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INTRODUCCION

El objeto de hacer mi tésis sebre el financiamiento en em
presas medianas y pejuerias, es por que creo que nuestro pais -
hasta hace muy poco tiempo, se le ha tomade la importancia que
renuiere el desarrollo de las mismas,

Por supuesto con este trabajo tedrice no pretendo de nin-
guna manera agotar el tema, ya que existen infinidad de obras-
en el mercado que abordan cada uno de los temas con mayor pro-—
fundidad, vero tomando en cuenta que nuestro medio comercial -
son poce los hombres encargados de una empresa o duerios de la
misma que conocen cuales son‘las técnicas de financiamiento —-
que pueden ser aplicadas en una situacidn dada; y teniendo co-
mo resultado que el desconocimiento de estan técnicas implica-
mucnas veces el fracaso financiero de las empresas, de una ma-
nera particular les de pequefia y mediana magnitud.

Es nor esto que auiero dedicar este trabajo a los medios~-
de financiamiento que tiene las empresas pequerias, considero -
que nuestro pais es suficientemente rico a pesar de estar cla-
sificado come pais subdesarrollado; contamos con infinidad de—
recursos naturules, tenemos suriciente mano ie obra, y tenemos
voco cavital pero lo tenemos para desarrollar pequefias empre-—-
sas gue son los cimientos para desarrollar sranaes empresas, -
esto corresr niera a los administradores financieros y en gran
parte al gobierno, el cual debe crear los estimulos y ayuda ne
cesaria para el desarroilolde la libre empresa, pues es de eS~
ta y no de las paraestatales de lo que depende el future de —-

Véxico. °
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PARTE I
LA EMPRESA Y SUS N2CSSIDADES DR FINAVSIANIERTO

CAPITULO 1
NECESIDAD D% FONDOS Y LA FONCION FINANCIERA

Concepto de Empresat

Fmpresa ea la unidad econdmico—social en la que el capital, el-
trabajo y la direccidn se coordinan para lograr una produccién que -
reaponda a los requisitos del medio humano en jue la propia Empresa-—

ge desarrolla.
Tipos de EZmpresas

Podemos distinguir dos tipos de Empresas Empresa Piblica y Em—
presa Privada.

La Empresa Piblica es aguella cuyo objetivo es satistacer las -
necesidades primordialzs de una sociedad gin fines lucrativos.

La Empresa Privada busca también satisfacer las necesidades de-
una sociedad determinada y cuya finalidad es obtener ut{lidades.

Tanto la Empresa Pdblica como la Privada requieren de fondos pa
ra lograr sus objetivos y realizar operaciones gananciosas en cada -~
caso.

La tfpica Bmpresa Manufaoturera por ejemplo, neceaita mantener—
algun=s existencias de artfculos, conoeder créditos a los clientes,~
mantener cuentas bancarias y tenmer una f£4brica y un equipo producti-~
vose. Mientras que en la Empresa aislada las cantidades necesarias es
t4n influidas por muchos factores y circunstancias, ¥ fluctdan a lo-

largo de un periodo determinado, los negocios aciivos tipicos poseen



~ y tienen que mantener una inversién sustancial continuada en inven
-iabios, orfdito a sus clientes en forma de cuentas por cobrar, efec
iivo en los bancos, y fibrica y eguipo.

La necesidad de fondos de la empresa tiene que ver también con=
la efectiva utilizacién de los fondos en las sctividades de los nego
cios, pues se debe considerar el costd gque tiene el dirers y gque ra-
ra ve: se encuentra a disposicidn de las empresas en cantidades 1ili-
mitadas. -

Las décisinnes que adopten en lats eapresas en relacién ~on sué—
nec;siaades de fondos tiene que tener en consideracisn los costos 7~
sroblemzs involucrados en la obtencidén de los fondos y ponderarlos —
en relacién con las utilivaues arizdidas u otras Verntajas que se pue—
dan lograr a través del uso del dinero agrefado. Para iiustrar aejor
este aspesto, aupongamvs'que el Gerente de Pr-oduccidn de una Empresa
Manufacturera esti soiicitando ¢nn mucho interés la construccién de-
un~ nueva f£45brica. El arcumenta gue esta nueva fibrica tendrd cozo -
resultados costos mds bajos y utiiidades mayores para la Empresa. Pe
ro atn asf, la construccién de la nueva fibrica exigirf un desembol-
s0 enorte de dinero y hari necesario tomar prestadas grandes cantida
des de dinero para utilizarlo como fondos.

