO 
E~• l<l d~>oc"!---:-)Ci-6il-d-;;--dc)ú--O--:n."t.~_; ¡u_·r~on<,5 t"i.:.i.ca~; o !':'.c:-.111.:-~ par<i 

que ct1 conJunt_o ~o dpoycn rnut1Jamct1~r ¡1.1r~ liol1~1ti1r los 
t1r.ur.cia:n.:..-.nt.,e>!'> dC!>ead:::::~ p<lril Pl de:;,irroll.o ci•~ ..JC"t1v1d;.J~J 
tnrtc!';a:--. .-1~. c·.1rt.•:r\.<.1., ct.c.l p:-1nc1pal:-r,~nt." tr.i~,1~·. d•· C•in«:i::ar 
f lnanc1am! f·::t.0:-. un pocc con~;: ci•~rilbln~; ~on !":i\F l~¡~:;\ ~,c,r t .• •:1r: r :1dc•:nt1!J 
ascsoria t~·~:1!Ci1 n•:cesaria, ad~~A:; una ~d5~ e!~ ~tl~•':-0~; r1:-c•!cr~nc1dl. 

:-·' ~;:;,.: i r:ur ... :·r:~:; f;E i\li.OPi•.O ·: PP.E!:TA. .... :o 
·•ser:.:: ;:-,~ r:;,:_ii-.~l:;--r:---:(_1'"f---;-;-1-~·-r~O:.-p0Z::-~:;6t':~1T!d;1d J 1:r tr! ! <.::<1 

prc..-p1c~. ~!(: :;-,p,_ .. _.-11 v;1riat1i•.·, lucra•.1•.:.i:> 1::-• 
rcspcnsab1l:~1arJ. ·:!•- 10~~ !J0C!lJS Sf_• llr-'1!':::..n ,1:. pd'l:.> •!•• :__;_;:-. 
"I'endrf)r. dur.1:..:1(,:. in,ic!.:.r:1:Ja con do:;i1cil:..o en •1,¡r:t.<..·!!ü 
deno:n!.:1c:t2¡.:'L ·;l..<·:--ur•· ·-:!•.·~J(·::-:.1 :>l•-·::-pr'! ~t.~q..._:::."1..:-, r~'! 

·soci.edaLl. '.i•.! .-1~¡0::-:--~' ·1• pr•-·;,~_,1:-·.0'" • c:n 1 

'·'_: 1 ¡--.~_._:\:1 F: ::; .. !;;:: ::¡:..¡, 

•1• ¡-:..tt.r 1.:-::onl.o 
:.,,., qc1e la 

.l.pc..r ~-<1':: l O:iC.$. 

r.,1 "_: ! Ctl.:l l y SU 
:.t!'"> p.:1!.ctbras 

rccur~~~ ~tr -Jt~\n,::~~.~:~·::,~;~u{{-.-.~ ¡:._!~{\:::~-;~~~ <.!•~ r:~ ~-;~;~ r~:'.".•::. ~, 
Reqi&:.ro ::01c:.ori.1!. de ·.•-i.lor•;:, p,1r.1 -=:~r_;,:-q,1r 

;¡ ·, I•! •iP C:;.Jpt.<lr" 
: n:•c- r l ,_,-;:; ~!n el 

Llr: ~.t~ :- r.-. l. nada~ 
actividadc:; o scct.or•:~. 

Lo~ t..!.":.:.llC.'."i qU'! co!.r.:.c.i t.r•.1v•:.·; d•.· orerüc::.cne~ sor1: 
Cbli~Jac1cnr__..'.., Suliord1n.:lda:.>,, i'.:.t.'1'•!"<'.::-; :-·~: . .:i.r.-::1•·?·0.<,, ¡~;1p"~ C0:-:'.•'!rc1.:il,, 
Cbliqnc:.o::e:.> ';.u.1:-oq:-a:..:.t.r:.1:>, C~ilqd.:-:::<:",f¡•!:> E>pc.:.,:-::.,r1a~; 'i t.J..<~n8n la. 
!acult.ad d•~ ':,bt»ncr c::- 0 ·,d1•_o:c; d<: n.ir.c~:.:; r•n :-~··x.cG '/ •:n 1!l "x't.r.:-ir;1ero. 

6.- BOLSA MEXICANA DE VALORES 

!,a !3ol:-,;1 :~·-~X.~ür~a ~i~: º/;_1lc..r<::; •~:e:: '.J:~a ~:;oc;C·d.ld l'\nbn~r. .• -1 de Capit.al 
Var!ab:.~, (~r1r,(~1~:;:..Gn cJ•· ld ~ccr<>;..ar~<.i df'! H;.lc10n.d;1 'I CrCdi.to 
Público, t • .:. :--:uu~ t_1r·r.•:t1 !~:')c..ir '.oi::-. t_:r<ir;~1.:icr.:..0ra_·~ d(.!l :ncrcado 
burstJt..:..l ~.'"!X.C<.1~.·J, .,1 c;.b¡0:._r_, º'" !:;-_¡c¡_~;,.~ar •..!C.t.as mismas 
cransaccion~~ ~ vrccurn: e: d~sar~ul!~ dGl ~oreado resp~cLi.vo. 



Para cumpli.r con el obJct..l"./(,, (_fr! d;n- l iquidoz. al mf"!CC•Hio de 
valores la insti..tuc16n cuent..a con !.e :..>lq:..i.1Pn~e: n) Un ~;alón de 
remates. que es el. recinto f\~"ico dond'! so re;1l 1.7.11n la~; op(!rt1c.:1one.s 
do compra-venta de valorPs inscrit.os en la hol5<1 ; bl F.1 b.reil de 
información. dond,. !iC pueden con su 1 t.:ir lo:" d;it.os ncc:e:-~d r ion para 
realizar ln!; i..n·.r~rsion0s, y e) Publlcl.1-::ionl""!~. que t;on lo:;; bolct.incs 
burs6tiles di;ir10~; sobre 10:; !T\f!rCcH..iu;. '"Jf_• dlnr!rD, df' c;.ip1t11.lf".!.S y de 
metales, los iridicadorc~ bur~/st. i 1'!~•. (!t.<:. 

Instituciones df~ Apoyo de la Bol:>iJ !~ex1cc.1n<.1 d•! '/nlorr.?:. 1131 : 

1) A~iOClllCl<·,11 :-:.cxico.na de lnt.1?rrn•~"."J1.-1r10:~ hur.·•t1t.~ le!i, A.C. 
2) lnst_1t..u~.u para el P•!pósit.o de '/alorf"'.'s S.l,,. n:-: C."./. 
3) Acadoml~ ~UX.1.C<ina dr• Derecho i\ur5ht..:.1 
4) Cül if.1cadora de Valor&s tcr .... ·J;-.1.> 
5) Fon·Jo de ;,¡_,,o'jo del :·!Prr.ndo cie '/alore~ IFi-.!-!E'/J\.Ll 

Lu i\~>CClc.lClé..n Mex.l.cana do lnt:crr.i.edl.iJJ:"".lO!i B'...lrsi'l~.:..lcs. A.C. 
(l..XISl, fue C".";n:st.it.t.:.!.da par.::i. con)untur los ~:j!-u1~r;;o.c.s ·1 apor.-_ttc1oncs 
individua le~ d•~ la!.J. Cnsas d'~ Bol:J.:i y .l.!"'.st..:.tuciones 
relacionada!;., us!. como para fungir co:nc: el 6rga:i.o d0 r~·prcsentac16n 
gremial. La AMIB nace en el ul'\o de 1993, produc~o de :a f•J5.:..0n entre 
lu Asoc1ac:On Mexicana de Casas de Bolsa y el In~=i~~=o X~x1cano del 
Mercado de Cnp.:.tles, cor. lü int.ención de incorporar a :a primera la 
capilCitaC!.ón técr . .:..ca bursátil uno más de :.-.::!~ ~~r·.r.:.c¡os q·ue 
brinda a sL.:s ag:remi.ados. Tiene como ob)cti•Jo pr:.nc:.¡::;<.s:., desarrollnr 
estudios y tr<Jh<tjos qu~ permitan la conso:idnc:.é:-. .::,_.: ~.e!":::ndo de 
valores ant.c convenicncl.ü y neces1daa cic !or~n~ mercado 
organizado de vo!orcs que contemple !.a d~s~~~~~a ~arled~d de 
instrurnerit.o5 de ~a¡;tac16n y su~ diferentes fac~~aH de CFc:·ac1en. 

In5t1t.u~o p.1ra el Depósito de Va!.oreti tl!;8E~A:.•. E~ ~na sociedad 
anónima do capital vur1ablc que ~:c:lc ca~o Cb)e~~vc :a qua= da, 
admini.strac16n, co~,pcnn.:i.c16n, l.:qu1dac.i6n y t.ran~tcrer.c:.a ~e •.·alares. 
Surge de la necesidad de sat.isfaccr el m.::.;ncJO f\.sico de t.-;:,dos los 
valores, que en un r.i.ornent.o dado s0 hab:a d1flcult.ad::- pur la gran 
cantidad de los ~isrnos. 

Aca~eml.a :~cxicana de Derecha Bursá~:l. T1~ne obJC~ivo 
fundfirncntnl de transmitir el co~cc1rn1cnto del dcrechc bu:r5nt.il y 
contribu.r y a;,l1car y perfec~icnar sus ccnt.cnidos. Esta 1nst.1~t1cibn 

busca promoc1onar y organi.:::.ar ccr1fcr~ncias. sc~.:.n.1rios y e:-.c~cr.tros 

nacion~le:; sobre leyes relac1oriadns con el mercado de valores. 

Cal1f1cddora de Valores (CA.VAL). Ln.s Cal.:.f;.cad-::ir.:i5 dí'? Valores 
orqan1smos privados que tienen corno ObJcto el di.ctarni~ar acerca 

.... , 1,:. !"H- .. --,,.:.;r-; ::r ;.·1';.o..><1:;-· : ....... ,,. ''""~" .... ,,q ..... , -a·:'··---·~ ... ~,-.,. "--•··A'-~••'"• 
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de lü cill.ldad credi.tlc1a de lo!'i. t~tul\'.':.:i rfr~ dnuda •·rr.1t1do:-J por 
empresas mex.icana:>. que h:1br<1n de !ll:r colo(:.idc:t ent.re <~l pút•l 1co 
inver5l.on.t.std y di!und1r el re!lUlt.ulo d•- d1ch,--,r, •J!,_:t::t~'-!tll!:.:; ···1 
mercado f1na11~1t:r&J. 

El a:-t.i.l:t.:.lu >•<) ci·~ l<l L1:y i:h-:-1 Merc;ido de_• 'J'a~cr••:.:> ?~o:: dJCP qu•: ''c•l 
FJ\MF:VJ\L 1 en un f .lde1co:n1:;0 qu" <1d:;i1n1:>t ?-<1?·.i •·1 H.an<:,, d .. :1•:x1,~r:;, qur: 
tcndr.'.l lu ! ¡nal 1U.id d•• pr••:.:••::r .. J...sr l,J .._,~~tat)1 l :d<1··"! ! ~r .. 1:1c:•!r.i d .. !.::i:: 
part.ic.ipant.,.:;, ast cn:no procurar el cu:-ipl 1~1•:.:n!.o d·~ 1.i:; ul.l: :r;.J~_;1onr~:; 
cont.r<11d•1~; por J-1:; c.t:.:;,1:• d•~ k~ol:;" ·,: t>:;pcc.:.al 1:~t.r1: 0 !>1.:r:•.it.:. lo:;--. •.::u:1 
cl.ientP!il, prcvv:-111·n~•.•:; d•: wpcr.i.:;.crc.P'.; './ '•"!'-'''-~'-::> ¡:~L.p!.c;.:, ·-!.•: 
act.ivict.-1d prct•'!ilcn.11, nh;f~t.o de pr'.""!!::ección •·xpr,..•;.¡:; d•_.1 !ond,,'' 

7. - CASAS DE BOLSA 
/\.n'.::.~!!> dt> 1'17'....., l.J co:~.pr.1-vcnt.::1 Je v<i!r.::r••:; :;.._. dl·~•tr!'"·...,!l(.> y 

cx.:;l~!>.!Vil!'"".1.·:~t.•• d t.?"<1'.!•~:_, cie l<i~; ! !a~a·.!0:. d,J,.nt ... :; de be·.!.:••'• JH~!'"~Onds 
fis.ica:; qU•-· r__.:-:ir rjo! ld Hol:.a •.•:;:.it1<1?l !:a,:~1:~<1do~; par¿¡ 
rcitll~~<.1:- l-l~)C>:-c~; ,j.-. interr.-.CdldC.l.ór, bur:.:iti l. !;1n ,_,r-,t'arq~,. l,1:~ co~J.a::; 

carr.!:::lilt"Or. c:~.ind:: ld pr--,:nul·1.-.c1ó1 • .J•• ¡¡,. !.•c.f :.:!••.! :-~•.•re.te!;_. Je Vulo:-es 
es'.::..i:nu!6 l<l cr·;;1:1:.~.1'.·1L.:--. r~ .. le'.:. d·J••:1!P:; -!,. l~o:!·.1 :edades 
~crean':..!!•:~~ <.J~1·_.,r;1 ,:c..:--• .:;<:·:c!.1:. c::nc :;,i::..i;; G<· hc~·1: .. 1 uei. 

B.- SOCIEDADES DE INVERSIÓN 
Lil.!i ~;oc1ed<Jd0:• dn .lnVL'!'":>1cn :~~:n :.n~:;t::.t:uc¡on•~-·;; or1er1~ada:.; a la 

inversié:--i d•~ ~;t; p .• tr:r-.'...>:!.l'~' en Pl :-.<'rc.J,!c ~f•_, ·.•<1lc:-e:.., r.:.:;rr".) qt..:J.J
const.1t:.u·1f'! c~_;r:. l<l ..ip•:::--tilc:6n de un :;1n nú!'!':•-::.•ro d1• :.::vcr!>.lOnl!'•lil5 que 
adquieren ac=1•~nt!!l de ~:in soc~ednd o !onda. 

:,;J L•_,:.t d•: !::::i·.;:•:.i.1d•'" d.: !:r.·.·er~.¡,·c:i 1!:: :J'J <1rt . .:.cul0 •10, no~ dJ.Cf! 
que ox15t..en ~r·~:; ~1p0:. ~·: 5oci~dü¡je~ y ~;on: 

;.. "-··.:.•.:.!c:~Jr::> d..-~ rnvr>r~;1Cn Cc::-.i.;ne~:: 
;.1nón ~ ::-,-:1!> r:;':" .--- -,_-"·r-:1~-. -- r:::-J,-~¿i :-o~!-~--;.Jr:.~t..:..,.~_ú::::.-~-c:.~--· J;::;
r<~n~,J ! J. ;,1. ~c.i~; ·-~·::-~:.:~o.:; q•..:n e.::>t..db!r.•c•_- la L·~:,.· 

rn· .. :er:>:ér .• 

!:O•.:n ::;oc l edade::;. 
var.l<lble y 

de Soc i ecJ.:idc s de 

!1~ ~3oc1•~<.!adco. de !nvc:-sión en !:nst.rt.:Mer.t.os de fleuda: Son 
~c..c l r_,-:l<l,..J•:.:.:. il:-1<~~--;,.;¡j·!¡~quf:;-----e,-peran ---CXCI :.Js IVY.~ente·--c:on-·---;;il·ro-r~-s y 
d':l-::u::-.<.!nt..s:; de r~nt.¿1 !1Ja y la utilidad o perd1d;.1 neta 5e asignará. 
diar.!a~~n~c •·nt..:--e lo~ acc.lcn1stiJS. 

anón ::.::-,a.•> q _;1 · cH-it!ff¡~d2~~·:~~·-v(!{f-ot-R*-c~s ~9c?cu;{-ñ f ¿~~~~-~-ao;º~0 r50 ~~.~;~~:::~ 
qt;.e rcq;..;1e!"':n recur~o!> a largo pla:-.o cuy;:1:; act1vidade!~ C5tán 
rcl c.:io!"".<tda-s pre!"c:-r_:n-::.r:r:icn-::c con los ObJCtl"JO.!; del Plan N'<Jc1onal de 

;~~ ~~~l ~~; lu Hol~{~~:~/e~.ic°a~,'"~,..°J~ Vcaºtorc~:d;::;: qti,:ºaf~cce~~e~ys~~~~~~~~~ 
de ~VC!'"!>lCn en ncqOCLOS nlJCVOS. 

• ! 1 ' - • , -. ( ,. ' ~ -



9. - SOCIEDADES OPJ-:RADORAS DE SOCIEDADES DE INVERSION 
(CONTROI.ADORAS) 

p.-.rttend'.) d0l cor-,c,_.pro d!lt<:•r1or. dur.Jntr· la p~.tm•"•ra dú-_·;1du d("! 
lü •.~Xl!it.t•:1ci,"l d.: la~. !_;,,c1•.•d,1de:; dt.· ln·.•r.Jr!J.:.ón (lo~• :-><:~!.;r...:nt..&z;J, !d moJyor 
P•lrt<-> efe <~:;to:; ~,_,r,dl.>!.· •!XpPr !l'!1t.:nt,1r<Hl un c::.n:i;dc-r.-iblf~ lncr•~:""H!:,'...u ~Je su 
c::apit.:.al, pero, ''rl t_Qrrn~no~; re,;1l~!:;, ;:1c:::emr.•nt.o d1 ·-:':"linuyó 
drli!'lt..:.c.1merit.<• •~r1 la d(•::::.ida d'! lo~; :J•!~t!n~.1 d,_.bido d <i,_.r ir.;1t•nc:ias 
leqi:1],"ltlV<l!_¡, Ld:> !.•O-:'.l•~dad..-.:. de .lt1'J<'.'r::;1ón f·'~d~,1:i üt.;:-t•.·::~,¡r _.-,u ,,.p¡t_al 
poniendo •.)!l c1rculac1ón lc1 n·..ievd~ ;1c~1one~; <::1 1;1 r:•:d~c.l,): r~r: qu•• creci.::i 
la dem • .uid.::i, p .. rc. no podlun VC•lver d comr-->ritr :._>t..:!.; ¡:~rop!.:1~i .:-.cc1onf..!:>; 
aqu! dond•-:- !;U::-qr>n 1.-i:; !;uc.:.r:--d<1dt>!j op.-!:-ddo:·.,..-; ¡_"!r: :;uc::••dad••'.J de 
invcr:;;1l"Jr: co~o cor1:;.,,:-•..J••:·.-::1.i at.>~.·-irt,i.1!nd-~ j_;, :-•·•:0:---;,r" .!•t '~:·.-i:; ,,.,...¡~~:.•~:; 

par~'"\ ::-Ja:- !1qu:,·Jr·:• .al :nvcr:;1(.,t11:>t.J, ~cdr:..:; ~e;, :;u:;t.o:; de 
rinan.:::i.:im-lent_CJ qu•· p:;t_..:;. :r:1pl1r:.iba1 '/ corrl•.:n-.l~ (• 1 :-11._•:.-¡,·; r.1·-· p•:r~Jpr 

qrundc!; :.iu:na~; •!t• <:<1p1•_,,1 ··n c.1:.u e_!,. rg:•: d•::>cr.!r.-:.•-::-" •·1 pr•·~·•c: dl: la!.: 
acciones del !on~o-

F.n d1c1•:~b:-1._~ l'l'l'J l;, r,.:-·¡ dt.• ~;,_,_:.:.e·ii1:Jc-~. ·!•• ::.·.•er:;:i_,r; [U<! 

mod1!1cude1 '/ p0:-;r¡1~·,... .-i ,..s!_d:> sr~C!(!-Jd'.!•~~.; a :•:.-i:1.: •• : :,, r••c:r:::.; -,, de 
accione:;'/ d.•r la 11q·..;:d,:;: r..-:cp:><1r;d ;1~ ¡r;·.··~=--:·:'~!:~: 

rz LA. COMISION NACIONAL DE SEGUROS y FIANZAS. - E~; 
organts:'T'o de~concen':..r.i:-Jo d•· :.-J .'.:>'~~:-et •t:-.:..t :.J.,_. ::.·1.-·:··:-.. ;,~ J' Cr•.·~l1t:o 
Públl.co encargado d•! !.a ri!qUldClÓfl, ¡:;:;pt•r. ·1 ºJ:..::¡~:<1:. 0:::..t.t d.-. los 
sectorcn a~1an~ador y ~!;e7u:-ado:-. 

1.- LAS INSTITUCIONES DE SEGUROS 
El seguro t..:.enc dG!i !unc1or:e:• l:'i\!;1c;;l:; --:.;:.=~--•1: -..:.~.a de 

tran.sfcrcnc..:.a de t"J.{.!!•005 1r~:-!1•.·.:.d:..;.1lP.'; -: :- . .:.;.:. :- :.. e.:_>::;:::s 
homog6neos1 '/ o~ra : .:.:1<.t::;;:::,...::::d, a . .: ,,,-;:..::---ul.:i:- : J.:::: -1 e:-::'" re:i•_a r 
pérd1das o 1!roq~c1c:1c!~ :u~ur.1~. 

La func:.:.6n !'.:.r:dr.:.:.:.n:o ...:ri :.-,~; d~•·~qur:<•~~..:_·:-.1~ ':..:..•!:--.. ~ s·~ ::..a::;e cri. la 
acumulación d.-~ rt•.-:>f!rv; .. J d,_. d;!;t1:--.~-c. t.:.po, 2C!"1 el p:-::p_:,~~:-_:::; de cubrir 
1ndcmn.i;:.-ic1one:; d.--. r:~r11•-·~;~:--:-.·!; 'j p.::.'Jar d••:-<:.-cho!; ac:~:T.:.;;a~o:> por los 
ascqurado:->. 

2. - LAS SOCIEDADES MUTUALISTAS 
Es un conJUr)t.o •.lr! per!l8n.-i:; qt.:.•~ dC:t.~ar. l 1bre y vul.:.:n::<.tr.!arnentc 

para cCJn:;t: t t.t..:.! r f~_,:1do~; d•.• '1'./ud,-1 t~cc::ó:n1c<1 .:::orl c..po::-t.aci.on•-':.; pc::-::..ódl.Cas 
que se a3Jgn.tn .1 trL1vcs d,1 co¡nt·o:-.1c:ón ·~npont;1nt~a. y la 
final1.d<1-:i •_•l i1"...lX.tl10 d(~ ~.1e~~J:-o~ caJo de nccesl.dades 
presente~ o fuL!Jr~:j qun prcve~c1~n ~~ ~r1t0rmnr1~c.l~:;, <•c:c1dv~::es y otros 
rie.sgo:'.. ncJtur;1lt::;; at.;x:l.tu que pu•·de eXLcnde::-:::;e a lo:c; farn1l1ares 
cuando 0:;Lo:; no ~<::;in a~~cs1;f1c11~n~08 econó~lCdrnenLe. 

3.- LAS INSTITUCIONES DE FI~'\NZAS 
La:. z.n~.;t.1tu:::10:--.·~~; ~e ! l,J:"'.::Cd~; !>on orqan.:.=ac1or.es que prentan 

scrv.:.c10 de --¡a:-•1:;t. i.--i, c:nl .lqi.1:::1or.t::; '.t' con~r.1LO~.i que :'>e cont:raiqan 
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cnt:rc dos o m/1~1 pc:-snn11:1 ! lsicci:.;. u m,·,r<tlP:;. ! ... :; af1~in;~•1dor,1:1 o!rt?cen 
tres t.ipcs di! !.a~rvtclo~• o f1,•n:~.1s:u~u 

L.1 F1.1n::.i C!VJ 1 e:• un cont-rat o r-'<>r c-l cu.·11 !>•~ obl :qa .::il 
acreedor a paq.•r ,,1 d"Hdc:- "11 Cil!.>0 d•~ q1;0• rH' c:.:!'1¡:-·l.·1 ¡; •.. :; ~.a:; :<:<1Jl,1!; 
prcc!lt-ah 1e.::1 d.1:;. 

• L.1 F1,1n:~a M .. :·~;ilnt ~ l dt.·~:.1r rol l.1 t>l ¡;.Jr,1 
Js<-~gurar qut.- •~l pr<>'iU•:t.o n!rel:~dü o p.ic~.1,io •'!1'.r•><JL•·~ las 
cond1c1ont>;-; ~i.cnr;!.irL1:., t•n el l!'O:TH.'nt.o Dp<.->rtc~r"-' y qo:,., <1 ~J v•~.:, ••l qu<; 
comp:-a paqu1..• Pn l<1s C>1n.i1c:1on<>~' prec.st . .ibl••c:t<i·•:~. 

l..i Fl•l:l."d do• :_..:::·pro·:·,¡ t•:; 1,1 ']U<':••' ''~C!'l•I p<' 
!!'1.-~dl.ant:t! .. : p.:1q(' d•· p~·1:"'".1 F.i:-.t ~ ... :~·:-11 l.i:. 
pr-ofe:•.to::<1~t·:, :· ... 1: :.· . .i JL. ;~··~ .i:: :~ ... P· 

::~~.~; l (•d.id 
: ... ! ·id•.!•:!i 

III LA COMISION NACIONAL DEL SISTEMA DE AHORRO PARA EL RETIRO 
(CONSAR) .- :-:~; lc1 •'::• l'L1 ! -l•:" .,; i- 1.:-.1 ,.¡ 
r~~t:!r;:; ·¡ ·.;.-:.•· ~·.1;' ~.-.;.•·:--·.·1: ;·· '/ ·¡.: : ' . :. • : 1 !or.1:; 
de For.r!.:_,:;; f>l:'"d •< .. ~d :J¡.•¡ ¡: : • '·'., r· :, 
F.:spr-c:<Il1.- .. !.1·; l•· F": . .l' l"· 1:-1 .. • ¡.,,. 

l.. - ADMINIST&i,DORA.S DE FONDOS p,..'lR;i, EL RETIRO (AFORES). - :.;:Jri 
ent.1<.Jade!i ! ~: .. i:\.::••r.i~. .·"..::.'.·'; • ... :."·· ! , : ... - ;,:~ ::::- 1:. é..!f:· 

!r··: ¡ - 1 !,1:. ··X<":·.:·.:·: 
ad::-,in:.::;tr,1r 
.subcu0nta:, ¡:.•' 
cc:-::.c: .te!:-.~:.~ • :.:: 

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

~arde! !••·'_1r ·:!-.!-'i•!-.. -

[)(_•i:t::: •..'!•~t:'.:..:.1! ••. : .. : .•. ¡~, <¡t.::,::.::~:·"' 

;•; ,: 

l !1• 

jr .-.. _ •. , , r l .! 1'l 

.: 

::_;; .. ; . . 

: • 1 ~ :-- . '.':. ~-.. iJ 

! ·~ l <.J. ~· 
,el .i ~ ; i1!J l 
·:.. ::..-c..:i.dos 

de ul'""la i1uc::::· . ..id~" :·<·nt:1L~::·L•·l !;•·'r;:-:•!,1·! ••:, :<1:; 
; •: • • " r_,L'!:.J.~:.c16n 

;r;r":•:!oi :J•) la~ 
S:EFQP.F.:3 ':i·.;•: .;·i:-1:;1:0':..r<>:;. 

Op<:.>!"'o!" '2'..l'"'•~ a-e; .:..;-,:J:v1~1U<l:•::; 

?r~r::.:.L:!" ::1:; :·..:'.',~ .... ~ n -1p(:1!"~-:1 ··, ~' : : '; • I ~ • 

;,·.i:--r.::·.:· -r.-,: ·r' "."P"r<Jr 101~, 31!-.FG¡•!·.:·. 
op.._.rd:· ·r' ~ii'J·1r !-_.~; P·~·.!:·(;!. l'::-•:,·;! .. :-.. 1·-!· 

;,'~/:;:1 : .... ~.-~:.:1 ~:·~·1~~.; ~~~:· r-!":-~·i•rr~·~; · 1~;::·;··.-1 ,: : e 

2. - SOCIEDADES DE INVERSION ESPECIALIZADAS DE FONDOS PARA EL 
.RETIRO (SIEFORES).- :~·; ,..:.::;•·•_!·.·'J "'xc::•: l· r•:c~ir~o~ 

p~o·,;er . .:..c·:-o~ •::; 



.EsLos rccur~o~ podrhn :i~r invcrtidon en: 

Ir1strum~r1Lon 0miL1do:i o avalddQ8 por •~l Gobiarno ~~dnral 
• InsLrume:1to!; de rcrlLd Vdrlabl•~ 
• Instrumento~ de deuda emitLdüs r•0r ·~~prn5~:; prLV&1,J,1~ 

Tlt .. ul0~ dP ch!Ud<! •_imlL..!.do:., •1--;.-.pt.«d':"•S o a•J,ll11dos por 
institucione~• d,_. b...inca Múlt.1ple o d•: b .. 1:<:.1 dr; ~iC!'i<..irrollo 

• T1 ... _ulo:; ·:-::t:'j.i:; r..:ar,.!c·~'-•rl..!;L1c;1:; '?:•f•r~~;1f;.c<1:. cor.~•.:!rV•~n peder 
adquis.ttl•Jo cun!o:-lr.<• dl :nd1•_;1_: ::.ic1f"1::;,al dP i'::-ecio:; al Con:-;ur.-:ldGr. 

• J' .. cc l c)!i~·:, •1•: !.Gel r:-.i..id••:; ri•~ l r~·Jer :; .J. 6n qU'! no 5~.-1n ;, I r:FOHES 

GRUPOS FINA?-:CIEROS: L<1 Lcf p<1r.i ! 4 •:-qular la!; F--.qrup,sc1onc:> 
F1n<.1nc1•·r•i:, c:1 "'' <1:-t.1 ·:· .. :l0 ·1. pr:r.i.r!rn f ~;"'J\-~ti'Jo p.'.Jrrafr:;:~ c.l1cr? que los 
Grupo F1r1<1:".c:":-,-_:-: ·~:-.~_.i:-.'1:• .l.nt_f"'lr<HlG!; pr-.Jr: a!::-.ac~_-:-.e~; 'J•~!H..'r<.llc!> d•~ 

dcp6::;1t,o, <1rrt~:1.L1·!·-_::-.i:; ~ lt~ar.c1•:r.1:;, Pi!:pr<..::>.J!.• d•·-· fuC:~-o::-u~·•...: f ¡n,l!"'.c1cro, 
CllSil!i de Cd::•:)lC 1 l::..''°'...~"...U·-·1c..•:l•'.":. d~ ÍlClilZd!.;, ::-.:~t1"....UC:!.O!:t_,5 (;•! ~~·JUI'."0!~, 
socicd<.1:..!<..':> Íl!ld!lr...:1•..!r:d:; d•~ c;t,~etu :.:.~lt.il,jo, :ie bol~<s. 

inst..J.Lt!Clr_::•..?~· ··...l•· bc>::c.-:s r-'ul"....:.p:•_.. asl :;o!""H..l :>0'.'.':l•?'!;•~•·!> G[-crudcr<s.:.; dü 
soc!edi1:h~:• dt_• :..::•J<:r:s:..t)n y ri<_!m1n1:-;trddora::; de !°"~il(!O~ ;:-,,,ra (.!! ::-•-:::..iro. 

''El Gr-....:p-;:, F.J.:1:1:--.c:..• .. •::-0 r".J'i:-f!. !orr'.'lc-ir:•e co:l C'J<,.::~,_., :-e:>'.....,~; ds:; tipos 
difcrent.•?!.3 dr. 1,-,:; ent,;.:!c1d<~:; f~nanc1era:; :;1r;:...i:..•::1"....e5: l:-.~·~l~-...;.-::::!.-::ies de 
banca. :r".últ...1pl•~. ca:-;tts -:~•? bolsa e !Iln~it..uc:.c::•?~. d~ : • ..-_.-:;·...;::-:-¿:-;. t::n los 
caso~> en que el grupo no 1ncl1...::,·;1 dos d•! I.·1~; :-•_.:-,:::-_::;1:.:.-.:;; e~.·-:.ct<J::::ics, 
dcbc.•r;\ cont..i:- con por !.'.::.· r;-,1_•r.o!: cv:--. t.r....,:> t..:.po:_; -::::,,:-••:-.:•,~· -...:·~ r:: .. :..idc.'....Jes 
f.lnUnCl.•:!rd!.> de 1.-1~; C.!.LLidils el p-::-1::-,P::- r:d!'!"<'>!°<:... ::;:....:•.= 
soc1cdadt!S c~H1ra.do::-.:i!;> .j•..: ~•uC.i•~rJ.ad.-::. de :..r:'.'o::-:::,....::-, c.:; ,1:;~.::._·;.-:-:-,1:::!::..ra!J de 
fondos pa:-.:::i. ·~! r<!t :.ro". 

2.5. Marco Legal del Sistema Financiero Mox1cano. 

El !~\fi"....e~;1 F;na~=iero X~x~ca:i~. 2"...;.~t:~a 

Rcglnrncntus q~c regulan su ca~¡~c ~t· tt~c16n. 

•) Ley G1.!:ierdl 
Créd:.t.o 

•) ?cglarnen~u sobre las InsL1~L:c1oncs ?Jac1cnales y 
Orqani~Ltcioncs l\ux1l:.nrcs ::ac1onale.:.; de Crédito. 



•) Ley de Socicd.;~deo!l dlf! tnveors.ión 

•) Reglas General.-·~; p.-1r<1 ¡., C.-:--n~;~1tuc1ón •; Func.:it..1nam)r_!nt.o de 
Grupos Fina11ciuro:; 

•) Ley Federal de Ent.1d<Jd•-·~• P;1ra1"'~1t_,1~.1!c::. 

•} Ley del naneo d1'.' x~_·x 1 co 

•J Reglamento :nt.er1or d.~1 !~.tnco d•':! !-!t•xlco 

•J Ley General de rnst:1tt.:clone.::; d•~ Se-';Jurc~; 

•) Hr.!ql.:i~e:"1'::.:::.. !r:!.er;or d.-. ..._,, ":o~.:.:>16n !'-:.:2C1onul de Seguros y 
F.tanzas 

•) Rcgla:r.en-::.,_, d.-__. l.::i '='.:i:-nl!>lón ~lac1ona.!. ll<.in::::ar1a y d~ Seguros en 
Mat.cria de ::-:;.:..¡;e.:::c·:< .. ~•. '.'-'J.:.!cJr.~:d y '.:'.:n~a.r::!l!dd·::i 

•) Ley Scbre Ccro~_l'."t1!..0 dr-~ S'J'•)uros 

*") Rci:;lus G-:n•-:rc.lc.s p;1ra la Gr-1<1n.:..o:<..1c•ón '/ ~·unc.ionami.cnto de las 
Sccicdndas d~ A~orro y Prófi~a~a 



2.6. Tipos do ~innnc1am1ento do 1ns Instituc~onos do Cródito. 

Las lnstit.uc:iones de Cr~!dtt:o .5C.H1 cmprt:!•<"I~> qut_• ~·! (:nc:ur..:1t:ran 
el cer;t_ro do:- u11;1 dohlc corr11_!nt.'~ d•~ capi~ale:;; ltJ!; cap:t_al,:!1 que 
pud1úr<'lrn0:1 l laf"1.1r "ocio:.o:;•• qui: d!:luy•!r·, ul b,1nco por na 
inrn0di;1t..-.Jmerit.(~ 1--.ecc:.,.:i.t..ido!; por !;Us duo::-t'1G!l (p•~r!;0r1,-1:; qui_· •.!ll c~t.os 

tiempos ya no !-len rr.uy cor:n:;.n1::•l y lo:; qur.! !->al.-.r. rl•~'i k_.,.11.~;-;:-, ¡_l<tfd .i.r a 
manos. de lu:; qU•: 11r.cu•~r-,t_ r<1n pr<":r.:i:>t1do~ d~· '~l :o!; '...i.'10:-,, t.~_. tn<Jyor!a 
nos inclu1:r.u:. en es".:·~ qr\lpGJ. 

G1lL•:rt.~) !·~--:-•~r~'-' C:a!~'-i1!"1r~r.i,1u-.J• dlC<' qu•~ 1;1 :~:;.·,:r.~i !urid.irn•_·r~~ül do 
las !nst.1tuc1cn•~:• ch: r.:r<'.!dl .. _o e::;, ::_-•_;rr.u r•!! .:,,,'J<l cl<1r:1:•:•·r;~.-: 

~!voluc!ón, .::ic~·-\~dr int.f~r::-. .-,d1<1r:<t~• •!r. •:· c:ri_".i-l •.o: s•·n•_rdl iz.:indo 
pr1m~ro los c.ipt~i1le~ d1!;pc:r!;O!-' qu•-· •.:ncu•:::~_:r,1n ~!.:;¡ ,~n1b1.es, y 
red1st.r.:t;uy(•:1~!c.:o~> lue'Jº ope:r;.-::10r:0:.; d« c:·.':'.!.:.':..u favor d'3' 
qui.cr--.e:; r:•.::::::.-~::;¡':.."r~ P! au>'.ll1c."} d'!l ::.1pi~ ... 1 p.ira pr...1-Ju~:r. 

M055l.flc~o i2•i dt!fl.ne el bar1co coma '"nque:la l!r~tld~~ 'iue s~ d,-.dtca 
profc~ionalt~ent•!, o ::iea, en call-Ciüd de crr.p!"C!'.>ar10, ;11 eJcrclcl.? de 
oper<:s-:::..orl•.!:> (o n.-.'JVC!.05) d•~ crl~d:~o. 'j cc:-::o '.:<i! t.~t:n•.! :..in<1 cspcc!f.:ca 
organi;:ac1C:1". !r.~J1c.1 q:.;e la fur1Cl6n de cor.Cf,;:;er ::r•~d. '::.O una 
act1v1ciad qu0 no exclus:i.v~ del banca; por cc~~:,~;crl~c, las 
operiJctvnc!"< de :::::réd1to no son necc5ariarncnt.c ap-:-·rac:,._r.•:5 -::!~~ !:an:::o. y 
adc:Tiág, tendr.!.a ac-:..1v1da'j :1ot.ablcrr.Prit.c r#_,st.r:.r.q:·_:ia ::.:, ~::..:-o -:--:.-_!rc:.-:.ar 
el créd1to dek.Jic::-d el bar.co de cont.~_!nt.arse c~_;r-; ·...::.:.:":" .. ::- ".:!: r:;::-cpio 
capit.al o pat.rimor:io. El banco h.nce '..!na cc:;ú b¡cr-; ~_;:•:c:-!ia. Rcc.:.bc 
crédito vez !cperac1one5 dcncrn:~a~as pas.:~~:. ~~=~ df~scu6s 

!.H!rv:r~;r~ ciPl d:r..-•ro r0c:.hido, !1::e.s ::•!:J:!J:.:: :::.--c.:..Jr .• o: .. :~do 
cród1t.o (oper.1cione5 denom:nadan act.i~as) 

Sco:-d1nr, u•i cc:r-.pat:~'.! la. teor-iu dP :;-i ".:.:-.~•·!:--!"'.'r--':..i:ri-=:.c.:-.", d;. ~-:::::ir 
qt10 ld r,,ln:-a ~od.•Jorn;:1, ccn.:::;.:::.d0r~--ida ~cr~.-1. ~¿.::__· ·~:r_!~C:r.:.a! Y 
C!>qUP!':".i'1':..lC<1, ~::e pr~!!if!r-.ta co:r.o ia cr.p::-c~a :-ied:-3.d:-,·::'"!1 :j,_,;._ ::rcd::.o, o 
:;r~<l, CC'=""·2> ,_.1 organ:.sr:10 e:-. el cual NC conce:-.tr..i:--. C•: ··-=-·"-' ¡::art.~ la 
ofert . .-i '/ e!•.: la ot.ra 1;1 de'-l¡inda de d¡r:c:ro, i~er:n:t:::.r~nd'".· <i~!. .J.! :-:-.~rcado 
del cr1:,j1~c. !unc:nnnr sin que los ahorrctdo::-e~; y :o~ cp~:raaorcs 
indu~,'::r1al1•:; y ccrr .. ~rc.:.nlcs se c:~cue:-1'.:.:re:i J<1rn/t!• e!ec:':: ;·~·<i:~.;::~c. Est.R 
ar.t . .l•J.:.c!a.-J d<.: tntc::"r:-.cd¡_ación, d•.!sde el pur.':..o de '.:.ócr.:i.co 
JuriU.:.co, cdrü-:::t.crl.=-.a d•.: ~.cdc- dec.:si-.•o, .:u...:r-.q'..:t: :."..> t;Y.("";lJ~;:•_·~, :..i b,1nca 
:nodo:~ rna. 

M.ir10 Bauche G.-irciadiega uoi • d.tcc qu'-' las cpcr<.&c:onc!O p.:.is1vas 
reprc~or.L;1n aquella~ actividades, mediante la.s cu.::iles ~l bdnCO r~:l-be 
:::r·c~J~t.c..;, sbt.:cnf_. cap.tt..:ilcs de d1•Jcrsar. procC>d1!:-1cJ.<1:; p.1ra disrcr.c::- de 

I ; ~" 



ellos. De:;d,: ol putlt:o de vi:._;t.i e Hit ~tblP, ~-. ... ! r<11!· .• ,__ .. _-!, .-.:. .is~·~n,_n;, del 
"debe .. o nn p<trt.l.d.i.:~ rl1! "p.1:;~v,,•• ri(~i. f:;1l .. 1;.· 0·, !":•·,•!.•• :i:,.. ·1(•t1•!n:. 
de la inst.-1t.uc1bn di""! rr"d1t.0. ~:l qrup., rr"l:- r:.-'f"d<"te:--~:.~ l~- .¡,._;t_.,c::ino 
de cll;1~ <'!>1.it !or::i.'ltL1 P''~ l.i:; PP•!:-.u:le,•t'.•·:• ,-f,. d·•t. 

io:- la!; o¡_..,(:l"dCl.>!ll'~· dC'...lV<I~, .. :. l.i 1r-..:;t :!1Jr"l<1L d•· ,·:-••'_lll.O ':J:Ul(!fl 

conced(_• crl'dlt.o. C'on:•1d .. ·t:dti.1:; d.•.·~;;;I•• ·~l ;·u~tt.:·1 d.-. v:.::t.,1 c·.n~.it>lt.-., !if..' 

traducen <1~itent.o:; Lh.,l "hübur .. y en p.irt¡<!.1:; d••l "•i...::t.1vo .. d•'!l 
balance, pt!e:.Lo q'.1•: .<;en <h•rc-ch0:; ~te crt'.!dlt.o d••l t_,,,n.·c,, Ent:--•· .-;_1;1:: 
fiqur-•in 1<-'5 d1v~·r: .. 1~; ~i:rt:i.1:; .ii- cri•d:.~c-¡. ;-::-.t..i:; opP:-clC:lfJnP:; .-~·~ rc!·>'..:f"!'.•'!n 
en l~ Figura 2.2. 

r--:1 ::-"'..::>tl'~ . .i ::·1n .. :;c·1er-<-) ~~PX!.c:,1nu .-1 ":..r,1•J1-:· d•· '..1~: ::.~~<:..:.:uc¡r_,,n0.s 

F1:1;1nc:e!<1': '1~lL' ·;,_)n r•·:1·.1"!..:1~J,1:; por lci C0tt-.i:;l(..-n ~.:,;c¡cnal Hd:.:-dr:..1 ·¡ <iP 
V,-¡lrir1.•:; r";!~t>, .. ! :..:1::•~!~~.t•:;. t.1.{lu:; de :l;;a;;,"!úr-!;P:,~.-,i (forrn.1!· !<~ Cr.'.~dl~.0) 

:.-,·-; •'7i'!'•'~ '/ ¡:H~::;cna!; f~slr..:i:¡, prtn~1p.1:~«·r~~.t· d•-' 
' l \l ~ • :-~ ~- •• :; 

A) SLstoma Bancario. 

1) Próst:nmos Por.sana.les: :.;cr. pr():·;·_.-1~.os u"...orr¡.ic:k:.:'> a p•·~ ~":la!; ! l:;.i.cas, 
SUJ··~it ·:.•· " "...: ..... , ... 'i" '-1:1 F.iq;1r•~ y un av<.1 l. 

2) Próst:a.rnos Quirografarios: '~c;:--1 ct..o:-:¡aeJ05 , .. la:; t:::.prp:;,1:; ¡, t.r<i'.Jt'..•s de 
un r::o::~:-,>:: ·,- ~·,: ":'1 d•' :J•_.r u':..1~1:::..i<..ic1:; p:-.:.:.::.::!p·1l~rinLc p<tra 
sol~C:!c: .. >: ¡,: i•• : '.u1·, d•..' e!.o.:::.::~;_vo t.(..-::.por.1;..e~;. !!1..;;-..<.:;;\ deben de 
~•!!"" :...:.~.:. :.:· 1 ;.-, r-. •=·• ::.·.·.-:-:;;·::n:•.•.<; Pn ac•_;.·;o :·l-,u. 

3) Próst:amo Co.latara.l: rie:. :::.::.po .-J•~ los pr-éstamos 
qu>! .·:;:--d:,,:. r-··~ .. i•·t':'!:-> <ll r.s:•:::.o -J·~l p:r.-!~,L<1:-c. e~ ::u,:.i;.. e~• super:..or 
a l· ·.;:i:r ~: ,!'";·~-- 'l~1:r.u1:::..~d lil r::,i:r"...•:r ... :J•~ e:~{·:;,~.•!~ qu'~ .se 

4) Prést:amo Prendario: E:• n:..¡-..;el cunt:.r,it.c r.•!d!ant.c l!l ci.:al el 
pr<;:!'";".:.<.a~:..:;!.-1 :::. :•:!'":'-' •·" cc,~;~rol ::>ot,rc lo~ 1n•Jent.-a:r10~ <idquiri.dos, que es 
c.: ,_,t,:•!"...< :·~ •jS!.(~ •_:.¡;e, ·I•· f!nar-.cia;:-.;•!r.:.o los cuales cst."~n dupositados 

i.1.:-'""li;::•..,,::•:~, ·¡.-~!'".•·rill'"!'." r1•..: d•~p6s1t.o par.::i qarunt..:.:-:o:r el pnqo dol 
t---r•·'.;•_d'.",. ··~ ~ '~ ~ 'lr:••rir_. th1 1...;.la":..:.nar:-.cn:::..•: cor.!or~e ~•e vo ddr~do ~u.! id.""!. a 
:1.· ::-:· ... ,;.·.-,!'"":·,;. ·::':, p:-1,·;;,1 <1U't..or!:.~ac16n del pr-est_a:"\lsta. 

5) Cródl.t:o Document::a.do: r;~, ,.,..-FH.:1 (.:n el CUill ln •n:'.it.1LUc.l.Gn bancaria 
-; .. crl·':!.+-J; pru•J1ar::.!:'.•nt.e c.st.ablec¡_do con el único 

¡...rc,p~" ,i·1·:;.· .• :::.r ~.·~rc.-1!'".'.:..::i:,a~;. (~O.t.í~ ~lpo rJ<:' !1nunc.:.am1cn.tn 
:..:;• • -:·~· i'!'O"JC'"i0rf~~' d0 !.a emprc:~<-1 fJUcc!o.:n cohr,lr las 

!,1-:-· ::~,.: ·. 1: •·:.~ •·:• •J•·.·ri.t.<1:. cf~...-r:~'.Jadü~• ·~n Ct.:.i.llqul.cr 
·¡·;•· '.~º pr .. :.e:ot_•,:-1 c:•·-o~; dc..~:utr.f!n!.O!"> debl.c.iarnr•nt.c 

6) Crádit:o Cuanta Corri.ent:o: r:~~ Cl~.i·~l cor:~.r-1to '~n el que se 
,, ..• ,.~ "l ,,:, ·;c-~r,r,c-1--J.o r.<::>:--mal1-~•on!.{.: cu:-ci la~ LarJf!La~; de 

•·:-,-.:·•,:-,.-,r.o: r;r,r. ·~l p::•-pU~;.!!..•> di.: rff!cti...;.ir di:;po!~"icicnes d<~ 
~f "."..::·-:·.·~- pd!'."<• ~,:¡_ fú1'";r_. r.!•: :r .. ~rs<tn-.:l.11:-. e, ~;•!r"Jl.Clo~> qur, son 
pr p-:..rc.~r-.a ~-:..·, : .. ,.~.t.Jrr"!:;a ·¡ t•'! ~::.t.e:-i:~; ~•eri'J c.;.-1lcl4l<.adu ~•ubre- :os 

~:-.:' ¡;r-~~~ ... d,c. ~cr.sc:q:P:. qc.:'.: .. rr~.:;-:-, .!;1 r·11r .. nt .• ""1.. 



FIGURA 2.2. 

OPERACIONES ACTIVAS . ! 

-TfPOS DE FINANCIAMIENTO QUE LAS 
INSTITUCIONES DE CRÉDITO PUEDEN OTORGAR 

A LAS MICRO, PEQUEÑAS Y MEDIANAS EMPRESAS 

SISTEMA BANCARIO 

1) PRESTAMOS PERSONALES 
2) PRESTAMOS QUIROGRAFARIOS 
3) PRE.STAMO COLATERAL 
4) PRÉSTAMO PRENDARIO 
5) CRE.DITO DOCUMENTADO 
6) CRE.DITO EN CUENTA CORRIENTE 
7) PREST AMO PARA LA ADQUISICIÓN 

DE BIENES DE CONSUMO DURADERO 
8) CRE.OITO REFACCIONARlO 
9) CRE::DITO DE HABILITACION O AViO 
10 CREDITO CON GARANTÍA 

INMOBILIARIA 
11 PRÉSTAMO CON GARANTiA DE 

UNIDADES INDUSTRIALES 
12 FACTORAJE FINANCIERO 
13 ARRENDAMIENTO FINANCIERO 
14 PRESTAMOS INTERNACIONALES 

SISTEMA BURSÁTIL 

1) PAPEL COMERCIAL 
2) ACEPTACIONES BANCARIAS 
3) BONOS DE PR!:':NO;~ 
4) CERTIFICADOS DE PARTICIPACIÓN 

INMOE31LIARIA 
5) OE3LlGACIONES 
6) ACC!Of".JES 
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7) Prést:amo para l.a Adqui~.ición do B.ionos de Consumos Duraderos: ~st.e 
C'.:Jnt.r<•'-'' :;•: -:;~_orqn ü lll!l crr.pr<.:~<1!> pare, f:.nclnC1<'lr ildr¡Ul:'>lClOnf-~!'> dí,: 
uc;t.i•1·1 ! l Jf.> f>r incl.pt1lrtV:!r'.t.•:- dt~ r_:qui¡~o •Ji~ "::.!•1n!;por•_e f (~ti r:l CU<.11 la 
qHr;1:1t.1..1 v.t11 .i ~:;.::r .lo~ mi.:JmoE '!qu1po!..i adqu1r1do:;, lo:; cu<1lc5 van a 
~··r· (.:r,·i-:):;.l{i•-~ ·1 t_r"•Jf·~; df"! 1.1:; fact.ur<1:; (~·~ 11dqu1!':1lCl6t; ...a fctvor <ie la. 
ln!'it:.1t.~l<"ll':.in bancar1.i ·~11 cuso d1: 1i.cumpl1r..1J:nt:o •!n lo::o pnq:u~. 

8) Cródito Rof<1ccionario: E~• el con!:.r...i.•_o qu•~ 'Ja r..1 t.cncr como 
prcpb:..i1"...c, •·l !1natic:!dr .:ict.1Vo!• Í1.JO!> o <"l pngo d•! ¿1lqunon pa:;i.vos 
(u:,p<!C~!lc;c:. r"1r·,.1 el desarrollo d1! li.t!..i ;1ct.i"Jidad<:!!i indur.trl-aleS, 
gan~dcr~~ y ct~: n(¡r1culturn. 

lndu~;t.r1al•'~;: P.ara obra:; <1dqtl1:<>1Ci(.H1•'.!5 
inmur•bl ••!:. 

Ganad•·r.i:>: Cor.:>~ :u ir 
oLro!:>. 

A'Jr1ru!•-•.:rd: i'<•:::.""Ll oLr.1:> d•"' r:l.-~go, lüborcs di""! ltlbr.onza. P.tc. 

9) Crédito do Habi.litación o Avío: E:>t:<_! tipo de ~.::-:.ar:Cl.úr.":ent.o 
des':...l:~.ido~; coi~ el cL )~t.::.i de fomen~,,r lus <..1C..:t.!'/1.dildf"!:; ir.".iu:c>t r J..Dlcs. en 
el :::(!C"-~Jr dqricüla JI •..'n ol sect..or ganadero. ~er.t.rc.i :i(! lo qui""! .'SC 
refiero..: a :;1 <..lCt.:..v~dad lndu:>t:rinl, ccmpra d.-.: ~?"l."-cria pr!.~n. 

rr-.a'::.er:.. <11.(''.> ·/ .-n q•·:--• .-.•:-al para t.odo.!, .:iquc !. los elcrr.8:.t.c:~ :'.¡Je :..nte:-v:.cnen 
en •~l proc•-·~J p:c.<J.1....:Ct..:..•10; En lo que rt..~!:..•_::-e a !.¿¡, ac':.l'..'.!i;::!a.d o 
~ect.o::: arp·l:::•:;l.1, para ,-,1 p<.1'10 de JOrn<1lcs, f:..:.r.i:i:¡a:J."....~!:i, .:..nsr1ct.1c:ida, 
co:npra d~ s~::~.l!l<1s, •.•re.; Der.t.:-o de lil act..:v1dad :::;a:~a.::i+.>:-d, cc;r.p:::a. de 
qana:.ia C<.)n •"!l ptc:¡:.·__,~;:..*".8 de r~produc.:.r csp•"!C:<:!, !:::-:-.:i.:c:'• i'-.: :.::-.e:-1t.~s. 
•:!t.c., <lqu1•.:.!.o qL;•~ '..e:. ,\y-..:..·.-ie a act:·v'<1r: el ~ector. 

10) Crédito con Garantía Inmobil.iaria: P.:1rü err:pr(>:~·:is :-.:.::ra:,~~~. este 
pre~•-c1:r.o t:!J dt·~,·-l.:oü71'~' pr1r.c.!p,1:~c:1:.e para .:.:.. a-:::!q·-..i.:.!..llc:..2:·. ::.!l" ~,1c:-ocs 

1.:'"l~urbl<~~, dr eo·J:.. ! .:..c:1c~; o t.c::-r"'r."7)5 qt..:•~::iu:.do cc~.o :J<ira:·.': ~'" l~_., ~isl":'lo 
b1~ne!, j" ,,.;:i•.:::-. .'1:, :..~~c:,1:,·•~:1do:;•:! ·~:-~ ::.a g.:1:-ant~a b10ne~ <td:::.•.::ri<.1lcs para 
rc5püldar 0'.. p~c10 del prust.-:i~o. 

En t_•l case rJc la~ pP:-son<1!> !is:.c'-1~•. para la. adq\..1:..:->:i.c.:.6:> de casas 
d<.! :i..r.tcr:e:·. ~;oc1<il. E~ ur. cor.t.r~1t.o o !.arqo plil.ZO er. el g-.;~ q·Jeda. CC:".':O 
qarant~a l.i prop!•.~d;.sd adq...i:..r1d.:.1, t~~· d••c::- 1.-::i C.:l!1,1. 

11) Próstamo con Garantía de Unidados Industria.los: Est.os préstanos 
5e d.-n -:_·,.:Lir.dc.i un,;1 c:-:-.prc~.:i f._'"St..'l -..:r~<.1 ..::rl.!'1.5 0.cor.0:-:-.::..cñ nast:.ante 
cr1.t.JC<1 .,. p;i:--.1 ::;al:..:- del prot,lc:- •. 1 ~0: ic1t..a .-:;!ód:-:.o tlast.antc 
considcr.:ihl~ y cJ. ca~..b::..o de '-"1 :o da •_•n qar.-:int.1.a todo el v<.s.:.ür que se 
tl<.~n(~ :-•:·-:;l!;l.;t1do en el a::::t::..vo t.:.)o, p~ro u:1a. c:tlrilc!:.eristica 
<1d1c.:.on<1~. •!:.; que tnrnbiCn la :..nst.:i•_uc1ón b<1ncarl.ü p!df"! ~amo qarantia 
los lnV<::r.t.;1rlo!; y la carter<t de lo5 el icn•..:.o:'..:i y que .tde~t.s p"..lede 
.soll.cit.ar qarant.ia ad!.Cl.onal ctlguno~~ act1vo5 fiJo.s otra 
cmpr•!Sa que 9crn la aval de esto pr~~tamo. 



:J..2) Fact:.orajo Financiero: ~!'. !.<1 v~nt.a de 1,, ;-.ir-'t·~r.1 dP cl1rt1~<!fi l.J 
CUd.l :;e ·-··• ,1 'l.'Pr d!!>:i-.;..n•Jtd.1 p.;::-,r lo:~ •l)U~~t.o:; a l.:1s <-u'"n~ .. !.;~ ~1:•i~ <_:r;:no 
t. ... -.rr.h1Cn por 1.1:; <:0:111~;1orH•!> Ci•~ tilcror-i)"' ·¡ 1-l mo:-i~..-, del ~ ln.Jnc·.1.c1m1er1t:n 
autor1zacio ¡:,or el t.ic~or {<.·1~,¡;re~;.11 que v.i a f1nanc.1..-1r 1. 

l.3} Arrond.a.miont:o F.l.nancJ.aro: I-:!• un cor~t-ra!.o ~i,--;nd•! :.e p;-.1ct.;1 •!l p.1qo 
d~::- una rP:.! 11 ::,;:~ opt:1<:•n do! cv!'!\pr.i :;ubr•? u:1 ;;1L•' .. •:r:-i:t;;:111.:i •.',t!c.r y :;c>l'~rü 

pe:·1odv d•:: •n::t,:> d'~ t.l•?r:1po, ._~!it.e p.-1qn de rent_d :;,. r•!! ler.-. al U!iO 
de un 11:.~r· r:·1:•·nl•· .. , .!.:'"1:nuebl•: dur.-int.c i., v::._r1en,-1<l d0l <:un!.ratc. 

~!1,;1 1~ 1.·:i·r-!.:·t_:~.i. ~:?"¡10:-t.ant.._~ de: .1:-10::1d(1:-.1o•:i.:·, : .:~ .• r:c~•!ro •:!i 
q\;e t':;'~(';, n1••:,t•:; ::::.· ot:1•:.!••:1 ~;cr d,-~du!; P!1 q,1r.ir,".. ~;1 ~"~!'. ;:1.ir-~•· '.!.-__, 1;1 
c:npr::••:,,1 ":. \" ::.1u.·,. ~-··l••!:):-•: c;:Jid.r.i"..J.::~ ch! l!:--:u:1:.....· • .i!'1:•·~~~1. '1•· otr•a!i 
.:::or.-.p..i!'.::. ,,~;. 

a) Morcado Eurod6laros: e q-. .·-t··~ •;r·,<>:- • -·· 1nc:arn1.-.•11to~ 
b~1s:.c;1:-:-.t•:.'" :!•· ~;rq.-i:.::.;:dc>on1_•~, q:...:c l:;op•::·"':. ~-, ::.:•;:."..:.1:·: ... :··, d<"'_i•:,c1..1dc~• f"':r• 
Eur::ip.~ J' •• ¡ '"•·•1 .-·:;"..,., r:-'.:>n".c~; :;ul.:::::.~.<1U,;> ¡:,•J•·:.!•.':'"~ ~;e: c•Jalquicr 
::i.cned.> •-:-x~r,a:: i•::: .. 1 ·¡ ::ci :-:,1-¡ ~~r.;• ,1'J"..ot i.(..!dd '1.·..:" q·::>.::,;o•:-::•· .-~:-':.~· r."".0rc;1cJD y 
l..i:'i t.<J~;'-'!• -:, .. ttit('r•·:; t-,.'.11,1!. qu•~ u"..r-::.,:_; t.:;.¡:c,:; d•.• ¡::-rO:.::S't•1t~''.OS 

i.n~ern,-:ic1onLl.:.••:; "/<1 q·"!•• •J,1:--l<1 df.• dCU•_•ru:.: a l.1 c!P:-t_.1 ·¡ !n <~•-·!"!"".anc-1;) que 
se pr•::-~r:n't" ·~~1 "~;L•~ :-1•:-:~.i~1-.:i. 

b) Próstamos S1ndi.cados: ~;e ::-•.!~ ::.·~r·~ ,, un q::>..;.po ,-,,p Z.:·~1:.cos que se 
reunen p..i:·." -,t::-.r·.<""l:- t ¡:1.inc:_,""l~l•~n::o <1 una •.'!":'-ldi1d puL1 lr:u 0 privada y 
qi...:.c po::- t~: ::-. .:;r:~.:; ·_!•· •_•:>'-'" :;.:-.¡--srt_e ~>·~r:._.-, i.~.¡,r~~;!b:_,~ q:...;·~ •..;.r. sr;;lo banco lo 
f1nanc¡,t1:-''• :.~r-1·__;.•· psr ::-';"..~·.·os pr·~~;d:...:.t.c.:-~'-~'.> Lln scilo t.>.-.1:~c•."I r.o puPde 
correr •::.. :-_•~:''lº é.!'-' <JL:;:=i:r.,.~: 2<.1 ¡:~f.·:""(!••L1 al :..r:~J- ·~!; c~:-...s~~ de qui~ el 
p::-c~t.d':.<l:-~- i''f":'.i. !...,\ ~-·_,r;<>d<I b.u.~,o· F·!'~ "~':.•• "..lp<> rje ¡:;:-é:>t.ar..o!: (."$ 

~.::l •1•_,l,a:-, ··~:1: :-;•_, r:,1~c·Jl;t:. "..·•:-.t.c··; f?.Jr:~r:..•, ·:1o:'r!i",i• !;c~~r•: l<:1o 
!:::. il :; ,, :. ~ :,• : 

t:~po -~.-. pt< 
pr !:"'d. ~~·· 

t,f!Cr.r_,: '-''.1:. -a :;: •' · 
dc·::i;1 r :- '"":. l ; '_ . 

t..:~_:'.:::.i-! .. , Í'd:'d :,, ··,:-""p:-- .• d,, ~dt.••rl-a 

F?"r;•/•·•·?-. •;:1 •·: 

:;•'":"'.~':"ti ··:~ ·~~ p .. ::. 
··x~ r.1:·.~.-.rc '-· p-1r-<1 ··:1 p.-1 1;') ':.!0 
.,. q .• ·~ 

B) Sistema Bursatil. 

1) Papel. Comorcia.l.: I-~!;t.,'.r: rL-pr.-_'!l•.'nt.ad-~!; a t.::-<.s·.·~:; rie p<.t¡art::> con unH 
::,1!;U '~'! c.~~¿1¡e:; <• la f.-:ch·J -:.1': su ·.;•~nc1~1~r.t.0 d(;'Ju!'J•~rt.tn 
el ·:.:1.:.0::- n· :-::-.d: -1,_. d:~h'.'.) -::!c..ct;::-.c•:-i."...o, norrnalr:<••:-:t.r:: ~;~.::.n ':..l::ul-:;s ,, 90 
di;1:· .• 

2) Acopt:.acionos Bnncarias: Sor: oqu'.: l los ¡_n~.it:.:cu:-nt:nt.os de 
f1nan-::::::.;1~.1•:=:.•_..-, f·t:"" . .:.tid.-:: por lo~; b<1nc:o.·.> co:o e: propó!;l~G de f.i.r.anciar 
1•1:; a<::".:"J:c:c_.~J,1·. ¡,r:',!:1!>"...ri.alr::-;, qonade::-a:; ·¡ •1q:-~col<.1s. de cualqu1er 
<::"r:".p:-~!;<1:-::.c. ::•,~!:;,r-,r:. -:~ p•:=qt.:ot'.o con l..Hlc1 t:.;l!;il relüt..1•.ta:::e:-1t".! r..f.1~• baJa que 
el :- .. :;:..::; ,;.! :-:.:. ::.:--.!;"....ru:-:-.(":r.t:.::;is d•~ !~:--.nr.c1amieni::..o de un<.J cas.:i de bolsa. 



3) Bonos do P.rond.'.l: l·::>~.J~ ln!:t_rur.-•~nt.o d'~ ! .1.nanc1am1~~nt.o 
rPpr~::;1~r:t..idc ¡_;(Jr •.;n r•·c:ho (j(~ d• p6~-;1~_0, q~•:- ~·:!'i un tipo de qaranL1a 
dc.:.~J,-· 1•:,r;o•<:l: 1 c.1 !orr;".;i d.-:.-t.<1; laclLt r.on Ct.:~1lf:!:.; <1ct.iVo!~ un 
pre· .:.::1t.,·1r.;c '-'.1 o1 :é"~·!JC.?-:.d.-.r p.-,r.1 •·: pi•'],.., ~j,_• c..in.·1 r.!•:Uciil. 

4) Cart:i.Cicados do Part:icipac:ión Inmob.i.lia.ria: E!; <.tqu0l ln~t:rumcnt.o 
d'.' ~-;r.<1::~::¡¡;.,!"f'~-,.-~ o:--r: •:l Ct!al l~l prP.r:~_;1:-:'!~_¡!_,; r1ci<:• ':f, '}d!""il!d:ld el biL~n 
!i~•i-::o !•' \:r-:. l·:••:: !:.:~LH .. .:bi•? p(_'r P! qr;,dr_, 'i•· ¡mp-:..rt<ir,c!.-t d•~l p:rór;tu:r.o, 
pero .1d•.:r:-.,.'.i.~. •.:l ¡-;r•·~;·.<1~.1:;t.a ¡,u,.rJ•• ut..:. l.;.;:..i:: una p<Jrt.P d•·l ,.-1ct.1vo f1]0 
d.tt1o •!T"l f<lr,·1:;•_:;1 ,-·,1r.i tPnPr pu~:'"~:·~·.:-; '!•· l.t :-1•:r-::1 ·¡ a:,! t_,.r1cr la 
C(!rt.·~::c1 U•.: !-··;:c.;:.•:: e>! •. : ~(..>!l"....ú O•.! ·_j¡c~·~· pr•_·:•':: ilr.'.C. 

5) Ob.ligacionos: ;: _ _,:i -:-.1•_11lc:; ·J•: crr'!'.JJ..Ls ~.1n 'J<ll'Ll!l"....~il •~!;pr;clt.:c<J por 
p.:trt.j: · --::;:',~1'.:.r1 t::~•.:..· .. or<1. •:!l r1::.p;)ld.:.. f:.c.•_,_, t.1po de 
t lnd:~c1,1:-~1,.::~r .. o. !•1 ¡~,ir;•':-. y la r•_,pu"....aciGr. ·!•: 1.-:;•_<J ~.i:•_;:•·;.i, <1':h•mf1s 
de 't~:e :.o:; i:.t.••:•"·•·:·. (r.:e o!!""f:C•!il ~;on m.'i!.:. ¡¡:~.u:; q·.Jp .,:'.;t.:::rJ~; O"....ros 
:i.n:c:•~:·ur:~•·:--."....c._, ::.-.1•.•:-:;.:.-:_,:1. 

6) Acciones: !·:·; ·~-¡,__¡•··: :o1 p,:_ir-t.1c1p.ir:1~,n qu'" oL"....l•!!••· ·-~:Tprcsa 
t.ra'.'•..!:• ~:·~ ,__¡:-: .. r_,:·~r ·-d F·..:hl !:::'.'.ii y o.:.r..:1,.:--1~.l-_, ~ ::-.~.•!:-:~ .•. ··:..:.c..1:---.:.LJ, i..:n;, casa 
d~: hcl!;-: p<1!'.""d ~:i:::::-•_·:-.•::.•_.-1:- ~.·! pdt.!""1~cr-,.:.e> '-.!•· ;d ·~~¡;:-·:.:~,¡ -:•-:-._s:..ra. Pero 
~1n qt.H~ ~·~:•".....i ;:~·ir"...: :::::::.r,··1-:¡{.:r. :s•~.-, d•:: ::-.~ e -: •. ; ~:.:::i;.:.:":..-1:i :.~_r.;ial. 

porq~_;c ·~s~.o:; :.:1•-··~r:,:.:..:;.:.::;~<l::> '.•::--.rJ;:-:,¡¡ r_:!ere::-:¡:: ·:•_• '.".º---' •_·: . • -1~· ~::..-.!c:!ilOnes 
de la e:-:pr••.::,,1 ,, •_:::ú·.1••:, ·J•• ;.;:¡ :::r;r1'.;•~_;..-.!r<; ro:- .r_ ::,'...:'· ~~ ;"<!!'_!• !"~d :i:1 .:.deil 
or.iqi.n<.l: e¡:.;• .. • · r_;)t..•::-:er r•-·.;· . .:r~,~-:. :.,, 
var1at_)le y'':.>':::..,_; ::..:::- .. :;•_,_·- 't.~":••.•n !.:1:_·.: r•::->:.;:1·:;:~-. 

2.7. Principa1os Fuentes do Financiamiento omprosar.i.al. 

pode~.0!1 '-'.! ::;u . ..1 l i , Figura 2.3. 

1) :.a :-:::1·; :.>•:::~..:::.:..: ::-;: .. ·r".._,-,::•_.-~ 
CAPITAL PROPIO, .:.'.J:.; -1 "....:-.J·--.·:; '!P :e:. 
ben~! :c10~; r•,•_r·:.· 

ACCIONES ORDINARIAS: 

Le:: dCC~o:.1:;t.1!; c::-~i:~~r.:.~s ~on loB propl•!t.arics de la sociedad, 
t.i.cnen der•~c!10 ::!.-: "....-.:-.e_-:-. !>':::~!"t.• ::::ua!qu.!·~r co!;u de valor qu0 la empresa 
dP..see ponL'r •.::ri .:::-1!'.""c:c1:<1c:.é..: .• t...:.c-~;·~n e; con-=.::-ol d~? la!; cict.ividüd•?::; de 
la cr:-.¡;rr·~-~-1 t·-~.-, : :m;.~,.-.i a: dC'r(_•cho d<_• vol.o, en per~ona por 
dcl<:!9.::ic1ón, p.:.i:-rJ •.:: norr.L!'il.~lent.o del con:.~P-J0 de ud~ . .:.n..:.5t.rac.ión y 
alquna!i oLrd~ c::~!;~f;. 

• ••.. c .•. 1 r 
., .• - .... ~.Ir - '. 



FIGURA2.3. 

;---PRINCIPALES FUENTES DE FINANCIAMIENTO 
EMPRESARIAL 

1 CAPITAL PROPIO 

2 LA DEUDA 

3. A e e 1 o N E s p R E F E R E N T E s 

4. o pe 1 o N E s o T 1 T u L o s e o N V E R T 1 B L E s 

5. T 1 TUL OS O E R 1 VA O OS 

FUENTE: Richard A. Breafey. Stewart C Myers· "PRINCIPIOS DE FINANZAS CORPORATIVAS 
editorial McGraw-Hll, cuarta edición, Espana. Madnd, 1994. pág. 378-387 
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Si los cnt.atuto9 de la c~pro$n '~:;pt•c1ficnn :¡ls~ernn da 
"votación por mayor1a''• cnda ndm1n1utrodor e~ votad0 :•rparadarnonte y 
los dCCioni stan pu(_•den cmi t 1 r un voto por cnda. ;ice iou qu.c po~H~<'ln. 51 
los C$t.atutos pc!."mit1~n "votación <1c:urnulat.z.•J<i". lo~; dlrnct.ore~; son 
votados en conJunt.o y lo:; ~cc1ontstil9 pu1•d••:\ ~l qu1er0n ri;1r Lod~~ ~us 
votos a un únicc.' c.-indld,1tn. 

2) La s19u1Pnt:e tuent:.-. de J.rnp:.>rt..:tnc1.-, ,_.~. LA DEUDA, ~C!-> t.en~_·dor•~:.:> 

de deuda ~st.an ,¡.;::-rcc11t.1d~J~; para t~Xlqi r (~l p<lCJo requ:.1r d•~ 1nt.erf~:'"i(!S y 
el reerr.L•ol!.>O : 1n..i! tiPi pt l:1':1p.il '/ ~" re:.pon~:;1L.:.: ¡ 1,u_1 d•' ~:1 <'•mprr~!•a 

C5 : l:<. ~ :_ d.i •. 

DIVERSAS FORMAS DE DEUDAS: 

VENCIMIENTO. - al Cor.~~c,l1d;1d<1. r..:~ r•~e:9":.L0:t;,~~ l<~ a un pl.10::0 
sup•~rlor dP u.n .-1:"'.o ~jp~;d.-~ P~ mc~1!nto de 
:~u eMl ~; :..ón. 

bJ Flcº-Ll!"l~•: o c;or~~.ol ;ri,1•J;~. t11_•:.....da que 
dr.•_P!'> dP U!"~ <1:ic.,. 

CLAUSULAS DE REE?-1BOLSO.- al r-ondo de a:-io:-t. t:.;i:::1r:~:~ ·.!•• c!)l :.r;cJ.-:::.o!"les: 

PREI.j\.CION. -

GA.RANTIA. -

cada ü(•O l.i ·~:""\:;;:-.-.:~;,. d<~p::i.·;1t..-i unn 
canL1dnd d~ d1:1•~ro ~~ to~do que 
dcspUó!; ~r: :...:'::.ll!~~---.:~c: ;.:<:i:-a 2.1:ice.:il.r li.t.:'> 
obl l.gacic.f"'.<?5. 

b) r.as nrnpr~~as pu•·~··~ rn5~rvas~ el 
derecho du ••re~ci1~at -1:.~;.:1pd.i.1~f?ntc'' la 
deuda. Es~o f!5 devc:v•::- •·~ pr1~c1pal y 
retirar lus ·__,bl :·-;<->c:u:.•·:; ~.:.!.-. u.na 
dcLcrrn1nadd c~:.s:.6n Jo l<! fecha 
final de venc1~:1~nt.0. 

ln~t.ru:c\cnt.c::> ~Je 'l•!'.;'.:.!a. ~;ut,r:.rd:. nudo::;: l0s 
prostarr.ista~ .'..;1~t;;ord.1r-.-1t:o~> acreditan un 
derecho no prioritaria qu1! e~ 5dL!.5fecho 
después de qU(! :o ha~n:; s~:!0 les acru~dorcs 
prioritario~;. 

a> Deuda G~ran~i=ada. Obl1q~clo~cs que 
frccucntemon~0 o:i~~n qar,1:1t1~~das 
h1potccn~ ~ohrc la p!nr;~o y cqt:~ps. 

bl Obl 1qa.c1oncs S.ir.iples a I.arc¡o Plazo. No 
cst:án q--1rant .iza das,, t. 1 cr.cn derecho 
qencrnl sobre lo~; ac~ivos no hipotecndos 
y un derecho sur .. or<.:1.inad~is sobre los 
activos h.ipotecados en caso de impago. 



RXESGOS DE IMPAGO.- La prelación y la gorant1a no anequran 
el paqo, un t:it:u::.c, df) deud;J u:-; unri 
invcr~.i.On cul:f1C•Jdu y lü d•!Uda por debaJO 
del n:.vel r;J<! c<sl.i.flcación, e::J 
comerc1al1zadí1 •. : ll~m~do mQrcildo de 
bono::. biJ:-;urd. !.c1 ·::!<!U'J.i b..J:-_;ura e!"; corr:o los 
6.nqclen r.:...11<1'.;~;:~ ~t.i..:.!c.:-:. '!tnit:1dos COr':'O dC>urja, 
cnli::icüda :::Jl.:lo~; :::-l•!:-;r¡r;1.-:::id y lo!:. 
i.l T r. <. •.·~_;•¡adei!;. 

DEUDA PUBLICA Va PRIVADA.- aJ Un¿¡ e~.:.:;1ón 

ofr0c1d.i 
co:nprar!.i, y 
::. lbre:-r .. ·r:t •! 

.l nver!;ori~!; c!r-
cxtran.:;•::·CJ:;. 

·;·!.-.:q•!!'!I'"" ~.p_;p ~¡u:,_'-!Ta 

·1 ·.:'-··~ ·~m! ~- .:.dct, pu•~df"~ :·H!r 

~~:~;111;~<1,..!-1 por los 
: ,._,r. •.:;::¡t_,_.,jr__,:; un: dos 

b) E~1 ur.;1 co!oc,1e1c:;:: pr.va,J-i ~a •_:m:g:6r. es 
ºJen-:11dd d:r•~:::.c1:::•~:it.•: fJ L.::-". ¡,ec-¡:uer'\o 
nú~•!ro de pr~:;~.J~;:1t~~ cud!1:::ca~,~n, no 
pUf!d<.-n ~t·r r···:e;id:do!.> ::;".•r>:r:scres 
1nd:·.·:dL!L1l1.::;, s::il.o '--' .:.H·.·~r~::ores 

inst..:.'tuc1Cndl•~:; c~.i! l f:c.:.idos. 

TIPOS VARIABLES Vs FIJOS.- aJ El pago cic ..i.n".:•~r•~sr.'.r, ::;...;p6:. ~_je: :a 

PA.l:S Y MONEDA. -

dc;.rJa lar-;.--: r.:.,;-,_ :~·· !: er. e~ 
rnomcrJto de :it 0~:~ ~!~2~.h~~olc 
las f l L!C~t.:ac1c:J·.:., 
int.cres. 

bl Los acuerdo~ d(! ~r~~1L= =en :~s bdnco9 
nor:na.lrncntc .:.nci....,y•.·n: 1) -:':pe.. '/ucl.a!.:le: 
varia ~JOC e~ :n~cros pr~::cr~nc.:.al. 
21 Tipo Prcferrnc1nl: fld!"~ ~~~ ~~]o::-cs 
clientes y ~u ria dcp~nd:~ndo los 
tipos de lt"".~.cri•s e: de 
t.:i'::ulo.s. 

Cl Tipo de l.nter~5 .:.nLerm0~1ar.:.o del 
mercado d~ ~ondr .. ~!; (Lll10f.I.!. 

a) Eurobl l.CJ.:>.Cl.ones: :Jeudu o largo pla::.:o 
fuera da lo~ ~Sta.dos tJn1dos por 
empresas es~adounidcnscs grandes 
(ejemplo). 

bl Eurodólarcs: ~eud.1 a cor~o plazo fuera 
de los Esta.dos Unidos por empresas 
est:adoun1don9cs qrandcs (cJomplol. 
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3) t.<1 t.erC:<.!r.<1 'fucnt.1~ de [ i n.1nc i <-1m l Pnt.o l d!; ACCIONES 
PREFERENTES: son como 1.-1 deuda en el ~;e·nt..td .... 1 qui.· ofret:pn 1~n p<ir;o fLJO 
por d.lV.ldPndo, pPI:'O el p.tqo de f'!t;L•! d1v1drndo qU'.!'Uil •'l d1!.;c.:r••r.i6n d'? 
los d•.i~l.n1str._idore!>, e:; lcq,,l:n-.~nte un t.l.t.1110 dt! c.:1pi.~ ,,;_ t•rnpl'~'· L,1 
única r-.-:-ql.1 P!>L.lp"Jlad,1 C!!l que no ~iP pUPdP ¡¡;iqar t1t:.·;1~:--o ~il'J1dt.•n•io .-i 

ln~1 <lCC1onP:; o:rd1n.1r1.i:• h.1!'i"t..-i qu•.• no !;e h.iy., ~••1t.1:>1••Ct"' ·~l d1•J:.dPr:do 
de !.a!..• ,,cci..:-ne:~ pr••:.•!rl~ntc:;;, no t.1.-11•~fl un.i :••<:'ha !1:1.i: ,1.~ ro> .. :r.t:.,Jl=;o, 
con!:.erun arrpl:.o:; pr1v1leq10!; d•? vo~.o. lo~ d1°J!d<•11,i•.J~> ¡•rP!••rent_.-.~; no 
son deduc1bl•.~!> f.lsC.:tl:1'"1ent.c ,-:. l.1 t-:ora e.Je culcu:.ir u: b•·n(_.: ic10 
1mpon1bl~ dP 1.-.. err.prf--Sd, t.l'•nPn un.1 v1•n':..,\Ja ! i:-.ca::. :.:r¡,r,:- "....1~! ••• s;. 
cmpre-sa co:-t¡ir·,, acc1o:H~:; de ot.ra. ~ol•.'.l (!l jCl• lr;;~, :!1•J,.'!••ndr:">:; :.<' 
inteqr."\ c-n t•l b··:H'!°tr:~' lmpon1r::.<:' '-:1P t •• ,.:~:pr,_.:;a. 

4) !.~t ::~J.-ir'.....i !u.-.:-1'....(~ (~t:> f1:--;c1:""lC!<l~::.ur! co;¡~;::.t.<' l,i;, OPCIONES 0 
TITULOS CONVERTIBLES: !:.""ion '.:.lt.u:c::; q:.:•· e:~.1'::•.·:i ~ .J•; n:-.;: :·1·:~.1: <~'.;·¡,1! 

cond1cic-nc::> p~:·~d<•:; ser r:-.e;d1f1c•1dc:.is po:;t.l~r10:-rn1•:1~··~ ,, l,1 ··!•·.· ·;r·,¡~ <Je :ti 
er..pr1._!:>-a de: "-t.>nP-...!:""l:r c.!•! lo!; tl•_t.!l(":; o 'j0 <J:-.r,0:;. : . .i:; r..'r-:-
frPCLle:--.~.P:-ic:•'.-•' :..;n e!.-c,;'....o C(1;-.:;.!d•~rabl•~ Pn ·~:. V.Jl,•r. t1') ¡-,~··d••r: •::."...ar 
rcc:oq::.dil~ f:,-=:r .s•.•pü:.1:Ju l . .'n ·~: ba.:.anc•.! eje l.t •:!"''.prt:~;.i. 

l\) Los :::i•orP::hc!; pr..-.fert.:?n~•..'!S de ~;;ur;cr :.pc:6:• ,_.:; ~:::a. c.¡:· ·,(,r: ·¡ ::•e 
vcndnr. fr1:(:1~e:-:.'....•~:"'.•.!!r>t.0 como parte dt~ U:! paquer.c de n•, r··-·'.i -:...!.":..;..;:'.,:_-;. r .. ~~i 
la t.•:-:-.prt."S<J pod-r~a h.:1c.:or una o!t.!:r:.'..::i Cc!"".h.lno.J~~,, ':l.•· ,_:_-11')ac.:.:..i~:•!:: '/ 
dcrec~:D pre:.•?:""•~:1'....t.' dP ~uscr.!pC16r .. 

BJ 'Jnd c...~-·ll-1LlC.l-:=:rl c:unv.-~r"....:..bl~· d,i ,, :1u prc..p: .. !".:<Jr!c, !.a cp::::!<..in d•·: 
cambiar CtJ!.lqa:::::or. ~lor d•!~•:rm1r:~~~ ~'' acc1on~~ 
ord! r.a -r !i.l~. 

5) :,<.->.': ... :·p:-c:~:;¿¡•; ...:c..::--ct:::l<J.n "....ür.L••·r1 co:. -~:,,¡ '.',,i!'":•_·~:.·1:: 'iJ• TITULOS 
DERIVA..()C)S '4;·_, :.(·~-; pr;~t.'"!';<~:. do> ~~u f:.'Y.J-O:>lC7l<'.)~) ¡¡ :""!•!~·'J'~~¡ •• ,...~_r>:rr.c..·~;. •!:>~OS 

t..t•_u.~.-;:> '"!~-;p1:-.::u:dc.:.crJ_•s :;ob:-e l~J!~ ~.!pa:; :i .. in~ .• !rf·:;, :e:~ ·-.:.f:'.:,:-~ 

Cd~b~~ 'i i~:; ¡~r•!C!o~ de lrJS ~l~~e~. 

MERCADO DE OPCIONES: Un.:. cpcl<'):~ ·Ja a ld <.c:::-¡:,r•::;;i t.:~ :L:.; (no 

FUTUROS: 

:_'-.l -:ibl1rjac.:..0.-.; :!e cc:-pr;_.r o ºJ•.·r..::!.:r "-1:1 <JC:...lv0 
u! fu~uro a un ¡-roc!c dC0rddd: .. 

Ur. cont.rat.o ch· ! -1~-ur:-~:-; 
cs:-.r.!'"u 0 vr:_·-n ... ~·-J. :-¡'.~•! :-;r· hi.1-:::·~ d•: l;~: .j.- ... _:.·.·r: e :_::¡ b:c:-i 
P•~.r"o con ar.t.el.:.c:.6:-., e: r-::-ec:.::i ::." ! : :<J c:.:ar.::::::c. !:.iC 
c:~c~úa la srdt!r •• ~(!!'"G r1~ ~'' ~ii~a t}~!;"._,¡ :~ f•!Cha 
~e t•ntrcqa ~e lo q~c s~ haya cc~pr~dc. 

PI...AZO (FORWAR.DS) : Los contrat.o~:; d•; t u'"_t;ro~ r-roa~cto~ 
~s~undarizado& comprad0n y vonci1~0~. ~r1 bolsas 
orq~n1zado5. lJn conLrat0 a plnzo es un contrato 
hecho cerno el de futuro~. poro r10 ::;~ co~crcial1za 



SWAPS: 

bol:;n~ orqun~Zdd~R. ~J·~mplo, ~i ne compra un 
acuerdo .. "l pl<1zo CFl~AJ 11 un t.1po de lnL~ró!"; el 
acuerdo perr.tlt!~ cndc•t,;.d.:ir:"! en el ~u't.\;ro lJ un tipo 
de intcr•'.:n,t1jndo hoy y vend1..~ el r-it.l\, !H• puede 
prestar un el tl1turo un t.1po du lr1t.or~u 
prefijudn. 

:3¡ :;•! det.>•.·a '_;;<1~.b1<1r un.-1 d•!ud;1 e:-; ,1,..>lares r .. or 
otrü en :r1.:.irco!. pc.r f!J•:r-pln, •-·~1 ~;:;t.-_,. c.i~;'l !O•! hace 
un conc1erto con el Bdn:::_, ,_.n •~1 qu.-_. :~·_. p.Jr¡;1:--. los 
d61Hres ?~f'"!C:•_>:;ar:o!: par.-1 :,t~l.-L1r 1,, d•:t~~i<> ·¡ iJ cú:rtbio 
S•! ll~fJil .-il acuerd:1 cr_.n ,_.l B.Jr~cci, ·J··-·I ~_:.-_,et(> d•.!" un 
ser•Jic10 U•! t.!r\a ri••uc1<1 ·~:~ ;".'l.1rco:., •~!•"-'-" t lpo de 
<lC:lll..! rdo ce.a.ne! el'> :.w<ip!: -;,·_,. d ! -_,..:.. 50!3 

: (:::,, r rP:i·:·_¡ :;·...:.q::; 
Ti1:-''.hl•,:: :;.-1'/ 1·;:-F,re~.,,•;. e~,_;,_• r•_·a-: ::-1:0 !>'•·•'<1¡·:--~ de 

".:. :..p0~; 'i•! : :;~o.:: •• ,-.• 

2.B. Inteqrac16n dol Expediento para ol otorQam~onto de 
cródi.to_ 

Es impc.rt..J:-.:.•• ~:••r.c1<,no1r- qu•• p.i:,1 pre:1t~r.·_<1r t~r-c;1...:c't.c dP-
!ina.nc1am1~nt.o, ~<1·. 1n:;•_::La:.:.c:1'~:• -1~ cr<:d.:.•_.::: r•__.q~.::•.·r-.-:·:-. ·.!•o" ~~ert.os 
documentos par<J d'l~.c:.ri;·a:::::<_:: rJ•_• ··~,-:..1·, !""i•:·.ó:. pr;r :a•;:....: .• : '."C'" r-r•2s~r.t.ar. 

los requ1 s:.. ':..S''.~ q·.:·· ~h·t,·•-'r.-J!i en-:.. r•~qar'••~ : ::!>':..:-:-.-..:::::::.ero 
corrcspondlt!r.t:c cr:·~:-. !;o:-i l::~s ~;.!·-;~..:.:.en':..•~:-:. c~;i 1 ; 

• ¡ Cop1a de f'.~g:i.st:ro ar.~c la Sccrct.aria de Hacienda y Crédito 
PUbl i.co y rnod l !. i.c.:1c ~oncs. 