Los aspeotos financieros del problema no terminan con llegar a-—
la conclusidn d= que los fondos pueden ser obtenidos, ni con la deci
s5ién de que los mismos pueden ser oonseguidos mejor de alguna forma--
especial, digamos, mediante la emisién al pdblico de bonos hipoteca-
rios a vencer en 20 afos.

En lugar de esto las consideracionee se extienden hacia los pro
blemas de si las ganancias afiadidas por la nueva fAbrica compensan -

adecuadamente los ccstos y riesgos que lleva aparejado el trmar dine



-ro prestado. Adn mfs ghay métodos alternos de obtener las mismas —=
utilidades o parte de ellas oon una carga finanoiera mucho menor?e. =
Por ejemplo ino serfa una alternativa mejor la modernizacién de la—
fibrica existente a la mitad del costo y oon tres cuartas partes de—

los ahorros de costcs logrados por la nusva fébricaZ.



CAPITULO 2
INXPORT&NCIA DEL CREDITO

A).- :Que es el orédito?

Hay diferentes opiniones gobre lo que es el orédito ya que casi
todos los autores que tratan este tena tienen elaborada su propia de
finiocién por lo cual mencionaré solo algunas.

Stuart Mill, en su economfa polftica lo define cozot
"El permiso para usar el capital de otro".

Joseph French Johnson, en su libro titulado "El dinero y la oix
culacién", lo define: "El poder para obtenar bienes o servicios por—
medio de la promesa de pago, en una feoha determzinada en el futuro”.

Otra definicién es la que considera al orédito como al cambio—

de una riqueza presente por una promesa futura.
B).~ Utilidades y ventajas del crédito.

Haoce mfs productivo sl capital acelerando el movimiento de los-
bienes del productor al consumnidor y aume;ta el volumen de los ble—
producidos y vendidos. El orédito es un éiemento en cada fase de la—
producoién y de la distribuocién, de la recaudacidn de materias hasta
la venta final. Eleva el volumen de los negooios.y les presta, digni-
dad, mostrindose asi mismo el mérito de tener oonfianza, con el tiem
po el hombre de negocios inspira respeto a sus iguales y al ptiblioo,

a4 flexibilidad & la oferta y a la demanda y eleva el poder y la ca—

pacidad de compra-



C).- Elementos que intefvienen en el arédito.

Aceptando el ooncepto de crédito de que "El cambio de una rique
za presente por una promesa futura™j es decir, recibir un bien a cam
bio de prometer después de un tiempo convenido, el mismo bien u otro
equivalente.

Del anglisis de la definicién dada, resulta que una operacién -
se considera de crédito, cuando reune estos tres-elementos indiaspen-
sables: oambio, bienes y tiempo.

Crédito.- Este elemento del crédito interviene desde el momento en —
que recibimos un bien y prometemos entregar otro igual o —
equivalente.

Sienes.~ FEste elemento esta conatituido por la cosa que motiva la -
operacién, los bienes p?aden ser de cualquier clase: dine-
ro, mercancfas, inmusebles, etc.

Tiempo.~ Este elemento es el nds iuportante en toda operacién de —
eréditec. Es tal la importancia del factor tiempo, que su -
aus~ncia convertirfa la operacién en una simple compraven-—

ta o trueque.
D)e~Clasificacién general del crédito.

1) Segin la naturaleza de las personas que contratanj
crédito Pdblico: Cuando uno de los contratantes sea una depen—
dencia de cardcter piblico.
Crédito Privado: Cuando la operacién se realiza entre personas—
ffsicas o morales, sin intervencién de organis

mos pdblicos.



2) Segin la garantfa convenida para efectuar la operacidn:

Crédito Direoto: Cuando se otorga el orédito, contra la garan—
tfa de la firma de un pagaré, basado en las —
oualidades del deudor (persona moral o ffsioca)
honorabiiidad, solvencia, capaciaad, eto.

crédito oon Garantfa Reals Cuando se otorga el crédito garanti-
zdndolo, ademds de con la firma, con el depdst

to de alguna prenda o bien.

3) Segin el nidmero de personas gue intervienen como aoreditados:
Crédito Individual: Cuanao se hsce un préstnmo a una peracri ff
sica, 8in que nadie mis quede obligado por la-
operaciéne.
Crédito Colectivo: Cuando se otorga el préstamo a un grupo de -
personas que forman un conjunto, como coopera=- .

tivas, sindicatos, sociedades, etc.

4) Sesdn el plaz-s que abarque la operacién:
Crédito a Corto Flazos Cuando el valor del orédito es reembolsa
ble a un plazo miximo de 300 dias.
Crédito a Largo Plazo: Cuando el reembolso del orédit& sea a un

plazo mayor de 300.dias.

5) Segin el destino que se dard al crédito:

Crédito de Industria, Crédito de Comercio, de Agricultura, etc.
E).— Su funcién.

El ¢rédito ha llegado a oonvertirse en un elemento indispensa-
ble de la actividad econdmioa; gracias a 61, ha sido posivle el deas

rrollo de 1a sotividad econdmica de los paises.



La funcién principnl del orédito consiste en utilizar los capi-
tales de personas que por diversos motives no desean o no pueden ha-~
cerlos producir, ofrecfendolo a personas con capacidad y condiciones
para utilizar el capital, convirtifndolo e productive, en beneficio
de elios y de la economfa en general.

El crédito asu.e 'ma2 iasortancia tal, que ha venido a sustituir
en l» miyor parte, a la aoneda cisma. En‘la prictica comercial, se ~
eaplea el crédito en casi todas las opermciones. In esta forma el —
<rédito desexmpeids un i:portante papel, sirviendo como eficaz aurili-
ar en el sistems monstario de un pafs; facilitando ademds las opera-—

civnes internacionuales.



PARTE 11
LA IVYPORTANCIA DTL SISTTMA PANAARIO 7OMO RZIGULADOR 5= 1.AS

FUZTTES DE_FINLNQIANMISITRO

CAPITULO 1

FSTRUTTURA DEL

[&]

I 77M8 2*N7T1RID AZXIzaT”

A).— Su orizen y zonstitucién.

"l astual sistema bancario tuvs su nrigen en 1% %, cuznd- se —-
crfo el Banco de ¥£vicqg con Y= intenc:ifr de jue furcionara n=.o eiew
central del sist=ma, a principiss :- slIlA ya evistian 1lmors

F0s ce ban:08 pero no r.nzionaban bufo un ciztexz., ni t2.f - e mr-aa

mo control que con la creacifn del Bancs ae MSxico se ibz 5 ejercer,

tema Rancario Mexicano, fuerdn las nuevas leyes aonetarias y banca—
riag de 1932 y el funzionam:ento eficaz del Banco de México, a tal—
gradn jue en lz actualidaa se connce ¢2x0 uno de los mds sficaces ,
degarrollados del grupo d4e naciones QUé se encuentran en una etapa -
de crecimiento y aesarrollo econdmicy similar al de Mérxico.

El distema Bancario estf diviaico en dos sectores princirales—
jue sont

—La Banca 0ficial .

-~La Banoa Privada.