•) Copia du la C~dula de ldentificaci.ón del Regis~ro Federal de 
causantes. 

•) Poder de reprosent:antc Legal. Ident!ficaciOn con fo~oqra!~a y 
firma del represcn~ante legal. 



•) Acta de nncimi•!nto certlflcnda. 

"') Copi_u del Hcql!'.ltro ant.o la 5('!Crctarin de Hacienda y Crédito 
Püblico y modificaciont>~. 

•) Copi.a d.,:- Ct-dula dü Identificación del Regist:.ro Fcdcra1 de 
causantes. 

•) ldcntl f1cact.ón Personal Oficial. 

B) DOCUHEt:ToS u:::L AVAL 

•)Copt.a de ~e~~ Const1tut1vn y modificaciones a la misma. 

•)Copia de Rcq1~~ro ante la Secretaria de ltacienda y Crédito 
Püblico y ~od1fLcac1oncs. 

•)Copia de C~dula ~e 1dcnt.1f1cacL6n del Rcgi_scro Federal de 
Causan ce:>. 

•)Poder de itcpr0scntant.c Legal. 

•)ldcnc1f:..cac16n con fot.ografia y fi.rma del representante legal. 

•)Escrit.ura:o:; de!. b1f:n :..r.mucblc tcl cual d':-bc t.cne:- ·..;.n ·.:alo:::: de 
dos veces rn6s al monto del cr~d1t.ol 

•)T ... valuo df:~: 1::::-:'.ucb:e r'.!~lcn".::.c. 

•1cop1a de R~qi5Cro ante la Secretaria de Hacienda y Crédito 
Públ1cc y mod1t1cac1oncn. 

•)Copia de Cédula de Identificación dc1 Registro Federa1 de 
Cau5n.ntef;. 

•¡Escrituras del bien 1.nrr.ueble. 

•)Avalúo del inmueble reciente. 



C) RE F'EHEUC I J\.S 

Cornorc1alcn: Rvlac16r: con cinco clicntt~:~ y cinco prov~cdorcB con 
notT\brc o ra..:6n tJoci.-il. dcirn1c1l10, tele'f1 .. n10. 

Bancar!~ls: Rol~c16r1 de cu~nt.au de 
banc.r.1riu!'l, CUt!nl.H!~ dt~ 1nv~"'r:.>1on, ldt"J•.:t.<1!; 
del banco. :;ucur!;al, d1rcc:ción, t1._•ll?fonu y 

•JNorrtbrc o ra::on !.ioc1al. 

'"')RcldClón CGn !o~ no~bro'!> dt~ lo~; 
purt. !.Cip<Jc1ón. 

ct1t:quc~ 1nuLltuc1oncs 
u~.prt~!;<Jr!,tlf!S, con nombre 

número cte cucnt:<.1~"· 

y porcenta;e de 

•1solic1tud de Cródtto, donrlu 5e ~~t.1pulc cuanto es el monto 
solicitada, t1po du cr~d!to o apoyo, el des~ino del cr6d1to o 
proyecto que se :-equi,~re apoya::-. 

'"'JDcclaracton~~ de pa9cs prov1~1onalos del ~:timo CJercic10 
completo y las presentadas del CJcrc1c10 en curso. 



CAPITULO 111 

LA TASA DE INTERES 

En el Cdpítulo .Jnter1or cor1oc1m0=.; en general ~'.ll 
Sistema Financiero MPx:::::ano y .-l. la!> dl"Jt..""r:.;a!• In::>t.1't.?Jc..Loncs 
de Crédito qtH~ lo confor~:d:i •• 1!-:i 1.J!> d.l",/er:.-><J~:; formas 
de crédi t.o qui? o 1 recen. En t. ene•::-:~, t.-::-:1•.·m0:; que 1 c"J mi.si ón 
f'undamcnt.a.l dt..~ las 1nst1t.uc1onc~:.; rfp Cr<:.-:J.1t_o, e:; actudr como 
intcrmediilrias el cr0di_Lo, cr~nt ral 12.indo p:-1~e::-o los 
capitales ci.i!:>pl~:C!>C>!i qu•-~ enc~r~r;:.rdn d.1spon1bles 
Cope::-ociont:-s pa!;1va:;J y :-•_•d::,t_r:!::;l·;•:r.·i'_,lu:; :_:._¡p[¡o cr. 
opc.=-aclonc~; de crf!dito en !",·1vn:- dP qul<·n···::, :>0C(~:_;:.t_;u-. e!. 
auxilio del Cdpit;.il para producir (op.--r,·.1c:on<:~; ...Jc:::.:·J;J.:>J. 

¿Qt1é es el créd.:.t.o? De acuerdo con ~l Artl~:u!c 291 de 
la Ley General de Tit.ulos , Opcrac1or.-=-•'.; d(.' C:riid.i.:.o; el 
Crédito se dcfinfJ "En Vl rtud de l.'1 apcrt.urd d•-2' cred1 !.:O; el 
acrcditonte obliga u poner una ~e dir1(!ro a 
disposición del acreditado; o a con~ruer por cuentil de éste 
una obl1gaci.6n; paro que el :n1!-·.-:o haga U!>O del crédito 
concedido en la.s formas y en lo!.' tér~ino!.; .,. c:c:-.d1c1ones 
convenidos, quedando obligado el .otcred1L.::icJ0 a rf"~S".::.::.::uir al 
acrcditante las sumas de qt1e di!;po:---:q...-1 a ::::ubr.trlo 
oportunamente por el importe de l~ obl1g11c!6n qu0 =cntr~]o, 
y en todo caso paqarle lo~. intf"~.!:"escs, pr·~~-;t.<.ic-.cn.-~~;. qast.os 
y com1sioncs que 5~ estipulen~· 

Est.0.5 in':..ercscs se deri•Jan de operüc1cr:e~• ucL.=..·J.::t.!> como 
ya lo hc~us cxpl1cado, y por el l<> qt;e ·-«'J.mo.s 
enfocar a úst.c cipo do interés debido que ésta 
investLgaci¿:1 son lo~ que nos intcrcsnn por J¿1 rulacion que 
tienen con la~; m:c=-o. pcqu~rid!i y median.:.i..s ~::i.p=-•J~>il!"> que se 
encucnLran en cartora vencida. 

3.1. Concepto 
Cabe aclil!'.""ar que en el dcsa!'.""rollo de oste cap~tulo se 

a mane Ja!'." do!"i conc,,.~ptos que siqn1 I1can lo mismo, pero 
su expresión es di f!:!rer.te,. estos conceptos son: Interés y 
Tasa de intcrós. el primero se expresa en moneda,. es decir,. 
en pesos y el segundo se expresa en porcentaje. Además,. el 
tipo de int.eró~ es cualquiera do las clasificaciones que se 
presentan. 
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En C!:>C sentido el. cré~J1t.o :;1qn!f.ic.:i unil t.:an:;dcclón dt~ 

va1orcs con dx1·orcntc grado de liquidez; ü~1 úl prctlLamtsta 
otorga dinero (Valor totHlment-e 1 iquido) cambio do 
documento pagadero ciert.o plazo {valor con menor 
liquidez). 

El prcsta~ista rc!nur1c1a 11qu1dcz inm~dlllta 

cambio de uni.l prome!>a df:! pago e:'_!: Lo P'-' r iodo c:on un 
determinado interl!:.3. El prest<it.<1r.io udqu1,~r(--.. l 1q-Jidez 
inmediata cambio de rcj nt:.eqrar li! atiadic!n..-Jo cierta 
cantidad que es el intcr6~. 

El profe:o;or Sil"Je!;tre Ml!nde~'. ?·~orales c:n 1 no!; dice que 
el intcró!-3 puerJ,? cnt.cnder:;e como: El pilgo que :c.~ hace por 

cród1 to conccd.ido; la C:ilnLidad de d1nerc ql.l'..! •:?l acreedor 
cobra por el uscJ del d1neru pre~tado; el precio del cr6dito 
o la rcmuncrac16n por rP.nunciar .::i la ltqu!.d<..-::: inmediata. 
Ademtt.!i que 1<::1 t:.asa de 1nt..erC.s incluye: al el paqo por el 
uso de fondos monetarios, b) el p.:,qc por F.!l riesgo que 
.impl.ica ln po!.;ibilid<td de no recuperar el créd1Lo, e) el. 
pago por li1 intcrrr:ed1<..1Cl.ón financiera y d) el t:.icmpo de 
duración del crédito. 

3.2. Antecedentes 

Los du,-~:lo!'i del cüpiLal de prCs:.a~o cstó.n 
posib1l1düdes de adq~1r1r un bor1c~icio o qananc!.a por 
desprenderse d~~:·¡¡"~f:! un t.1c~'Pº de su cap.:...t:.i:ll, perc, ¿cuál 
es el fundar:-o.cr1t0 dc:l .interés? ¿Qué es ;..o que produce 
inter~s? ¿De rl.ónd(~ provi0nc el interés? Para cont..estar 
estas prequntas !.>e ha.n desarrollado varias tcori•1~> acerca 
del intert'~s, ·~r:t..re l.:::is que destacan cui : 

LAS TEORÍAS DE LA PRODUCTIVIDAD DEL CAPITAL. i'arten de 
que el capital {'/por lo t.ant.o el cap.l~<J.1 de cr.,-..:.~d.lt.Ol es un 
factor de p:::-oducci6n qur~ c:o-i.tribu;:e c:on unt1 det.crrn.!nada 
product:.ividad; el inter~s rcpre~cnLi1 la r~munerac16n a e~te 
factor de producción, t:Oi.lündo co=r.o t~<i;,e prodi...:ct:ivida.d. 
Los mnrqinalistas hablan inclusive d~ lci proriuct:iv1dad 
marginal del capital. 

LAS TEORÍAS DEL COSTO DE CAPITAL. Plun't.can un perlad.u 
de formoc16n del cap1t<11; en e.st.c· .-.! in.Ler(.':-5 
representa la compensaclón por abstuners~ del consumo 
.inmediato como lo planU::.'!<1ba Senior; M<Jrsh<.Jl l habla de 
pago por la espera en el uso del capital. 

l"'"to<Jr.• H--.r"''°"'• .:_.,.,. _.¡, 

ll• l :, M<·x~c·-• : H•">, ¡.o.\•1. 

~.14 ¡ !r'~º""'· ¡-..\q. ;'J~ y :'~l. 
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LAS TEORÍAS PSICOLÓGICAS. Hclac1on.::ln 1<1 <ll:i~>t.l.nenr.ia 
dc1 consumo prc~entc con el fuLuro que se cnlct1li1 de man~ra 
anticipada, de modo que t~l inL,!rt'•!.; r1-:!pregent.a una 
determinada cant id.:id quP permite un. con:.n1rno 1 u t. uro 
estlm,'l.do, !;Jml.lur al po~1bleo con~•umo i\Ct.U.:11. 

LA. TEORiA MARXISTA. Tarnbtón llilrn.td.'.'1 t.corl.a ob)ct1vu 
del 1nt.:.crés o t.:.Por'l..I de 1:1 explot_.-,c1ón dPl t.r<JbitJo, •l.firma 
que el int:.er1..'•!; e:; une' p:1rt.t::~ dP la plusv.ilí,-, qener<1d;-.J. por 
los obreros d;~ lu cu;il !->(" dprop:.an lo:~ du,~f'\c:; dol cnpl-t.éll 
de crédit.o y qui_~ paq.id,-1 por lo:• c.:iplt..ül .ist.a:; 
industr.:..a!e:..; ¡• ._iqríco:.,:.; ql.H? u~1l ::.:·,,!\ d1cho Ci1~1:.~.:1::... 

LA TEORÍA SCHUMPETERlANA. !-:nunci;id<1 por Jo.scph 
SchumpP!..e:-, q1:.:.•~:·, ,1! 1r:-:..·1 -:;:'~:" ,_--.1 :n~1-ri·:~ e::. un.:-1 f-hlrt . .'! de la~ 
ganancius qu·-~ l.c,,~; C:<tp1t.,-1l ::.=..;t_.-1!; ¡:-,,,---;d>.1...:•~.: '-'~:; ·~~·r:!f•r. lo:..; 
ducr"los ch~l. c<1p:t.<1: df• pr•·-~~;:_,-1~<J, ·~l ob)f~'-º dt::! 
incrementar l.:1:; >.nnov.-ic;!onu:; t ecnuloq:......:<\~> '/ :;f":!qui-r 
comp1ticndo con lo~; d~~~!i cnp1t_i1li!;~as. 

LAS TEORiAS DEL RIESGO. So:\ aqur~l .!.a~• qt:c~ afl.rr.'\an que 
el int.cr•~s e.s el p.v10 que S<! hace .:11. dUPf10 d':'!l capiti.il de 
crédito por el r1e:;qo q1Je :..;1! ~iene nl pr•~ntarlo; el .interés 
es el prcc:.o d(•l ri·~sqo. 

LAS TEORÍAS DE LA ESCASEZ. Son una. f C.!'."tnii de expresarse 
de l<:i. ~"''r~,-1 :if!,-, ·:~1:..;:._c,~ qir.iil ::.st.a d~l lnL~~~és, que 
i.lfl.~r.-.<.i. qu•_• e:.. int er·~s recol7:pf";.•ns.J q•,11..~ pd'Ji'l al 
du~f.':J 'i•·~ :;.-1p_-:_;1l :-:-.Jr1c~a:--1c. qu.:.cn d~~P~·~nde de él 
aunqu'~ :••- '1 •!:~-:-::<1:-.,_,:;. 

LA TEORÍA WICKSELLIANA.. L l <1:-:,.-1da '1~.:; '... porq·...:c ~uc 
cn"Jnciac.-, p',~ ~'-J..:.ck:;•..!-ll, qu:en t.<JLil.d d.•~ dw~ •_1p:::;5 rje 

int.eré!>; :nt.er(·_·::; :::-.or~·~t..·1::::-10 L de ~.•~r-cü:-1:-~, qc;c- es el 
costo d~!l .-.:dp:t.•1:.. du:-,-1nt.e c:.cr~:::; f)t!r1cr!0; "/ bl C"!l. 

inture!'; .!'."cal, q.;• St! for1":".,1 cu<i:--.do l..i c!.•..!r•_.-l y l,-1 demanda 
de cap1t.ri.: e~.--iln ~r. equ.:.!.1br.:..o, de ~.<J!":.<.:-:-a ~Uf-" e::. int.ercs. 
monct.o~l.O r.o :;::.•..!'r;,p:""•! c:o1nctdf_: c-:on ·~l .:.nt..,..:r,.::~ re.:il. 

LA.. TEORÍA KEYNESI~A. Fu•..: e~;b::>;:ad'~ f)'-°:ir Keyne!:; y 
tarr.b:.én ~e i.c.~ -:::onFJce corno Lcorí.-.l de la prr..:~-.__.r~ncia por la 
liquide::; seq'.J.:--. <::!~til t.eoria, :a fJC!fi'::.e <~~:t.ar-~.'l d¡:o;puesta a 
ahorrar, es decir, a desprenderse de su liqu1dez siempre y 
cuando se le pagara i=->t.cré<!> que considcraria 
adecuado. De cSt.ii forma, las pc~!>On;1~; cst.l!r. d1.spL~cst:as a 
desprenderse de su Cfl!Ct:.ivo cuando se les pct.qa ur~ intc::-és 
que los propios ahorradores con51dcran convcn1cnt.c. 



Histór1c:ament<?, Pl ':apl tc1l rle crl'~dito sur')P. cuando 
nace el exccdnnt..e, del~ir, lu trdr1.:..;1c:1ón dr Ja 
comunidad primiti.V<1 ill e!>c;l.-ivismo. Cuando ur1 product~or 

tiene cxccdent•.:->.:. y otro 110 .:i.lcun:'!a cubrir sus 
nccesidade.s, exi!>t:c la po.:;.lbil1dud d1_!l cr-t,!dlLo, lo cual 
significa que .-:!.:5t..e :;t;rqió crCdi.t.o al consumo y 
posible que se ot0rgara cobr;indo un Lnt.<!r(~s. 

En el feudr1li.smo y ha:;t.<1 la actual;dad, el crf!d1to 
siguió desarrol lündo y <•:;tuvo muy l i qado a la:; acL i v.i.d<:Jdes 
mercantiles y co:ncrc1alc:;, ya qut,! fac1lit..a Lodo tipo de 
transnccioncn econ6mic.1:;; os muy importante aplic~c16n a 
la producción en ~U:i divcr.:;n5 rama~. 

Sin emb<1rqu, ha~:;td el de!->clrrollo del cap1talisrno 
comcrc1a.l prlr.":P!'"O y r-1 indust.r1al deDpu~:; que ül interés 
desempeña un µapel rnuy lrr:po:-l.:.ir1t.e corr.o promoto:- d<~ la 
producción cup1t.al1!'iL<.1. En la act.ualid.ud, CX.l.::>tc una gran 
cantl.di.ld de l:n!;"..~it..uc1or,<~!; Bunc.:irias y F"J.nancicras que se 
encargan profcsion~lmcnte del maneJo del crédito y del 
interés, de rr.anf""'!ra qu~-· lo:; ·~rnpresarion puedan acudir a 
ellas con el obJ•.!-!..O de "Xpand1:- .:;us act:.vidade!'.>. 

Una clil!3! ficu...:-.J.ón del int.eré!;, bas,.~ d:...!:erc:-1"".:.Cs 
criterios dcsd0 01 pur1to cJc vis~a ccorlóm1co que s~ resumen 
en la Figura 3.1. la s1~u1en~c 

EL interés global ~e ccbrd por el total pn=Lado más el 
interés determinado, el c11<1l paga al fi.nül del periodo 
convenido. Una for~a de Cillcular o~Le t.1po de interés es la 
siguiente: 

tasa de interés <Int¡al 
interés = ---------------------- (t) X número de meses Cn) 

12 meses 

X principal (p) es decir: 

i= ----------- X n X p 
12 
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EL interés sobre saldos ~nsolutos, se pnqa sobre los 
saldos del capl.Lill no p.ag.-ido~;; es decir, insolutos. La tasa 
de interés .se milnttene const..antc, aunque disrn1nuye l·a 
mensualidad, porquo la amorL1~;1ciór~ del principal y la tasa 
de intcrós se pagn mcnuualmcnte. 

De cJcu-c.:-do con :;¡1 t:.l.:>mpo df~ rlur.1c1on. 

E1 interés corto pla::o P!;t,'1 a..5oc1ado los 
créditos~ corto pln7.o y su pago no excede de lB meses. 

El interés mediano pla::o .1~oc1üdo con los 
ur~ pPr1odo de 18 créditos u med1ano pla~o; 

meses hastn ~1el0 ano:;. 

E1 interés 1arqo 
créd1tos a l.::irqo pla7.o: 
siete ai'\.os. 

Bll pago 

plazo ·~:;t <.J cJ:;:::c!cldO c:on los 
pdgo aba:-cc1 "..ln pt~riodu tr.ayor de 

El interés nominal, !a cont:.'.'.:!ad de dlrH.•!'"ü que 
cobra por el prC.5t<.t~O de u:-:<t dr~t.crm1:-i<1di.J c.lr.t...:.ddd; se m!.dc 
en términos rnonct~r.:.on. 

la cap<l::..:.ldad adqu.:.sl :_::.va !"Cill que 
ob~.:. ene de de"' ~.-tn<?r<.ts, ambas 

E1 interés real, ~J 

tiene el !.nt.er(~.:,, ·,: 
elimi.n.:i;ndo lu ::.r.::t.;et1c1u d•_.l i:-i.crc:nen~.o dr:! pre-::.:..0.s, es 
decir, la capdc;.'-1.ir! aciq 1J.is1':l•J,-1 real .-J•!l ir:~P:-•~!';. Las dos 
forma~ d0 ob~o~~:- tl .:.nL~~~~ rea! sen: 

Al 5: :~ ~i1:~·J ~'? l~~c~~~ no~lnnl cic 1Jn ~0':er~:~;1do ano 
<.!S de qo-·, a. •'!!;•.<1 t..a:;a !_0 de:.;cu*'nt.<.1 L . .1 :;.! l<..tr::.:..Gn; por 
cjcr.ipl.o, <'...!G':.;:i. f·--.leru d<! 7~·, 1 ,_.n.._cnc•!.S .-.!l l:--".:.ere.s real es 
de 15 ... 

Bl Utilizando el eJer.iplo an:.cri.or, ::.;1 ~l ~onto total 
del interés es de !>200,000 (uplicando el 9G 1 d~ interés) 
entonces, para sacar ül interés real, S<:! t.1enc qu~ aplicar 
1.a tasa rea.1 de interés que de ¡s;._, con le que se 
obtiene un :nonto total de $30, 000 (mult1plicando S200, 000 
por 15), que es el valer del interés rcill. 

De acuerdo con su expresión: 

El. interés monetario expresa unidades 
monetarias. 

E1 interés físico se expresa en unidades Clsicas como 
mercancías. 
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De acuerdo con la i-ormación de capi t.al: 

El. interés bruto comprPndc la parte rc.lativa de .la 
amortización del capital crud1ticio. 

El. interés neto no comprende ninguna cantidad para 
amortización; al ~crv~c10 Lotnl del cr~dito se 1~ descuenta 
el monto amort.1zaao dol c.1pital o principal y se obt.icnc el 
interés ne~o. 

Do acizcrdo cor1 su c.1p!tJli=ació11: 

El. interés simpl.o se da cuando lo5 intereses no se 
capit.al izc1n; por lo t.onto, qer1eran mayores intereses, 
simplcmcnt.e pi1gan al final del pcr1odo pactado. La 
fórmula para ob~cncr el interés simple es: 

donde: 

r 
t 

e X r X t. 

l 'JO 

.i.ntcrés 
rédito exprc5ado en porcentaje (!) 
tie~po 

El. interés compuesto se va capital1::ar.do al cabo de 
cierto tiempo y, por lo tanto, gcnora mayores intereses. La 
fórmula d~l interés compues~o es: 

donde: 

e, 
e, 
r 
t 

capital final 
capital inicial 
rédito expresado en ~ 

periodo de tiempo en que se capitalizan 
los intereses 

La tasa de interés más "just.a" es la de sobre saldos 
inso1utos. La tasa de interés real también es una buena 
opción, debido al l.a disminución de la inflnc16n, c::-cando 
aparentemente una tasa de incerés que va de la mano con 1a 
inflación del pals. Otra tasa benigna, la tasa de 
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interés si.mple, porque no permite que !le cap1t.al1cen Jos 
intereses y mucho meno.o. que 5C genr ... ren m/t:~, sol>rc los ya 
ganados 

Si se calcularan la5 tasa5 de 1nter~~ por la c~pac1dad 
de paqo de la!3 micro, pcqucr\as y mcd1nna.:-; emprc[ia:c;, é!.itas 
tres tas~s de interés, ~er1an muy objct¡vaG y iusLns con el 
deudor. 

Otra clasificación del interés muy .lnt,_.res<JT1t.c desde 
el punto de vista financlcro, lú que prc:;0nLa .,_.J 
Lic. Di.az Mat:ac:HJr que se puede apr<:?clar '-'"- la Fiqura 3.2. 
y cuyos conceptos son la!.i s1guicnt.e~: 

INTERf':S FT.JO E INTERÉS VARil\D!,f:. L0!3 ved ores 
bursátiles que tradicionalmen~c se han clu!:1f1cado como de 
renta variable son lüs acciones ya. que JU nr,_·c10 d'!pende 
supuesta y p:--1nc.!..palm,..!nt.e de lü o.fcrt.a y la dcm~n1du. F.l 
resto se clasificaba como de renta fija y son lo~ que ahora 
se denominan inst ::-umcntos de deuda. F:stos va :..or<!~; .son de 
renta variabl~! tar.i.bién, porque la Lasa de: .:.n•_-,~::-é::. que 
pagan, la más de las veces r.icn5uul tr1n.est.rul~cntc, 

calcula de ucuerdo con el comportum1nnto de ot.ru::; tasas 
como la de Cct.es, CPP u otra:.. 

INTERES COJ .. fPUESTO E I!J1ºERÉS SINPLE. En el pr.:-r.i.cro los 
intc::eses se ·~·an capttal .:_~ando, es 
el capital or1qlnal y por lo ~anto 
el segundo cap1 tal l ::on los 
origi.nal pcrrr.ancc .. ..! variación 
intereses. 

dec1r, v<t:1 .:.n=re~ent.ando 
genera rna~ intczcsos. En 
intcrp:;;ps e: capital 

y por con~~l~JUlt.,,,:-:tc los 

E.l int.c!'.'es corr:pucsto genera ln't.ereses 
y el interés s1rnplc no. 

sob::c .: :-1't.ere.scs 

INTERES EFECTIVO E INTERf.:S NONI!JAT.. La tasa no:r:.inal es 
aquella que se plasrr.a en cont.ruto de algt.:ni.!. operación 
crediticia. EJcrnplo, CPP -... 3 p•...Jnt.os, c.st.o qu1e:-e dec:i:- que 
la tasa es el valor dol CosLo PorcenLua.l Prorncd.:-o ICPP> mils 
tres puntos, S.1 C?P vale 27.3 .. + 3 =-- 30.3~ la tu.!_>c'l r;.orn1nal. 

La tasa efectiva, es aquella que realmente se cob:-a, o 
debe cobrar en las cantidadc~ y plazo~ prcci~o~. 51 
rctomiJ.mO~ el CJ•:!rn.plo ant.cr.lor CPP + 3 punLü!i al .:nic10 de 
la operación tuvo un valor de 30.3'" ta~~.::1 nomin,::il. Pero al 
término de la misma operación el valor de CPP pudo 
mayor o menor del inicial, suponqamos que CPP vale 75. :.:... + 
3 = 28.5~ la tasa efectiva. 

r.11•1 Dl.tr ~ ...... J",!!:•·'l>; •·1: ~;..p¡,?n Pf"l. VAi("' ;a:. t~•:r .. f.;. 
l'tE:NDIMlENT0 0 ':/':>A~ "! UTl>.<;.J;; -::or¡r_.:f_p;cx; kl.lJ,~;ur;J",;.c.>~·-, ¡.¡., ~' r1• .o C-J»! "'l<.r 1 ·• .' ¡...¡,,_, •, 1:.t r.•--•'°'"• 
No J!l!;. 0 at>rll-)ut>l<>, l'J'+7 0 pul>};··oJ4 i•nr ¡,. ~.H: .. l•.t•l <l<:! Cof>1.t-"j•,dl., y f•l-1nl,..tr.1•·L"•"• 
UtóAM 0 l•A'I• 7'l-J~. 
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FIGURA 3.2. 

CLASIFICACIONES DEL INTERÉS 
DESDE EL PUNTO DE VISTA FINANCIERO 

.. INTEHÉS Fl.JO E tNTERÉS VARló,fiLE 

.. 1t-.ITER~S EFECTIVO E IN"TERé:'oS t~Ot.~1!'.IAL 

.. TASA EFECTIVA Y TASA N0~.11N;..L POR CAPl"7AL~.:AC·:::~.L:::. 

.. INTERÉS SOBRE SALDO::;. INSOLUTO'.:. E l~HEG~:3 GLCHhl.-

... INTERf:S NOt.11NAL E INTERÉ!'.; REAL 

..... INTERÉS COt.1ERCIAL E INTERÉS EX,.:.CTO 

..... INTERÉS BRUTO E INTERÉS NETO 

... TASA DE INTERÉS DE OPERACIONES ACTIVAS Y PASIVAS 

..... TASA ANUALIZADA 

..... TASA DE EXCEPCIÓN 

FUENTE: Olaz Mata, Alfredo; .. EL CAMBIO DEL VALOR DEL DINERO CON EL TIEMPO: INTERÉS, RENDIMIENTO, 
TASAS Y OTROS CONCEPTOS RELACIONADOS- : Rovl5la Contadurla y Admini5traclón. No. 185, 
Abril-Junio 1997, publicada por la Fac:ull.ad de Cont..~durla y Administración, UNAM. 
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T"''\SA F.f"F:2TIV/\ }:• 'ri\S.-i ::::? ... flt.!.·i.!~ POR C.l'tI'IT .. 1!.J::/\CIONES. Ya 
conocQmos la tasa cfect.1 va y 1 a t:a!'ta nor:n na l. ahora las 
explicaremos por c~"lpit:al1::.1c1one::; mcdi<"lnt.e un ejemplo: 

Abrirno!i ur. paqarú •!n tJl l~anco de $ ¿1, 000. 00 pactado al 
18% anual con i.n!:ere~•·-"'~; cc1pi_t:<-1li:'..i1blc::; menr.ualrnent·.e. F.sto 
es, que los lnt0rcscs qt1e se dcvt~nguen en el prim<?r se 
capitalizan y gcr1c?rnn m~!~ ir1tcrosc5. 

La tos~ r1om1nal e~ 181 anual 
La ta~a ofectlVil mer1~unl n~ O.lB I 12 - O.OlS 1.5~ 

¿ent.:0:1Ct>!"i cu.'11 e;; la t asu cfcct.1va anual dP. esta 
operación? 

Sl. su~;t1t.J1rr:o:; los valore!; 1-.:..i fórrnulü d<:! Monto 
CompUC."'s~o. ter.e~Cl!~ 'lllP 

M'"" 4,000.00 {! + 0.015¡· ·l. 782. 4 7 

dond(~ obscrva~o:::; que 1 a 
ganada es 19.$6". Po:c lo t~n".:.o, 
18i convertible m~n~ualrnente, 
anuul efectivo. 

t~"lsa cff!C~ 1·Ja de interés 
1<1 tosa :.c::.1nal an'....l<J.1 del 

equl~~!f!n~c .11 19.56 

IN'":'ERf':S SOBRE s;;.J.DOS INSDLu;·os E rr .. ·TF.R.::.~s G:..cn~i.L. Si 
rcali=.ar.ios una opcr.u.c16n de crédito de $ 5, '.:",' u pagü.::-

5 tas.:i del e-;. rn<!nsu<.1:. :.·.~~ •· :os 
intereses ~obre su.ldos i.nsolut:os y los int.cr•!~.••?!~ c;icb.-110!-';. 

a.) Deterrr.::..nac16n de .intc=-cses scb::-0 sa.!d.::::::::: 1:1.:-;:-:..lu.t:::is. 

MESES PRINCIPAL INTERÉS AMORTIZ. PAGO 
MENSUAL MENSUAL 

1 s 5,000.00 s 400.00 s l,OCG.00 s ::.400.00 
2 4,000.00 320.00 1. 000. ':;'J 1.,320.00 
3 3,000.00 240. 00 1,000.00 :,240.00 
4 2,000.00 160. OG 1, GOO. 00 :. ~60.00 
5 1,G00.00 80.00 1,000.00 1,080.00 

b) Dctcrrninación d<::? los intc::-esc.s globales. 

MESES PRINCIPAL INTERÉS AMORTIZ. PAGO 
MENSUAL MENSUAL 

1 s 5,000.00 s 400.00 s 1,000.00 s 1,400.00 
2 5,000.00 400.00 1,000.00 1,400.00 
3 5,ooo.oo .;oo.oo 1,000.00 1,400.00 
4 5,000.00 400.00 1,000.00 1,400.00 
5 5,000.00 400.00 1,000.00 1,400.00 
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Por lo tunto, ('>n el r-,r1mer Ca!;o so cohr<1r. int.f_!re!H!!~ 

sobre el. capi ta 1 que rea lmcntc !H! ad~uda y en e 1 scqundo 
caso se cobran inter1.:!'!H!!i c<-lda mr~s por el c;1ptt<ll pnct>.Jdo al 
~nicio durante el tiempo y plit~O!i acurrlad0:i. 

El corree ca y hone:;Lo 
insolutos. 

interés nom.:..n¿il que ea i.lqUPl quP :;e pttcJ<l de ar:uPrd0 con el 
descuento u opcrac.:.ón pact.ad:t. Y f~l inLe:--é:-; rf"!a:.._ '~~; aquel 
que resulta desptJÓ!i rlc de:;contar la 1nflr1c16r1. 

INTF-~R.F:S CO.'-!ERCI./\[, f: INTERES F..\".·"l,·.:.:To. :..·. .:..nt•!:"Cs 
comcrciul e.s e-1 que se calclllü c::c.•n bcl!"H'"! en af'.D:i ~h· J1°>:J r::f1as 
y meses de 30 día: •• 21 1n!.J~!"1.!::; ex.-1::to P!i '~1 qu'...· :;1• c<1.icu.ia 
en base a iJl'\os de 365 o 3ú6 dla5 y mese~; d•: 213, ;:r.;, JO o 31 
dias seqún corr~sponda. 

Un e]crnplo claro, es ld forma que Jos banc:os 
cal.culan el .!ntcré:; que pc'.l.gan por lo:o; depós.!'!:.0!.3 de las 
inversiones que docurncnt.an en for~a de pdqares. 

IN1"EHÉS BRUTO E I!JTERES NETO. E::; muy común ver los 
diarios de mayor c:.rculac.iór:. pura nosotro!.> los ccnt.odores 
como El F1nanc1cro, en !>U !H!CC!ón de 1"\n.:i..: lS.l!" F.ir:.ancie::-o, 
donde los Bancos pt1bl1can la tasa brtJto o notn que ofrecen 
a p~rsonil~> fisicas J ... orales pr:.nc:pal:nen!...o, p<1garós 
bancar~ofi a plazos de 7, 28 y q1 di~s. var1ando ~sta~ ':.osas 
depcnd~en:J-, df~! mor1t.o de la ~nvors16~-

J" .. s!.., <~: !.nt.•2re.:. brutc aqt.~~: a. l qu•2 ne :->e de 
dcscuent:.a ·~::.. I:-:-1pucst.r.:- Sobre la ;...cr-.tu ( lS?.l; r· el .in':.c:-és 
neto es o! que ru!iUlta de cstn d1fcra:1c1a. E~qu<~~~ticarncntc 
podriamos ~cc!r lo slgu.:.cnta: 

:nt.cr~s !J~~o = Jnt.crós Rrut.o - ISR 

T/"1.s,..;s o¡.: Il'1TF.RÉS Df: OPEPJi:::IO."JES ,;cTIV/"!.S ::- Pr1.SIVAS. En 
el capitulo !! canoc1rno~ que l~s op~raciones bancnr1ns 
princ1palrncnt:e de dos L1pos r ... c4::_1va;, y Pa:::;1va:;, .siendo las 
primeras der.:.vadas de los crédtCos conced1dos y las 
segundas dor1vadas de los depósitos rec1b1dos. Por lo 
tanto, las Tasas de Interés J!..ct..Jva5 son las que cobran los 
bancos y las ~asas de Int:crés Pasivan la;, que pagan 
dichos bances. 
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TASA ANCJAJ ... IZ ... '\DA. Un ejemple.; rnuy claru de e!...;t."' tipo de 
tasa, cst6 en el comcrc::ti,l del I,ibrct6n HI~V cicl Banco 
Bilbao Viz.c;.lyil, quf~ al final present..;.1 .la tasa anualizada 
para el mes corro~pondiünte a la iipt::-~ura del L1brctón. I..a 
tasa anual izada del me~ dr! mayo de 1997 fu<! del l 0'', y los 
intcroscs son cupita 1 i Zil.blc~ al :nos con un !;<.i ldo promedio 
do$ 2,000.00 p(!~os. 

T,'\SA Df~ I::.-..·c¡.~·pcrou. Alfredo riia,;..: Metto dice 
que cstu una ta!'>a que ~<10<.!Ji:.1 ~n operac1onc!.1 con 
Ccrti ! iciJdO~; d1! ln TeSO!'"Cr1a de la F(.!d,~r1.1c::16n, C!:::TES. 
Estos son titules d~ cr6dito al port~~or, do~de e! Gob1c~r10 

Federal se compro~~tc a p~qar el vu:ur ncrn1nnl ~~ SlO y sus 
múltiplos en una fecha c5pec1!icn, deLcrrnintldd por los 
dife!'."entcs pla:o:os cxist._entr:?s {28, 91, 1g2 y 3t>~ dlas, 
aproxim.:idarnc•r:.t.ei. ;,.1 pri.ncip10, las tú.Su!_; u: :'•!c.:._das eran 
'f1ju.1as po!"" el Banco d~ Méx::.co • .Sin crnbar~¡o, part..ir dc 
sept.icmbrc de 19e2 se eslableci6 un s.:.st:e:na de ":.;ubastasu 
en las que el banco ccnt.ral part.i.c1pa como vendedor, y como 
postores las ca~as de bol.sü, in!>t.>..t.uc.:.ones ':ic crédito, 
institucior.es de seguros, .!.nsti.t:.uc10:1cs d•..! ! ::. dr.:~as, otras 
personas expresamente autor l. zad<ts y próx ::::-.a:c.~nte las 
Afores. El proccdim.:.en~o de la subasta es e! s::.gu::.cnte: 

Cada viernes el Banco de M6x1co anuncia a los postores 
el monto y plazo :Je la!.> cr.i.1sionc!..; que =ea::. :.;.:a:-i'.1n el 
jueves siguicnL~. 

El martes antes d~ las 13:30 horas. ::.os µos':.orcs 
enviar: ül Banco de !~6x1co los :-r:.ont.os, pla;.:os y !:..:.isas que 
van a subast.:.ir. 

El mi6rcoles el bar.ca ccntr~l informa a cada comprador 
de los montoR y l,ts tasas as1qnadas. 

El JUc·r~s se emiten los Ca~cs y los postores abonan a 
la cuenta del llaneo de :~(•Xico lo~ fondos corrcspc:1d1entos. 

En este proceso, al Banco de ?~úx1co le conviene vender 
los Cetc:-; con lu r.i.er..or tasa de rcndimi.ent.o posible porque 
P.s to hace que 1 e re~u l ~en t:\cnos ca ros, en tan to que a los 
postores les conviene obt._cner la mayor tasa po!:;!blc de 
rendimiento para si rnisrnos o para sus c}:er1tcs. 

As1 al prcscnt.ar lar; postur<ts, los sol:J.citant.cs buscan 
obtener los mayores montos posibles, la también mayor 
tasa posible y, a su vnz, el Banco de Móxico con1ienzü a 

13 -,, :J1 .•• • ...... , .... r .. rr ... .,,-," -1; --1 .. ~1.r~, :;i:;_ ·.1,:n1• : .•. ;. ¡·:ra.f<e·, .. ,,.. 1: -::1•" 

~~i::.;_r.;;_.:.:-r;~~; ~: :-~:~.'~ 
1 

• 
1 

.,..,., • .. (:t~;~~ ;1;-;r_· ·; ¡.¡: ;_;-,-:: (:,•~r,;~ '::.ff.; 1 .¡:~~~ 1 :~:. ,, •:··· 
Utl,.,_""1, p.\q. 1!... 

: •. : t ... ~ .:: • 
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:'r,, 



hacer sun usiqnactoncs com<~tlz.lndo por lil!.• po!.>tur.-1s mós 
bajas1 hasta aqot.;1r ln tot....il idad de lo:; C(:t.e:; qu..-. De van d 

emitir .al JUeVe~ Sl.qUien~e. Sin cmharr10, denLro dp e::;t.e 
mi.::.mo procc.Ro se: contempla qar.1nt.:..::ar r!l ot_orq.:irr,~"nt..o dP 
unn cantldnd min1ma de Cet<>:> a a lqunot; d•~ i~_-,:; pu::t_c'r'~!; y, 
como cst.a cantid.-1d mln1ma C']arant.1:>:.:tdil r•~t.1lmer\tf"! 

particip<"l en la. .subiJ..st.a, le ot.orqc:i "~ .• -1:>d d•~ 
excepción". Y, entonce!..; SC! pui:•de de!:1nit é~;t_ri cnMo ld Ld5i.I 
a la que venden u lo::; po!it.nr•!!i ci.ut~ de!";c-.:in com¡:1r<Jr -::~t.e:. el 
monto mir1imo asignado. 

l.a5 micro, pPquc:'"la!; y m'.!dl ana:; ernpr ·~:-.d.::~ df'~bf!n de 
anali=ilr !>U cont.rat..o r!<"! credit.o .-in!...e!> de <i~:t~ptorlo, y no 
comprc-.•ndcr <~1 ~-1po dt~ t_.-1!;,·1 dp 1-tit.•~r."~!; q',;P. l•~:; t·~:>t.iJn 

cobrando, !16lo por obt.cr.er "·¡._," 1.:l d<.:.1;ro, la 
instit.uci(':n dr. cr6d1t..0, lo:, :•c.l 1c~! ó p,1r-._1 ! : r-r:·.-1:::"" el 
contruto, e:> porque y<J fui'! aprob ... t.do, y puede:• t!:;fH.:rar .:i que 
usted cst:é d<:.! acuc•rdo con la:-; clt,t;5U!ar> ahí ccnt.1~:i1di.J:3, 

de cllci:i y :nu:¡ ir.-.po:-t<-int.u trcpi~_o) el ~.1po dr.: t.<..1~a de 
interés. l!...1y que recor·_i.-1r quP (!~ cont_r.-tt.o, comUn 
acuerdo en~re dos partos. 

r:.s ne::::e.s.::1r.:.o vcr1 ~ lC.:.ir q'.l'' 

inte!'.'."ós íno :-:.oda !:'!.á.:. la La!'>i'.l). '/ 
determinan. reali=.dr un ::.:-:ipl~l·, ;1:-:,·1:~:;:!_, ~<1 

que .si:- i!'."fJI• <JP!l.l~rd!"!do leo..; i:1~_0r<~!;•~:-. 

qu~ 

!orma 

de 
lil 
cr. 

Ln clas1fl.CdClon del ir>t.•~rt!'.• ·!•_.!;:!1· ,_.: p·..lnt.::_., d.<: ·.:::..st.a 
financ:.cro ~:...:•_:.- ::...h~••:r·~·.i:-·;:;, J":::-."•· _·:::;;-~,!'." 

caractcri!;L1c.:ü!_, ü n~J•·:;•_r'-' 1o•.•c::-: 

!'1u1=hd!i ·.•t!Ci~~;, ~1•.!!":1'::.):::; e:;cuct::.:.i'-10 que e.:. 1 nt..er·~s ( i JO es 
mfl5 C0':"1V•~n1r.•:-:.""-~~ qu.-:-: r>l ·.•a:::-1,:hle, 10 'l.~'! sabn~1. e.::; que el 
inLoró:i !~Ja ~ü:~b1~n calc~lil ~.1:i~ c011cop~os 

variabl~s co~o CETES y CI·P_ Adc~~s, cc~:z~:1 ~sLa tasa 
proyectándola al ~icmpo del cr~d:~o y os~1~ando lo:; cambios 
que puedan suceder en ese per1odo. 

El interés 5imple es bcn~volo con el deudor, en base a 
que no s~ capitalizan los interc~cs para generar más. 

Ei interés sobre saldos insolutos es considcrab1e. 
porque no se pagan intereses ::>obre el capital que ya se 
pagó, es decir, se paga intereses sólo de lo que se debe. 
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El lnt:.cré:> real, pcrrn1~.e que ~;e p;1')u<:! un int.cré.::;; que~ 

no ostO ••tnflndo•• (como comúnmente sD 1~ dice n los precios 
elevados) y se le descuente la inflaclón. 

La tasa de inLurós de opurucior1es acL.lVüs. e~ a la que 
estamo::; .sujeto~ todos oquel lo.::; C"}Uf..! ob~t!ng.-imoG crédito 
con las instit.1Jc1onns de cród1t.o. 

Lit tasa r1ntl<1l1;~nda y lC>f> intt.~r•.!~•'-.::c; exacto. co:nr!r.ciul, 
neto y brut~o, no t ¡(_•nen c<.Jda que ner¡oc 1ar::;c, sólo 
parámctron de c~lculo con r0spect.u al t1crnpo y con r~sp~cto 
a impL!C!.iLos, lo.::o; dos Ultimo:>. 