La Banca Y<icial o del Estado fntegrada por las Instituciones—
Nacionales de Crédito ¥ el Seotor Privado, ocompuesto por seis tipos—
de Instituciones de "réaito y de custro clases de Grgznizaciones —

Auxiliares; estos dos sectores tienen la misma isportancia, pues ca-
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=da unp de ellos posee la mitad de los recursos banoarios del pifoe—
sin notarse realmente una diferenoia marcada entre los dos.

Los gobiernos de Kéxico han tenido preferente interds en la —
creacién y establecimiento de Inastitucionss Nacicnales de Crédito —
que contribuyan al deaarrollo econémico de México satisfaociendo el ~
oreciente ndmero de necesidades cada ves mayores en el pafa, no se -~
puede decir que las Instituoioneas Oficlales de Crédite compitan con-
la Banoa Privada porque ellas encauzan au financiamiento hacis agué-
lles seotorés de la eooncmfa nacional, cuyas necesidades de crédito-
por divermas oircunstanoias no hayan sido o no pueden ser atendidas—
por las Instituoicnes de Crédito Privadas, ademds las Lreas de opera
c¢ifn original de las Instituciones Piblicas coinciden precisamente -
con las que la Revolucién Nexiocana sefialé como de mayor urgenois en-

el conjunto de las necesidades naciocnales.

B).- Desarrollo del sector orediticic péblico.

El desarrollo del sector orediticio piblico ha sidec sistemitico
asiguiendo un orden 18gico que oomenzé con el establecimiento de lag—
instituoiones que fueran capaces de reorganizar el sistems orediti-—
cio privado, tan gravemente dafiado por la etapa violenta ?e la revo—
lucién,.

Para este efeoto de reorganizacién en el afio de 1924 se fund$ —
la Comisién Nacional Bancaria y al siguiente afio el Bango de Méxioco,
ya fundados estos organismos se eapezarén a atender los aspectos pri
marics del desarrollc econdémiocos en primer lugar el sector agrfoola,
oomo es natural en un pafs fundamentalmente agropecuario, en segundo

término, la inversién para obdbras piblicas que son neoesarias para —

BIBLIOTECA CENTRAL, U.A.0
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~fortaleoer la infraestruotura eoonémios, ¥y pari finalizar ers nece-
sario, por el creoimiento del pafs, proceder a la industrializaoién-
{ntegral Ael mismo, cuando fueron oubiertos estos tres faotores fun-
damentales se procedi$ a la oreacisn de nuevas Inastituciones Naociona
les de Crédito que sirven para oomplementar a las anteriores, aotuan
do en seotores especiales de la aotividad eoondmica, llémase oampo,-

industria, oomercio, eto.

C).~ La Banoa Ofioial.

Ya que estamos entrando de lleno al estudio breve de los secto-
res que forman la banca naoional, es muy conveniente y necesario ——
aolarar que §sta, en su oonjunto, no actfa 86lo oomo agente financig
ro que beneficia al sector pdblioco, mino por el oontrario, no sélo -
ocanaliza reoursos dél gobierno federal, sino también de loas ahorrado
res nacionales y de los fondos del exterior hacia diversas aotivida-
des produotivas, fundamentalmente de partioulares que no han podide—
ser atendidos en proporoién sufioiente por la Banca Privada. M4s adin
los nuevos fondos espeoiales que operan oomo fideicomimo del gobier—
no federal en el Banco o en la Nacional Flanaciera en cuestién de —
agrioultura y ganaderia, de mediana y pequefia industria, de vivienda
de interés social, de finanoiamiento de las exportaciones de produo-
tos de manufaotura nacional y de turismo, no sélo destinan sus reour
sos a los partioulares,sino que también los ocanalizan a travé; do —
las Instituoiones Privadas operando como banocos de segundo piso res—
pecto de ellas.

Un buen nimero de instituciones integran la Banoa Oficial entre

ellas destacan por su importanoia: el Banoo de M8xico S.A.,la Nacio-
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-nal Finanociera S.A., el Banco Kacional Hipotecario Urbano y de —
Obras Pdblicas S.A., el Banco Rural, etc.