La t<t!~d d•_. exc•..!f.JC!6:-:, 1~:, p;1ra qu::•!:1 q~.:..e:-a .:.:icur!i.lOndr 
la co:np:ra d•! CerL1 f ic:ado!; ciP la T~!;c . .-r•!r1a iCETt-:si. 

3.4. Tasas do Referoncia 

DDb1do a la (}!""<.in 1r:~por~_a:-1-:::1a que t.l.enen las tasas 
de refercr1c1a p<1ra lo~ dct.:dorc:o; c:IL· la bunca. estas tasas se 
obtuvieron del c-1!'.'"t1cu!.o dr_.l Prolc!>or Alfredo :.>1a::. !-!atau•¡ 
Las diversa~ Lasas que se ~anP.JUn en los mercados 
f~nnncicros mcx.:.canc:;, fin r~v1snn las tasas q~e se calculan 
de manera s1st.c:::aL1ca paru ut..!l l;;!arlos co:::c .:.ndicadores y 
que s1 rvcn co~o punto de co:T.parac16n, les lla:'!".a ••tasas 
de rcfornnc1a'' Figura 3.3. 

TASAS DE CETES. :::.:s~a ~a.:-.a .se calculiJ. e..:. promedio 
de las La.sa.s qt..:~~ se oht1en0n cs~_as !:.ítulo~. las 
em1sionc!~ r•:!ul.:_::adas t~r~ el periodo que se desea a:.al1::.ar y 
que es, por le qencr<:1.l, de "'La tasa de CeLcs 
reprcsent.il un par.:Jmntro d•.:l nivel qeneral de las tasa!'.> de 
intcró.s que prcvaloc0n r~n los rn~rcado.s••. 

TASA DE INTERÉS ::INTERBANCARIA PROMEDIO (TIIP) y TASA 
DE INTERÉS INTERBANCARIA DE EQUILIBRIO (TIIE). ln1c1ul~cnte 
el Banco ele r.l!(!Xico, S.f.... creó .i.._¡ Ta!;a. de IntcrC::> 
InterbancarJ;i Promedio {Tl!Pl püra cstublecer Unñ. t.asa de 
inLer6s inLcrbancarLa que rnf!c]arü de lil mejor 
posible las condLc1oncs del mercado de d.!ne:ro y que 
calcula de acuerdo con las cot1;-.dciones presentadas por 
cuando menos seis bancos. 
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FIGURA3.3. 

TASAS DE REFERENCIA 

NACIONALES 

' .... ~ ___ __.;.T~ns~a~s~d~e~C=-e~•~•'-'-------' ,.,.. 

..... 

T8sa de lnlerés 1n1crb<1ncar101 
Promec110 (TllP) 

. .... ___ c_º_'_'º_d_•_c-'-~c::.º c::.'ª;...~.:..;º_"_ª_P_'_ª_'° __ __. 

..... _T_•_••_º_"_'"_'_º~::.~.:..~::.:~:;_:s~R'.:..;'.:..l~~:_"_d_•_A-ho_'_'º__, 

..... ~----~T=a~sa:...:.;:N~A;_F.:..IN;:_ ____ ~ 

..... ~_T_•_•_•d~ºc::.'"~n~~~=':c~~::.:".:..º~~=~·.:..:~~·~.:..~=:_"_'º_•_d_•_~ 

INTERNACIONALES 

... ____ _:L~n-T~'~"~ª-P_n~m~e"------' 

... ______ ~L~'B~O~R..:.__ _____ ~ 
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El ;;"3 de marzo de 199!'-. 5C publicó en f!l Di.ir1u 'Jfic1al 
de l.a Federación un comunicado del B<incu dt> Mt'.:xl.co (~n td 
que du a conocer. l<l T.::i.!;n de lnt.1..·r•·~; !nt_ .. rh<iricari,-J de 
Equilibrio. El proccdimi,~nto dí." c/ilculo Ln,"J1c.i qt.H! :•-=~ del1üri 
de incluir cot.i;:ilcione!> ci1~ TfJE d1.• cuciridu :;c,1!: 
instituc1one.s b<1nc<.1r1.ar. y qui~, d(~ no reuri1r:;·~ l.i:: :•·;~.;, 1~1 
Banco de MCxico det.0rm1n<1 la t_cJ:•d corrf.·~;µonri:•_·n~_ .. _, t::,~ .. '1:-.do 
en cucnt.a la!"> cond!cione:• prev.1l••c1•.·n~.•·:; j~fl •·: M•·r-~:<1·i-: .... /'~:~.1 
mismo, inforrnart1 c:utsle:> lo~; h.-in;:~1 q~H· iri~ ••r'Il•-•n•:!: 
la f.Ljación rtr l<l Til~. 

TASA DE INTERÉS 
OPERACIONES DENOMINADAS 

INTER.BANCARIA 
EN UNIDADES 

UDIS). F ! ::'( dr_• ~.-,.I·r •l(' 'r,n· 

'~n e: q·.Jn i-1 :..1 ·;·,, .. 

DE EQUILIBRIO DE 
DE INVERSIÓN (TIIE-

: : ¡ • ' • ! . . . : : . • ' . :· : ' 1 : : ~.' 1 :-- : - 1 

de r:qu .L l ~ b r ; o 
dcno:-r;:. :-:.a..-Jd:; 
propó ~ i to <'ir! 
que r<.~!·1,~_:e 

un1d.::idc:-> 

··:!f~ c·p·~rac..::r)f>•.•:; •:n~.r'~ .1.n.:;~-i~ ::::;::l!:•_·•, -_:,. :.:rr•c.i:._~0 

u:1.;.(i.1,-l.,:; -j,. .:.:iv,!:-:;.:_·'::1 :·:·::Fo·- ~ ... ,. :.:1 
<>:.•, . .1 •. i1:·,-1 f_!!; ::-=.ir,t ;:ir con. ·.::-;a •._d:;.1 'ir· :-•· :•:r c•n::-: a 

~.-1:; c<_·nd:21L:r.,.:: -!r:: .:-•·rc:.1-!· ·i• 
'!•: ·_ • · :-- :-:1..:. :i<~ r 

cst.:-..1 :.:.<lSc1 e:; :;:._:;-;1 :<.1:- al qt.;•~ :;,-· 11~ l ~ ¡;~d p<1rd c:c:~_·•r:--:-.1:1.i:- Jd 

TIIE e !"1pl lCd ':..<1~.::~:e:;. !,1 p,ir~_.1.c:lp<1"...::·:');, :J•· ·c~<1: .. !~· ~r_·:10:~ 

seis b.-.i.nco:-;. F-.::-. ·~.: c·.:JI-.t.,J! -: 1:1: .:.dad 
suficicnt<"! d;.• ::-:.;•_:.t.uc1c:•·~:~. Hi\:.;;.::co ci•:•c·::-.::.-1 : . ..isd 
corrcspond!l~n~:<" ¿-¡~_1:::-:...:.•~r:.'.i'l d : a:; co::c:-.!1;:::u~'-'!> !•': :--.<~:--. 

COSTO PORCENTUAL P~OMEDIO DE CAPTACIÓN (CPP) . ":..· 1 CPP 
es el p:.-o:r-.e-:..i:c de l_a.:.; t..dS<-1.:j q:.Jc le~ L1,,i:1co:-. ¡:i;1.;d:. r-:-:..r ic..!3 
divc:::-~os i.:)~;·_rt:.!".'.c:1•_os q•..;•~ u·-~ l. ~:".,.l:. p:1:--:1 ,1~ l,_.·; ..1:-:>•~ 

r-f'.!cur.sos. E:·• r·: c<1lc::ulo d1• <.~:;':.a • .• -i:;.-1 prr__,r:--...-~·.·::.-, .r,'-:~~:.10n 

las '.:.usa:> de la:~ <1cept.ac1un,:oi ba:1c:.-1r 1 a:; 1· ~:•·: pape) 
co~erciil: aval banca~io qiJe scr1, ~r~~~~~~nto 
hablóndo, ..:.n!;trtJ:-:.e;--.'.:.cs dr! cap'-.-:.iciún bu:-:car~,-1 pcrq"-.:e lo:; 
fondos Cdp~aao:~ mf~Oiarite cstofi ir.~tru~n~~c· F>il~tln, mas 
bien, u rn.::ino!> d·~ lu~, empr•~s.:i.s pr¡·.•udd!> qul~ l::.::!-> er:-:1::<.~:1 • .s:._n 
emba:---go, cerne en a~bos casos le!; banco!; <J·~·<-1!a:-, la f::-1::.s.=..ón 
de esos docur..er.t.os, su pnrt:.¡cipacir:'Jn e:> r11:-ccta "/ por ello 

les incluye en la determinación d<_•l CPi'. F:l Uanco de 
México da a conocer mcn!:;ualmcnt.c esta t.rtsa el D1ar10 
Of.lcl.al de .J..:.i FcCürüción, ent.rc lo.s d::.a.'..; ::_(. '/ 20 de c¿ida 

~l dia h~b~l i.nmediaLo 5Jgu1ur1tc 6stos son 
inhábiles". 

COSTO DE CAPTACIÓN A PLAZO (CCP) • 

1. Cost.o de capt.ación a plazo de pa:;ivo.., denominados 
en unidades de inversión (CCP-UDIS). El Bc.inco de México 
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anuncJ6 la creación de t!~;La tusa con el nombre orLqJnaJ de 
''eolito porccnLual promedio do cap~ac16r1'', rncdi~nLc un aviso 
que publicó ·~l Diario Ol1c1n1 d~ la FL•r!•.!racléJn el Ci d<! 
noViHmbre de 1995. En Pl anuncio .•;e !!H!'1Clo'1a; qo~ •!:;te: CPP

UfJJ~; ~•e calcula como ''promedio d•! CODlo de captar:i6n por 
concepto dr..!' ta~~a dr:- i_ n Lerés de : -J!.i pa:-;. t "J'J!; d1~nc1f'!"'. ! !"1..ti:.lo.::'; en 
unidade~; cl.r_• .iriver.::;i6n (UDI~l, iJ carq•....> dr.•l corr)unto dr~ la:-> 
instit.uc1o:H..::• de banc•1 mú1tiplr--! d~-""l pc1~.!:;, F!XCcpt.o de 
aquellos que !";r~ der1ven do obll.qac1one~ !;ubord1nCJdé.1!i 
!"USCeptible:s de c0nvcrt..1 rSf! en t.it.ulc!; rf_,-¡:.1re::0nt.dt . .1·Jo!'j cü.:-1 
capital ~oc::...al df"~ ln:c;t.1t.uc1one:; c.!f! c~r~--i:tu df..".:. ot.c,rqam1<.."nt.o 
de UVé.Jles y de- la C(!1ebraci6n d•· cp"rac:c)r,•··" L•ntrf"! 
1nst1t.ucione:~ de crédl.to" • .Se det•~""!rrn.lr:r_,, il!>1rn1:;mo, publ i.car 
est.::t. tasu P:-:.t-:-r.: lo::: d1il!i :~1 y 25 de c;vJ.-1 rr .. •:,. 

2. CoJ:..o de c.1pt:aci6n u pia:~c dt' p.1:-.;::.·.·o:; moneda 
nacional. t.·i 12 de febrero de 1996, •!l B..=..ir:co de Mt' ... xico 
publ1có ur1 el que d~bn cu!""10~~r q~J·~ t1abla 
inici<Jdo la e~;tJ:":lL.IC.l.ón :-::ier.~~ual del co~:!.'> d'-"" ::,-Jr-•-<1-:::-16n por 
conccpLo do ~asil de .interés de Jos pasi~c~ ~ pla~0 a cargo 
de la::: .l.nst.ituc:icnes de banca múlt.::ple, Pn :-.-:;,,c-.iii r.oci.on.-.sl, 
con el propb:::ito de que pudiera u~1!1~<lda como 
referencia par<..1 detc!'."rn.:;.ur la tu::>a d•.: lt•t.Cr•-!S c:c: crédit.os 
denominados en peso~'>. c_..st.u tasa :;e puhl1-::a -::::a:::j¿¡ :7'..t_,-s en el 
Diario Ofic~al d~ la Federación, ez1tre lo~ d!i1S :1 ~ 2S. 

3. Cos~o di.., ccJpLLlción ..J pla;:o d.::.- p.1:-;..:.·.·.:;3 t•r: ci:::la::-cs de 
.1.o..-; Ef;. uu • ..-~~. El anuncio de la c::-eacion de es::.,~ t.usa 
pub] icó en <?l Diario Of1c1al de lc.J Fedcr<lc:6:;. el .: de Mayo 
de: 1996 y se cst..ipula que es el "costo de cupt.ac16n por 
conccpt.o de t.a::>il de interés de lo!.> pasivos a plazo 
dólure.s, .incluidos los prést.:imos de bc.t.ncos Ce.:. extrün]cro, 

carqo de inst.1tuci.onc.5 de banca múltiple, excepto 
aquéllos qu-e se deriven de obligaciones subordinada~ 
susceptible·:; de convertirse en tit.ulos rcpt"(!SCntattvos del 
capi.t.ul social de .instituciones de crédito, del. 
otorqarnicnto de a•Jalcs, de J.a celebr;Jción de ope>raciones 
ent.r-e instit_ucJoncs de crédito,. as1 como d~ los 
f".inanc1a:n.ie•1t.o:.; recibidcs de los Export.-Import:. Banks, de la 
Com:nodity CreLlit. Corporat.ion y de otros organismos 
similares". Se e~;tablecc que c-stc CCP-Dólares puede ser 
utilizudo como referencia paru dct.errn1nar la tasa de 
interés de créditos dcnomin.ndos en dól.arcs y que se debe 
publicar entre los dlas 8 y 12 de cada mes. 



TASA DE INTERÉS DEL SISTEMA. DE A.HORRO PARA. EL RETIRO. 
El S/\R es creado por l,J !3L'Crf•t<1r1.-i dr Jl,¡ciPnd<J y Crf:~dilo 

Público (SHCP}, m0d1d:tL(• un (lf•cr .. to publicild~, '.'11 •!l D1ctr10 
Oficial de la FerlPrdctón del ~ J d" 1'\ctr;--:o ch_! 1qq;: q,J,-. obl lqa 
a las dependencia:~ y Pnt td._¡d,~::. d··! <JOht•~rno fcd••r<.Jl J' ..:, lo!; 
dcml1s trabu.Jadorc-~:; .i hacf•r un.i apurr.ic:1ón dr.~! 2 · d<>l ~;u,·~!do 

de cada uno de lo::; t.rdh.i]adorf~~; pur h1rr.1•!;t.rr~ ·~:• un<1 cut~:-1t•1 

individual dl bar1co. "!·::>to:; .i d••ben d·~r·.c.;;:tr1r a1 
Banco de !·!éx i co u tlna ~_.u,~nL.-i qrnPrcJ: de,: I!-!!~:; ,. r ::~;.:;·;:-:-: la:-; 
aportacione!; al cu.trto ci!., to.i::.~1 1 .t~a::,·:.ir!•. d• :·¡1:.;1•', d1.> 
reccpcio!"'I. EL H,1nco d•_• M1·x1::r: tH~b·~ '.nv•·:-· .. • ,·io~~ ~o~ 

::-ecur50!J en cred1to~; a c.·1:-qo ·.!•·I ·¡c.~t':•·rr:-_J !···.!··r<l!. ;:'e_.:- lo 
que :;e rc-!·::..p::-..-. l.i "":"a:;<1 I;.•,·:·(" !,.· ~·~·\:•: :.~:s 

créditos ... Ci"1u.sar<1n int~~:-ü!:;(~S <t u::,·1 ':_a~.,1 :-.~•~r~,· c.l.: 
anual paqad•~ro!; mcn~;u;1lr.1···:•'....·~ r~•-"-!:.i::•_ •. •,·i :"::,·:••::,; :. "L ld:> 
rospt>ct.l.Vd!~ cuenta!>. El c<:..1.lc:t:lo "Je "~>:.o::: ;r:t_•·!•·;;c-; ~;(' Ld?:"in 
sobre el :.>üldo pr.0~1ed::..o :T:•·n:~~:d~... F::-::." ':.i;>d .::~c-ri'i 

det.erminada por lo SHCP cuando r..-~no.::> ':.r¡:r.e:>:.:·,1~:: .• ~:1·.•~ y !o>Cr8 
publicada en lo:. Ui<irlO!; de m.iyo:r ci:-cul;.1-:~.;c._,r: e:-:. ..-.:; pa!.::~". 

TASA NAFIN. "Hasta marzo ~(~ 199.;,, r:ac::..0.:-.. 11 :-·1:-:c.1nc.;._e!'"a, 
S.A., apl1cu.b.n u L.1Crf~d1t. • .idDJ la t.a:;c, q·.;~_· rt~.s·,_¡l ':,ara 
mayor entre el CPP y la TIIP y, a part.1r de! ab:-~¡ de! ]q9s, 
esa inst:.ituc.ión comenzó a apl..i.car la "!...isa :.:ti.:--:!;" q·..;e, a 
diferencia de la.::; tasa!:> de r.-!!·,.ren.:ia del ::.er~a-J·_ T: :p y 
CETES, que muestran el costo del dinero ~n so~ana 
determinada, se calcula rncnsual~en~c, t.omand::i c::..~::-.o bd~e el 
costo hi!:;~(::>r1co de fo:.deo de !..os dl::;~i.nto:> .;r::;'....r'..:t":J-'!~~::_.::; de 
captación de la inst..ituc16n. F:st.::i c<'.lr.:ict:.cr~:;~:ca orlq·i.;i.a 
un d~!".:fa:>•~ ~!n la aplicación de- la t.aso1 Ut\F!::, ::l•~· :c_::,:-::,<l ~~11 
que la tasa determinada par.a u:-1 :r.c.s corrcspc~-.d'! ..-... :_ co!~':.o 

p:romedi:::i de :ondee reg1strado er. el :;.es :n::-.c:.i:.<1 ... c ant.•~:-:_or. 

EstLJ. ~ctodolog:!..a de c<~lculo unpl.1ca q•,..i.e l.:.J tar.;a apl.:.ca:::}lc 
para un mes no rof!OJU. los hechos de: ::-.0rcari0 c:i.e.:. pcr:.odo 
en que se up!::..ca, ya que ~l lncrcr..ento o dl.!'>r:i:n•:~:-:i:; ::Je lu.s 
tasas de lnterés ro91st_:-.:idn.s en el rr:.i_:.;:;.o :<~e ref.;.e_;,~1 en la 
tasa del mes siguiente~. 

TASA DE INTERÉS DE INSTRUMENTOS DE CAPTACIÓN BANCARIA. 
Hasta el 31 de mar=o de 1989, ~l Banco de Móxi.co f1Jaba las 
tasas máximas de interés para las operac1o!"'les pasivas 
(depósitos) que se realizaban en los banco:o; y el 11 de 
abri.l se publicó en r!'l Diario Oficial de la Federación una 
comunicación del Banco de Mi.!xico en el que informaba 
que, a part.ir del primero de abril de ese at"io, el Banco 
dejaba de fiJar esas tasas máximas, dando mayor libertad a 



.los propios banco~• pc.1ra t.ija::-la~;. 1\ pdrlir de •:-su fech.-..1 P.l 
Banco de México comenzó ...1 public.1r 0r1 el Di;ir;~ Of-!ciol d0 
l.a Federación, lo.s pr.o!!'tt.~U10!> dt;" t.d$<..1!> de int._eri·!; a la~ 
cu .. "l.lcs las .in:>tituc1on(!:> dr: crt~ditu r'-'Clb•_!On dep6:;1 t.o::o> y 
emiten pagar(·~ y la.s llaman "la!; t.:i:-;a!; d•~ intcrr'~!; m..'.'1:-; 
rcprcccnta~.iva~ de inn~r1Jrncnto dr: captdcl6n b~t)Cnr1~··. 

LA TASA PRIME. "E!;tu. t.a:oa !if! or:gin.-i r!r. r_.l mcrcac~o de 
dinero de E:;":: a dos Un l d0:; '/ o::; l <::i L .::t ~•il l ;.1 qU(! pur~den 
obtener cr•jd1t.o l<i.:> ccrnp,j;~.1¿1.s c;1-<..1::cif!:;, blf~=• c:~t:.abl1•c1d.<1!; y 
t:inancir~!""d~•-'r1tc· :-;.::1 1.!dd:> porqU«!, dad.-i !::uc•n,1 Co:-"J.l1deid 
crcd1t.ic1a. 0::;~/tn pos.ib::.l1'L.1d•-'!"> df.' n~.'(J'~C1ar con Jos 
banco::; en ::-.•-'J<-·re:; c•.::n;u1c:orH.~::> qu•! lii:-; qt.:f' p·,.:<:!d•_:.n obt.encr 
otras co~pa~~n:j qL!'! r10 :;on ''pr1rnr~'', d<lcJo que los tJdnqueros 
intcrn:.an lcl ~-a:_;d de .intc!'.·é.:.; cp.:1__. ap.: :can en los 
créditos quu ot.orqan d0 acuerde con la cill ld;.d c:red.:_~.icia 
de sus cl.ie:;:.1_.:;: a nia:¡or c<.il.ld<Jd rnc•nor Las<J, ·:¡ ·.:1ccve!'."::;a. 
En cicrta ~<?d1di1 es~a tan~ liC cstablr~cc ~~ a2Lle!""a0 con lüs 
cond1cio:-H.:-~ b.:'.t~~~c.:.i.<:; del rnc-rcudo y. otra ~·c·:¡':_¡d-=.;, muy 
elemental, ~e p:.:ede pen.5ilr qu-:! la ti.l~>a pr-l::>•.'. r•_:.pre:.;e:-:.::.~'l •..:-1 
precio "'.:le f!qu::.1.:.br.io cred.!t.!c10 .--_:;)Lre 10.s :;ol.:.:::.:.~.a;;.~e::; de 
crédito c~n cleva:ja cal:d~d crcd1L1ci~ y Ion ~=-~~::l~·~ bancos 
comer c..:. al•~::.;.". 

LIBOR. "S::.gn..:.!.".:_ca !.on.don lrit(!r B.-ink Cf:·~=-·-··.: :~-,~·~ \°'?asa 
IntcrBa•.Ca!':.!il qUt_• !>e OfreCf~ en Lcndre!.;) f:.s':__U ::il:sa. lit 
que l<l ma:,•oria de los bar.ces .:ntcrnoc1c:lii:'"__.s :-:•.! cobra:-: 
cnt.rP ~.;.i por crCd.:t.o.s df~ curod6lurcs ''ül a:...:;: s1'.)u:..en•~c .. 
( overr. .:_ gh t l el :;i.e ?"Cado de Londres. ..-';.ur.q:..:e es t.a 
defin; ci6n pt.:ede corrcct.u. posible q~e este 
incomplct:a porque~ sabe!r:os que '.:.ar..bién ot.ros présta~os se 
conceder. co:-: tasas r,rnoH. cuando ~cnos, con '.:.asas 
vjnculadas a ésta, co::¡o alguno~ de los crédl.'.:.os que el 
gobierno mPX.lCi".ino t.ienc co:-:t.rat.....ldos e.-. el cxt.ranJcro; .:::;on 
crédl to.s que hun sido conced.i dos en t.. re bancos 
internacionales y/o qu0 no han sido contra Lados en el 
mc!'.""cado lond1n0nse. Sin embargo, aquelld cxpl..:.c.~c.:.6:-l da una 
buena idea de porqué la Libar unc:i tasa de referencia 
..:..r.-iportantc". 

Ya conoc1mos los tipos de ~ntcr6s que la~ 
inst tuciones de crédit.o no5 pueden ot.orqar; dhora, la 
clas f.icacl.6n anterior, !Jan las ta:Jüs con la.s cuulcs ést.as 
inst tucioncs ••se basan", para el cálculo de aquella que 
nos an a otorgür para el pago de nuestra de11da. 
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Las mtls comúnmente c.:>nocidas por nombre 
Porcentual Promedio tCPP), CETES y Tasa de 
Intcrbancnria de Equilibrio (TII~l. 

Lil tasa Ni\F!N, ahora bc"'ISél l u TI I E 
puntos, dependiendo d•-:!l tnmar'lo de la empresu que 
financia.miento. 

Costo 
Interés 

má.s uxu 
.::>oiicitc 

Yo pi_enso1 que como tasa de re!"crcncia, la tasa NAFIN 
puede ser ln mA5 JU5La. 
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CAPITULO IV 

P R O G R A M A S DE A P O Y O A D E U D ORE S. 

MI C R O. PE Q U E Ñ A S Y MEDIA NA S 

EMPRESAS 

El Gobicrr10 en la acLual1cJ11d ~e encuor1Lri1 m1!nU!i ufectado 
por 1a crisl.!>, porque la :>l.tuac1ón fint1r.cicrc.J pre:3upuest..al 
está ni.velada, es dec1:r, no di~;pone d1~ ahc.irro acurnuludo, pero 
sus ingrcso!3 s1 l(.! pcrmlt("!tl. hac~r frcnt..e a ~.>us obl1gac1ones, 
corrien~cs, aunque para ello haya reducido nivel de 
invcrs16n en obr:1 pública. As~, en la ~cd1da on quo !;ea capaz 
de mejor.-::;,:r el perfil de su douda, para cont.iJr con rc.!cursos 
con vc:1cimie:-:t.os <:t mayor pla;:o y con r.i.e]ore!; té1Sils que las 
observ.:t.das rcc1cntemcnte, podrtJ apo'jar cíc-?ct.ivat:!cnL(.! a los 
diversos sectores para apre5urar la recupcrac~6n del piil~;. 

"E::l act.ual Gobierno, como rector de la cconornia, ha 
mantenido f1r:ne el modelo económico neolibcral, el cual 
basa la libre co~petcncia internacio~a: y, 
consecuente:r-1cnte, enfoque de la planLa produ.C':lVü hacl.a 
los sectores er: que pueda ser mbs co~peti~:.va. ~r¡ este 
escenario, el con':rol inflaci.onurio,. su .impact.c er. :üs t.asa~ 

de .interés y la c5tabil i.dad de la par:.dad ca.:-r.biaria. 
consticucyen el ancla para normar toda ac~!.v1dad 

económica" 13 e 1 • 

Con este panorama, el Gcbiorno ha ~readc diversos 
programas donde s~ prctcnd~ a~udar a los dcucicr~s y ~vitar 

~~~ l:::st ~ ~~~~~~~~/5on<~~ d~rúcdr1étd01 toy la;cn;;~;ru~~;ui dtc:~~/r.c~cndc 
compromiso con r~~x1co: 

Las instituciones de crédito, por part..c, debe ser 
capaz do captar cap1Lal pi1ra rn~Jornr nivel de 
capitalización y contar co!"l recurso!:; que le permitan 
intermediar entre e.1 ahorro y 1.--1~ cmpresa!:.i, apo:¡ándo ) os 
proyectos de inversión v~ables con créd1Los tldecuddos 
plazos y tasüs que permitan nu total recuperación. 

(39) -.'l!T,Jl'•":I:,..; ;::f :. :;:::;TLMA (•IJ¡..,:¡,1.::: 
'":<'.'cpnr.O!.>·-'·~"'• :,.,,.·1:;.u!_., ~ .. ><lr.,.no d .. t·.1--~_,-, .. "j" ,~,. 

Me..._, .-o, ¡_,ni.<.. : 'J'lb. 
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Las cmprcs~s son las únicas Cü¡>acon de crear riqueza en 
un pnis y por el lo le corresponde ju11<lr importante pr1pcl 
en el proceso de rccupc!raciOn. 

'{ bien, proscnt.:imo!; u cont1rn.1.tc16n <1lrp1no!; d(~ lo:.> 
diferentes progr.amas que el qobter110 creó p.tr.:1 c·l ,-1poyo ,-_.. los 
deudores. 

4.1. P1an Nacionai de Desarroiio (1995 - 2000). 

"El Plan docum•_•nt_n ¡ir•:p.i:-.i(ic) p•~r "1 E;ecut.ivo 
Federal pilr<• ab::..1qatnr1.-1:·:•_·n~e proqr<..1rnas 
instituc10:-ialf_:>!i y :>ect.or.td..:.e:;, LS:;~ p.trd qt..:1.:.t.r la 
conccrtuciéHl d•~ :;u:; t..ire.i!> c~::i:i lo:> (d :"l~:: pe."!'-.':-•-:: d•~ li\ Unión 
y con lo!i úrde!•(.:>!.; e.st.at.úl ;: ::-:Ll:.:.-:~p<1¡ d·~ q~:·L~~::-::.u. ,.~,,_-:.i<.:méJ.!-;, 

cst:c docu:ncnt.o debe ~;<~r la ba.:-~P p.1ra !n::J\F::.r 1.-1 pri:-:.~c1poc1ón 

corrcsponsLlble del :>uctor !-;oc.i<1l y de la:: pa:-t.;.cul<J::-(:!i''.' 4 ºJ 

El Plon NacJ..on.Jl de De:->arroll<.:. 19'.J:_, - ::::iJC p:-op.:;r,P cinco 
obJctivos ~undamvncale::: 

I. Fortalec•.!r el eje-:::c1c1c pl•!no d•~ l..J .:::;ubera.n~a 
nacional, como •.ralor :>up::-e:r.c dr_' nu<::>t..:-a r1flc!o:--.,-1l:dad y c<Jmo 
rcsponsab.il~ci~d r1r:~or~ rjcl E:•~~cio M1~x.tc~r10. 

11. Con!:;ol :dar un r(:rJ.:.r:v.:n d.-! ccr1'w'l.'J•_•r;c;,,1 :>oc:!ai rc(1ido 
plenCJ~c::';:.c por 1;1 r"'.!•~rr>;;ho, dc,:id1~ la l"•i :>ea .-1p; :.cada a ~odas 

por igual y ld ju:;t..1cta scu 1<1 vla para lc:i :;uluc:.ó:-1 de los 
con f l 1ct:o:-;. 

l!:l. cc,:1:;tru:r ~ri plcnc;. des-Jr::-<J!l·~J -!.-,~r.·:~.-:,Jt..:c:::: el 
que :.;e 1 d•·n~- ;_f: -::;:_;•·:--1 todo~; 18:-; ::-:.•!X: CdnO:> ·~· bas•: de 
ccrt.idur:-,:Ore J' c;o::! ian_ca pura una ·-•.!du p8J 1 t~;_ca pdc'.. !. ic.:a y 
inten5a pa::-t;_c1r,.1c:6n c:.ud¿1cidnii. 

IV. ,-\!cur::.;~ar a ur1 de!;<'..lr=:ollo dcr:tuc:r:1t.ico con el qu._. se 
.i.der..tifiqucr. t.c":lo~> lo:> r:-.cx1ca.:>0~: ~· !";ea b<t:-:e d0 ce:-t.1du!!'l.bre y 
confianzn pur,1 unü v1rtil politic.1 pitclt.ic.J ~ 1ntens~ 
par~ic.lp,1c.:.ón c.:.uci.idd:-.tt. 

V. PrornovQr cr~c:.m1cnt.o ccor1óm~co vigoroso, 
sostenido y sust,~nt;1blc en hcncf1c.io de 10!3 mexicanos. 

En éste quinto ob)etivo del Plan Nacional 
plantea las 51gu1c:-itcs cinco grandes lineas 
para impulsar el crec1m1ento económico 
sustentable: 

de Desarrollo 
de e.Gtrategi.a 
sostenido y 
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Hacer del ahorro interno la ba!;.e fundomcnt.al del 
!inanci.amicnto del desarrol.10 naci.onnl y aslqni.lr un papel 
complomcr1tur10 al ahorro externo. 

Establecer condiciones que propicien l<l ost.i..tbil.i.düd y 
l~ certidumbre para la act1vidüd ~conOm1ca. 

P romov0 r. f.? l 
crecimiento. 

Dcsplcqilr uni.I. poll t.1c<:1 amb11::-nt.al qui~ h11r1u :;u~-;t:,.!nt.able 

el crccim1ento ccon6m1co. 

De C~stil:. r_:;.rico líTH!d!; d,.! est.r.iL<.!qL1 para CSLil 
investiquci.On i.::;port.dLl.•_! 1.:1 p:: ;::'e:C.J "!!dCt_!t' df!l ahorro 
int.erno la b<1!><' f•:r.da:;i~n~_;1l del f1r:cinc:1am1c~nt.o del d1.!:-;arrol lo 
nacional, '/ ¡¡:;.:..1;t:iJ.r pap1.?l c•:...r:-.p!o.~:~1r..-'nt.11:-;0 <.1.! ahorro 
externo". D•::- nc:H~:--do cor¡ el Pliln ?-!üClOni!.l d~! D<;~;or:--ollo 199~··-

2000. 

La!3 lineü:• accl.ó:i que :>e dc-ber1 de ~:c·c]L.:1:: en esta 
estrategia p...ir<t ·:l fort:.al0cirn.ient...o d<__.l ahor:-o ~r-'.t.e:-no son 
cinco: 

1) Un.::i re!o:-md f1!:cnl que promU(?Vil '.!l ah.o:- ro y la 
invcrs10n. 

Est..e P!an !.;t.:91e:.e qt.:.(.~ la re.. forma ~r.ibu't..:sria para 
promover el a.horro y l<:t lnVf.?!""S.l6n y p<..ira generar t...:.n sistema 
tribut;Jrio r:-.<.1.~; (:!!;c:•!rl.·-·~ .z eq'...!Lti1t~ivo, de°rJ(:! <l't.(~:--.dcr los 
sigt.:1(~J1Lcs criLerio~: 

El !31!.;tcm.:i ·-:.-.tb'...!Lzi.r¡o d1~bc prcrn1ar el e.sfucrz.o 
productlV'=>. Por ello c:><::!nC1<1l lograr u:-: equi1.1br10 
adccuE1do entre lo::; .i:;,pu•~~_;Lo.s que <Jr.-ivan al consumo 
di.rect.::'"l::-lcntc y les qu•? qril'-'d.n la renta. yu que es't.o.s últimos 
inciden !iObr(? ld~ d0c:s:o:l~~; d~ 0horro e inversión. 

El irn¡)lJ•~:;~o sobr~ .!a runLu de las crnpr0sas debe 
promo·Jcr • de r..ejor ;:".<'"lncr<1, ::..::1 re.:.r~versiOn d.-~ ut1li.dade!i. Se 
buscart1 ur:-.pl iar la.!; d·~d~cc.:..::..nP.s de- <.1.que11.-1~~ eroqac:onc!'> que 
signifiqu~n m¿1yor ¡:1vers1C1n produ~r_:v~. 

En cuont:.o a las per.:.~onél!~, ~e bu!.;c:.:i:--.o'.1 que C.st.as 
dediquen una proporción tn<'l!.> qrand{.! de su ingreso dl spon1blc 
al ahorro. en pnrt.icular el de largo pla~o. 

f.STT<. 
SÁWl 

rES!S 
[;f. LA 

rHJ DfBE 
su:..rnn:c.t 
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Par;1 mejorar la equidad tribut:.iri_.-1 Sf: promov•_•r/1 
mayor proqrcsividad de la tari!."u del impU•!!-;t.o .:.·•oUr-c ld rcnt<1 
de personas t:1.sica~. busc~""lndo r:cduct r 1.i carq,1 de lo!:; 
contribuyentes de na.:-nor.-e!'i inqre!;O!> relativo:•. Para loqrarlo, 
se requiere contar un.a b<-l:JI.! gr.:ivdbl0. ampl la y l..i .~11m.lf1d<:1on 
de las cxenci.on~!> tnju:>l . .lfl.cad.:i.:.; qit•· d1!;t.ur!;;cn.-1n lu 
asignación de recurso~;, prop1c1an t:rat.O!> ••qutl.d!.tvn:> ent.:-e 
contribuyente!:; s1milat:"C5 y OH"'!rm<lrl la :(~c.:-111d.1c1(.,;-.. 

Un usp•!C:t.o 1.unda:r:1~n!""_,-t.: dP ·-~quid.id ; r:. bl;~.-ir: ,, lo 
constit.uye la qencr.:1l~dad ],1 ._tplll7.i,·1,·:n d•• la!.> 
disposicione:> fiscal e:;.. El cr ! t. ... ~:- 10 d.•_· <1•!:1 1 ~r.1: ~·LV! ·:i•!be 
norrnar lo!l criterio~; y iicc.:.one:-; dt> l.-1 ..idn~=•;!;~::<lC".!On 

tributur.=..a. 

Es 1 nd i ~:;pen.sab 1 e ot.orqa r :;(~<p1r·1dad Ju:--!- :i t Cd p 1 (~n.-_, ü 

los contr¡buyent.e:;, 0l1r:t1nar .1:1:ll:·_;t.!•·:L1r!. 1 ·:. .-i::•_~qurri:: .su:-> 
medios de deicn~><"J. Se d.ira ":.....r.H1!'>p<1rcnc1a a :!..i:; d.:.ver:-:.-:is 
rc.so1uciones df:! c<1ri".J.ct.Pr qP!"1l?ral .,. part.1c'..~l<1r, ".r' ~.._. iH.l!;c--:i:::-i.l 
incorpo:::-arla!i paulatlndn•_·~nt0 e:. l<t~• d1:.;po:.>1c:1onc:_; :t.:q:.11•:-!> y 
rcql a:ncnt.ilr1<1!:i. 

:...as dLspus:..ciotH!S fi:-.;ca le!> deb•~n .s1rnp: ~ f !.Ci.l.::-sc para 
r-educir lo.s coJt..os admin1:;tra~1v0s d'"-' lo:-• ~:'J;,:_.r1buy~ntcs e 
impulsar la act.ivici..J.d productiva y f_~l (~:np:•~o. ::n;.1 =:-.cd.:.da que 
rcquieorc de revisión urqcnt.c en e!;!:.r. s~:-nt:.:::..do e! calculo 
del i.r..pu..c.sto sobre 1 a rent:a. de i:lS<1 lar:...-1d.c.s q'...:J! f.c..; y c!ia 
requiere de m~lt.:..plc~s y conpl0Jd:i cp.~rac1ones. 

L•.i f.!'v'<1!.,.=..cn y ~1u~.=..6n fl~>c•1~í!S !""presentar: 
l!•J·,;::.;:_1·-:1;1 ;r;;1c•::r-.<;b~'~ p--ira ca:--. l•Js cor.tr1huy·.-.:~:.·~s cu::--.pl;dos 
que dr.!"bC cc:--:.batidi:l ·~: !.;ar.c1ondda. Por :;t.! pa:r~r., ld.S 

uc:.::ion•....'!:; d·-~ ,1....:d1•0:-.:.a ti~>Cdl dcl .. n':• .::-.e:- ¡t;!;':.d~~ r; !t":tparc::<.1le:;. 
La fl.SCnlJ..Zi..IC.l.ór-. dche reill.!.z<.l::-~e r:••....'d1ar:t_•~ proceso 
t:.ran!;parc:---.t.c '.l tJf!!"d.:-rul. Para loqr<ir!.o, la proc;:--1::--.uc:..:;:1 y el 
5~q:ujmie!"1to de io~_; acto!:; de u.ud1Loriu dcbcr:é1 !"i•:!r tarea 
c~tricLa~ontr insLitucional y s1stern6tica. 

2) L<J 
instrurncnLos 
rcndimicn~_os 

p::-0moc !.Ón del ahorro pr l V<1do 
f1nanc1cros qU<:! of rezcu.n 

ccrnpc~i~1vos i..I los ahor-radorcs. 

LrnvCs 
.sugur1dad 

de 
y 

El s.:.~teni..I tin<lnci.cro duc~mpefia un papel fundamental 
pa~a li..1 gcn~raci6n del crcc1micr1lo económico. Capta una parte 
muy importante del ahorro de la sociedad y lo canaliza hacia 
inversiones productivas. En el sector financie~o existen 
s1gn1f1cat1vas oportunidadC5 de ofrecer una gama amplia de 
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in5trurnontos y scrvicioLJ que [omcn~or1 '~1 ;1t1orro de la 
población y propicien una cannlizaci6r1 du r~cur:;o:~ h~cin los 
sectores productivos m6s eficiente y oporLuna. 

Se promoverá que el sor.et.ar. : in ... .ir;c;ero Cj(!ll':rc 
oportunida.de:; atractivas para induci.r ur1 m<J·¡or ilhorro L..:s.nLo 
de las (arni.lias como de li.i.$ ernprPsu.:;. f\:;~~:1:•rnn. c:l !.it:!Ct.or 
financiero dcbc....rá abocursc a genf'.:!rar fuent.<~:; LI0 
ahorro. 5obrc t.odo en !:>cc:t.ores qut! no hi:ir: :;¡drl 1-C.·'.~<::>:-porado:; 
adccuadamrJn~r~ al sector t in;inc;1crc.> form<ll. Loa Cdpt.;1c1¿,r1 del 
nhorro popu.la:-- e~. proyecLn ctl q11•:! ::': d•: d•!d.lC:.:Jr/1n 
csf-uer:-:os y at.l~nción especictle:;. 

E1 Programa Naciona1 de Fi.nanciami.onto dol. Desarrol.1o 
(PRONAFIDE) ~ :.:n proqr.:i:na de la ~~(~<:r.,_·~ di :c.i. d•· Jia.c:c~nda y 
Cr<'.~dlt.ü Públ LCO que .id0rn/¡!; de (~!">Pl'C.l ti CU!'" !d~~ tJCCto:-1eJ pil!:"/J. 
ld co:::~ect::.c: :'::-. ri•-:- lo!; 01'::.Jet_ 1 VO!> <¡nt.P:- l r)r<·:.. En':: .. :''! oLror; 
aspecto!~ .in~~ l u·./•· 

?·~r .. H1•~r:>::.:::.-~~ y tui't . .:JleC(:r ld r•.-'1:.:'.,;,c::l.,:: ·!~-!:: :Jector 
finnnct•~i'O y i1 l0:i ur1i1:1~sma~ sup•:r·:~~Oi'(~~;. 

P:.uptc.:.c1r u:;;ü :-:-.~1yc:- capt.<·1c16n d<:l .1h'-·i'rc.:;; ::-.<".!'l.:.,1n'Lc la 
oferta de una m,1:,·o:oc d~vers1dad de 1no.tru:-:-.en~_o.'..; •~r. r::~nd1c.iones 

atractiVE1~ de plazo ~ re:1d1rn~cnt.o. 

• Pro:.iove::- una asignación r..<'1.s e! lc:..cnt..c de :!.es recursos 
hacia las acL1v1dades product1Vi1S mediante el fo~~n~o de una 
mayor cor:·i_pctcnc!.U y r.-.cdi.a:-it.e la reciucc16n de les C8Stos de 
transacc16n y d~ operación. 

Promover. uri !f'.,¡·~:or r"""\CCc~o de les pobluc1S:-: dP r,enores 
recurso~ a .:n5'::.re."1•~:.:.o!> ::je aho:rro que le~ .::;a::-anticen 
rend1m1c:1~os dt.:-~c~tvcs. 

/\lcntnr la cop1t.al1~!.:ic1(,n de la;. i.nst1tuciones 
financieras con cap:i.::illcs internos y extt:?rnos. en los 
tórminoR perrn::.1dos por la ley. 

• Fortalece:- el mo:-co JU:-idico para la solución JUsta y 
expedita de conLroversias y conflictos. 

3) El fo:-t.alec:i.micnto 
fi.nanciamicnto dr.l sir;tem.-:i de 
eficaz para estimular el ahorro 

de los mecanismos de 
seguridad social cerno medio 
interno. 
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Dos de los motivos mas importantP.!'> que t_ier.cn lit:> 
personas para ahorrar son la adqui::>1ci6n de v1•;1encia -¡ contar 
con ingresos dignos P.n el momento d•.! rcLira.r::>(.' ch: li"1 •Jl.dil 
ccon6micamcntc activa, De t1~mpo <.it.r<i::;, t~1 !>.t!~t..{~m.::i d~ 

seguridad ~iocial prevé apor!_uc1on1~~~ d~ lo!> ~.r."lb.1:1•1do:-(~=• para 
esos propó!>it:os ü trnvés del 5equro de lC:.Vdl ide:·., VeJt~~·, 
ccsant\.n y muerte (SIVCM) del l?'·!SS y de !.1 cuot.<1 .-11 
"!NFONJ\V!T. Recient:.cmcntc .lnt.rodt:jo i.1 <1port . .Jcibll .11 
Sistema dC! J\horro para el ReLl ro t~'li\.H), 

El .:::ihorro pcr~onal y fc1miliar rct:ibirú un <:Jran í~!•t.'tmu1Q 
si todns la~ contr.ibuciones pnra el rct1 ro •¡ la ·.1iv1r.nda 
fuesen indi_v1duali~.adns y acumul<H.ias Pn cuo::~nt.d~ per~•onules 
que paga:;un rendl-micntos atrAcLivos. Kl l'lan 1~roµon{! q~l{! la~ 
contribuc1onc~ tomen e9ta C<lrncterts~Jcu, i1po~hndas~~ parn 
ello en un anhli~.15 amplio y concienzudo y büJO el 1,r1t1c1p10 
de quP todo cambi.o debe ser en beneficio del trilb,J.l<~do:-. 

4) Lis con.soli.daci_ón del <.ihorro publ icr, r;,,_,.d¡ante el 
mant:.cnimient.o de finanzi'.t.5 públlca.::¡ :3<1na!>, y r_ie un CJercicl.o 
del ga~to corcientc y de inversión pútJl1ca qu·~ !;:1~ cri~cr1os 
de cfi_cil!ncia social. 

La polit.J.Cil de fortalecimiento di:!l i:1horro públ :.ca ze 
apoy~r~ tant.o en la raci_onalizac16r1 del gnst:.o curr1ct\t.c corno 
en la consolidac16n de fucr1tcs de 1ngrcsofi estatJlf~5, no 
inflaci_onari_as. La ampl1ac16n (iel ahorro p::.ibli_cc deberá 
contribuir: ta~bién alentar la gcncri"J.cl6r. del ahorro 
privado. Los 1-:n.!'.it..rumcntos nitturales para prornovcr el ahorro 
público son ln política tributaria y la polit:.1C<t de qasto. El 
mayor ahorro pUblico pcrmitiró. un sano fi.r-:.ar1cl.iJr.-,::.en":..o de 
lil in·J0rs1or.. públtc..:a. La elevación dt:~l at1orro pub:.i.co 
dehora ~er!Je como una responsabl.11-cihd úni.c;1~cnte del Gobi.crno 
Feder.;11. Est.r..! esfuerzo deberá co~.p[lrt::.do por las 
cntidodns para cstat.alc~c; y muni_cipnl•~!'i. 

5) El uso prudente del Hhor::-o eY.t..erno .:;;ubre bn~cs de 
cornplementar1cdad con el ahorro interno. 

El rct:.o l:!Striba en loqrar que los flUJOS de capital 
haci_ü Ml>xico se con•Ji_crt:.nn un un 1-nstrumcnt:.o de apoyo a 
nuestro desarrollo y cvitcmo~; los riesgos dcri_vados de una 
dependencia cxcc:cJiva ::icl cihorro ex.Lcrno de corto plazo. Para 
este prcp6~ito se bu~Cdrb que: 

• Ex.is~an condicior.cs de e::;tabilidad y certidumbre en la 
evoluc¡ón económica y financiera del pais, mediante las 
políticas fiscal, monetaria, cambiaria y financiera. 
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• El ttpo de cambio real !iea f!5Lable, 
expan::;:i.6n din.)m.i.ca. de lilS export<1<.::lone!; 
cuenta corriont.c de la biilil.n;!.a de pH<::JO~-> 

corto plazo. 

conqruentc cor1 una 
J !lélldo de la 
t1n.'lnC.l..iJble en el 

• Los rond1m1entos renleM do ln in~'=r:ilón ~r1 M6x1co sean 
cstablc5 y atrac:t.:.ivos, tcint.o pü!"a lo:; in•Jersionist.ils 
nacionales como para los del l?Xl.crior. 

La invcr.!;16n nac1or1al rec1b<"~ <!l trat.o que la 
invcrn16n cxLranJer~ p<Jra (!Vlt.itr • por ln~<>, que la 
.invcrstón cxt.~-=rnil reciba :;ub::;1dio:; " co::,t..a d'~ l..i f?Conomia 
nacional y, por l!l ot.ro, que l,J. 1nv0:-:;16r. '~n r-~('~xico no sc<1 
atract:.1v.:.i para lo!> 1nvcr!>1on1:-.t.<1!~ (~xt.ru11]ero!..i. 

Los r~cur:->os del ~)xt.e~1or ne o::-J.e:-it:<..;n 
inver~-;:i.611 produe,.·::1·.·a d1r•!CLn, <'l l~.lt!.""l!"":~D 
rcr]ulütQric)s qu.e. sin JU'.~t.i f::.c.:.icion 1-e'JiJ.l, 
par.'.! ld part:.ic::.p.1:.:"!.6n fori'.t.r:•~a en lc""l act:.1vi.dild 

:>'.:-'l~ r O?: ~odo a lil 
l.o!:; obst./sculo!"; 

1::-:.:. :-. ~·-~n todc.tv ia 
product. l va. 

P:::-c:::r-.over las conciic1ones que ;,1 :.ent_•_!t~ pl<.1~~os más 
largos de la capt.-:1c16n !1n<.1nc1cro, on c~>pt:c:o: 2-a re,""ll1Z<.tda a 
traV(!S de ir:.st..:::-u:nenLos 0m1t.1do~ p.:::.1 r •!l qs-b~,.rno. para 
dcsest:1rnular lc:t.'.3 fugu.s sUb::.ta~• dé cap1't.al•.!!>. 

Br:tndiir Gegur-1dc..1"..-! JUr:dica y cert...:.dt...:.~b=-c la 
inversión product1va d1rcct..h, nJc:on~l y extranjera. 

4.2. Unidades de Invorsión (UDI's). 

El pruncro de ab!""l. l cir! 199::: ~Jt:rc_:;P:::--. l<"1s Unidades de 
1nvcr:;.i6n (UDI's; que sen lJn:..dud•¿~; de Cuent.¿i müdl.é.lnt..e un 
dec?:"eLo de lo !.lccret.a:::-!.a de Hac::.cnd,-1 y C:::-édit.o Púb1-:l.co que se 
publicó en el Dic..1r10 0!.-1cia.l de la Federación (DOF). 

l~a carnctoristica p:::-1nc1pal de las Unidades de 
Inversión. es que se trata de una Unidad de Cuenta cuyo valor 
es constante. i' ... l establecerse, su valor inic!.al scr.ia de un 
nuevo peso a partir del 4 de abr1l de 1995. y se ira 
a]ustando cor.forme a la evolución del índice Nacional de 
Precios al Consumidor. En ese orden, las obligaciones 
denorninadas en Unidades de Inversión se consideran de monto 
deterrninado, scqún e1- dia en que se adquieran o pacten 
tales obligaciones. 
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El vulor de las Unid.:Hh .. •:-o dt.~ Inver~1r'1n, ~•,....r/1 c:<1lc:ulildo 
por el Banco de México y dado conocer p<.1:- .. .1. c~uJ.J Uiu a 
través de lns publ icac-1.onc!"i en el DOF lo~; dio~; 1 () y 2$ de 
cada mes, y contorr.i<~ al proced1m10nLo C!;? abl•'cldo por t.'?l 
Banco Central_ El propó:.,; l t.o C!.> 1~ l de abr t r l<.t pr-.):-; 1 i:_,¡ l l dad d~ 
que puedan comprometcr~;e obl iqac101H.:-!; de l'ri<Jo ·~:~ U:-:.id:1·~ll:!; cJe 
Inversión que seri.-in l..:.b1.~:_-d~::!a!;, <.Jl h.:i..::1•:-:;,. r~x;r¡1b?r~:;, 

entregando !..HJ c-qu1valcnte t!n Monr .. •d.t !"J.1c..:.on<1l. 

Como prop6.si t.o fundarr.Pnt..c:~ l. ti.1,:Pr nuut..r .1 l •'1 •!:;quena 
fiscal con la!"; opPrac1orH.!:o d•.:'f1{)r,,11:.HL1:• •_•n :-!on•·-!.i f;.i'.;.l.rir.i..11, 
pc~mit:.iendo cur:ipl ir la c:rcac:..ón d.-•1 .. Hi•~c...~.c1dn p,1:.-a que 
se recurra .:1 c~:•t<i nuev<l Ur1id,-1<".i de Cl.!•.-:1!.a, por :o q:1•· 0~; d~· 

cons1derar ~o !:>iqu!t.!fl.lf!: 

L.-. !.tH!~'itabtl 1dad '.:'cor:.2-::-,1c<1 pcr l.i q;:•• ''!:;t_,1rno~> 
atr<:lVC!;d:J.d(.) Y iJ r<Jl!na:; <Jf,! ld!; :~•!'j¡d."J.', qu•• ".L•'_.Jrl ,¡ri•~1¡-;t_,-¡~:dO 

para. superarlot han trc:i.\.do cor~!.;1,Jo un ir.:purt..<1r.~1: r•·pc1n~.-· df-: la 
jn.f"lacion, que- dr..!nt:ro d~..! la F•ropl<t •.:!>~ r.it ;-~:: :ir• rr!úJU!_;t_e 
económ1co, 5'~ con:;.!dera quP :;c:r<1 ~·~mpc:ral. 

Uno los p~1r1c1pal~fi prcbl~·::-~s 
siLuacioric!; dl..• •:-l•!Vaciu. inf.l.:.tc.:..or. es la tn~:•·r~- ·-::•....:mnr•.:- qu'~ ~,;e 
genera re.:>F1~cto lo:> rer.d:i..!C:;11:n~.o:_> ~i·-~ l."1~-, :r¡•v••...:::-:;1on,_~s 

!:i.nar•cier<1:;, par.:1 :.::ont.r.:1rr·;-~';t:.ar '!!;~.a :ncc:-• :d·n::t":::-'~• el 
comport..a~:.cn~c:: dP l.:..i.s t_asa:c; de .:.::': 1:r.:~:; q'....:<• ·~•-r de t..c1l 
manr_;-r~l que cor..pc:o!3c: <>l val0r di- l.i p;-~·:1~1.-i de lo:o; 
co:npor•_a.ml\....•r.Lo::.. r..or•c:t.<ir..!...O!> q•.J.r;- ld in!. :,1·:::::,·,r,- ~ :--1•· ~:-::-.s1qo y 
que qc:---.cr0 •_un·.b1.•:·r:. un rer..d1tn1r?n~o dd1c1•1nal. í- j.-•ci:--. qur.:: se 
produ=c..:an r1_·nd.:rr • .le:-it-n:: rec.1.:l'.:'":-.i r:c~;i".:•·-·r_,,:, (~r•-:<1r.·.J.·:,:;r! la-'> 
Unidu(ic~ de In•Jr.:r.s:i.<'ln, proplilr-".Pnt·~ rl1r:~1.1:_,, '":;~.-:- ·~:;, 

con Sl'.!guridild y cer::.:.ctumbre e!c~ct~1·-1<1. 

Para rc!.;ponder al probl'~~.a dc~l d1s:.:1r::.o ::::J::.pGr:'..<Hn:i..er•to 
de la.s ta.sa.~• r.a:;.1:--.ales V lCJ:; L<ls<t!> re<J.l(:::; r;r·::-~1L1r,:. que 
rncd.inntc la utili.:;:ac:.:.6n de t.1 Unidad de Inv1.>r~;1'-'' qtH: ofrecen 
intereses d Lasas rcnles, se o~rc~ca un ~nguro riQ r;r:sqo para 
1os ahorradores, dúr.dole certi..du:r.bre los r~nd;.:-n1•:>r:.~.o.s de 
sus l.nver~;.:..onc~-;. 

Por tr<Jttlr.!><J- de un rr.ccan1sn-o qu.c prl!tendr;- prot.eser el 
valor de lus obl 1qac1oncs plazo, que sr) afc:cLi'tn po~ l<J. 
inflacJ.ón, no se podrán denoml-nar en Unid<ide:--. de 1:--:•Jcr~i.ón 
los cheques, que son instrumento~ de pa•]O y no de cr~dito. 

La creación de esta novcdosn figur4 .:..mplic~ Importantes 
ventajas al disponer de una Unidad de cu~nta qu8 contribuye a 
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ncut.rülizar ü1 ltnp<icto d'" la jnf"l•.1Cl6n cr.n bil:~r.- rle c.'1lculo 
pnr:-a el cump.l1rnient.o de la:-; obliqac:ir..;n1.!:;. ~.u11t.o de cródi t:o 
como de 1nvcrs16n. 

D<::!idC el punto de vi.sLa d(_: .:c.=.; Jr1•Jr-:-:.;i(.:.111!.,':._.i:; 11!~ 

~~~f~;~n 1 ~~u~b~~~.1 ~: ~ ;:~fl ~~:; t~,i~J.a~l r~:~~1U~n\'~_1~~'·:;¡ r1~;;::~-\.",!.~J\m',~Jr~~~:; 1 
:
1
Je q~~ 

que dcb,_.r~<lt1 d1.:- obLc•r11..-:-r ün tCrrnJ.nO!> no::~i.nc1~(.!!• par ... qur~ 

rcndirnien~:o:; ft.!f"!r•1n p0~;1t . .ivu:>. f-:st.J: el•·rr.t!n':..0 .it.••rnl" la 
presión de paqtl.r una pr1r:1<J. <H_!ic.ion;1l püri.1 c'.J.hr1:- '!!.;" r !•~:;qo. 

l'úra lo:; •1credit.adu~ df_:r ~ '•'dn rio:-; Vt.•flt.úJ•""l!i 
importuntcs; por unil p<.l!""t.e podr~.1 di:;:;.1:.~~1 r r-!l c~.>:3t.c:;. d<".!l 
interé::; cll t.cr.Pr.<;,_. qU'.! p._iqa:: un rcnd:r..!•!:1t.o los 
ahorradorc:-; por h._¡b1.'!"rs1~ cl1:n1nadc. l<l ir.c:•..!rt.~durnl,:-'· el 
cálculo de nu rend:.:~l.ent.o y; !>C ~llmina •..!l p.-iqo <Jn•_1-::1p<1dc., de 
lo~ c:-t:!ditor., qu·-~ c!•:r.!Vi.I del C'.1mpl 1101,:n~-O dt.:- ld:;. cb! ._ 1]<1c::.on.(~5 

en t:erm1:10~; :--.o~.!.::,i.~·-'~ cu<-.i:1~!<) ha·¡ u:~a ,-11~.a ;.:-,: l;l'.-:11~n. 

p.,:._;:-, CU.UI,~10 ni1d,_s .l~p!·.!;l q:_.¡e •!l CUr"',pl :.::;:.•·!:!.e:;. r!c lél!i 

obl1qac:.onc:J ut.ilicc-!"1 re!•.:r•..!nClü<. a .:.r •. J;.-;•:·>, la 
autorl.Z.LlC:!ón lC:J<'.il puro c.-:;t:.:-1blec0::- 1Jr.1ci.1;:_!.-:!; ~i<":! :r-.·.·.-~:-~ . .:.cn '/ la 
c"'.ldecuaci.ón df?l rr.arco no:-rnut.1vo para q· . ..l<~ ~;<..: apro·.·•:-::h•:n en 
instrumc~nto!> de crt'~ci1t.o, f,::,.voreccr.'lf• eL fcr~h·l ::-r'f:.r_,_:-t.a:-~~e su 
uso generalizado. La .tnl.ciat.!'Jtl de cr,.!<1:- t;::;-::_,..i. !-.:.-:;·..:.::·<.J ~<.:-r""\ala 

al re!.;pccto qt.:e l..i Le:¡ ~-~on0t.dria e~;tub!,.:--:•! :c1 _::..:.;:::::--~·,:.:::.:ó:--1 de 
que las obligac1ones de pag0 de s~~ns 0~ ~~~~~h :-:n~:.c~~l 
deben dcncmi.na~se en peso::;. PO!:" eso r.a-.:'3' ;-:•_..::•~!=.~~::-.:.e el 
Decreto pt~blic.-_:.do Pl :o d0 ;-.br::.l '.:!f.! 19!)~~ •.?:-.e-: :,:;:--·. 

La ut.1l;.=.ac:.6n df.! la!3 '.J:-.::.da:ie:3 d1·~ :::n·~·'"!!".'.';:~:. f"'--'!":""l.::.t::.rú. 
que lü.n cmp~u~as, y !unda~c:-.t.a::.~~n~e la:~ ¡:eque:~<l~ ~· ~0~1unas, 
pu~dan al:.v::.ar carga ~1~0:-:cio:-a l!bcr,1~=~:a~. en 
consccu•.!ncla. de !"t!CUrsos que pcdr.:i:-~ ..ic::.:. ::.na.r a. : ;-¡ :.?"".•:c!:"s::.ón 
product..iv;1. De la :-r.isma fOr:r'.a se ..i.d•..-icr•.:e su u-::::..:.dü~i er. el 
caso del scc.LO!" C:HJropecuar10 y er-. t!l de la v.:.·~·::.cnd.::i. entre 
otros sccLorcs p!:"::.oritarios. 

Es de r~conoce::- tar..hién q',lC dl rnc)orurt>c ta c..ipac::.dad de 
pago de los acreditados por di~poncs de un mbs adecuado 
perfil de endf.!\.lddmiento fortalece la :5ituacJ.ón de las 
insLiLucionc:; finnncieras pcrrr.iticndo que reduzcan su margen 
de intcrmcdl..:i.ción, lo que deberá disminuir el costo de los 
scrvicio5 a los usuarios. 

En atcnci.6n que el uso de las Unidades de lnversión 
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deriva del convcncim1._-.1"!.t.o d~ 1..-i!i p.::1r Lt:o~• rP~p~c\ ~-: a sus 
bondé\des la~; 0pci:-.:ic:.ones me:rcarit.1 le:; y .=i quo las 
in~tl.t.ucioncg d<"'.' cr1._'!d1t,o requ1erL·n t.PI!l_•r :::apo::ac.:On en t_JD!'s 
par,"\ poder ot.orriu:r ct·t-~dit:vs 1~=-•t.rl. t:n:.d.i,i ch"!" >..:uent..:i. la 
utili::.ac::..un d .. ~ ._•s:_._~ r::~~..::.1n.:.:_;:;~ .... ~ ._•:; d•• c-¡1: .. ,:"...er 'J-'.~!:1nt,·1r~o. 

:-~o ob:~'.:.dn•_e lo .1n~·P·t' 1-cr, d._• ccin~1de!","l.r Oc- :;';.i"!.yo::-
.:.rnporta.r..:;:...i. que• Zl la t~:::-t...•Vt.:>dd.d po:>tbl._~. i:1r.:lu:;c !.ra'Jt"";:> de 
progr.:un.::1:; (~:_;pc.•ci ~-1,-l;!;, .:.rnpul!:.-i ~~u dprcvec-h,1:7'..:•"!"r:!.o, pd.ra 
t:ac1l1t..a:- rPe:;! :-u,..::~ur,1.s lle la ¡.H~qU1'!t'\a y :-n•_•d:..-1na ·~:-:•pr••s;i, para 
cumplir co~pro~iso~• di"'.'rl.V<..J.d·::-1!; tit.~ c:--•~d~t.:.Js dP!;:.-.:n<1·-ius a la 
udquislC::lOn d{' v1•.•1c·1~d<1 ~\t;:. ._-,_,r..o lo:; d•! :;p¡;~ur: a·1:--opecuari.o. 

concepto 

:..,u L-:1:.'-ta.d ~i._. 1:1·.·p:-~;10:-. t•!> t.ai.a Un:..dtid di~ Ct..:~:;~:a de Vdlor 
real ..:2:1!;:.,i:1t_~~, "..,1 q•...:.e pt.:t...~cü_!n d1..·r~cr:-.:.r.ar cr1::.riitos, 
dcpOs:.tc~ y o~.ri1s opera~lo~es f:.n.1~c2~!r:.1s. 

Caracter.i.sticas 

~t.· p 1....:•..::de:~ e.!at:cri3r co:--.t..ri.l't.OS ~crcant:._le!l C~ UDr:'s, 
pcrc s.:. '2:-':'".pr e pt\,--;adc r :::- :3 c:1 !~:::cr-.cdú ::ac :i.cna: • 

·:F:t:cr :i..n.:.c:.nl f;;c de un peso el de i"ilir i l de 
1995 

~~ eq·;:.v~::.~~c~a ~oncda Nac.:.onat se i.lJUStarA 
todos :o:.o .=l~cis ··.:e ac::·~!erc::.:.=... ,:i...:. !r.d..:::::<-.! ~:ac:.-:>r.al de ?::-cc.::.os al 
Cons'-..:::-:ido::- (::,;ro·::' fo::-:c.a rc~:a::;ada. ya que s:...: cálcul.o se 
hara cr. b.:o.se ,, :~ ~:--.::::.ac.:.:'.':--. ":¡-'<l. co,,oc~.::!a. 

Prob1emá.tica a reso1ver con ias UDI's 

C~ns.:.a.•!:-c.;.:-. .=.:.=' e::. a.:-:-_b.:..•..!,.:..'! ccc:--.2>..1cc q-..:.e ac:..ual:o.ente se 
•J l. ·~·e o:;-:_ pa.:..s, cnra::::·-·~r.:.;:a:::!o ¡:::.cr: 

;._:_:..as ~;:i..sas de ir.-.:.eré:s en algunos t!.pos de 
crCd.:...:..os, que o=.:--:;.:.:-i.a:--. pagos que prfic~icar.-.c:-:.'t.e amortizan el. 
=o~:o pr.:..~=.:~al ~e ~a~~ra an~.:...c.:...pada. 
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Falta de liquidez, en empresas e individuo~ 

Incrümcnto de 
insti~ucioncn de cr6dito 

la 

Poco atractivo ahorro 

cartera vencida en las 

Ante este pnnoramo se introducen las Unida.des de 
Inversión, en las que el naneo de Móx.ico, S.A., participa 
activamente en diferentes sentidos. 

Las Un1dadcs de Invcr~ibn surgen en Chile desde 1967, y 
en ese pais se conocen como lan Unidades do Fomento <UFO> 

t..as Un.idadPS de 
siguientes problemü~: 

Ir.ver.si6n 

Incertidumbre sobre el 
inversiones 

pretenden resolver 

rendimiento real de 

• Pérdida del poder adqt1isitivo de sus inversiones 

A los usuarios de cródito 

los 

las 

... La prir..a de riesgo inflacionaria increr.lenta l.as tasas 
de interés activas 

A.<nort:.izaci6n ac~lcrada de los créditos, e:"l términos 
reales, que la pr~p!a in~laci6n trae consigo. 

Sobrcst1~dc16n del componente inflacionario en 1a 
f~jación de la ~asa de intercs nominal 

Ventajas 

Para invcrs1on1stas: 

... El capital de las inve~s1ones mant~cnc su nivel real 

• Los intereses se calculan a una tasa real positiva 
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Para 1os usuarion d~ créciít.o: 

se cvit:.a la amorL.i ~ación <1celj•r.-ida de lo~ créditos, 
toda ve: que loo intf!rcsetl cnlculi1n la tasa real 
positiva 

• Aligera ltl c.-:arqa !-in.:incl(!ra <ll impedir el pago de 
elevada prima de rif?~qo 

El deudor pd~.:ir~. muy probablemente. tasa de 
interés 

Pura lo~; int.1~r1neciliJr10:; fi.nar.c.i.,•ro!~: 

• Al dünom1nar:oc lo!_; in~t ~urncnt.of-; 1 inancicros en UDI' s 
podria cxLend<"!'r!>t~ el pl.:1zo d<:~ las invors1onc!i en los 
int:errncd1u.r10!>, pcrrni.t.10!ndole:> vi_•:'. otorqar créci1tos 
más larqo pl.;.i:-.o. 

• Implica el I'.".!C!HJo de ind.1 :;:ar la econor:"lic-t 

El l léimado r.l•!sqo de l 1qu1dc::. qu<? surqc cuando el 
plazo de los cri.!d1t.os dcnorr:1nado!:> 1!n UDI 's es super~or al de 
ios pasivos en esa rn1~ma dcnom1nac1~n 

• Rics~o ~n Vilriaciones en la~ tasa~ de .lnt.e~ós reales e 
infl<.ici6n 

Obligaciones que son pusiblc!:; de denorn1r.ar en UDl's uu 

El Banco do Múx~co, en su circular t.elcfax 29/95. 
dirigido a las ins~it.ucione~; de crédit..o del pili.">, cst".ablecc 
1as operaciones crcdi~ic1as que ésta~ instituciones es tan 
autorizadas a dcnomin<.i.r UDI • !3 y que divide f"!n dos 
tipos: activas y pas1vas. 

Las operaciones pasivas 
denominar en UDI's son: 

moneda nac~onal que so pueden 

- Depósitos rctirablcs con previo aviso 

- Depósitos rctirables en días precsLablccidos 

(41JC1 .. l'- "'!,.t. .. , A:!r~d°'' -u:1~'"• AD• Y 0-:-1<0.'i 7"-tico;;•, ._.i,•ori·•l .:.:::co, 
M ... ><L•·o, '"'16, pA,¡. 3 - <l.. 

•"::SIC16n, 
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- Depósitos a plazo fijo 

- Préstamos documentados en pagar6s con rendimiento 
liquidable al vencimiento 

- Bonos bancario~ 

- Obliqacionc~ subordinadas 

- Aceptaciones Bancarias 

- Papel comercial con aval bancario, y 

- Pasivos en monodi1 nocional derivados do operaciones 
intcrbancarias 

AdemAs cst.ablecc que, para poder denominar estas 
operaciones p.1s~vn~ en UDI's, su pluzo no debe ser inferior a 
tres meses y que, trnt.ándosc de depósitos retirables con 
previo CJ.VlSO, se debe poetar en el documcnt.o correspondiente 
que cnt.rc un rüt-!.ro y otro deberán transcur-ri::- por lo menos 
tres meses. 

Aunque no se d<~talla cuales son lns operaciones activas 
que CB pos ib1 e denominar en UDI • s, se cnt icndc que son todos 
los tipos de cr6dit.os que estas 1nst.it.ucioncs o:organ. 

Aslrnl.smo, establece quc1 en los .:.n.st..::-um<:.>ntos 
juridico!:; cr1 que documenten las opercJc.:.ones ac~::.vas y 
pasivas denominadas en UDI's, se dcberA pactar el paqo de una 
sola t.aG.:i d<.! !!1t.eré!~; C!; decir. se prohibe -e! uso de t.asas 
altcrnaLivau como la!i u~111z.:ida~ en algu~o~ et.ros 
instrumcn~o~ f1nanc1eros. 

4. 3. Acuerdo da Apoyo Inmediato a Deudores da .1a Banca 
(ADE) 

El 30 de marzo de 199S, la T-.sociuc16n de Banquc::-os de 
México presentó el Programa cie UDI' s quo 1:-:.cluyb planos dr. 
reestructuración para créditos de cmprc!Jas1 hipoteC:il.rios y 
otros. Los programas comenza:-on a cntror en opcrc1c::.on hacia 
mediados o fines de abril de ese año con las condiciones 
originalmente planteadas. sin embargo una vez eomenzada la 
reestructuración y debido a la débil respuesta por parte de 
l.os deudores {hacia julio de 1995, apenas un 20'~. 6 25';, de los 
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deudores elegible!.> p.:ira p.trticip.ir en lo:; proqr;un~.l:-> de UDI':.;. 
lo hablan hecho), la mi!;ma A..soc1.:ic1ón de Uc:tnqU•.:!rO!.i dl~ Méx.ico, 
junto con el Gobierno Fedcrill, dJ!;pf\i.&ron un Acuerdo de Apoyo 
Inmcdiat.o a lo!> Deudo re:: de la Hancc1 (A.DE>, que mP.joró en 
cicrta5 mcdidci:. la:• conci.1c10;1e:: gtH: ofrcclan a los 
clicnt.c:J pdrd rL'!>Olv.~:- :;us prohlema:.; de paqo. r:l /\DE fue 
f.irmado y p:-e!H•nt~ado a lu:: mcd1os de comunic.1cl.6n el 23 de 
agosto de l<J9!). 

El Acuerdo 1ncluy6 por un lado, cond1c1on<!!3 mc'J!'> 
favorable!> par.i le.:: dc-udor•::• que 1-.!r.-:Jn, b/1:>1carnent.e, ml.!norc3 
ta.so~ de lnt.cr1·~::;, pla~o:; miJ . .s larqur;, menores pagan mensuales 
y condición de .in~·.~re:>·:~~ r~orat.orio::. Y, por et.ro lado 1rnplic6 
cond1c1one:c> dd1c1or.<Jlc.s, c.:cmo lit f1rrn<l de una Carta de 
tntcnc16n, " t.ra·.Jé!~; d ... la cual tdnt.o banqueros corno cli.cnt.Ds 
se corr.pro:n1.·t.l...i.n a no eJcr·cer acci.onc!::; lc<Jale:; en cont.ra de la 
otra part.e. 

Ad(!r:"\it:.:;, c:l .t"cucrdo :i.ncluyó t.ant.o a 
que ya cst.at1at1 p.1rt1cipar1do e~ pl~nc5 UDI's como 
lo est..aban y, d•~ lLJ m1srnil manera., t:ant..o 
corr1cr1t.e d(! lo~ paqo~ co~o ~ los morosos. 

J o.s deudores 
a lo!; que no 
dP.udoreti <..1 l 

"Este l\CUL•::do r:on.st1t.uyo un l!::>fucrz.o po!:"" unc1 .::;ola V<?Z y 
sin preccder.t:t..> po!'." pc1rt'; de!. Gobl.<!rno Fedc:-ul './ c.h: lo!i bu:-1cos 
de dc:;.:i.rrol !o y rr.úl~:.ples, para ali.•J1ar la dl.fic1l .sit.uaci.ón 
por la q~c atraviesan li1s perscnas fisl.C<ls y empresas 
deudoras do la bunca. R~conocc, por lado, qut~ todos 
debemos re!>por-:.:~ub1 l:. ::u.rnos dn ;1uest.::d!-i obliqacior;~:; y, por el 
otro, tavorece l..:.a exist..cncia de condi.c1onc!> lf_!<Ji.lle.s y 
económicas apropiada!"> para el pago "/ t"Pe.structuración. de las 
deudas'". C42> 

En el Acuerdo se establece tarnbión que comp!.cment.a y 
fortalece los diversos programas que el Gobierno Fcd~ral y la 
Banca han .implemcnLado para la reestructuración de adeudos en 
Unidades de Inversión {UDI'!>J, y que se dirige principalmente 
a deudores madi.anos y pequcnos, proviondo beneficios 
especiales para lo~ dcudorc~ agropecuarioc. 

Carta de Intenci6n 

Los deudores que a la firma del Acuerdo se 
encontraban al corriente de pilgos podrían participar en 
el. Acuerdo mediante la firma de un a CARTA DE INTENCIÓN que 
establece, básicamente, tres compromisos: 

142) =•·l·.1 ...... 

90 



El primero consiste en que tanto el cliente como el 
banco ~iC comprometen a buscar una solución que f"r.tcil i te ill 
cliente el cumplimiento de sus obligaciones de pago Crcntc al 
banco, m~diantl! la reestructuración del adeudo o adeudos 
derJvado5 de Ion cr6ditos pactados. 

En 5equnUo l ug.nr, t.ünto el banco como el el 1-ente 
acuerdan no reuli:~ar actos judiciales, a excepción de lo~> 

neccsc.t.rlo!'> parü conscrvc1r !iU!> dcrccho:1, durante un plazo que 
vence el 31 de ent?ro de 199~. 

Y en tercer luqcirp el cli~ntc obliga a informar .il banco 
de cualquiQr ~cc1ón o reclamación que otros dCrccdorc5 
inicien en cont.ra y que pudiera arc.~ct..ar !>itUiJCión 
patrimonial. 

4 . 4. Programa de Apoyo 
(PROAFI). 

Deudoras dei Fisco Fedorai 

El decreto de .:ipoyo a los deudores del Fisco Ff.~dcral se 
publica el dio 3 de JUllo de 1996 en ol Dlür1c O!~C!itl de Ja 
Federación con:;1der~: 

QLH' el Pl.:ir:. Nacional de De:>ur::-ollo ::.99:-;c.: '""· !ic-~ala 

entre sus ob]c~1vc.;!;. el relativo a pror.-.ovcr e;:--, ~re:::.:!':'l..:e:-:.~o 
econórr...:?..co vigoroso y SU!>\:entable que forta l~!;::ca :..~-:i sct;,._.rar.la 
nacional y :-r!d~:-.dr_.: fa·.·o:- o:..ant.o dDl :-~~c:-.e.st.c:.r ~~c:...·.:al de 
todos .!o.s ncx1canos c:o:no ti«_.: un<:l convlve¡,~-:.J..a f.:n::::d~i.i la 
democr~c1a y la ]u~t.1c1a. 

Que las c.:rcunst.unc.:as cconó:r..icas por l.:t!-. que ha 
atravesado el p~is, han provoc~do que d1vcrnos sec~ore~ d<l la 
economia presenten probler.i.as de l 1quidezp lo cuul ha lnc1d1do 
no sólo act.ivid.:id producLivu sino tamb1~n en 
capacidad de paqo de lo::~ impuest.os cstablcc1do.s para 
contribuir al gasto público. 

Que el Gobierno Federal estima ncccsuri_o apoyar a lo.s 
contribuyentes directamente el cu:npl-1._micnto de 
obligaciones fiscales, razón por ld cual han d.iscr'\ado 
esquemas de pago que sean acorde5 con las axpect~tiv~s de la 
dinámica económica y, por cndcp con los ClUJOS esperados de 
recursos de los contribuyentes. 
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Que por otrü parte, la Ley del Ser.v1c10 de Te~orerl.a de 
la Federación prevé la facult.:td del GobiPrno Federal para 
aceptar bienes y serv.tcion en pago de créct1tos f i:.;calc~, 
cuando sean de fácil re-.:ili.z,-ici6n o aprovcchublt:":~ los 
servicios p~blicos Fcdcr~lcs. 

Que durante el periodo tranncurrido c11t.re la 
presentación de la sol1c.tt.ud •.¡ lil ilCep!:..ac.tón o la 
formalización do la dación cr1 paqo, el s1sLt?rna l~gal de 
actualización y determinación de recürqo~; 1nc1d(J dtr(~CC~mente 
en el monto de los crédtt.os fi!:icnlc;., y que el cont:r!buycnt.a 
no tiene posibilidad de reducir o c~1tar qut? se a~plic dicho 
periodo. 

Este d'~creto conforma de ~res cnpitLllos y t.rcce 
articules tiene pr1nc1pnlmcn~c las s1qu1entcs 
característ.icas. 

Los CJ.deudos por concept.o dr.1 irr:p~l(_~s~c.; ;.cbre tenencia o 
uso de vchlculo~; los adoudo5 f15Cc1l0:i uenera:io.s ant~:; del 31 
de mayo de 1996, que la aut:or1d.-1d !' 1::;.::a.: t.a~·a dct.erml.nddo 
mediante resolución que hubiere s;do no~~f1cada al 
contribuyente dc~pu0::.> de d;cha !e::..:hd, j'; lcJ!-> 1~n:-. :'.:!ar:i~J de la 
ad.ministración púD1-1ca federal, r'.o L(~r-:.::J~an ol bene!1c10 de 
que se les condonen parcialrncnt.e lo~; c1deudc!; por i:c:pucstos 
federales y por rr.ult::as fedcr.::iles der.:.vadas del 1:-;.cu!"'lpli.:n1ento 
de disposiciones fiscal(!.5 !"<.!d,~ralP::-;, .'is: pc.r sus 
actualizacionc:; y accesorios. 

Los contr.ibuycn".:.es cuyo.s adeudo!> genc=-ados ha.st.a el 31 
de mayo de 199C 5~an, en .surr.ú, iriuales o r..en-::ircs S,000 
pesos, podrán paqCJ.r en una !iola exh1b1c16n, en efectivo e en 
cheque, el 50,. de! cred.it::o q:..:e por dic:hos adeudos te!""lgan ol 
momento del paqo, siempre qu~ lo hagan a rn6s tardar el d1a 30 
de diciembre do ~996. 

Los contr.ib~.lY'=:~t:J?S cuyos adeudo.s generados hilsta el 31 
de mayo de 1996 SC<""ln, en suma, supor1oreG a los S, 000 pesos, 
podr~n reestructurar la tOti1l1dad do dichos adeudos, para ser 
pagados hasta en cuarenta y ocho mon!'iua l 1dadcs, c:ontudas 
partir de su adhesión a los beneficios del dccrc~o, siempre y 
cuando acudan a manifestar dicha adhesión ante la SliCP a más 
tardar el 31 de octubre de 1996. 

A los contribuyentes cuyos adeudos generados hasta el 31 
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de mayo de 1996 sean, en ~•u:n;1, rnayor<-~N !J, onu y hü5t:.a 
500, 000 pesos, les oLorqar.'1, en r'.?:.ic¡6n co:i el cr(~<Jit:o 

que pur dichos adeudos tongar1 al momento do adherir~e, hayan 
o no rec!.otructura<lo dicho crf.!di :.o {<"!ri lo!i térmlnos del 
pArrafo anterior): 

I. Una condonac16n en c,·1d,-1 un<1 dt~ la J>ar<:.:.<l l 1d.:-1d•..!::> que 
poguen a pil.rL.ir del mes en que .se ildhlf..':-;1n 'i h.t:;L.-:..i 1~1 me:; de 
julio de 1996, cqu1vd!cnt:•'.! ;1 lo d1f,.!re:-1c1c1 •·r.tr": •.!1 :nonl.o de 
lil pare i al l d<:id qut~ cor re!.ipond<i a c<1da I~H~:. cal cu 1 t.td'--' con e 1 
!.:ict:.or de act.uélli~<:aci6n y la t.a::;,, d··~ rc•cnrr¡o:, a que 
refiere el .1rt~l..c11l0 6(: del C<'1di,10 F1:>c.-.ll tlf~ l<1 i··•·dPrac16:-1 y ; 
el monto do la r>urcialidad calculado cori e! 1r1ct.or de 
actuali;:.aci6n y ld t.usa de recarqos que cc.rrr.·:;¡:)or.dd ül me!"; de 
que .se t:rat.c, como rc:.:;ult.ado de con.:.;ldt.·:rar und t.a:;.::i nom1nal 
mensual del 2.21", que cquivü.1(~ é• una t.;i!_;a co!":"'cpu•~~c;:.a ünucil 
del 30.f. Se efect.uc.irú lc.i concion<..aci6n !"ile:npre y cuando el 
primer mont.o uci1 mayor quu el segundo. 

II. Una cor1donaci6n que se calcul;1r~ sobre los pagofi que 
se efectúen durant.c los !":1e5C!> de ago.'.Jto a d1c.le:;'.brc de l 996, 
se huyan o no det.erminado di.chas pagos cor1forrr.e a: µa.rraf"o 
anter1or, y que se dctermir1ará mult1pli.cando el monto de cada 
pago, por el faccor equivalente n lo:~ porcent:~JCS ~iguien~es: 

25·, ~ en e!. ce.isa de pugas que so ~fcctúcn durante c.:. mes de 
agente>: 22.S•, '!n el caso de pagos que se efectúen durante el 
mes de .:.;epti0mbrc; 20•, en el caso de pago:; que se e::ec!:.úen 
durante el rr.c:> de octubre; 17. :)'•., en el caso de pagos que se 
ef•~ctúe:. durün!...f.! el rr-.e:; de no·~·1<..'rnbre y; 15"., t"?n el caso de 
pago!.> qu,_. :;(' ofect1.:a:-:-: durante el mes de diciembre. El monto 
que se podrh cot1danar por cadn cont:-1huyent~ ne podrb cx=edcr 
en con]t..:.nt.o, de la ca.ntidud de 12~, 000 peso:;. Los 
contribuyent '~:; !5t.! deberán adherir a estos bcr.ef1::ics a 
tardar el 31 c!e octubre de 1996. 

Lo~ cont.r.ibuyent.e=:; cuyo~ adeudos <]cncrados husta el 31 
de :mayo de l 9')f, sci.ln, mayores a 500, 000 pe:>os podrr1n qo~ar
lo~ ben1..'fic1os ~ que s~ refieren los dos p~rrato~ anteriores, 
sólo ~obre los primeros 500,000 pesos de su adeudo. 

Lo~ adeudos por impuestOG que se generen a partir del 1 
de junio de l 99G, las mult.us dcr1vadil:; por 1ncumpl1:n1cnt.o de 
disposiciones fiscales federales, que ::;o impongan a partir de 
esta última fcchu, asl como su.s act.ual i zucionc!> y accesorio:::; 
dcbcrhn pagarse conforme las dinposic1onc!; legales que 
resulten aplicahlcs. 

Este decreto entró en vigor el 1 de agosLo de 1Y96. 
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4.S Programas do Nacionai Financiara (N.1\FIN) para 
Apoyar a ia Micro, Poquoñn y Modiana Empresa. 

Naclonul Fin;1:1c.!•.!r.:i (Nl\!-·r:-~) cond1c;1ón de 
instrumento ej~cut.or de 1.1 pol ~t_tca •.!CCH:.óF.11c.1 dt!l Gob1erno 
Federal, tiene n.s1q:-1dd.i l<1 :n1~;1on di-· •.!l bdnr.o de 
dcsc:irrollo orientado .i id0:1t.1!tc<lr y prorr.~l"Jl!l" la CJ1!c1~c1or1 d'~ 
acciones qut:- for-:. .• -1IP:-:ca11 y ~:..~'..Jo_~rni.:•'""'n J.1 tnfra1~!;t.ruct.ura 

cmprcs.:Jrial, apoy<1ndo la producc:•'Jn y d1:_;~r1tn1,~:on ef1c1t:!nte 
de bienc~; y :.;erv.J.c10:-;, princ..:.palr.-tunte de la~; 1~:npr•~!:ns m1cro, 
pcquct"las y med 1 an.i.s cic 1 os !i~~c ~o re!; p r l v<1do '/ 00;: 1 al, con 
especial ·~nfas1!; <'!"1 1~l ;1rc<1 de :na:it¡!act.llr.a!;, y proporc1on.-.ndo 
un dasarrollo roc11onal mas cqu!lil>r.lrlo. 

El papel funcJanv:-r.!.al r•.-.:.p.-.:d,1 <-i 1.-1:. (~mpre~> ... '.> cubriendo 
toda!.> la:.> ctilpd~; de un pruyeocto, dr_•:;dc la l df:<.1 d·-.• qt.a_• .surqe 
en un C!>t.ud:.o df-. p.:-<!l.nVPr51ón, h<l.s!..a 1,1 !n:;t.ulac16n, pue~n .. a 
en marc~:.-.l y op•-.ra::::6r. d•"! l,:i 1•r..pre:~il. f';1r.J d!..cnder 
inteqral~ente 1:15 invcrs1one~ de lo:; s0cLOr<~~ i;r1~~(jc y 
soc1.:.il, udf!~/t:; dc..•l crcd1:.o aport.<1cionu.s ch-. c.1p1tal de 
r_iesqo qu0 t.r<1ri1c.:._on.-:il!"':"'.ente o trece 1.:i. I:o:;t.!L<.12::.ó:--., !..:J~ne a 
dispo!.>lClon ~:;cr1e de !:·.crv1cio~; t.ule~ cc~ci la red de 
capacitac16n n:vel nacional, la t1~pliac16n dn nuevos 
esquema:; de q~r~ntias · fianza do cr0d..:.:.o y el 
Fort.alec1rn1cn~o de ~AF!~ como banca d~ inversi¿n. 

!.Jc:HJe ha.ce tres iH')Os, N.t ... Flt-Z cuent.a con vurios p:-og=-amas, 
que a pes,-1r de ~cr un número cons1derablernente ma.5 reducido 
con rn~pec~o d lo que antcr1or~cnL~ maneJaban las 
ins~itucioncs y lo~ fondo~, cubren con mayor ~lcxibilidad los 
rcquer.i:n1cnt:o:::; de apoyo de los ac?"cd1tado~. E!_>tos programas, 
que re~lejün l,t~ p~icridüdcs qu~ se desean respaldar, son: 

AJ Programa para la MicrG y Pcquefta ~rnprosa 
8) MoJoramicnto dol medio amb~~nte 
C) Moderni~ac16n 

0) Desarrollu Tecnol6qt=o 
E) Infrucstruc:tura Inciu.;,t:.rial 
FJ Estudios y Ascsor1as 
G) Programa de I 1 rov~cdorc~ del Sector Público 
H) Proqrama Ún.lCO de Financ1.:lmicnt.o a la Modernización 

Industr:l.;11 !PRO!-!I::¡ 

A) Programa para 1a Micro y Pequeña Empresa 

Este programa tiene como ob]ctivo promover y 
proporcionar financiamiento a la micro y pequeña empresa a 
fin de procurar su sano desarrollo sobre la base de mejorar 
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su productividad, cficicncja {~ 
compüt.i t.ividi.ld, de 1a o fer tu de lct:>: 
comcrci.::des y de servicios del paj s, 
estrato:.-;. 

incremünto de la 
empres¿¡:_;: industriales, 
quo pertonecen a estos 

A t:.r;1V6!c, dt:! e::;;t:.r: programa, Naci_on.-Jl F.intlncier<I !NAFlN) 
ofrece d lo:; cmpru~ario:3 cr~ditos para: 

Capit.al de t.r.:ibajo, cor.i.pra de rnatcrl<:t pr1ma o 
mcrcunci;1!3, paqo de.: !;;Ueldos '/ salario:i;, u otro!:; qasto!3 
propios. En C!it:C cuso el pl .. 1zo que se ofrec~ es de 3 at)o5, 
con 6 me~•~~!_; de 9raci_u; Inversión !-1ja, pa:-c...1 éJdquisi.c16n de 
maquindrta y equipo, con un plazo de 10 ar~1os y 18 me!3e~ de 
gracia, 6 para Ja construcción y· remodelaci611 de navc5 
.industriale~_; y/o lo:::::ale~• cumt·!rCié:llP~;. con pl.::1zo de l? at\o!.i y 
36 de q:cac1a; Ree:;:t.ructurdci6n ch: pü!;1vos, mcdiant:o 
este mc?can1nmo, los rnicro y pegueno!.; c:nprc!~Orlo:i pueden 
obtener lo=; cród.tt.os parü pagdr .::;us prt'.•!;ta~~O!.i cor:~r._t1do~:> con 
anterioridarl y con el lo reducir el irnpa.ct.o .sobre el flUJO de 
efectivo. En e:~t.e c~so, el pla~o CG de ? a~os con 18 mc~c.s do 
gracia. 

; .. t rct•J.-~s del PFGr·:YP. el [.inunc1.1r.::.c-:-i::s :nl1x.:.:no por 
cmp:cc:'i.-.i, tant.o para equ1p.:tmicn~o co:-io púr<.1 ::::ap.:.t:nl de 
trllbaJO, e~ d(_• ha:;~a _.80 ml l pe.SO!> p.:ira la=:> •_}:7'pr<::-;a!_=. ~.icro y 
de h.i~-;t_a ·l r:1.:. 1 lone~ ocho:=l.ent.o:> rni_l pa?""".:i 3..é.t~> C:T'.prl""!.sas 
pcqucr)<:i!.i. 

L.1 '-ª~'ª que a::.:':.UiJl:nent-c !.;e upl icu a t.cd(:!> .:8s c:rt~dJ.tos 
es de Co~tc Porcent.L!al Pro:no;dio (C. P. P.} r..,,-.~~ p:....;r,'....~!">. Ccr;;o 
cor.ipl.r2:n.:.•nt.0 <-.1 e.st.e p::-ogt_.<ltnil \':i\FIN ha i:nple:-:ie:<tado la 7arJc~a 

Ernr,rc~.1r1al, quo perrn~:(: disponer do :'"(?cur:;cs ae 
inr~v:;-d1<.1:....:.i para. cap1!"..al dr~ :...raboJO y petra .!.a .t:Jqu::.:._;.tc16n de 
activo5 fiJO~, <ld(,~ós l~ pcrrn1~~ al crnpre:;.1r::.o :...0ncr a=ceso a 
diver!:io~; serv1c1os do us¡stc-nci..:.i t.ecr•.::.c;1 y capuc.::.t.::.icJ.On, y 
contar con un ~eguro de v1~a. El si~tc~~ fllnc1cina. a tri1v6s de 
una l 1n0a d00 cri~d1t.o rcvolvr~r:.:...e por medio d~~ llfl<:l cuenta de 
cheques. 

B) Programa de Me~oramiento da1 Modio Ambiente 

Este proqrarnu surge de la neccs1dud de atender el 
combate a la contaminación ambiental en l¿¡:_; ;:ona::; de alta 
concentración induBtri.al o urbana, o en aquellas zonas que 
por control o eliminación de lo!J elementos contaminante!:>, o 
bien de acciones encaminadas a t~accr un uso mhs racional da1 
agua y la encrgla eléctrica. Los recursos de este programa 
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podrán ser des t. .l n.:ida:-~ a: Pea 11 ;~ac l ón de c~;t.uLiioB, as.e sor ías 
técnicas y cnp.:icitclci6n. J\dqu1:.>1c1bn de muquit1<.1r1a, (~quipo y 
su instJlaciOn, r1~~concticionam1er1to, consLrucci6n de plantas 
y/o distritos de~ conLrol y tr<1Lnm1ent.o de d~:!sc•-1rqas 
contaml.nilntes. F.1 mo:-:~c ~•er..'1 de l!-, m1!lone~; de dól.n.:rcs o !;U 
equ~valcntc mo11rd¿1 n~cl.onnl, pla~o m6xl.mo de 
amortizucl.ón de 13 i'l:°:ns, con 3 de (]t'."ac1a. c4 :1J 

C) Programa de Modcrn~zac16n 

El ObJC~1vo de esLc~ proqrarna es promover y proporc1onar 
rc!->paldo f!n.tr1C!-Pt"O ,-, ~as i:lCCiOn(!!> cmpr•...!:><1rl.alcs de .:.nvcrsi6n 
qU(! tcnq.-,:-~ cc;:-":"'.c : i na l 1dad csp•'C í f l ca el .:t.t..ltnf"~nLo dr_. los. 
nl.Vcle~ df~ (•!-::.::1•_::1;.__·.:a product::.v..i y el inc:-1~~Cr"'.LO de 1<1 
co:-np;:•t.i•.-~V.ldad <!P :!.a. ofcrt.a de las empr'.'!:;.:i~o. 1nd'..i!.;t_rial0~. 

corecrc1nlc•!. y df? ~e:-~1c1os. 

l.os proycictos de inversión deber~n most.rar su v1ab1lidad 
tCcn1ca, econ6m1ca y financl.er,i, Ld~~<1!; i_nt_1_?:-r.a~.; dí~ 

retorno econórn¡co y tinnncicra .supcrl.or ._il 10·· pc'lrd el Cil50 
de respaldo f-..nanc:1ero a tr;1vé~ del docurr.•~:•t.o crc!dl.L~c:l.o y 
del 12' ... pora el ci1!>0 de respaldo ! l!1<u1c1ero a la él!)O!'."t.acLór1 
acciona~::..a. Er• c~l caso de adqui.:.;1c1ón d~~ rr.<J.qu1n<i:-1<.1 y f~~Ul.po 
se dcbcra c~~pl1r con lo siqu1cnt~: 

Pre:.unt_<1r cuanc.io menos t.res cot . .l:-.dcloncr., i.n~~:t..:.yendo "'
de proveed:--..>rcs cxtran]eros de di~~1r.t.o p<1:!>, p;ira lá 
adjudi::::.::ic16n dc!l equipo, cuando el lr..port:.'! de1 ::::on~:--at.o sea 
entre 3 y 7 mi!:o:1~s de d6lar1~s. Cuando ~l contraLo 0xceda de 
7 ml.llonc~ de dólares, la ad1u~1c.1c16r1 d1~bern e!~ct.U<1rs~ 
conforme n los procedimientos d~ l1cLLa:::6~ p~bli_cc1 
intcrnacio:-:.c1l d•~ acuerdo con NJ\.FI~:. L.i :f~Ch<1 dP adqc;1sic!6.-:. 
de los bienns a !1nanciar ~o drbcr~ de ~cr anL•~riore~ en ~n~ 
de 120 :-:J.3.a!5 <:.i la !.r.•cha de ~rf.!!jent.ac1c:-1 d<:: l.-~ sol:'";1t.11d '."je 
respaldo fina~cierc. 

Los e:;quemas df .. rc.spald.a fin<J.nc1~rc r'.Jfer1rán il: 

Operac;.or.cs Gr: <ie~•c·....:cnt.o f. ina?,:;;.~;rc. sohr•-! cred1 t:(:.:: o~_o::-gados 

a crnprc:-:sa por f..!l ~,;!st.c:".'lú 'Í'! lnt..errr.edi<tcJ..or: fin<inclt!r<l 

i ~~~~~ ~ ~~~ º°s~~; r;;'!s /;~~~,~~~~'o ~~~~,~~,;!j º;~.!: ª~.;:~n~~s tdi\ u;;~!:;~:::~n~~ 
crédito a ::.nvers1onista5 tncxicano:i püra cfec~unr apcrLac1oncs 
de capital e~ e~prcsas industriales qu0 doSL.lnen tales 
recursos al !~nanc;.arn1ento de su proceso de modcrn1zac10n. l,n 
moneda en la cual ne otorgará el crbd1to podrb ser :1acional o 
extranjera. El monto scril ul que se requiera para realizar c1 
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proyecto, en el entendido de que: El saldo de respaldo 
t: inancicro total por empres¿¡ no podré exceder de 1 $ mi 1 J.onc!.-; 
de dólares o su cquivalent:c en moneda nacional. El importe 
mhximo de respaldo paro cap~tal d~ trabaJO no sur~ superior a 
2.~ millonPs do dólares o su equivalente en mor1r~da nncionRl. 

El plazo de amortización se dctorminarú d'~ acuerdo con 
el flUJO de efectivo de ld cmprcsu, pero el plazo máximo scrü 
de 13 .ur~os p.:1r-n las ild<lUi~ic.loncs do iJC::ttvo f..lJO, de 7 at1os 
para capit.ul de t.r.:ibaJO, pudiendo incluir en ambos c.:.i~os un 
periodo de gracia de llc.tSLa 3 anos. L~ amort1zac16n dul 
principal en oporaciones en moneda ni_.t.Cl.onal, r.crt1n en forma 
mensual o tr1m1~stral, dcpcnd1cndo del flujo d~ efectivo de lo 
empresa., y mcn~ual pi1ra los interese::;. Para operaciones en 
monedo cxtran]era, los p~HJüS del pr1nc:...pul e int~..!'rc:;cs podrán 
ser rn~nsu~le::, Lrirne~lralcs o :;crnc·~Lrélles, dapcnd1nndo de las 
f"uentes de· fonc:h:u de t!l\.F!N. L;J t:;1:•a de.~ ;y;!_(~ri~!, "/ el rnYrgen de 
inLcrmcd¡_aci6n serán lL.15 que esL6n en "J.!.<JO!". Lo!'> i.nterc!:>es se 
cülcularan sat:J::-e :;;1ld0!; in::;olut..o:; de! pcu~c;_pal con base en 
meses calendnrJO con d:v1~0::- de 3ó0 dia:;.< 44 1 

D) Programa de Dosarrol1o Tecnológico 

El obJC!"-ivo del progr:-al'1'<J de Desarrollo Tecnológico de 
Nacional Financ:cra es fo~cntar 1!l desarrollo tecr~olóq~co de 
las empresas r:-.cdtant:c el det;urrcillo de pro:¡ectos l.ntcgI:"ales 
de lr\Versi6n para la ad,1p~i1ci6r1 de creac16n de nuevas 
tccnologius o dt! p::-ogriJr;:at_; pcr:"."'.<Jnen!...e!-; en l<t ::.ndustria que 1.-::s 
modernicen, la 1ntcqrcn, la reor.len.t:e>n o 1ncre!'nenten su 
cl.provncha:-:uent_o y produc~ :v1rl.a::i. Para ello r•~quierc de la 
participación act1~~·u de in!;tl"....~cio:a_.!> !inancicra::- :!e.: país en 
el Í ..lnanci am.:...ent:.o i_nt:.egra ! de proyecto!:: de dcgarrol 1.o 
tecnolóqico V..lül•les. 

Algunas de lan caractc~~s~icns de este programa son: 

conceder financiamiento 
del país. 

las ::..nstitucl.one!> de crédito 

Dar como complc~cnt.o gar¿:,,nt1as a lo~ int.crmedictrios que 
otorguen financiamiento a las crnprosas. 

Dar su garuntia para proteger u las empresas contra los 
riesgos derivados de la adopción de tecnologías y 
prototipos desarrollados en México. 

C•4) !i.,cr .. -:..,, •.• •H· co..-.,r<.-1"' ., h:i,...,~·r''<• ln<lu,.~r1":: C!i~,·--.,•·11 M1c<"• ¡.-'"l'••·r., 

r: ... P''""·"• !"!l,x1co. 
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Fomentar la genc["'ación de proyccto:o• que corre:;por1dan con 
el objetivo de programa. 

Los sujetos do apoyo de este programa son Ladas aquellas 
empresas, inst.it:.ut:.o!; o firmas de inqen.iorla nac1onalc!;, sin 
dist~nci6n de tamnno o actividad industrial. 14 ~' 

Como alt:crnativa preferente sobre la amortiz.<Jción por 
montos nomin.nlmcncc igua lc5 de cap1 tal l nt.••re!'";f!!> sobre 
sa1dos insolutos, lo!i pagos podr/1n fiJar:-;c cr. t.érm1nos de 
valor prcscr1tc, con f1nanc1amiento!> de~ 1nterf~!iP5. 

E) Pro9rama do Infraostructura Industria1 

Su objct.1vo C!i promover 'r' rc~;pdlriar 01 d•~!;arrol.!o de una 
infrac!'it:ructura l.ndu!;Lr.i.sl qu"~ p~rm1~.-1 up1_!:'<l~~i6r. rnós 
eficiente de la plant_~ product!Vd rn~Jc'r <~qU!l!br10 

regional de ln act1v1dad cconórn1cn. 

Impulsar la de.sconecntrac~ón de lo!> :nst.<1laciones 
productiva!i de la::; ~rCd!"..: urbana!.; y rcub1c.::1ción en los 
parques, conjunt.os, puert.o::; y ~~ona!.> indust.rialcs 
prioritilr.ias. Los nu)etos de r~~p.:ildo financ1uro son los 
gobierno!> de los est.ados y mun1c!p.:.os, a:--:i cor;io la::; persona.!'> 
f.lsicas y cmprc!iil!; const1tu1d.:i!> bajo la leq1!.ilL1.c16n F.IJ:?Xl.cana 
adcml1s de lo!l i:-:.version1::>t.as que canaliccr. los !'."•..!'cursos, a 
través de la:::; aportacionc!1 accion.:1r1a!>, para financia!'." 
inversiones de su cmpr(?sa. 

Las fechas de adqu1s.ici6n d•.J- los b.ien~s a financiar no 
deberán ser u.ntcr10res en ml.ls de 120 dia.s n la !echa de la 
presen~ación de ld !iol1c1tud de descuer1t.o. 

r .. 1qunos d~ 10~3 df!St1nos de dicho p!'."ogra~a son; 
f1nanciam1cnto~ de las 1nv~rs.ioncs infrdest.ruc:uru y 
urbani~ac16n de parque~, con Juntos, puerLos y zonas 
1ndustr1;.llcs. La cor1.st.rucc16n modt!rnizacién y equ1µa.r.:..:.cn!:.o de 
naves indust.:r1ale!:i locali=.adas en alguno:.; de parqt.:.es. 
Las invcrs.:onc:. J' ga:.;to~ part.iculnrcs que se dcr.iven de una 
relocal1 zaci6n de las instalaciones product.1vas de una 
empresa. Finnnc1nmicr1~0 de qa~Los da capac1Lac10n y 
asistencia túcnica, asi como de est.udios y asesorías qu~ se 
vinculen directamente con el ob]etivo del programa. 

Financiamiento de la aportación de capital acc1onario, 
cuando las empresas destinen tales recursos a los anteriores. 
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El monto que se otorgn en mofl~da nac:.i.onaJ 
cxtranJcru y Vi.1 de acuerdo a la inver!.i.lón y cal porc1.?nt.aje de 
participación establecido. El !;iJldo del r•.:!;pnldci f.:.rianc.:.cru 
tot.::sl de los di fercnt~s proqr<.Jmus ~J1~ Nac1r .. H1<ll Fl.h<1ric1era por 
emprf.!!.il.:1 no pndr/1 exced(!r de 1S rnt.llc.lf1'·:> de <Jól•1rt!S o su 
cquivalent.c en rnonerla nacional. 
El pla:~o de amort.1z;1ción dctL·rm1n;1rt1 de acuerdo c.:on el 
f.lu)O de efect.1vo de l.'l. empr•.!!i<l t.?n Pl ent.<:~nd1do quf~ ,_.l rn/1x1mo 
será de 13 at"ios, con un p(!rtodo de qr<1CliJ rJ,_• !:c1:~t.d -1 .ir'\o!~. 

Pt1ra lo!; financl-dmlcnto::: d1~ uport..:tc.lón <1Cc.ioni.l:-.ia el 
p.lazo fluct.uará entre 3 •¡ 10 .:..:"l.o:.o;, pud::.er.do con:..;1ch~rdr:..;c 
periodo d~ g:-nc1a con un rntJxir.io d{! h.:.i:..>t_d 5 .-:.u"lo.r;. u.a, 

Para opc::--ac1ot:•·:; en mon<~da nac1on.i l ~ Ir::; p;1qo~> de la 
amort.izac1ón !::iert.J.n mensualc~ o t.r1r..e!>Lralc.:.;, d':!pencJ1endo del 
f1ujo de efcct.1vo d•~· la e:r.prP:;a, y p.:ir.i lo:> int.crf!!>es serán 
mensuales. Y para los pago::; l.!n !r.On•~du r~x~r'-'nJer.:1, '::..ant.o parcl 
el capit.al e int.•2re!::.-_.!:; podrc'in :-;'!r rncr-1.:..>u.ile!~, ~rirra~~t.r.ales o 
scmest:rüles, depf!:-ldicndo d0 1 a!; ft.:.,_.nt.P:; ,_fe fondeo de 
Nacional Financiera. 

F) Programa de Estudios y Asesorias 

Este proqrar".".01 t..:.en,_. p:'..:}:- obJ~'.o pr:.::>rc.o'.'l'r -.z· Ycspuldar la 
elaboración d0 C!;t_u~1os '/ lc1 ccntraté1Clón d'! ~!>es0rias que 
fortalc:>:can t~cn1c:ament.,.· :il!> d•!C.l!;Jvncs y .:a c::;e-::::..;c.:.6:¡,, de 
proyect_o~ d•.~ i.:-.·Jc:-!.i.lC:•, co:;-.f.:r-:;-=.d: ".z' cie Je=-·-·.:.:::ios 
incrementen l.::i cupdctdad cit! r7e.st.::.6:• er:iµresdr.:.c1:.. 

Los SUJet.o.r; 
munici.p<iles, i-J!~i 
const.1tu:d~6 baJo 

de ~po~2 103 gobzurncB 
r-~or¡:o ln:.; p•_'!'."!>O~it!.> !i~l.CUS J 

la lcq1slilc~On ncxi.cana. 

e!3:.ü:.ülC!> "../ 
l at; er:"tprcsas 

El destino de estos cr~ditos es la contratación de 
estud1os '/ ascsorias que puedan contribuir al logro de: El 
incrcmc:1to de la compctitl-Vldad de lüs empresas industriales, 
co:ncrciale~ y de ~;crv.ic10!.c; del pais. La creación de fuentes 
permanentes de empleo productivo sobre todo en los C!.itriltos 
de menor~~ ingr~~o:; de la población. ~l aumento de la oforta 
de bienes de consumo b~Gico. El fortalecimiento de la 
capacidaci nacional de investigación y desarrollo tecnológico. 
El mcjoramif.:•nto del mcd10 ambiente, la reducción de los 
efectos cont.arn1nantcs de la producción, asi como el consumo 
de agua y cncrgia. 

! ~::·;..r:·- ¡ .,,-., • l•r<.'J< ..,,r.1 ,¡., : r.f .- .• ,.,., f "'""' ut" .,, O~·""""".-""' < ., •. • r : r.'1•.n• t: ,, ¡ . 
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El crédito se otorga en moneda nncionitl o cxt~ran:)cril. 
Con recursos del Proqr~ma so podrA f i.nanciar hasta el 80~ del 
costo total del c!>tudi.o o la d:Ol~!;or\a. "{ tan.Lo el 
intermediario financiero corno la emprP!h"l debcr.'•n part-.icip.u 
cada uno, cuando menos cor1 el 10~ cicl co~Ltl d1~l 0~;t.url1u o ln 
asesor1.a. El impuesto al Valor f\qrcqado ot,-¡r-to del 
financiamiento. 

G) Programa de Provoedores del. Sector Púb1:i.co. <47 1 

F.ste proqrd:na dp tlF\.FIN t:!; ck•! pr un•~; 
tiene por obJet.1vo ot.orqar cred1~_()!~ en 
operacionc!> ci(~ prirn0r Pl!;o, <Jl prc.1'./~_·P:lur 

1 ir:itac16n. 

t_ r !.~··•::.~_,,~ •!.-· l 'J~)7 y 
türra,-1 d1rt::ct.-., 
q~1e h<i·¡.i ;.lnacjo 

El financ1<..1m1cnto scr.'1 propo:;~:1on._1do h<1st_d por :)~)• c.h..:l 
pedido o contraLo que la empre!;a o prc:-"J'PPdr•r h•""iº/<1 qanado en 
una licitacl.ón convocc1d.:i por er.t::..d.-.1.c-ie:i d•--"l s••ct.or pUblico, 
siempre y cuando lo part1c1pución d~ la 1._:-•:~t.1Luc::..6n no sed 
mayor a los S milloncu de pc5o:; y l:l conLrrit.o t.•:nqa un plazo 
no mayor a los dos a~os-. 

El cródito cobrar~ la Tasa NAFIN m~~ c::.nco punte)!~ y las 
garantia.:-; SC?ré'ln las propi.:is del c:-•'-·d1to rr.c's:; el a·,..·ul d~ los 
socios o accion1stas corno minimo. 

Est.c proqrurna de Proveedor'..?!:; dc~l sec~o:- Púb::co es un 
proceso de s1mplif1cnci6n de cr6dita, p~ro Lilrnb1~n ~:eno por 
obJCt.!.vo fo!"!'.cn-:.a:- una red do proveedorc!:; ::-.t1!:. corrpe!"..1t1vo~ y 
confiab1us. :::nt..rc las venLa]il!-> qt...:.c t:u~c;-1:1, ..-ic:A.:-6, 
destacan una mejer ofortb de procio:i de provc:cdor~s del 
sector público; un.a rcducc16n del co~;t_c d~ lo!:; ::.nven~urios; 

un;:i rr.ayor cornpc~ l t..1-V id ad cnt. re prov·~!cdore:.> qr <1ndüs y 
pequeños, porque lo.s bancos sólo 11! pr0:>t..a'1 al pr1~c~ro, y la 
e:::rod1cnc16n de un circulo dr. corrupc1on o füvo:-1-:.:.smo~> 
las 11citac1or1cs pública~. 

Se ag~cg<..1 que los p:::ovcedo:-ezi riel sector p:-1vado podrán 
tener acceso dl crCdit:.o de NA.FIN, s1c·:-npr~ y cuando obtenga 
una cer~.l.f1caci6n de la e~tidad p<lracstatal. 

Sin duda es primordial el crCdl~o al capital de trabajo 
de ias pcque~as y medianas cmprcsns industriales proveedoras, 
que cuenten con pedidos de entidades del sector público 
federal. 

,;,.~ .. <'l<· ~ :,~•~·"' -L:~-:-o • ~·¡. 1':...N• r'~- CRt.n:oo l'AkT. M1t•:t.!'\l'1<F.r:.;>.:;-, 
f"ln .. r.c:.•·~...,, ,..t•A1-:a, !••t;.r,.~n 7 .. <U• l'l',I, í••\11tl•• :~. 
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La:; vcnt.:J.jn~ para r•l pro'.tr--f~dor c.-:..1n~i:;tr~n '..!n que dichas 
firma~ atcndcró.n merca.do ::;1-:_.,·¡uro; mJntendrtln, o 
l.ncromcnt;:ir:..tn ventas; podrún uccr::->ar tici.t;.1clon<~3 de 
mayor cuantin; obtcndr~n ncccso .~c¡i l al r>r6Rtamo. y los 
requorimir!nto::; d~ gnra1~t1~s serbn mln:imus. 

La o¡H.!t:<ición se 11\icia con la ~ irm.:..i d•_! un contrato l!n.t.re 
NJ\.FIN y ¡,-, f!nt i-Jad u orq<1n1:;~0 públ 1cu, qu·-~ procedp la 
real l:i~acJ.ón dr!l c:oncur!iO y f1nc,1 el pedido, '-'1 que 
int.erviene provt""!Pdor qU•! qana lü 1 ic1t..i<...:16n y f1 rtn.J el 
cont.r<ito. 

Po!>t_(!riorrr.(!nt.•~. ,-!1 prcve<!dor :;ol 1c:.t.a r•l !-1nanc1dm10nto 
que nt.o!'"<J<1:i·.; L·l!;"~a :,;,. d1_•! ~"."".Jt<1l dc•l p••d1do. El 
¡-:>rovc•r~OI facl l 1~_.J 1.-1~ m,_~rc<1ri.Ciil~;. l<t n11L1d<Hi or<J<itoi.:or.-.o 
público cr:.t.rt~'-;c1 lo:..> r1..:cu:--:;r~!; N,·._:-·:;¡, cp11••n t ln.-1lrner:!_c 
liqu1d;1 ,_,l !-:>ill:i") ~i1:l. c:rl•dit.u f rL..1 r(:>~a::.<.!:1•~(.· ch_• r~.·cur:;o!>. 

H) Programa Único do Fl.nanc:i.amiento a 1a Modernización 
Industr:i.a1 (PROMIN) . 

El :::b _!•:..·•..-::·.:e d<..: c·!>'t.e pro~J r.1:-r:a 1:~; .ip·=.i·¡a r l C!-; pr o-¡•~ct:os do 
invers.:or: de la:..; ._.:;-.pr•~:;a::; ~..:.ero, pequt!r"l.<1!~ '/ r:i.ed1<lna.s del 
sector :c.;l:-iu.! ac:.ur,~rr.>, ·¡ di~ la:; .:::1i:-.:-::.:.vioc...1<.J<>:; del sector 
scrv..:.c10:3 ::i:.rec~a!".'~n";.e provocdor.-:is d•:- la i:--:"..h.~:~tria, que 
tengan comtJ otJJeL:.vc> modern1z~r ~ ef~Cl·~n~ar !ü plnn~a 
product.:i·Ja, :;:in dc:;cu1dar el :.rr:pact.o qu·-~ la:• mi::.;~¿i:-;;. t.t_~t1gdr1 er. 
el m~d10 a~b:rinte. 

NAY!N apoya con rccur~os do 
los in~crrncd..:.drio~ f1r1c...1nc:.eros 
constitt11das fisica5 o 
actividud0s; .i.ndustri.u.le~ y -..ie 
sean prcveedorüs du la industria. 

Modiilidnda~ de Apoyo: 

1:-st:c programa :r· a tr.:i.ve.s de 
lu:; pc!r:;ona~ lc1almcnto 

:no=alcs qt~e desempeñen 
scrvt.cl.O!:i s.i.cmp=e y cuando 

Capl.till de t.rabiJ.Jo: Adquisición de materia prima, pago 
de salarios y sueldo~ y otros gdsLo~ propios del giro. 

Refaccionürio: Compra o arrendamiento financiero de 
maquinaria, equipo y local, así como modificación de 
instalaciones. 

(48) u.-• .-¡..-.•••• : ¡-~ ....... ::-~ ....... :;.ti.e.: .. Pf.OOG!o<.J\MA ONICO e~. f'INNlCtAHlf:t••o"' l.A 
MO:ll"M!lJZ.¡...c.¡ou :tlOUSTkIAL tPM.OMIN) .. , toll.,..'l.o ~nlor .... 1ttv"• H6><1C'~• M.,r-,.-.. l'J9.,. 
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Cródito para reestruct.ur~c16n de pas~vos. 

Cuas.i.c.--:Jpi ta.l. 

A) Financiam1 cnt.o las micros, poqucflil5 y medianas 
industrias pi1r~ quP J}~rLicipon en esquemas asociativos, 
rncdlant.e la aport:ac:._ón de cap1t.:il o lit adqUl!>ic16n de par!-<.?3 
sociales 

B) Financiar invPr!;1oni~t.<J!'> {I'Pr!>ona!'::i F1!.i1cas}, para 
que:- aport.0n cap.: t .• -11 adqu1,~:-..Jn p.ir-t.e!~ !~OCld:e.s de micro, 
pcquer1.ts y :ru~di<in<1:> indu~t_r1<J:-::, con .. 1 ob¡r·Lo rl0 ~··Jorar 

cstruc!..l:ra :·.:.n<1ri,·:1<:-r;i. 

ObJct.1vo. I'romovcr y apoy~r l~ cl~borac1ón de t!S!.11dios y 
la contrat.ac16n d(~ a.scsor1a:;, que !ortal(!;".c<Jn t.(:cn1camentc 
la!; dcclsione!i d•.;! inver!.>lOn y la CJecuc16n de proyectos, 
adem~s de incrcmenLar- la capac!diJd d~ ge5t16r1 ~rnpresnr1aJ. 

I.o.s pla:~o:.; rnax:.'T!o~; de [.in~1nc1.Jr.J.Jcnt:o son: 

Trudic;.onal. H<J!>ta 20 .:Jr10!i con per::..cdo de 
gracia s<~ P!;t.;1blf~C•!:-.:.t de <1cuet""do ;11 proyecto. Las 
deli.n.itlVi1!:> dep()tld•):-,."':1n de la cap,-.icid~~d de paqo d~ 

Pequci'ía 12, Of.JCl rr:1les de pC!305 

Mediana 26, 00() m1 les de pcso.s 

q:racia. La 
condic.:ones 
la e!"':'lprcsa. 

Las entidades de fo:n.cnt.c otorqan r~cur!.:ios ha:>ta por 850 
mil. pesos. El monto d(:f.in1tJVO dcpcndert:t de .la capacidad de 
pago de la ernpresu. 

La tasd de intcr&s que .se cobra es la Tusa NAFIN Libre = 
TNF, publicada mensualmente en el DOF. 

E.l conccn.i.do del proyecto de .i.nver:sión principalmente 
debe de tener los siguientes aspectos: 
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Antecedentes del proyecto origen y/o justifici.lci6n del 
proyecto 

Objetivo y metas del estudio de factibilidad 

I.Estudio de mercado y comorc1al1zaci6n 
II.Estudio de locali~ac~ón 
III.Tama~o del prvyecLo 
IV.Ir1ger1icrla del proyecto 
V.Necc5idades de ~nvcrsi6n 
VI.Estudios financieros preforma 
VII.~valuaciOn económica rinonciera 
VIII.Conclu!iiones y re~omendacioncs 

4.6. Mocanismos de Apoyo do Nacionai Financiera (NAFIN). 

A) Tipos de Garantías 

EsLo se refiere a la generación del siste~a do garant1a 
con fianza, el cual se c5pcra adapt~rlo a los financiamientos 
que se conceden a t:.ravés de lo.s intermc~iarios r.o ba~carios 
de NAFIN. Un1oncs de Crédito, Arrendadoras Financieras, 
Entidades y Empresas de Factoraje. 

En este tipo de garantias NAFIN puede absorber 
50f. del ric~;go que la banca c:orncrcial asuma en la 
masiva a las necesidades de financiamiento de 
pequcfia!S empresas. 

hasta el 
atención 
r.licro y 

Nacional Financiera, puede pact.ar con los bancos 
comerciales la conversión de financiamientos quirografarios a 
financ1am1cnLos con recursos NT\.FIN, a largo plazo. con 
bcnef1c1os de tasa menor y plazo acorde los fluJos de 
efcct.ivo del acreditado. 
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rr-!<'lliz.-:in ':!:;tlldio~; p;..1ra Adicionulmentc, 
rccstructurnc16n de pasivo;. 
empresas. Se establecen planc~ p~r~ 
largo plazo para pl:Or!Jon<1!; fl~.lCcJ!i o 
accionaria:> q\Jt~ !orLale;-:c.:-1n ld 

tormci it1L1_•qral de l•ls 
ot.orr1;1r f in.1nci;im1cnto~ a 
m0r;1los f1.1r.1 nport<tcloncs 

t:.Jp1t..il1;:<te16r1 de liis 

lgualmen•-e podrt1 t :nanc:iar .-, lu::; t.r.ib<1 ¡ador'.!5 y 
empleddo.:_; dP 1d:; (!i;lpr•!~;as in~Ju!;,_r!.t.!le~> EJ<1r.i .iportacione~ de 
capit.-11 en l.1~~ emprC'!.id.S don~lc t.~a.bc1·),111, t'J'~rc.:1Pndo d1vcrsus 
opci.onc.5. 

b) Uti1izaci6n dol Morcado de Valores 

Con prop6!;1t_o de- abrir acce!;o de la!; m1cro, pcquci'\as y 
medianas cmpre~>aS .:ll mcrc<.ido de 'Jalare~, Nr ... FI?J de manera 
conjunta con la banca, podrt.1 qar<inti~~a:- paquct.e!3 de t.ltulos 
bursbt~lcs de empresas de <!~to~ S'?Ctorco piira que sean 
colocados pGblicarnentc on el mercado de valore:;. 

Nacion<J.l Financiero, ratifica su comprcmiso de i.nvertir 
hasta 500 r.n.lloncs de pesos el r.'.crcudo :.nt.crmcd¡_o para 
apoyar aquellas emprc~as rned1ana5 y pQquena~ que decidan 
acudir a este segmento del mercado de valores . 

.... i.noci ac.l or:._1_~ <49) 

E5ta nU<!Va polahra es un concepto que :1eqn 
al i.qual que en pai:,;os come lLal ia o i\lcr.i.a:1..:.<J. 
llcv~ndo la prhctica. Esta palabrb Lnn 
pronun::::iar, como probl<-imút.1ca para irr.pl;.1;it.,-J:
México. 

a ~-1éx1co~ y 
"/<'.1 se está 
dlficll de 
cor.ccpt.o 

¿Qué quiere docir esto en tórminos de obtención de 
resultados exitosos para la pcquena y mcd¡_ana empresa? 
Obviamente, qu~ se podrán hacer todos los esfuerzos, di.sc:"iar 
todos los csqucr.ias# preparar todos los proyectos, ~ucilitar 

el acceso a todO!i los apoyos para las c:npresas pequeñas y 
medianas, si éstas no deciden por el camino de la 

:tlL"1;'~R:,.,-. 1-~•·.-.;• '""'" d .. 1 lr,.•nr.an, r<";:.-:~4" ..-.•. ~.:. 

!«•rr \•··:!····· l"'i·x1e<>. ,.._, • .,..1 .. -.r,,. •. ! 'l'J:.. r.\7. :!4- '"· 
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asociación, de la integración, no 
pretendo. Esto debe quedar muy 
pcqucri.os y medianos empresarios 
fjnancicros, quienes t~crtar1 en 
hacer, o no, lo que es nccc~ario. 

!iO va a conseguir Jo que se 
claro para el gremio de 

y para .admin1strc'.ldOr<!!O 
.sus 1~1 decJ.::;16n de 

Aqui trat;1 de asociarse para t'.:!"n<:!r acce!;o u las 
cconomlus de e!.>Calu, ~;in que este tipo de ompresar;. plerdd Ja 
maravilla de su tumaf'10, y la:; vent.nja::; quP. r!llo conJ].-!Va. 
Esto se promueve e incentiva con la idea de qu..-~ la unión dt~ 
crédit.o sea uni1 unión de compra en comün; m/1!i t.<1rde, una 
unión de discr'\o, y de comerCiillizac16n en c:ornün, y servir d+-? 
ejemplo para que esto prolifere. 

At.er1dlt.?n:!0 '-' las d.i:.;pc_,!;icior-:cD del E_jecu•_:·.10 :-·1~d-:.'!"°<-1l del 
7 de mayo df! 1993, que p:--0::1uev.-~ la fo::--~ac1S:i ~.ie ,__.rnpr0:_::a;, 
inteqrador-.:t!.i, NAFIN fJ.nanC:ld lil~ apurt.ac1c..inc~!-• dr! cilpl t.al que 
requieren t1acer las micro y peqtle~afi emprc:~a:; para !orm¡1r l~~ 
empresas interyrildcras. 

NAFIN apoya hasta el 25·-: del cap1t.al rcqucr:_do en las 
empresas resulta11tes de la asoc1ac16n cntr0 pcqucnos y 
medianos ncqoc10!> mexicanos con empresas exLran)c!""a~, siempre 
y cuando e!:> La~> opcri.l.Clone:_; se realicen cr: :~·-'x.:co, la 
participación de NAFIN c:c; temporal. 

4. 7. 
(CIMO). 

Progrania de Ca1idad Int:egra.l. y Modernización 

El p!""ograma de Cal1dn.d Integral y ModQrn1zac16n forma 
parte del I'rogriirna tJ~c1onal de CapaciLactón y Prodt1ct1vidad y 
constituye un fundamento de las accJ.oncs que realiza la 
Secretaria d'!l ';'r.:iba]o,, con apoyo del Banco Mund1.::il, para la 
modern_;_~<1cl.6n rir~ las err.prC!3ilS, a travcs dol desarrol.lo de los 
rec1.;rJO!..'i hurnar:u!:> y del mf!Joru:ni.e!1Lo de niveles de 
productividad, calidad y corr.pet.1t.ividad. La c.:ipi!cidad de la 
micro, pequeña y mediana empresa para generar empleos, lits 
coloca como elementos primord1alcs en é:;tc proqrama para la 
consecución del bienestar social de la población. 
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La micro. pcqucno y medi.~na 0mprun¡, en part1ctJlar. 
cnfrent..:-~n retos para producir con la!'i norma!:; de cal ldad qu• 
cumpliln con los cstandil.res jntcrnaci.onaln!..;, l.i::i. ncce~idadc: .. 
dc.l mercado interno y la~• cx.1qen.ci<J!.'> 'h!l <"'!xterno con co:<.;t.o.M. 
menores. Por ullo, Ó!>t:.r'! pr.oqr.ir.i<1 prr~::>t.t1 :>•!rl.•--' dt: 
servicios como son; Cnf1~c1t.~c:16r1, Con:;ulturit., Ar;1:;t.•?ri,:1~ 

Tócnica, Evaluación de Impactos y He!.:.Jl t .:t(hi~:. P!'.CJ'/1-•cto.s 
Integrales y E:.>t.ud.lOti de Inve:>t_:.qdc;:.ón. 

Con '~st.o :;e p!-r:?tende alc;.in.~.-,r .~: 0L¡et.1vo di_~ prur::,:;vr__.:- ld 
capacitación y rc<tdle!;Lr<1tn1.Pnto d1• l<i man·::: d•~ c1br.1 1•:1 .-i ... :~_::.vo 

y el incrcmcnt.o dP la proriu(":1.1v1,,-:i1d, la ~:<1ltdad y la 
competiti.vidad de la!i cmprP:.;a:;.1~0J 

4. B. FinanciamienC.os a c.ravés do Fondos (FIDEICOMISOS). 

A) FIRA (F1do1com1so en Rolación con la Agricultura) 

Es un !>l.:;t.c:na de f1dc1co~.¡_:.;o:; <Jqr·ic-cl<1f:; f"'!:;•_,1blec!do~ por 
c1 Gobl.erno Ft~dt~r-al y <td::'.l!).:..·:;~.r<tdo:_; pur el L1,1:--1co dr.! Mex1co, 
cuyo ob]ct..ivo t;l!nPr<tl incr~~:r,•.!:-1L.ir 1•1 part. lC!püc16n de la 
banca en el !1nanc1.:i:-.1'":•t.'.J ª'J!'."Opc·::::\;.,-1rio, a.ur..c·r.-:-.ar la 
producción de .:il ir.,cnt.o~ para ;;:d~.;._::-;tacc•r ni•:::<>~~1ddi:lc•s :l :;ieJoros 
las condl.Cior1e9 d~ Vlci.1 d(~ lo5 f1rudtlCtoreS <1(f!'."OflCC~<1r!O~. Sus 
principal~~ ir.t.c~r~rit.Q:~ :~on; 

Fo:-ido d~ Gur.-ir-i·~ia ~· Fur::-Pnt.o pu!'"d la l\gr1cult.urn, 
Ganud0rli'1 '/ A•.·:cl.:.l t_u:-a.. Fu:~ds E!>pec:al par.J Fl!\'1~1cia:':'.l.Cn~os 
Aqropccuür-lo:;. Fc:--.c.l- E!;pec1a.l d'! ¡._~-;:s· ... ~nc!.il ·;-;~c:n:..c.::<l y 
Garant.ia pura. :..:=·~~.:!-: .. ~:, Í\'-f:"' .. f-'"-'C\_!.1r.:.r~!;. :::l t.!.F'--, ,;r(·!d.:.:.o 
puede .s•..--":- H.1bl ~ :.•.::<-1(::c:r-:. ,_;. :~v:.o, el. pl<1:-.(.' f~tied•~ v.ir:ar h.:i:-;t.a l!:' 
at'\o~ './ h.-~!>".::.-t c::c-~:-: 3 a:',~::3 ~J·-· ',Jrac1~1 

B) FIDEC (Fondo para e1 Desarrollo Comercia1) 

Su obJet.ivo es fo~.cnt_a:: la :o:od<.•rni Zn.'.".:::.ón y la 
compct.i.tiv1dad del cor:-,ercio, en ,__.~pcc.::.al 1<1 ven:.a di:-cc~a. de 
bienes de servicio de con!:;\~~º hil!:>lCO ':r' CJ'::)er<il !:-.ad::>, .::1si como 
productos '/ l<'..1 üdqul.!.>lc16n dr! :>oc1("'!'"..iad'.:?:; o en formas 
organizada!-; y l•~g<llcs que lo:~ aq:-up~r: .• Lo:; ~.1po:;. de crédito 
que otorga .son: slmples, p!'"t-::r1dar.lo!3, cir~ hab.l ! :Ldc1G:1 o avío y 
refaccionor i.os. 

C) FONAE (Fondo Nacional para e1 Ahorro de Energía) 

Tiene como ob]etivo el fomenta:: el ahoI'."ro y el uso 
racional de la cncrg.1.a, min.e::-alcs y sus derivados, ast como 
el mejoramiento del medio ambiente. 
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Los recursos se canal~znn a cualquier omprosa pública o 
pri.vada de fondo:.; para rcali;";ar i.n!.ititlnc::1ones, mod.lficacioncs 
o adquisiciones de equipo que contribuyan a é!'lte !".in. Los 
principales componentes del crédito y :;;>tl!i cond1cioncs como 
plazo y taGa, sor1 prefcrcncialefi d~birlo a quo hnn 
decrct<Hlo como prioridad nacionc'll •.!l apoyo <1 t:!!'>t."' rubro. 

D) FORCCYTEC (Centro do Dosarro11o Tecno16qico) 

l.a final idild de cr.ci..1::- cslo!:-; centro:;, <!!> apoyar d 

pcqucr'";.u~• y n:(_~d ldtlU!:> ü~pre!><J_.. t'.!COO lóc¡ i c.-,:-: para 
cent.ar co:-i capac1toc16n e 1nvc!stiqt.!r.ión de nu-:~VO!i 

proCe50!>, r.'l.anu f ;1ct.urzi.s y di serio$ a CO!i t.o.5 b<J Jo!"; 
posibilidad de C8mpc~1r y de ap~ovc~chür 

tccnol Og.i c<.1. 

ld~; micro, 
que puedan 
product.o!i, 

y cGt.ar. en 
.innova-:;ión 

FO!·:~_:r::YT!'.:C, f l d•! i e~-~~·~ l 

aporta lo:; rocur:;os y e:~ mane]nda por 
ccnt:::os !_OC' co:•!_>t:1t.t..:.yf~n e:1 !;GC:.edat.Je:; 
probados cor1 prOflósito de crear 
trRvés de una err.prn::.;.-1 c:..•.•nt.:f1c:d 
Ernprcsu.rial. 

p~!"_) l i. ~:~-' ·io:.d'~ CONF .. CYT 
l .:t baricd p r _¡ "v'iJdii. E.s to5 
c:v; lP:> r_, f1c!•.•1cornl!~O!i 

centr~ ~ccn0Jóq1co a 
pdrt~ do un Grupo 

El Fondo Jporta el G~J~ de lrt ir-ivcrs.!ón y el Grupo 
Empresarial, el 3S• restant.c, el Fondo hoce aportaciones 
trimestrales y plazo d0 cinco a~os, dcspu65 oe~ cual 
transfiere participac16n a las cmprO!ihR pr.:..va~as en las 
condiciones que se hubier"en puct.ado u.l i:-• .:.c.:..c de la 
operación. tamb1en la!.i ln!>ti tuciones que int.cgra.-i ':!.;. S! st:•!:'!"'.Ll 
Financiero Mexici1no ofrecen alternativa!; de f~nan=;um1ento a 
las micro pcqun~as y medianas crnprcnas. 

!Jo rleb-:~os olv1dar que el f1na'1c1a:-:.1ent:.c una 
herri-l:nicnt.a qu.c oLor<Ja 1.A!3 e:nprc.sas ::-ecur.sos nuevos y 
e.ad..tcl.onales p.:ira que tenga:-: lo!:> :-·cndo:.; pricr·.:..t.uri.os la 
consecuciór~ de sus ob]ct1•Jo!3 orqc:ir11:-:ac1onnle!'>. El 
financ1a:nient.o apli~ado forma r.-1c1onal, planeada y 
adecuada lncorpora ruerz.a tant.o corto corno largo pla~o. 
para operación normal a.5i ccr.:io par<l llevar cabo 
planc~ estraté!glcos de crec..:~l.ent.o y d•!SCJ.rrollo. 

E) FOPYME (Fomento a ia Pequeña y Mediana Empresa) 

Es Ce es de la~ rnós reciente~ altcrnat.1vaG de 
financiamiento para las cmpre5a~ pcqU(!~as y medldna~. el cual 
consiste en la garantia por parte del Gobierno Federal para 
garantizar el crédito que íue otorgudo por las .!nst1t.uc1one!i 
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privadas por medio de los instrumenten du inver:ii~n emltidos 
por el. Estado l.lamado.s UDI's. Paril que lo!.> í:mprenar10::; se 
beneficien de este fideicomiso es nccc!>ario quP rce:.tr1lctur0n 
sus deudilS con la b<tnca y obt~endr/1n ila:itil un por.o m:1:; de 10 
at'\os para el cumpl im:.ent.o de :;u:; c..i<~ud.i:>, con un.i C.i:;.1 de 
interés prefcrent~.1~1> 

4.9. Fondo Bancario do Protección ai Ahorro (FOBAPROA). 

El Fondo B.:-tncario d<' Prut_(:cc:i.ún dl Ahor rr;:, <~!'>t:.'l 

formildO por l.::t !;1!c.:r<'trlr1a dt~ li<icl•~nd.i y Cr·-~d:. ~-º Públ leo, '"C'l 
Banco de Méx.tco y 1.1 cnm~:;ión Naciona! H<in'>1r1.i ·¡ rJ.<> ·;;.Jlore:;. 
Cucnt.d c..:on una 111.iaL que :it~ :;1t.ú<t 1~n in!;urq•_·n~t::; :~11r 11 ::'üG.•_,, 
llamada Vf~nL.-1 y V<1luaci6n d.- .l\:::t_1vo:;, !;.i; ..• c:::of)qc:dd c0:r.o la 
VVA, !;i":>do el L:c. O:o:c.ir !-'!f"!d:n-·1 t.i:n:-;1 :::r;':-:t_or 
General. F.l Proced1m1pnLo del l·"OBT\PP.Oi\ !~P r·~~;t!r"' . ._. t~n la Figura 
4 .1. 

íli !nt.•~r·pr·~tando 1<1 F1q1Jro, Lt!tlP::<:J!-~ qur- !a. ~:--.::>t_!Lu::-::1ón 
de Crcd1 t-o vend<::' fl FOHAPR01\. un p<1qu.-t ro dn car-~-'=!ra; n::;::·~ ;_.,, 
paqa c,_-,o¡ :·1tulo.s d1! DPuda d.Pl Gcb~·~r:-:'J ¡c¡.:·;·r:sJ ·1c, :._:.,.n'.:uvos 
por C<lda r:c.:.-;c di! :._·-t:rLf!r<1, f!!-"> dec' :::, ~.:-<1!;p:1.- ld cart..cra 
por ~10:.;-::uer·.~.o. E!-; n•~cc:;ar.:o <1clur;1:- q1J1' pc,•_cJ;: p,-"l~l~;~tr!:-; de 
cnrt:er-.J, solo ca.rt~·~ra. ir:ipo:rt.a :.1 L•::•_;.1 ".'+~:-¡c:dd, C!>!...b. 
al cc::-:rien~t: de :.;u.:_; pago.:.;, dt.?l:H! un i..•.!~ o e.Je,:;; u:;i~:!;r.-:o s1n 
irnport:ur la:> qa:r.::ant~a~> de la mi¿;;;:,-1, 10 qu•.:- ·~·i:..•-:1:j•.c- ~_!!i la 
pura carter.:.i. 

( l I l FCBl\PROA Lra!:>p<1sa ta:nb1-•~n por paquet.(.!:.; ld. cu:rt:•~ra a 
la Venta y \'¿¡lua::::i.ón de Act..1vo:;, ::,.; .... , pa:-a se:- .s1;0,.i!';'.:~·Jcld!-3. 
Es imporLanLe t;ober que la primera sub~LJ~a que ~a a rcal~zar 

la ·,,r .• u.,. el el 9 de JUl10 d~ 19'Yl. 

(!IIl La ··,/-1,,~A .subastará la c;1:-t..era tambi<~:. p...-ir paquetes, 
a la "empresa post.ar.a'' rr.eJor po:.;tora. E::;t.-1 :;;1.:.basta 
realizarh de dos formas: 

l l subast.ondo el 100'<•., 
total de la cartera subasta. 

2) Subastando el SS ... aceptando corno .socio al FOBAPROA 
creando una empresa de recuperación teniendo el control quien 
l.a compru. Es decir, 45r• de la cartcr¿¡ C5 de Faba.proa y el 
55~ de la emprena que la compra. 

; ' J .• ; •• ~.·• '-- •• , •• , ·• j ""'""' ...... ¡._J .. ,-,_, ',,,. •J•· ¡. 1 ........ ,. " . '.. ;""¡- •. '""'"". '~º· 

·• •J.-l fC•i'AP'IOJ"•, f>'~l" ¡., ll:.¡. t."•¡• f J > •;.,, r •··•• \r,•;••'11 ¡,¡.1·.J••f" I ,.,..,, . .,_.Oro 
d<• •-. •'<>fr!,r. Mr~ f"f•-i! 1 t.~n,, 
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ESQUEMA DEL PROCEDIMIENTO DE 
OPERACIONES DEL FOBAPROA 

FOBABROA 
·-· ~ (Fondo de Protección al Ahorro) 

' (11) 
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WA 
~ (Valuación y Venta de Activos) 

(111) 

' ------
? 

"Empresa Postora" 
(IV) 

FUENTE: Conferencia del FOBAPROA. por la Ora. Eugenia Conea. inve~~adora y miembro adive del Barzón Melropolitano. 



IVJ Estas son las empresas postora5, que entran a 
comprar la cartera que !iubasta la VVJ\. a través de FOBA.PROJ\ .. 
Estas empresas pagan aproximadamente de 50 a 55 centavos por 
cada peso de la cartera en nubasta. Y a su vez éstas cobran 
ln cartera, por medio de la Institución de Cródito que vendió 
ese paquete. 

Cabe destacar que ln cartera que subast~ es 
conocida por los deudoreR, es decir, el deudor no tiene 
conocimiento de si su cr~dito cst~ en subasLn o no, porque al 
f~n de cuenLds el deudor sigue dcbicrido lo qu~ la In3tituci6n 
de Crédito le cxiq(!. 

4.10. Ei Aicance de Estos Programas. 

1) PRONAFIDE. 

El Proqra=~ ?J~cional do Finar1ci~mionto al Desarrollo 
está contemplado el P1;1n Nac1onal de Desarrollo t99.S 
2000, hasta el 3 Jun10 de !997, la SHCP lo dá conocer. 
Debido il que ést:.e plan es r0c1cntc, <l's importante conocer .lo 
que de él se espera, pr1nc1rJnlmontc entre o~ros, tenemos que: 

Generará lci.s oportunidades corto y rr:.ed.1.ar:o plazos 
para la rcact.ivciciór. del aparut:o producti·Jo del pais, 
principalmente para las micro, poquenils y mcdinnas c~pr0sas. 

- Elevar la ef1c1onc1a d~l S1s~oma Financiero. 

- EsLirnulos Fiscales. 

Confirmar 
disciplinada. 

una politica 

- Un aumento del ahorro nacional. 

moneLaria 

- Una regulación Bancaria más estrecha. 

y fiscal 

Antonio Castro Quiroz tui , Dl.rcctor del Centro de 
Análisis y Proyecciones Económicas (CAPEMl, "'comenta que el 
PRONAFIDE será vital para la formación del ahorro doméstico .. 
Que el Sistema Financiero Mexicano no ha sido capaz de 

(S3) G~>n~.\;..,.¡:• Lourdr., y M.'lyor"'l• :11,,o••l.¡ ~!JEht. •:!. Pkr.t.il\f':t.Jf c;,..H,.A.•;Tt<'.AK LA 
~U;Jl.C";"lVAC:óU DE.l. CRt.DrTO: lP ... pur1t>dl<:o ~1 f'1r>,,11..-1rro 0 Ml•x1cu 0 1 d•• 1unl<:> d.- l'J'>I. 
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finc"lnc.iar el desarrollo económico de México, por lo que_~ :3''"' hd 
tenido que recurrir al financiamiento cxLorr10. ~:1tc progrnma 
vendría a llenar un hueco que P.1 m1~mo 5ect"or f1nanc1ero no 
ha podido cubrirH. 

Yo esperar.lo del PRONAFIDt-:. lu qaranLla de rcact.ivi.lr el 
crédito accesible paro la m1cro, pcqu<?~a y medianil empresas, 
apoy.:Sndolas en dcsarrol lo y crccJ.m11~nt.o el cort.o y 
mediano pla·;"..os y que les de cert.idumbre en el 1<1rqo plozo, 
asimismo, todas aquellas mc!d1d,1s en maL~r1¿1 dQ f1nanciamiQnt.o 
y estimules f1ncal~s que ella~ m1:imas dt~manddrl. 

2) UDI• s. 

Lns s1guient.c t.abl.--i. e:; una p:-oyt>cciór. d0 un c:-édlt:D que 
rccst.ruct~u::-ó en UDI's. rcali::adc1 por Jase Vivero::; castillo 

y Rubén CCJ.lvo de la crr:.prena Mult.1:;ervic10!3, Juridico!.->, 
F.mprc:;;ar.!ale5 y r1..~l!1t(~nc1ale::; 1541 , " comentan qu(~ en menos de 
des ar~o!; r~l vulor de ld5 UDI"s -por medio de las cudle.s se 
reestructuró rnAfi ctc ur1 50~ de los cr6ditos vcnc1dos- ho 
rcq1s~rado un i:'lcremPnLo de 89·, lo que ha or1q1nado qUJ;? un 
nú~ero l:"':p~:;rt_;1nt.e de deudores de la.s diversas lr1!3t.1tuc1oncs 
banc~r1as ~Ul•lvan it caer en vencimientos. Advir':.:.1cron que lo 
r;i~"'.l!'i qr.i=¡dt!' 6el c!.>qut.!mil es qur!' conforme p«1sa e! ':.:.:ct!".po y, 
co!>t:ra~ io a lo que manc)an lo!> bancos, el valor de la Udi se 
ubica muy por encima de la inflaci.On. De a.cuerdo 
cstadistic¿1s, bajo los actuales programas de redocumontaci6n 
de c:-edit.::=:.!.> V<!ncidos, las UDl' s munt.1cnen un OJU~t:.e a la. al::.a 
const:.a.nt.e que refleja tanto en los pago!> rncn:;ualcs que 
deben r0~li~nr ~orno ~11 los montos del princ1pal. sin embargo, 
el crCdi ::.e ;,e reduce considerablemente, un me!> antes de que 
conclu'la el pl.-:-17.:c y fl.nlquit.c dicho emprt~st.ito 

total ::..da::i". 

El mo:nto Tnic1ü.l de 42.;, 000.00, Tasa de ln~erés 6.60:.t., 
Tiempo 360 meses. Mor1sual.idad 2,709.94 y Valor Ud1 1.89. 

1J.. POl!IJ\':::ÓU .:::lN 
Dlr,..t::t.or Gr•I. i;¡,.,.q61!o 
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TIEMPO DE LAS MONTO DEL MONTO DE LA VJ\.l..OR DE LA 
MENSUALIDADES CRÉDITO MENSUALIDAD UDI 

$ $ 
1 o Mi:·:sE::> ·t:-'•1, oou.oo :1, ;;76. ·14 2. 1 8 

e, r .. f~os 7 8 ~j, 5-,-¡. fJ 1 _,, 3Gú. '"JO =~-6~15'10 

10 l"-..!-"10!:) 1' 12G, 571 18 fl, -100. r_¡Q ~. -1204·¡7 
1 s /\.!~OS 1 s l =~, ººº. 00 1 3, 2 :_),¡ • H ~-' n. ')60CJ6B 
l B l\fJO!:i ' 727, :: 7. o . ~..> 1 17, 34::,. 9q 1 1 • "7371 98 
20 r .. 110!; 1' 81 <_,, ~07. 9·t ?.O, 000. UC) 1 4 .O-i2543 
23 .:-..1~0::; l B22, 9:)1 .1G ;~ -, ' Of)U. 0(; 1 n. 3·/6709 
25 .r .. tios l' 650::,, G-1 J • l!J 32, .:g;-. _:-,-,• 71 .906143 
2n f\!--"":OS 9:_, 3, 567.BU -t.7,000.00 ~8.-r12064 

29 r .. :~o:..; ~3il, 6(.G. CtO ·1fi, 5U7. -¡:_, 31 • ljº/ l 082 
30 l\fl'C!-3 ~'º, 000.0U ~o. 8"/2. G;.' 34 • ·12 .·~7 A·¡ 

Y b~en, podemos observar que las mcn5ual1dade~ 
.incr-orncnt.an considerablcmf~nt.e, al igual que el valor de las 
UDI' :-;, c!::.itP. cuadro no deja mentir-, que e!"".t_e progr:oma no e5 
muy efcct.1vo, l.:is c~pr-esa!i r'.!'Cstructura::-on pnrn poder tener 
más tiempo y paqa.r ~;u adeudo, sin crnbu::-go, no parc:t que se les 
cxiqie!""ü una m~n~;ualidad mi'1s alta conforme pase el t.i.empo, y 
se vuelve a caer en los misrr.o, por lo cual -:ieJ.:tro:--. -:!•! pagar 
el crúdl.LO an':.c.s de rcc!;t;.ructurar. Cluro# ya :-~o habrá. 
problc~u co:-:. la LaLla de int.e!""ó!i, ahora la prohlcr:-.i'i~!ca. se 
a ccntr.:ir en el vnlor de la UDI. 

v1 ·.,·1-cep::-c!31der-.t:c de l\sunt.os Fiscales y :-·.l.:-.a:-.::1r-ros de 
la Confcd·~raci611 de Ch~ari1S tlacionales de Corncrcio 
CCC~1Cb.:il\C0) Jo:-;i! de l.:i t.u:: Snntibaf\cz 05 p "i.nf"orna que la 

cart..c-r<i. ·,:~r.c!.d<.i d•..:- UL'!'s emprcsari.ales asciende 15 m:tl 
millone~ de p~~os y la Cl.frn puede :tncremen':.ar-~e de no 
rcvert:• rs~ el mecani~:no de su apl:tcil.Cl.ón. Adv.irt..i6 que 
cifra con:;-:.:.it..u'/e un "foco roJo"; opinó que las 'JD1's deben 
convertirse en un1dado:; de ahorro y no continuar indexadas a 
la in[lac~ón - cerno lo mane]an en la actualidad- debido a que 
las deudas baJo ese esquema están co11vir-~1cndo en 
impagables". 

3) ADE. 

Este Acuerdo de Apoyo a Deudores de la Banca, t~ene su 
lado bueno y su lado malo. 

(55) ;-.:.,...~, ... t-'lot~l-~l; -~. nru;;A5 ~r. '.'Ul:vn:N JMPAGA.IU.t .. 5 .. , J><·tl<">dt""c.. ~-.: Retor""'• 
·,:.,-,~dl<.1><1-il :"JrJ~. Roh"t'-" :' .• ,n.o\l'tlPdo Ml-xtco, 4 d•-· Jt°>l"l! <.te- \'J91. 
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Las bondades del ADF. son princip•1lrn.<:nLP las ~•iqut.entr!~: 
- Se reducen 1.::is tH~>O!~ de l.nt.~rC-!; en UDI':• .apll.cablc!> a 

cl~entes al corriente y <1 los qu~ su~cr1ban un c:onvcnjo de 
reestructuración. 

Pilra qUl.cncs no cncueut.ran al corr·i,~nt.•! de lo!i 
pagos, cc-incclan lo!> int.ere:..>cs mo.rat.or 1 º"' e>n Ca!iO de que 
suscribnn un Convenio de I~ecst.ruct ur.:ict.ót1. 

- Se e5t.ablcce un O!;qur-rnzi ch~ pil'JLJ!.i mcn:;ualt~.:_; m.'Jx1mo:::, 
que podrl.il ser positivo pero, como lo!; p<-1CJO!i !H! denominan en 
UDI's, de ~odas modos c:reccn par ol 4~tccto d~! 1.1 inflación. 

- No p1drn qnr:ant.l..as ad1c1onale:; c1 lo:; crl'!dl.LD:.> que 
rcbas~n los $400,000.0ü 

Se det.l.enen lit!i acc1onen JU'iic:Jll!!i contra de 
qUJ..cnes no t.?st.t.1n. al corrl.r~nt.c er. !::iu:-. paq0:., a quienes !i rm<~n 
la cart~ de it1tcnc1on. 

sus irnpl1cac1ones :ion: 

La po!;1ble !-l rrr:a de Convc:--.. to d.-..! P.f!(!!>t.ructuración 
esté su]cta <l l<l firma de una carta de 1-nt.er1c16n que obliga 
tanto d<..•u,jores corno .:1 banq~ero!i CJerccr ac.:cl.oncz 
judiciales en contra de! la otra parte. 

El r-;ob1P:-no :;1-"]Ue :;t..:.t.J'.1enc10nando u lo!'.;. bancos, con 
dinero q~e, m~~ bien, ~ch~r1~ ir1vert1r en reactivar la 
cconom.i<..l '/ •::l f•:•\t)J~~o u, t.odo ca!.'io, subvencionar a los 
deudores. 

El J"-..OE plant<:•ó forma impositi•Ja y unilateral, 
nunca se cons\llt.o a lofi dcudoren. 

El Con~cn10 du Reconocimiento de Adeudo y 
Rcest ruct u r ac: ión er1 Ul>: • !>, 1-:npl i ca reconocer como adeudos los 
interc~cs morat.or.:.os y !:<:.11 reconoc1micnto de adeudos puede 
inclu1r com1~;10:'"'.0!i, IVA y otros conceptos. 

Una ccn!ildcración de primera importancl.a es que 
et-ect1vamente lo hayan ofrecido: esto significa. de alguna 
ma:'""lera, adn.:..t1r que la situación era (o es) 1nsostcnt.blc. a 
pesar de que lo plantean corno '' un esfuerzo por una sola vez 
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y sin precedente por parte del GobicrI10 
de desarro1lo mUltipl.cs, para aliviar 
por la q~c atraviesas las personas 
deudoras de la bat1ca. 

Federal y loR bancos 
la dificil siLuación 
f1s1cils y empresas 

/\1 termino de 1996 .se real1züron un millón 964 mil 296 
reestructura~• ba]o el J\Dt:, quu asciende a un monto de 1, 250 
mil 214 m1llon...-.~• de pesos n& 1 • 

4) PROAFI. 

El Pruc¡ri1n~~1 do Apoyo a Deudores del Fisco benefició, en 
1996 .:t ·~~o m1 l 345 contribuyentes, con un descuento de 501, 
contra lo liql1tdnci6n tot.al de su adeudo •~>· 

El PHO/\Fl le dió un respiro a las micro, pcqucr'\as y 
mediil.na:> c-rr:presa:; y pc?'.'mit.irfi su reactivación, no a un 100'"., 
pc?'.'o si un po:-c<_·nt.aJf~ rüZonablc, ahora en adelante dcb0n de 
contar con l.~st.uci1os p::cvios que les permita "Ji3ual izu la 
factibilidad de tene:: ~xito dentro del giro que se propong~n 
y medir lnB cons~cuenc1a5 fiscales al rca1izar algún tipo de 
inversión. 

5) NA.FIN. 

Rcspt?Cto a los programas creados por Nacio~;~l ~1nanci~ra 

!3e pueden obtc-r:.er- datos preci..sos de su alcance, düb1do a 
que sólo c<•nt.run en darlo~_; a cor.oc:er y no publ :._c;an sus 
rc~ult.ad05. 

Lo que !;i c.s i:;iport..:i.nt.e co~·~nt.ar, e!~ que !~F .. FI:; ere.-* los 
programa.:_; de apo·,"o 0n ba!>P la!> dcb11 idadC!i .z ! ül los que 
tienen las !T'.icro, pequeñas y ~.cdl.an<-l.:_; empr(::~~.~~. ot:.::<.is 
palabra.<:;, a las necesidades d•.': las InlSMil:.i. 

Nacional Fi:-hlnciera publica f l.n<.il<.':5 de C<-.t~ld la 
Tasa NAFIN, viqent.c para el siqu.icnte, paro las micro, 
pcqucf\uS y mc:Jian;is ernprcsns. Corno c]ernplo, pa::a el mes de 
Abril de 1997, publicó una Tu.sa tU-.FIN (T11E.) c.'!1__-l 7-t:.·.·¡q. más 
cero para micro, mas 1 pa:-a pequeña!>, mc'~s 2 paro :;-cd1anas y 
más 3 pa:-;i qrandes empresas. 

(Sil) ·'''"·~.\ .... ·, -Hl t.:,;R'J'.;:T''l".f,c.»:; ti. l t. PHO·M.N9>. /l,UL" 
1 • ., ... ,-- ... ~°'• ~, ..... ~, ... ~ '1·· ... f '. 

CS'1) 
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El Progro:"'lmn Finunc:i.cro pc1ra 19q·1 d.•":' Nilclnnal Fi.nd11C"j~ra 1!.,. 1 

Nacional Financicr<l pr.e.!.;enta su pl._1n de !iniinciamient:o 
al. sector público y privado, PO ttbr l l de l 9q-¡ en :-;u rev 1. !>ta 
''Mercado de Valores .. , y lo m~"1!> rtdcv<1ntc 1..•:; lo :...:iquiPn!.t~: 

Se contempln un otorr]am1t~nt.o d1~ crt:~ct1 t.o por :il rn1 l 939 
millones de pe~os, los que de.st.tnn.r~·in Pn un -u,.7, ul 
sector pr1vacio y en un 21.3' <tl !H~ctor publ 1co. E:;t'~ proc1ra~a 
significa un crcc1m.:._cnto de r<""cur:;o!> co1noll."..Jdc.!>, 
rc9p~cto al dno pü~ildo, de 43.7• cr1 t~rrntno5 rc:al<!:i. 

En C:UilO~O 1 os rocu rso.!1 que !H! cana 1 l ~" rari a 1 
canali:::..r.J.n al !.>ector p:-.t·..:adc; ndopt..1:-.'1 <::ifoque 
principalmente de fomento industrial y en p~rt1cl1l.1r ci'~ apoyo 

lu.s micro, pequt·r,i"ls y mcd!i.l!lil!~ emprc~iiJ!· .. Cor~ c·:•t·i il.Cci6n, 
espera car1a 1 i z.ctr recursos il aprox i m.ldiH;'•:!nt.P : H ~:. 1 

et':".presus, 8-¡·. !>Cr/:1;n micro y pcquef'1éJ!i; 10" r.ip:-:!1,;.na!~ ~· :;6lo 3~ 

qrand(!s. 

Cont.1nuarán real !-Zándose la~; subast.<1~; d·~ d;_ilarc•!> '/ 
csthn estudiando csquerna5 que pcrmi~an ll~v;1r il c;1bo stibastd~ 

en peso:;. Tnrnb.tó:i instrumcntóndose q11e cubr,1 :-~~5qos de 
mercad:::>, corno pudieran ser 't.asn máxima o .. col!;ir" y e.squc:-;;.as 
m/J5 aprop.tados a las necesJ.dadcs de lo!j ucrcdl t..ado...-., cor:-.o 
serian ~asa !i]a o tasa real. 

Al secta!'.' privado se estu~a un otorqa~1cnt.o de 2S m.il 
l ·12 mil lone~; de pesos. Con resp'.!Cto al a:'la p<:t!>a.do, este 
prof]rCJ.:-:-ta representa incremento de 37.6• rüi.ll; ya q._;e en 
1~96 !'.'ea.liz.il:rOr. operacloncs po::- l~ rn1l 2·1.~ ;;-.lllun,;!.s de 
pesos. 

[;~st.acan l<:ls operaciones de segundo piso, por 21 m11 31 
m.:._llor.es de pr2sos, de lus cuc:ilf!S el 90• ccinal.iz.ará. a 
troves de bancc.s y el 10'-. restant.e través de los 
int.crmed1arios f1nanc1eros no bancnr1os. Ad1cionalmnncc se 
contcmpliln t...:r. mil 605 m!l lones de pesos operuc;oncs de 
primer pLso ~l sector p::-.:.vado. 

Desd0 el pasado 17 de mar~o de 1997, Nac.:.onal Financiera 
apl.:.ca la banca y sus c~prcsas fil::.ale.s de arrendamiento 
financiero y fac~oril]C, Modalidad ~·A•', la Tas;i de Interés 
Inccrbancar.ta de Equilibrio (TIIE) en opcr~ciones de 
fondeo en sustitución de la Tasa NAFIN. 

(58) i •. ,.,,,, .• ,; f· • .,,or·.•~I•·.-.,, "i•«>'•-<f"-".A t·:11N.'~lt1''"' ¡•,-,1o<;, , - • ,. ••. ,,' .., • ~ , .... r 
.1l>f' ¡ 'l• ; .,., •• ¡ .. \-1- ;·~-;;.':/. 
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En el ca:>o de operacionP<. de de!iCucnto con 
intermediario:; financieros no banc;Jrio (un1one!':; de crédito, 
ent..idad(~:-; de Cor.:,.:!nt:.o, a rr-cndadoras f .1 r1;Jnc i r~r<i!> y cmprcsé.J!4. de 
Cac::Lora)c ind,_!pcndicnt.e!i, a:;l como .:i Fidelcomi!;o:o; A.AA), f·.JAFIN 
aplica la til:iü de TITE de la !>iquicnt..e forma: 

M1cro crnpre:;a 
• P1!quer-..-, '~IT.~l:-e:,LJ 

Med1.1na <!f":".pr•-.::;,1 
Gr.-indc· Eniprc'.;.i 

TI I F: 
'!'11F.: +- 1 
TI rr: ?. 
TI 1E 3 

En c~l ca:~o d1~ lo:; cr-éd.l t._os de prlmf~r- piso, N/';.FIN aplica 
a las empre:-;;;:; la TI IE m<'1t: una :-;obretasa que :::e determinará 
en func!r:'>n ..-ir:-! r.:.•-!~;r¡CJ dr~l pro;u.•ct..o a f1n.-inciar. 

6) FOPYME. 

El ACll'"!••J.o de .. -...poyo Financ1cro y Fomento il la Micro, 
Pcqucfia y r~r:-d1ana e~pr0!.>ü bencfic1aró 0n 1997 400 mil 
cmprc5as con ddeuda:-; ::Je hast:a. millones de p~5os. El 
costo fl.~Ci1l del FOPYME ascenderá a siete m:::.l 400 ~.:..llanos de 
per;os, O. 3 • d'.! l PUB 1 sv1 

E.s .:.rnport.c:-intc este ücucrdo dcb1do 
recuperación d"C" adcu.::::!o.s de !an rrncro, 
empresa:>, la cu<il puede ser ~raducida, 
paulatina del sector productivo. 

7) FOBAPROA. 

a que !"a:::.:...: ::.t.a::-á. la 
pcq•....:.e:lt1:> -;· :c.e~iianas 

en un:1 =-e:::....:pc:--uc.iór. 

Dcspué.s de lo expuesto en el punto •1..9. p:::.cr.sc que el 
Fondo Bancar10 de Pro'::.ecc:::.6n al l''\horro, no t.:.e:-::e :.ada que 
ofrccor ~ los dcudoren de la banca, porque dcfinitiva~ente es 
para inyectar dinero a los bancos. Esta s:::.tuac26n sólo 
pcrmiLir.:1. que las instituciones de crédito cueriLcn con d1nero 
para seguir otorgando cróditos. 

Los deudore!:; c.st.:1. muy renuentes la subast.a que va a 
rcal.1Z.:lr FOB .. ~'\PROA, a travé!'; de la Venta y Valuación de 
Act.ivo.s, S.A.. (".,/VAJ el próximo 9 de JUlio de }g97. 

El vicepresidente de Asuntos Fiscales y Financieros de 
la Confederación de Cámaras Nacional e~ de Comcrc~o 

(59) :r,~ -J,.~ .• 
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(CONCANl\.CO) José de la Luz !).:in.t1bi11'\e~·. 1 ao 1 , no~ d.l-Ce "hoy el. 
Gob.i.erno corre el t'iesqo dr t.Prm1n<1r ~•lcncio la gcan 
inmobiliari<t del pa\s. FOBAPHOA e~• el b.:inco m/is grande dc 
México y urq<.>nt.P que f l]en :-oql,:i!.; clüra.t-i y 
tr.:insparcnt~s de como v.1 ;1 rp,1lizar o v1~nd.Pr lo!'> .-1ct.ivos que 
tiene y t.amb1t.~n :;cc.l. c.:uidi1<:Jo:>o v prt.!VC..~n.qa la cre.-:ici6n de 
terceras (i.qur<1s jur\d1ca!:; qu<! p<'r:m1t .• ·1r1 a lo!> m1smo!1 bancos 
comprar .i rn1t..<1d de pr<:>c:::lo lo que VPtld1c~ron caro". 

C&O) Z.olf'c::.q•• M .. r1b09l1 -LJ\S OEUDl'S SE. VU&LVCU tMP,..CAIILE.S-. pttr16dl<'.:o r.l f<t>tor,..,.. 
coord1nadt>r Or•l. Roberto 7.•-rrJ.P•• HoA.x1c:o. 4 d• oacir1l de l.'l'9'1. 
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CAPITULO V 

UN ESTUDIO DE LAS MICRO, PEQUEÑAS Y MEDIANAS 

EMPRESAS QUE SE ENCUENTRAN EN CARTERA VENCIDA 

5. 1. Si t:uación da .l.a car.tora VoncicU1. 

Los clt..."\Hlore!• mi.•:.>!i~.ra:-; rn:1!i pd:;a •!] t...1r>r:--po m/1:; 
compromc!.1do:; cc>n la:> l n:->t. 1 t.uc1or1•_•:; 'lo::· cr···d.:. t...v, '/d 
princ1palr!:-; prcl,lt!a·.1.•.; <t lo:-; que:~··· 1::->"....<:.ir: •·:-.::-.··r;~.-1:-;'J•__, 

Ha.Jo pud1!!" ;1dqu1.sit.1vo 
E!5Cd.~io etcc_-.-::;::;, e.le~ :·indnCl<Jmiet:t.J 
Altas tasan d~1 1nter6~ 

que l o.s 

E!:'.".tO trae cot:".o consecuencia qur_. lit:'> e~:prr·:~as tengan 
para paqar dr_~udas, deb1do .:i q:.1c la prcr.c::-c.: :::r: de sus 
ingrc~o.s no co 1nc::.d'-""n con la!:; de los paqos ':!U': ::. ::. c:~en que 
rcali~ar. Todos comentan que s1 los s~lario5 ~· :üs vc~~ns se 
incrc;nf!r.tardn prop0rc1onalmentc la Jr.:1.:ic.:::'~=--· r-.abria 
éste problnmn. (6ll • 

C.::irl.os Gut::.ürre~ 1 .~ 1 d•~ la C(l~ara :.:.:1·.:::::::.-1:. d<:!' la 
Indt.;.st.ria de la Transfor:-nac.ión (C:ana(;tn":.r.-11. ":::::..-=:-:.:- ~:;,,_· l;:;s 
emprcsar¡o.s en luqar de pagar ~us deucia~ q~1~ ~=-e~·~~ ~: ~an~o 

o al f::.sco, lo que están haciendo es ocupar el ca¡::.1:.al con 
que ct1cncan para hacer frente otras t.;rgenc:..ns para 
de.sDrroilnr su cmpr0sa''. 

Por .su parte, .1"1.nton.:.o Castro Qu1roz i•3i, d.ircc~cr del 
Centro d0 Anfll.lsis './ Proyccc1onc.s Econ6m1c.::as paru México 
(CAPEr-:l, "punt1;.ali::ó quf! l.:i r:1cjoria económica proviene de dos 
motore~; pr1ncipalrr.ent:.e: el gast.o dP. inversión y )as 
exportacionc:;. C<tlculó que el ga:..>t.o de inversión del .Sf~ct:.or 
público ha crr!CJ.do enLre 17 './ 18 por cicnt.o, en los primeros 
tres m•.?!>Cs dt'! 11197, respcct:o .'l igual periodo de 1995, por lo 
que se est.f.t ut1ll.:'.d.ndo co~o un impulso la cconom1a. El 
scct.or exportado=- presen!:.a un comportam1-:·nt.o positivo; hay 
invcr~l0!'1Cs; pero el problcmu. que la uct..Jvidad se 
concentra pocas empresa, mientras que la~ orientadas al 

(61) 

(62) 
:Jf:::Ar..f<C:..!.~• ••r,-;::: u•,;,: 

_.,, l·l""··· ·,,r .· }l •· .· •. ;, -•·.· .,. , •. , 1, r" ,; -•.a~-;·'' ;,;.,,, .> :•f : ;. !<f·-"·:.r>. rl 
¡· _ ; ; r;r,~. ·;: l.l<c;, 4r> 1•·: "' •:.~ r.l•·r· "'·, ~· A • , 1 '· 

(•::11) Jr1•>· .-• : ~~r·•·-'· !..•••¡e·¡ . ., -:.;i.. ,...J,ff,f<!A ::1·. :.A l'O!llJ,•·:n•, ;:1, p¡ •;f ! ;•·:o·: 
r.cu•;("~:·.:o ... 1.1. •l~lNH~ll.'"'º• ::Oit.G<..,l. 1-1·,,~o'\1.-:. c:.r.t•:r . .o:·., M,,.,.,,, 1-1 

or• ! ., •• l "•" • 
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mercado interno, que generan BO'!. d0 cmpl•!O, t:odavl.:1 sigu,~n 
rezagadas. Es cierto que hay una meJoria quP !.>e rt.~fleJ#"l en 
los indicadores macroccon<'Jmico!>, que :..>un alent.1dore:· •• pero 
clJ.o no signit:ic.::i que lo.s bPnefic10!; !.>~ ht1yan !:rc1ns~!11tido d 
la población en qen(_~ral. En c~>LE> contPXt.o. qui.• l<J:> •!mpre;.c-i:> 
dedicadas al mercado dumú:..>t .. 1co aún Lt(•nr.n qr<lVt':; pro.blf!mc·1s de 
liquidez, deudas banct1.r.tu~ y de d1vcrso.~ paqo:; d" lMpu•~!it:Ofi. 
En la medida en qur. comiencen a rcact.iv.1r!:>(~ :;(~ pr..>dr.'1 generar 
un efecto multlpl icador mayor en la gencr<Jc1ón dt> •_•rnpleo:;., 
por lo que rcsul t..d funddrn.ronta 1 q11.-.. dl'• en! .1.::_;:. :; l i.1 

recuperación del merc;.tdo ir.terno y no :;~ilo <1 la <~:;t.'.lbl l irlad 
financiera••. 

La :;iLuac16n de l" Carter;1 \ .. 'enctdd ~·x1q.-~ un PJt.~rc1cio 

imagina.ria que r0c-::=i:1ozca unLI r•~dl 1.ti.1d '/• a p.-1rl l r de ah1 • 
diser'\c rncc<1:'.1srno~~ par.:i. evi Lur que- pro!>pcrc· l,.i cult.ur<t del "'no 
paqo", que a n . .--1d10 bt.'.'flCl.:.I; :~.!no po: ·~l co!..::<J=l.o se avance 
h¿1c1a lrt soluctón conJuntil dond•.!; si h.:iy ::;acri f.lcios, éstos 
sean comparttdos y se llague a t1n1qu1tar un problema que aún 
parece irresoluble. 

5.2. Investigación Estadística. 

Para conocer el impacto que tienen las tasas de interés 
cr:. la ~:.c:-0, pcq~c:-~:,·i:; y ~cdltt:-:as empresas, la forma en que 
éstas obt.u·..r.tf!:"O!i (!l cródit.o y l.:s.s c.:susa.s por las cuales 
entraron a cart~era vencida; elaboró cuest.ionario en 
base a los dat.o~ :1ece::;ario.s par<J comprobar que- las micro. 
pequenas y modian.:s~ cnpresas no tienen la capacidad de 
onfren~ar las alta~ t<JShS de intorés debido a que carecen de 
los recursos nr!CC~i1r1os para solventar todas las dificultades 
que se les prese:;.ta <tnte crisi_s económica. Dicho 
cue.stion¿1ri_::=i :'if~ pre!">enta el !.>1guicnt:.c punto, e!>tá inteqrado 
por uno bre~n int.roduccióri y 2] prequn~as. 

Se rea: l zu prueba •11 cuc~tionario, paru comprobar 
qur! la~ prequn~ao. !:unr<in comprcndlda.:. y de la m.t!.5ma forma 
rcsuclLan, üdcm~s percatarnos de si alguna pregunta estuviera 
duplicad.'J. y mcd1-ficarla. Debido la de!~confinnza de los 
reprcsentar1tcs de las empresas la investigación vio 
mormuda, embarqo; esto no fue una causa que la 
suspendiera, los pocos cuestionarios recuperados están aptos 
para rcrlcjar la si_tuación de un grupo de micro, pequeñas y 
medianas emprc!:;as. Adcmf1s, pcrmit..i rá hacer una comparación, 
con las ta~as de intcrós que cntán pagando Jas personas 
fisicas que obtuvieron un crédito hipotecario. 
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5.3. Cuestionario 

D<....•bido ...:i Jd .~;itu..:ición JCcH"!C.id.:1 en diciembre de 1994 ldS 
pc•qzJ(-:>fla.<> y m(_•di.._1:-:,1.:; emprt..'Sd.5 se~ v.i€Jron en una situ.:ición 
ccoriómicd d!flrJ 1 do:.!l.>ido ._i Ja c:;casc;:: dr rr:>cur.r,o.s ncce.s.arios 
par.:i :;olvc•nt.ir Ja:.; repcrcusiorie.!> c¡ur;o lü crin.i:.• c•conómica C:rcle 
conS.1 go, po1 ; o cudl ··1 (>ob1 c•rno creo di f'crcnt.c.'1 proqréJm.:is de 
apoyo a d.:.•udorcD prt•!•.•ndiC'ndo da.rlc pr.inci¡::>a] ar:.cnción J J.as 
m:i.'cro, p(•q11t>t1,1:.; y m.•di.'c:ina:.; emprc:.;a:-; deb.i.'do .:i la qran 
.i.mport.anc.l.i ([UL' t.lP!u•n <'rl n11r:1tro pufD ¡Jor .~u gran mayor1a. 
El obJct . .1 "/0 :::J,• r•:;t,., Cll••:or.ionc..Jrio ,_•:-.; el conocc-r Ju !i.l tuac.i.ón 
de e:-;t.1.:; 1.-.~:p::._.•:;.1:; _:.· r_;c:::.·;ono1:; t!.-;1,_·a:-:, .rn.:.p._·~·:t.o ..J.1 p.:tc;o de JcJS 
altas r.1::a.:; ~.i" int•'-'"•".:: rl•• :;r:.-: deuc:J;1::. F..:.;t" inf"orm.:ic1ón es 
cncnc.:. • .J_,· /J.l:·,, tr..1/J.1)0 d~· T••si:; rJ.-_. un !jer.il th1rio de 
Invent 1c;,1,::1ór; l,1 F.1cul r..1d ri•_' Contad11rl..1 y Adm..:.n.ir.t..rac.ión 
d<Q ld Un;v.•r.-;1.._Jd:.i .'.'<1c1onaJ i\ut·ónomd d•:> Méx_ico. lJc ._¡nt_em.;ino .se 
Je aar<ld(•c1• !,J.•; !"Jc.!lld.lde:> dada.:; pJr.:1 -1.:J contt.: .. stJci.'ón dc•l 
prc:.:erit c. 

IMPOHTl\tJ':'E: :.o~; dc:.it.ü!~ d,~ la prc:~ent:e cncucs!..d, serán 
ut:i1.::..~:ados cte forma confidcnc1al, única.rnent.e para. hacer 
estadist;c,1:; y ~rhf1co~. 

NOMBRE: n:.:L ES":'IJ:;: .. -u;Tr:: 20HI ... Yr ... MEtJDOZA Ci\!..iTRO 
GHUPO : 3CJO"/ F.r'\CULTAD DE: CONTADUHJI\. y r ... D:--1'.IS.!.STN ... ;::: ::n: DE LA 
UNA?-1. 

NOTA: S.l c.s ust.cd persona f1.sica pa!.ic 
número •1. 

1) ¿Cuál es el g.::.ro dí! la empresa? 

2) ¿Cuánto~ trabaJadorcs tiene aproximadamente? 

la pregunta 

3) ¿Cuál e~ el monto 
aproximadament:.e. 

promedio de suM ventas anuales? 

4) ¿De qui~ t:.ipo fue 
institución lo obtuvo? 

UJ t.imo crédit.o obtenido y que 

5) ¿Cuales son los roqu1s1tos que Ófita insLitución do crédito 
exigió para p~oporcionarle el crédit.o? 

6> ¿La inst-_j tución de crédito rüalizó algún tipo de 
~nvestigación antes de proporcionarlo el crédito ya hab~endo 
sido cubiertos todos los requisitos? 
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7) ¿Quó garant1as se prcscntilron al obtener cote cródito? 

8) ¿Cuál es el monto del crédito? 

9) ¿A qué tiempo de pago 
cuántos meses o anon? 

f .l.JO el crédito, c,g decir CJ 

10) ¿Cu~l es la tasa do intcrO~ que se fiJó? 

11) ¿Cuale::; :;on los mot1von por lo!> cualP.s deJaron dn paqar 
Cste Crt'!dtt.o? 

12) ¿Ou0 por-cent-.-. JC de C!.it•-' cród i. t.o paqó ar.t.f!S de entrar en 
cartera vencldd7 

13) ¿Cu.'1nt.o t. l.e:Ttpo lleva er. c<.1rt.<.·ra vencida-! 

1-1) ¿Cuftl e~ ld t..--it;a de interé!; morat.orl.o que le cob::-an? 

1 SJ ¿; ... cu<irl':...o .t:>cH ... ·ndt! en ó:;r.c nomen to !.>U deuda scqü.n la 
in!';tJ.tuc16n de crf~d1to? (Cl.;ant.o cap1t.uJ y cuánto de 
1nt:crc:;es) 

16) ¿E:;t..t de ilC"..lerdo con el mont.o de su deuda y la t.aSc-"l de 
interé.s que! le:; et>t<i cobrundo la .l05tJ.tución de crCdito? 
¿ Porqt..:l•? 

17) ¿Hay .-ilgú.r. ot.ro t..l.po de ga:>t.os qu•.:- ¡,~ pr'-!t.endan cob:.-ar de 
má.s? ;_Cua.!.P'.i-? 

18) ¿Ot. .. H...: po;..iL>:. l 1dude~:; tiene de p,...1q<.1r lc.s int.(~re.:>es y gastos 
exigido::; por la .in::;t.i':..Uc•ór. de c:-ód1t.o? ¿Cué'Jl r~s la 51t.uaci6n 
por la que c~t.h pasür:do~ 

19) ¿L¿, 1ri!>t.1::.uc16n de cr~'""d1to le ofr·ec16 re~sLruct.urar su 
deuda? ¿Cu~ LiprJ de roc~~t.rucLurac16n? 

20) ¿C'!5t..ed accpt.ó l•l recutruct.uruc.:..ón? si; no; ¿porqué? 

21) ¿Quü vcntUJüS y d".!!;vcntajas obtuvo con la 
recstruct11r0c1ón de su de1Jda? 

22) ¿Qué programas de apoyo a deudores conoce? 

23) ¿Qué opina !:>obre la situación en la que se encuentra 1a 
cartera vencida en México? 

FECHA 
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5. 4. Pob1aci6n 

Unión Nacional de 
Industriales y 

como El Barzón. 
el D.F. y área 

Ln Poblcición cstts. determinada por la 
ProducLorcs Agropecuarios, Comerciantes, 
Prestadores de Servicios, A.C., conocido 
~xinten 22 BAr~one~ Dclcgncionalas 
metropolitana (Estado de México 
Asociación se organiza por sectores: 

y Cuernavaca). Esta 

Sector Hipotecario 
Scc~or Empresarial 
Seqtor Aqropccuario 
Sector A~iot~sta 
Sector de Impuestos y Servicios 
Sector Tran~portcs 
Sector TarJctas de Crédito 
Sector de Art!stas 

Mi población está determinada por el s~ctor Empresarial 
Caproximadamcnt..e eran 300 empresas asociados) e Hipotecario 
(aproximadamente 450 personas asoc.iadas) de los siguientes 
Barzones Dcl~gacionalcs: 

1) El !3ar=6n Delcgacional Col. Roma y ase~ ubicado en 
la calle de Durango U 105 en la coloniu Rorrü1. Delegación 
Cuaht1t.ó~oc. C.P. 06700. M~xico. D.F. 

2) El Bar;:ón Metropolitano quc_- c.st/1 ur_,ica.::!o en la 
calle de Bol~va~ tt 510 coloniil r .... lga:-in, C.P. 0698'), MC-xico, 
D.F. 

S.S. Doterminaci6n de1 Tarnano de 1a Muestra 

Tuve lú ncc<~sidad dl! upl1car e; cucst.1on<...1rio sólo a los 
inteqrc'lnt0::> da El Barzón, debido u la.:.; dificulildes que se me 
prescnt.uron con l<l Bor:-a N.-1c.ion<1l d•~ l\bocJado:::; y con los 
despacho~ d~ cobro de la:; lfl~~ituc.ioncs de crédit.o. 
Ademá.s, con algunas de las personas del Barzón. porque 
tuvieron de.:.•conf1anz:a proporc.ionarme la iníormac16n, 
después,. de aclararles que la misma era anónima y sólo para 
estadisticas. 

EL Barzón celebra asamblea de asociados cada semana 
donde no se reunen todo~ por difcrenLcs motivos. Debido a la 
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premura del tiempo sólo U!•1~;t.l 6 !:emana:; a !iUs a:i;1mblea:_; lo!> 
dlas lurtt-!S; marte.:; y mi(!rcole!>. 1-:n cud.-1 a:...;dn:bled entr<!qdbiJ 
cucstionurio5 para recojerlo:_; en la !'iiguir-r:tf: '/ ¿¡:;1 
su~cc!;ivamc:1tc; cntrogu6 2~0 cuc~tionnr10:; de loB ClJaln:; 
recuperó 21 dt...• rnic::ro, pecp.H~r)a y med1<..1ni.I •:rr.pr•~:;a::> y 2?. de 
per5onU!> fl:;1c<1:; c:urno !ie puede ap:-<~Cl.dr "~n l;.1~; Figuras 5.1. 
y 5.2. rc:;pect.1varn.-~nt.e. 

-¡·uv(' d1 t ic:ul t<td•~:; en r'~:;c;at.<_sr lo:i c:..:•::;t 1oni1r¡r_;.~-; 

rcstanl0:c-; debido u que l.:t:> p•:r.o.0:1a:; qur- lo r<:c::.ihian era nada 
m."'ts por curio:; !d.1d. de lo que :;.-. trat:abd y no Jo r_-n~rc9i..1biJn; 
otra::; l<!!> olv.idat:.a; y, otras quc:-ian r_;r~:t",pr<_,rr.•:ter~><! 

nud<.1. 

5. 6. Rosul. tados 

En l..l Figura 5.3. ob~ervamos los !:"l!!:>Ultildos 
porcer.tetJe d•-~ lu!.; orr:p::-t:~!>as que contes~aron el cu~~tionario "./ 
un 38.10• sori ~.:.cr~ c~pre~a~. o~ro porcenta]c iguul para las 
peque~as empre~us y un 23.80~ para las med1ar1as. 

En 1 a Figura 5. 4. de- ent ru.d;:.1 observarnos qu'! Bunar.".CX es 
el Banco que ~~R c~rLora ver1c1da tiene ccn :aspecto a 
cantidad de deudores que lo deben y Banca Crem1, B~nco 
Obrero, Inv·-~rJat, I\:JttnLir.u y Bancrecer lo.s qc..:.-..! que 
cartera vencida t10r¡en. 

Figura s.s. 105 t:1pos de f::nc.tr".c::amiento 
que contr<1t:<1r.:.•r: ·~::;~as .-_-:;ipre!ias con lt1:. ::.r.!-:;t.1:-..>...:.cione.s de 
crédit.o y r-: Cred1t.o i-<..efac~1and.r10 t23.81-~J n5 el que :ni.is se 
utili::::ó, !>iqu1<~nd:=iJ.r: 10:-3 Cr(!d;..Lo::; Hipot.-_•cario, Si:r.ple con 
Gara:i.tia 1· 'I"ar Jeta err.pr.-!~.~Jt .!.a1, depue::; el CrL·d.:. to de 
Habilitctción o Avio. 

En 1 a Fl.gura 5. 6. ob.scrvu~os que Bancrecor es el Bar.ca 
que más dinero t::cne en r1c~go con un cr~dito de 
S 8'000,000.00 cantidaci que e5t~ ~uy por cncint~ de todos los 
demás créditos. asl que el siguiente Banamcx con 
$1'146,000.00, luego Banco n1!bao Viscaya con S 603,200.00, 
sigue Banca Crf."!ffil con la cantidad de $ 575,000.00, Serfin 
$330,000.00, .i\.tlántico $220,000.00, Hancomcr $158,200.00, 
Banco Obrero e Invcrlat con $70,000.00 rcspect1vtlmonte y por 
último Nacional f'1nancicra con $60,000.00 
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INSTITUCIÓN QUE TIENE MÁS CARTERA VENCIDA 
FIGURAS.4. 

BANCO OBRERO 
5% 

BANCACREl.ll 
10% 

SERFIN 

:L~Pr~i~~WidelosC~onaros 
'Pércf~a,nAprCL'NOos 

14% 

INVERlAT 
5% 

NAFll< 
5',; 

PÁGINA 126 

BANAMEX 
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ATLÁNTICO 
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TIPO DE CRÉDITO SOLICITADO POR LAS MICRO, PEQUEÑAS Y 
MEDIANAS EMPRESAS 

CRÉDITO SIMPLE CON 
GARANTIA 

19% 

24% 

~ p~~;~-~delos ~UH!(Yla!IOS 

_P~~a~-AF~~idos 

FIGURA 5.5. 

CRÉDITO PUENTE 
5% 
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TARJETA EMPRESARIAL 

HlPOTECARIO 
19% 

HABILITACIÓN O AvfO 
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C~·~ ot.'!e~id..--s ~ b! Cl..e~!iOr'.ar:os 

~::ii:ce~a.ts~prOrl'..Jd..-S 

INSTITUCIÓN QUE DESEMBOLSÓ MÁS DINERO 
FIGURAS.6. 

10% 1% 5% 
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Ahora ob!H~rvcmos lo F.l.gura 5. 7. dondú se muc~;tr<ln los 
Hnncos que ml1.!> interc!'.ies exiq(!O iJ e!;.Lü:::; ernpr'"':;a;. en cc.:Jrt.«:r<-1 
vencida la primicia la tiene! ot.ra vez Bnncrnccr con un t~nLo 
iqual que (?1 créd1to $0'000,0UO.OO, Hanarnex con 
$1'126,600.00, Hanco H1lbi10 V1zcayu con .C.1'000,fJOCJ.OO, Banca 
Crom.i $078, 65~.00, St'?rfin $51-1,000.00, "~'t.lar•Lico $?2~1,000.00, 

Invcrlat $90, 000 y Nuctonal F.inilnciera con $-37, '100.00 

Si surnaramo!; las car\Licj;1rJ(?:; de la r;rtmcri1 qrhf1c~ (Mor~to 

del Crédito Or1g1n<11) no rl<1 un t.ot.al de.:::;; 11'?..J7.,•100.00 y el 
total de la s0c;unda gr/~fica (:;61o Int.cr0:;•~:;) $ 
12'321, 155.00. }\q\.:~ quc~da d•~mc.,!;t.rcJdo que: lo:; int.1.~r(_•:;,_~!::l ef>t.:'.tn 
muy a?:'r.lba dc~l c:-t•di.t_o, s1 tornar;:o:; •__:;¡ cu<·nta. qu<~ t.od<.1::; e:.;Las 
cmprcsa:j no ,_~nt rdron lr.mc!d1<1L~•rrH•nt·0 d cL·1rLt.!r<1 ·J011cida, =:;ino 
que y.-1 hab!.a!'\ p.-i•J<Jd·) C:.lt:!:t:..) por::-:t>?1r<1·;·~ df.1 cr•'1djLo, la 
mayo:rin de c.c;t.•1:; ·~nipre!;.::.a:.; ya p••rd.ir>rori J<1!> qarant.ié1:; 
ofr.ec.id<J.:-; pii:-.:.i 1,1 0bt.enc1uri del crr".·rL. tr; y no le::> 
di.smi.nuyc! at::::;ol ut.a:r.r.•nt.e nadd dt? 1 a deuda • 

.l\hora vea~o!.J. lct F1gura 5.8. ciondc tt!rH.:~O!'> que el 4·1.6.)'~. 

de 1.:is •!:-:".pr•~!id!• l .!l!Vdn ya ifo:.~ d:~10.<> en c•1:--Lt!ra vencida y el 
28.57~ a:io J. r.led.!o, e!it'.r1 :.~u~<i 7G.2 1 dr. 1a!1 trc.!-.S 
cuart.<J.'.:> partc-:-c; de: t.0t.u2. de la:--> empresu~;, :.;cla~.{_•nt.c 9.52.#. 
tienen 3 arlo:.~ y •. .:-.n';os y !':"!edio en Cdrt.•!ra ·Jcnc.:.da, los 
restant:·~:; est.cin '~nt.ra un ario ·:1 3 f:'IPSC!; (1·1.2~3·). 

De todo:.; lo:> créd1 t.c~-; det.cr::i.iné una Tu::>d ::Je Intcrt"!S 
Promedio M011st.ial eri base a lo5 .interese~ que le qu.:.orc cobrar 
la inst.it.uc:..6:~ de cr1·~a1t.0 <1 ,.~~t.u.;, empres;J!~ cont.rn. e: crédito 
original y lo:o; r.,(.!St..:-s que : l(:Vdn f..:-n cartr.ra vc:.cidil, entoccs 
obscrva::r.o!i e:i ld F'iqura 5. 9. q:.le 1 a ta:;a promed.l.o mensual. más 
alt.a e:..• la que- e:<!')•~ el Hdr<.c.:.::; Bilbao Vi:-:cuyu. con ur. 23.29'4>. , 
le sigue r:acior1~l ~·Jniincic•rtl con un B.78~, Banco Obrero 8.04~ 
y Ban.-:arr,•_!X 7.8·.1_,. r.;.-:ibc aclc1r<-1r q:...:t: e.sta tusa de int.0rCs es muy 
rclat.1v:t, porque :10 con~1ticra la capitalización de los 
intcre~e~ de Llempo~ tlntc:-iorcs. 

¿•:;>Uf! p<i!i<• con el gob.ierno? cómo pu!'."'m.l.Le que Bancos 
cxtranJ&~ros co~o Banco Rilbcto Vizcaya tcngun tan altas tasas 
de intu!"C!"- act. i·-.•as, ~e :.;upan.e que vienen u C!:itableccrsc aquí 
en nuc::;t ro pal!; par;1 dar una h1H!n<.1 co:npct:Pnc la con los bancos 
na.cion.:ilcs y no para explotarnoD. Por otra parte, que 1es 
espera a la::-; empresas que tiener1 crédito con Nacional 
Financ.icr~, ca un~ banca de desarrollo y por. lo mismo dcbnr1a 
ofrecer una tasa mh~ acorde ü la situación por la que se está 
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¡-- BANC~-~-~~-~~~ l~T~E~~~ ~~~~AA LAS EMPRESAS QUE ESTÁN EN 
1

1 

CARTERA VENCIDA 
FIGURA5.7. 
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TASA PROMEDIO MENSUAL QUE COBRAN LAS INSTITUCIONES 

FIGURA5.9. 
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pasando, tio")ne llfliJ tc1:;.:i m.'1~ all<-. qu<! Ban._rmcx qtH.~ 1•:: (!l que 
tiene mtls car.t.crd vencida, sin t..•mbL'lrqo tirnc que :'>er la mejor 
opción, dPbido a el dpoyo que tienf~ NJ\FIN p11rJ lan mi ero, 
pcquor'í<.1 y rnedi and empr1~na. 

Ahor<1 ¿Qui.• rt>qui.sit.O!.> lo.5 que la!-; ltl!";t.i.Cuc1c>ne!i de 
Crédito :>ollclt<Jn p.::1r.i con.cPdcr un cr·ód:.t.o·! De los rc:-.ultudos 
del ctH~!->t.1on.ir10 Clbt.UV~! lo.s siquiente:> d<lt.o::;: 

Una (~l\Rl\::--JT I l'.. 'i F:!-~Tr .. DOS FI Nl\NC r EHGS l'HOYECTl\005 
primerc.1 Jn!;LancJ.<t, cü~spu(~!":; lar; Refcrcnc1a:> Corr:~~rc1ales y 
Bc:1ncaria!:;, ·~l r .. ct:<"l Con.:->t.ltut.1va, l.::i Doc:umcnt;ición Lequl y 
llenar l<t ::;011c:1tud. y,-1 C!>o e:; t.c~do, me prequn!...o yo ;.d,'.:inde 
cst.t1 el l· :~t-t!d1u a~~ V1.ib1 J i._d,:d Econ-:nn1cu? uc,1:_;L' ne lo dpl..1.cdn; 
y err:.!_J;1:-t.Jt) P~>t.iJ funddf'1{•nt.<ldo en la Ley de 
In!1L1t.uc:..ur:r--:; d" Credit.o, ::a.! propld ley qu.-. lo::; ri.qe y 
regla:n01•t.a, o U!j que d~bo pen5.-ir que prest.a:-1 el d1nero ~ólo 
para VPr ~:l ~H.!t!c.h"!?1 obtener mr'1s (quedar!;e con ld qariln':...lü}. 

He::;pPct.o a la:-; til!.><ls de int.er1~.s que li1 J.n:>t.1t.uc!_6n de 
crédito J' ld t:tnrlre:ia pact.uron al t.enerno!.~ que la 
mayoriu dl JCron que variable1 otros qu~ no est.aba 
espec1 t l cada y uno:-:; e.stu.ban pilqando el CPP .. 3, CPP.+ •1 y Tasa 
Cettc~.r;, T~-1:>d :í.1der, Ct.•tes-3 ; algunos que no la recordaban. 

Tti!ii-1 !.:..dcr-, yo conozco c.;,ta t.a~iu~ sin err:barqo las 
inst.:..t.ucior:.es de cri~dit:o utilizan estu tasa par<1 pactar sus 
créditos ot.orqados, recuerdo haber e5cuchado que el Banco de 
MC!x.:.co en u.:-~:1 e: rcular aclaró qu.-;: no publican n1nquna tasa 
Lider, er1t_onc~~; ••• 

?.e.spcc:•.:.::.; <.1 !.a!' et.ras tü!:iil.S ya las conc.H.:emo!:: las cuales 
estan cxpl1cadF1~ '?n el capi~ulo III en ta~ns do referencia. 

Los ~ot :ve~ q1~e los 0mprc~nr10~ 

cuales de_Jar.-.'Jn ::Je pcJgar el crédito y 
vcncidil rc~~~1do~ sun los sigui~nLo~: 

cxpus1~ron 

entraron en 
por los 
cartera 

• Las Ventas rii5minuyeron con5iderablernente y no tienen 
liquide:-!. 

Los ingreso~ hnn disminuido y no 
inflación corno las UDI'S. 

la 

* Las Ventas se han desplomado y los intereses están en 
1as nubes. 
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Los 
alcanzan. 

C'XCPSlVO~ y lo:~ lrH]re:;o:; 

Qu1s1er.'l an.i 1 i :~ar µ<.>Co lo!> deudor t.~:: h1pc•t1~<::<1r10.::; 
pr.inc1pi1lm0nLe porqur~ in~<~t"P!-.c1fll" t1•1t_·pr: 
cornpar<ici6n. En la Figura. 5.2. v':mo:.¡ qtH~ l.1:; t d!;c1:; prorru•rJ10 
de inter1.):; rn•~n!aL1l .s.:)n rn.'1:; elC'V.Jda:; qt..H~ }d:• d•• :.i:; ,..mprf~!;d:;, 

hay un cr,··dtt.o (~n H.indmt!:X h..-t:>t<t do• ut1 ·~~j.:~~. 't' P:;~ .n1cJ:-_~ .::;61o 
tren mc.5C!> i:n car!.L•r.-i vt.>nctd,·1 y p.1:-<1 r t•rrn1:1.ir ,._.;! 11 p••:-:;CJf;<..1 no 
cucnt:;1 con un pn\pl;:~o p.tr<.t :;olv1...•nt:1r :;11 d•:tJ1L1. !·'.:;t.P e~~ '.-.... lu un 
ejemplo dt..: mucho.•; c-ü• lo!> cudle:; µ1H·~lo c·1r;.1r (_>t1 t::;•_! ,::.;<1dr-o, la 
mctyoria Uice que :>u Cil!>il no VdlP lo q~..:··· ].--.!; t!::t ,"1 ,_:-,ibr.indo la 
in.5t.it.uc1ón d•: cr•':d!t.o, ot.ro:_; cp.JP Jllh! ~.icJo:-; y que :;u 
pcn!>lón ,::;1,)lo c11hr•~ fll'Ce!";1d.:idt•:-. b/1:•1c<.J:., dlquno:. qt..:t:! no 
cuc-nt.cln (·r-:-.p 1,_.o y muy ¡:~:...>;-:-,~1:; q1;•· !.. 1 •'rH·n l nqresos 
ram1 J l<Jt"f~!"> porque> la Cdlle:~d d<' 1.-1 !<1:~t1: :a enct!entra 
cnlc~:-:na. Por:qu•~ ·~st..-.i :;1t.udc:1 .. n1, pP1:.c,:1d fi:;.ic;.1 t:.cne 
menos illt:crnat1va:~ que t~mp!'.t·:;.-i P"rc ld :,;~t.u.lc:i.on e.st .. "l 
pl<l!'imilda t~n t·~;,¡ !..lqur;-1, no l.t p~;t_r_,·.~· 1n·,,.·~n~ari·io ye..·. 
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CONCLUSIONES 

Las pcquonns y ffi(_!didn,1~; ernr>rc~~!i rj(?::dc inicios 
siguen teniendo probler;,as par.t crc:c:<-"r y d1!~;,,rrol lar!H!, debido 
a su f"alt:a d~ proyecc1o.':n h<1clcJ el fut_uro, no cuentan con una 
organización y udm1ni:;t.r<lc16n bl(_!n fuLdilrn(•ntada paro poder 
sobresalir r~n ~u mudto, !i<! cierran 1?n lii m1~m.1~i y no permiten 
que lo:> catnb1os lccnol6q1co~> 1":; ayuden. 

Nue!>Lro p<a:..!; :-1Qces.it_a d<~ f•l l;1t"". p;1r<1 pod .. !t" fJal1r 
adcl;1nt..c, pod,?r.<D:> cb!.;crvilr que lu!; rn1 ero, peqLH:i"la!i y :nedii.lnas 
empre5as, cu~ntnn cor1 cari1C~~rinL1C<1!1 que las h~cc ver 
func1onale:> para el aparato µroduct_i•Jo y po-:.it..'.ln ayudar a 
generar m.::ts ~2'r:>.plcos. S.in emt.li.lrl_J<J, dcberli.Jn de cont.ar con 
ascsorias e:Jpeci.ale:3, que le!; ayu,_ien a poder a<J:c~lant.arse 

cierto~ acontec1rn.ientos ext.ernos que le!.i puedan u!ect.ar y 
prcven1rlos. 

Un aspecto ~uy importante que so debe d~ tc~ar en cuenta 
es, lit cumpet.encl.a extran]era, <-•!>t.a.s empr<~:•'1!• llc>']an con un 
cosLo liC lo~ productc>~ mucho mA3 bitJO que el de !o~ productos 
nacionales, y o~t.0 co~peter1c:n dcs~edl todas 
nucstrit~ ornpresu:;, esta sit.uac::6n :e~ p0rmite 
desarrollarse mh~. nueRt.rilH m.icro, pcquc~o:; y ~:adianas 

empresas. 

Po:::- otra purte, las .i.nstituc1on0.s de crédito t::.cnen muy 
cerradas las oportun1dadc~; a las m1cro, peqt.;cfta y :ncd.:.ana 
empre.sá.s dP. poder f.tn<1r.c1arlas, porquP le:; tienen 
confianza o simplemente !--;u orqun1~aci6n es 1n!or!':".al. te tal 
manera que no .son at_ract.:._•J.:..s~ petra f!l l.-ts. ~er/t ncce!>ur:Lo que 
se rcact1vo la d~ma~da !t1Lcrnd <l la upcrLura de cr~d!to5 p~ra 
est.as empre:;a.:_;. Esto lrnpl.ica un ~.sfu• .. r~o ild.tcional de Lodos 
los sectores del pü.i.S, incluyendo P.spec1olrncnte al Gob1erno, 
a .las in::->tituc:ionc!> !.tn.::inc::.erLts y sobre t~odo él la:::; f"!mprc~i.:l!:.i. 

Respecto a ln.s 
y medianas cmpr~sas 
una tasa real y 
correcto. 

tasas de interés que la:; micro, p€?quenas 
pueden pagar, desde mJ pl1nLo de v1~t.a 

sobre saldos .insolut.o!-->, que serla lo 
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EJ p¿.111or.,ma dP la t•1nu. d,. 1 n t t~ rt~!• qUP C•.:)t >t dll l ;1:.i 
in~titucLonP:; dt~ r.rCdit:o C!'i curnplPJO tn;1lf••,·u.1<io ¡.lar<J las 
emprt._•:-;.a:;,. porque toman en cuent.<l el r¡r;ido d•_• r1e!;qo ch: ••Llu 
capit:al" y no P1 qrc1do de 1,-, "c.ip¡1< .. .:1d.id dt! p<1<;u dr- l.:.i:c: 
empresa!>" como dr>b•'ri..-i de :;••r. HP!;ul t.,J q114· <'n~_r-4: :n.'1!; pequ0:i.i 
sea 1.a <~:nprl•:>:1 m.:·1:• .t!.to :;1~r;1 ,.¡ intc·:·v!;, y por <-•l l.:,_-:.tr.-.ir.:.o. 
entre r.:.1!; ..i 11 .. 1 qr.indL· 1.-i Pr:1pr·1~:•.i, m;1:• b .. 1 10 !:c•r..'.i <!l 
in ter{~!>. 

Pien!~O ql.lt' ld!; qr<1ndl_•:; •_·::o¡>r·1!:0.1:• mu·¡ Lr,.inqu1 lt1:~<!nt:e 
pudicr.-:tn pd'].-ir 1<1:0 t:<1=:>d:; d•• inLer,··:; de ld:; mt~~'...J •~l'!-.prt:!;.:i:::., y 
por ,,::;l. d.-•c1r, ",1po·¡:1r" t_•l b.-1nr_:,·1 <1 t'•:•t•i:; t~!-pro~!o.i:: ccin t . .-i::-;a::-; 
má~ ba-¡.-i~:. 

Co:r.o r_.-,:;,¡ ,_j,. r•~!·nr1•nc1a ~·! f><1:-1!~~f' JU!,t.<1 1.i .i..i!:d :;.r\FlN 
(aho:--a TIIEl, porqU•! ·-·:-;tc1 :.;1 c0n!>1dera 1-i ••cafh1':l'~"d d1~ paqo 
de l.:Js l!r.'.f"="'~~;d;;, d._•c1r, cohr.l ln: t!ró:o r;i.J:; al •_o a 1.:-in 
grilnde~> er.-.p::1~:;d:> •¡ t..:n 1nt.r!r<.'!-i m/1:; !:.:.-iJo d l.1:> mtcro. 

Fr.:~p•!Ct:o ¡¡ lo:> proqr;.amas de apoyo, pu,•do rlec1 r :;ue las 
UDI 1 s no ha~1 ~>ldo 1!~• .. ·ct.1vas para 10.:3 ::-J1!U(.k:r1!:: co!"'.c' p 1:-.1 la~ 

inst_i_t::..i.c1on•~:; d•• cr·~rli!:.0, !iln 0mbarr;o, é:_;L,-..1:-: :-•-•:;ol•J.;.cr·-:.n 
crisi:; ::!e p,-1<]0!; q11•: :_;r~ avec.inubd. 

El Pla!l. F'1n.l:1cir~ro d~ :.;acional Finc...1:1cier<1, !Tlf' pcJ::-ec-:c un 
plan ~uy nbJct.1vo './ arnb1c1oso, si rcal1:~.-1 t.odci lo planeado, 
perrn.lt.ir<'.t lt.t!> m1~ro, pequ':~r1as y r.,pd:.ana '.~:-:1pre:;a :;a!.1r un 
poco d·~l uqu<J. qu•.~ lu.s está ahcg.1ndo. r-,.!11:n1::;~0, 

fuen~e!.j dt.: empleo y quf~ el crec1"°.1cnt_o ecor.6~1cc, no solo !'.iC 
cent.re :...:n :~Petar o un d.r~t:•~rm.l nade t_~~:;LL.Jdo y gU•! dth.1::-que 
tamb16n lo~ dcm~fi 5~ctores y se vay~ g0neranda por r1!~1or1cs. 

El FCBAPEOT,. !1dcl-C0!71.l.SO qt..:P .sólo lü 1nyeCtil 
liquid.--!~ a la:-; instit.uc1ones de créd1t.o, adcr.-:.tJ.s un n•o>qocio 
para tcdos ¿iquello~ qua interv1un~n el :;us cperncionc:;. r:o es 
ju:;t.o qu0 t:ado tipo d"! curt,?rc":l va.ya para:- al r"O!~l\:'P.OA y 
mucho rr.cnos qu(~ lo!; Lleudo:-e!; no !~e encU<!:1t.rer1 i:-1for~drjo¿; que 
su deud~ r~~h en rc~ate. 

-::.· 1 Fop·::r.:::: pUt!de hacer mucho l..is m1 ero, pequ~:l.as y 
med1rir1¿¡!~ emp.:-c~a:o Llenen un poco de solvcncl.a pdra liquidar 
sus ad(~'...ld'.:.•!:; él.! contado, pero cicrt:ament:c, Ó!~tu.s están más 
da$prot:.-~~11da'.~ ~~on6m1CiJm0nce. 

: •• -~!. TJDI' !> fueror. 
problema de los acreditüdOD 
cconórnic.:i ~h~ pro Cunda de 
aparecieron lo!> programa5 de 
FOPYME. 

suf1cicntes para alivi~r el 
al tr~tarsc de una recesión 
lo que est:imaron, por ello 
bcncf'icios adic1onalc.s como el 
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I.an pr:r:.iOnd!> que r1~e:;Lruct.ur11ron c:r. U!JI' !i Cm/.J:-• d1.!'l .so·,.,), 
estt.an en peligro de vol.ver a caer en cart..era vencida, porque 
ahor.:. ya no ti cn<?n problema con la:; t.a.sa:.; de l nt:er<.•:;, ahori.1, 
su preocupación :;on la~ ?ncn~ll<lll~iidr!~ c¡1~e me~ con rnl!f; se vart 
incrementan.do, lo que no ocurr<.> con f!l :<iLilar10. 

El AD!-: 
hipotecario, 
incluido el 
sector. 

e!·;t.:.i ori1.'nt •. 1do m/.1:; quP n<tda 
princ::lpto!• d•~ [;u p11bl 1c<.1c1<'Jn 

:;c•cLor empre:>ar1<Jl '/ r10 Luvo 

<! l :;ect.or 
!:.amb 1 l>n e~> tuba 
,·~xit_o con •'.':~te 

Los proc¡r<tm<.1:; d<~ NAFIN, muy .!:;t[)urt.-int".•!O. en el 
crccirn1cnLo y cJP:><1rrol lo de 1.1 m1cr·(i, p•~qu·~l'l<.J '/ rn.-.!'diana 
empresa '/ !JL~•·d•• <.Jpcr~arlr!!; ~ucho c..1Pb1r.!:J .-i nut! t::;t proqr<:1mü!'.> 
son cre.:.J.do.s por 1<.l s.i.tuaciün que !;ut ren <·!:_;td!j e:npre!id!>. Y les 
otorga una:> t.<1!;<1::: d(~ int.c::•'.!:; fahrJrd TI lEl ¡.1uy <1CC•.~sil>les 
aptas par-u el l.i!;,. 

Considero qt1P l<.t. invcG~iq.:ic16n c:ur..pl lÓ su ob)('!t.ivo de 
conocer la ::;.i.tuación por· la que e!.iLiH1 pa!>ando la~; micro, 
medianas y pequeri,is cmpr(•S<t!:>, refipccto a su.::-; d"-~:.;du.s cun 1 a!:; 
~nstitucior1es de cródiLc, se observó que ós~a5 empresas 
sufren una cri!;1s µarticular cada ur1a y co1nc1d10ron er1 que 
el flUJO de efect1•.10 les alean~~ª puru pal:"}ar 
ncccs1dade5 mucho :neno5 p~ra pagar nu deuda. 

Se confirma la hipótonis debido a que lh~ micro, 
pcquonas y medianas c~pres~s on realidad les afecta l~ cris1s 
por l~s ~u0 e!;t.a pa~ando nuestro pais y que a medida en que 
se vaya resolviendo, est.as camb16n se react.i.varán. 

Las t..asa!; ".J.•.: lnt:crés si son alt<J!i pero en cc:nparaci6n 
el !;ccLor h.ipotccar10 no tanto. embargo ya había 

comcnL.Jdo que la:; institu::::ioncs de cr~'!dit.o otorgan tasas de 
i.nt.erés en ba.'.>f"! a.1 r.lesqo que pueden correr ~llos mismos de 
prest:ar c.! dinero. Se neces1ta una pol!.tica del gobierno 
donde se aJU!.Jten l¿¡s tnsa!c; de interl!s en b.:ise ü la capüc1d.:.1d 
de pagu de l~s p~rsonas fi3icas y morales que necesiten de un 
crédito. Y que realicen el E:.:;tudio de Viabilidad económica 
que está funda~entado en su propia ley. 

i:;- l 1mpacLo 
micro, pequcñaJ 
vencida, es que 

que tuvieron las tasas de interés las 
y medianas cmpresaJ que están en cartera 

d.i.chas empresas no sobreviven a ia crisis y 
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detienen opt~rac:i.orH~s. lo cual qravc-. por la 
importancia qu<~ t1enen las mJ..:.~m<1.s el ap.nrat.o produc:.:t.1vo 
del pat!>. Si h<1Y ml.cro, pcqucfl.Ll!_; y rned1i1na!; etnpre:;a:-;, hii'/ mós 
empleo~ y m~~ producL1v1dad. 

No p~-:id(_'fnO!'> dCJilr de reconocf'r nuc:;t_?."a rcaltdtid, :.amo:; ur:. 
pai:• que una ve;;'.. mc'l:> a probado :;u:• car(.•nc1a.:.;. L!~t";e:nos un,.1 
ese.ase:! de c1horro, no contarno=--> con t.(_•cnolorJia dl! p~J?:t...:..i,, n1 
recursos para .:.;u de!.0~1rrollo. nu•:-.:.;t.r0!.3 probl•~m.J:; r-•)l ít.1cos 
hacen inc_·~Lable la invi:-r:>ión P.XLrt1n.Jer.:1, nuc•=-;~.:-d pr•_·parac1ón 
resulta ln~ut lClenLe, nue:•tra :.;uf 1c1•~nc1a a!.1mPnt..aria 
cucstionubll!, é.sto!; cnLre ot.ro:; rr.uchu.:.;; qui~ rn..:1~dun 

cnu!":"le>t"a!.·, tambit!n d(!bemo=-• d1~ pPn:;,1r quf~ LPne:-no:; 'Jf!nta-J.-i:c; corno 
la de cst.ar cerca de E!:iLado:o llr11dou,, nue~->Lru!~ t runt.eras, 
nuestro::; rccur~O!-> naturole!>, nue::;t_rd 1nfr;1c•!_;t ruct.'..lril ·¡ .:.;obre 
todo nuest...ra c;ent:.e con el impet_u d.1~ .s1cmpre, .sobreviv.:..r. 
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RECOMENDACIONES 

Una recomendación muy import.ant.'! e!.>, analizar el 
contrato de crédito: 

Vcriíicar que lr~ e::;ti_!n e::.;peci!lCilndo el tipo dr~ interés 
que le están otorqando; la cond1ci.onc!> c~n };ir.; que !:><! !HJjeta; 
un cálculo r/,p1do de las men!Jual idades qut.• V<J J .. l<.sqar. De 
el lo depende de que u.stcd dec id;J ~· i a poder pagCJr el 
crédito o en mano::; del depart.dmt::n~o ]Uridtco de las 
1nst1 Luciones de credito. 

Hay que r'_!Cordat- que un contrato e!; un acut.!rdo de dos 
personas, no sólo de una. 

El dicho de "la unión hace la fuerzan, muy sab10, 
porque si l<ls micro, pequcnas y me<linr1;1~ cmprcoa5 se unieran, 
ganarían mas l(~!""rl.torio, más experiencia, .ideil.s m<.1s útiles 
para la orga.n.!.z.ac1ón, admini.straci.6n y actual:!.:::ac1ón de las 
misma!3. Contar con personal más cap.J.cit.ado, Sf'."!llo de 
qarantia de superación. 

La roostructuración de pns1vofi, ha ~cn1do carne 11m1tant.c 
el det:cr1oro de la estructura financiera de lds f..!F-0prcsas, 
esta afectación ocon6rn1ca los d~sminuyeron pa~=-~~c~10, 
tanto a lo!-~ acc1on1st.a.s como a los brtncos; e: recor.ocirn.:.ento 
de pérdida !"';C va a ver rr'.1p.ldL1"1Cnte y en forrnú dc!~r.:.'::.:.va, y 
m1cnLrü:> e!; Le .su.L"ede lil!> emprc:;<1s no e~tdt: su Jet.a~. de 
cr~d1Lo para la Dilnca, siendo esto un fre:10 par~ la ob~cnc16n 
del capital de trabaJO que !3C requiere para llevar a cabo la 
rcact.ivac1ón del mercado interno, lo qu.f":! rcpresentar;1 qu'.! el 
circulo v.irt.uoso de Producc16n, Empleo, Demanda, no 5C dar.:i 
haciendo 1mp0!5.lble el repago de li.1.!::; deud.:i:; re('.st.ruct:ura.diJS, 
con el con!~ccucnLe problema larqc pl<t~~o dt_· ~.odas liJS 
parLes involucradas en el proceso ccor16m1co. 

Hay pruebas suficiente!: p;ira crr•ur que la~ micro, 
pequet'\i.lS y medianas empresas por el hecho de serlo, 
encucnLrnn horizonte muy 11rn.1tado y tienen que 
conformar con aprovechar oportunidades que pre~;ent.an muy 
pocas pc~spcct.ivas de expansión continuada.. 
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La escasez relativa de los dif"ernntcs t.ipo5 do recursos 
afecta a las micro, pcquci\as y mcdi.;ut..-i!l cmprc~·H&5 a t.ravé!> de 
Ia modificación de los precios a los qua pueden obtenerse en 
c1 mercado los rccur:;o!l y mcdl.O!; ftn.:inc1cros, el ben~~fic10 

esperado de la expansión depende de la capac1dad que t.enqan 
ést.a~• cmprcs.:-&s p<.lril conocer li!!.> oportunidade~; do! ul1li~~;1r 

mcJor sus recursos, y e:.:: func16n tanto d~-.1 co:._>t.o de otro!_; 
recursos que deba utilJ.:.>:i.lr corn0 d0 las propia!"; oport.t:n1dt1de.!".i 
externas. 

Consequ1r capit.al pa.r<l .J.yudar ,-~:~t..1!; t_~r:opr·e!~.J~> 

mantenerse en p.lc después. de c.ter~o tamb,lleo, fH~ro 

haberse lleqado u la ca id.::., pu~~dc, a vece!>, :;1!r m,1:.; d1 t ic1 l 
que obtenerlo pilrn montar una nucvn em~lrc~a a pi1r~1r de C(!rO. 
Y 1.os c.:i.p1tali.stil:> pueden vacilar cuando •!X<ll"!"",lnan los 
antecedente~> ch~ una empre!;a que Yi1. ha po=..;<H:io t tr>mpn!; dL.;rc.s. 

En estos tiempos uno puecle rtªCllflPr.:i.r d1~~pertando 
simpatia, sab::..endo l.nfundar una c<1pac1dad de .tn..'.->p.:..ra.r 
confian:.-.a y !50brc t.odo dcterrninac16r-. {.'!1 la:~ En el 
juego cor.i.erc1.:i.l es 'Jitul la conf1an:-.a. y el ltl~Pr.t:.-J.r c~,tl!;equ:._r 

ayuda financiera, present:ando !3U 1mc1gen y la d~-~ su er..presa 
{considerando que un r1uuvo producto ~~;~a a pur1~.o de en~rar ül 
mercado, dt:!be de promocionarlo y lueqo ·.:endcrlol. es~_c; es lo 
que se tiene que t1accr en primera ln3~anc1a. 

OLro dato dt! importancia es quo usted t.1ene qur~ conocer 
al derecho y <ll r'..!V1'.!.s !iU cl:"lpre!i<"l, pat'"a qu,. est.ó d.t~~PU'.:!>to .:i 

explicat'"lo y ofr1,c~rlo. Ninqún i.nvcrs.lon1s~a que estime 
so1tar.'1 dinero al~Jt..:.no :.>.l no ,!";i"ibe, con prCC.!JlÓ"• d6r:dc .irá a 
parar y en q:JÜ cmplear.:J.. "!, no sólo querrcJ saber la 
situac.tón r-_•X.JCLiJ de la el"p!"<.!:..>a y sus i.nt.cr.c1one:>, sino que 
querrá, t:a~c1~~n, conoc~ir .su panado. 

Prcpurr-~, c.:. :·ra!; d<! vuntus, las cucn~as de pCrdidas y 
qananc::..u!.>, lo:> bdlance!"i y 1<1 doct..:.:".'lent..aci6n ncce!.;aria de los 
últ.:_rno~; cir~co ai',c,::;, part1 que pu,~dan s0r ex.aminados por las 
parte~ intcr~5cJ.da.s. Esto les pcrm.tLirá verificar GUS razones 
para cxpl icar lo~:; ~al os pcr1odos de la ernprC!-id y les dará. 
qui:.-.á la oc:a.s::.ón para ponerle ma.nific!>to algunaG cosas que 
posiblcme~te so ]1! h;1blan c~capado. Y no se perder~ nada con 
ello. 

De modo que al comprar conf 1anza para el futuro de 1a 
empresa, se Liur1c que ofrecer algo intercsa11tc u carnb10. Algo 
que en lo posible que desLaque de los demás competidores: un 
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nuevo producLo, un proq rama dt_! r'.~ducc l 6n dP co!; t_o 5 
cuidadosamente e laborado, un nuevo !.i 1 !':>L<!?niJ du orc¡an i zac ión 
del trabajo quo pueda elevar la producción, una nueva 
polltica do precios, !.:.i!.>t.Dma de cont..:i.b11idad rnf.a!i 
eficl.cnte, un control má.::> C!itricto de ~r.!udorer;, almilcón 
mucho rnfis rac1on~1. etc. 

Un plun lo pod:::iarno:.i in1r.1ar con lo!.; :;!•)Ulf~nt.e=; puntan, 
claro que se pu•~d·~ aqt"1~qar par.-1 cornpl.-!:nenta:.lo: 

L<.1 histor1cl d·~ l.i enprc:-;.:.i.: cuilndo ::ur~ fund.idd, quién ha 
estado a carqo de ld d1rPcc16n, resumen el•: su desarrollo con 
los bal<.1nces mc'ls rccienLüS, de.Ga~rul lo del m'-..!!'"'C<.1<10 en bdse a 
la compet.•":nc1.:t, c<1rr-.bio!; y acontecim1enLu~ ir:1port..antcs '/ 
razones c1uo expl1quet1 la ~1Lu.:i.c10n por lrl que se pas6. 

S1tuac16n üctudl d~ la crnprc:~a: :;1t.uact6n con 
respcct:c a quier. domina el mercado, rc:!.ació:-, del activo y 
pasivo, anc'.11.isls de ventas, pórd1da~; y qu:-i..:H1c1a.s, det.alles 
relativos a la :naqu.1nar;d '/ ._.quipos e!~p<:c.:;al.•~s. !'r\cd1os de 
producción, 1nvcst.1qac1on y d•?~arro!lo de progreso, 
pr~ncipales proveedores y clientes y de clientes 
actuales. 

Plone~~ p.1r<1 el !_ut-L!ro: expo!>l.ción d~~tul l.::1d~1 dt_;ol capital 
necesario y c6~0 p1un~a 11t.ili~~r. exa=~amente; 
prcsupuc:;t:o.s prev1st.o:., mo·J::.~icn.t.o!> d~"! t•·!!'Orerio; fa.cto~es 

decis1vos que pu.ed"n 1n!. t:...:1 r el de.sarr .. ol lo futuro; 
Resultados P<-1ra ~ut.i:r0 d•-"~ilr!.-ollo de 1nvo:-!~~1qac.:.,.._);;. d•.~ ;;:~rcado 

y; planes d•.! para el d0 circ.::.!ns!.:ar.c..:..as 
cambiantes. 

Por otra pa::-t.c, el dinero r.o s1crnpre lo e~~ t.odo, aunque 
parezca que la ún.J..cu u1·uda posible. l\si, cuando haya 
estudiado a fondo pa::-a qué necesita usted el dinero, deje 
vagar libremente su imaginuci6n, tanto para ver dónde pu~.=dc 

obtener el dinero, como para exisLc algun~ altcrt~ativa 
para reducir la cantidad de dinero necesario. 
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