El Banco de México, es el organismo central de la Banoa en Méxi

coysus funciones son adaptadas 8 las neoesidades econémicas del pals
ejecutando amplismente funciones de regulador de la moneda, estabili
zador de las divimas extranjeras, vigila la posicién de los bancos—
asooiadoa, regula el orédito, conoerta cénvenios monetarios y de ser
viclios oon ﬁaiaea extranjeros y sirve de cajero y de fiduoiario del=-

gobierno federal.

¥l Banoo Ofioial de FPomento, es la Nacional Financiera S.A., -

q.ue tiene como tares principal el financiamiento & largo plazo de in
dustrias primarias, pars el desarrollo eoonémico, actividad mediante
la que ha hecho aportaoién fundamental a nuestro proceso de indug-—
trializaoién, por otro lado ésta institucién se halla también encar-—
gada de intervenir en la regulacién del Mercado de Valores, asi como
de ejoro;r funciones de agente finanoiero internacional del gobierno
federal, por éste dltimo factor ha sido posible canalizar, gran par-
te de los reoursos que las Instituciones Bancarias del Exterior han-
puesto al servicio del pafs, para financiar su desarrollo, fundamen—

talmente a trav’. us presvawos a largo plazo.

El Banco Nacional Hipotecario Urbano y de Obras Péblicas Sehey—

tiene como misién prinoipal promover, alentar y dirigir la inversién
del capital en obras y servicios pdblicos asl ocmo la cregcién de vi
viendas populares, en este caapo se han fomentado grandemente la —
construccidén de viviendas popularea que como ejemplo prinoipal tene-

mos el enorme oonjunto habitacional de Nonoalco-Tlatelolco.
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El Banoo Naoional de Oomeroio Exterior S.A;, tiene como meta —

fundagental promover el finanoiamiento de 1la produocién de bienes —
agrioolas o nanufaotur;doa y con el fin primordial de exportarlos y-
de sustituir las importaciones y por @ltimo, dentro de las més impor
tantes instituoiones de la Banoa Ofiocial aparece el Banco Rural que~
tiene vital importancia en un pa{s en el que todavfa aproximadamente

el 50% de la poblacién ejecuta y vive de labores agropecuariase.

Estas instituciones no son laa.dnicaa ofioiales, existen otras—
de menor importaqcia que eirven a diferentes nioleos de la poblacién
oomo sons el Banco Naoional del Ejéroito y de la Armada, el Banco —
del Pequeiio Comercio, 81 Banco Cinematogririco, Unién Racional de —
Productores de Azfoar, Almacnes Nacionales de Dépésito, Financiera -~
Nacional de Azlcer.

Todas estas inatituoiones forman la red de Instituciones Oficia
les, que agregados a los fidefoomisqs que el gobierno federal ha ins
tituido y constituido en el Departamento Fiduoiario del Banco de Mé-
xico, nos dan un panorama ads claro y completo de lo que es la Banca
Oficial.

Desde tiempo atrds ha imperado la neceaidad de establecer meca-
nismos de ooordinacién entre Instituciones Nacionales de Crédito, —
las cuales y 88lo de manera indirecta caen dentire del mando moneta—
rio del Banco Central. .

Una prueba de esta preocupacién de ooordinacién y de reélamentg
mentacisn es el Reglamento de Instituciones de Crédito ¥ Organizaoio
nes Auxiliares Naoionaies de Crédito, expedido y dado arconooer el -
29 de junio de 1959, en donde se estableoe la oreaoién de un Comité~

ooordinador de dichas instituciones e identidades, teniendo como ca-~
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—beza ml Secretario de Hacienda y Crédito Pdbliao, quo_es la ofs al
ta autoridsd en materia monetaria y financiera dentro del ouerpo au
riliar del Presidente de la Repiblica y oomo Vicepresidente al Die~

reotor del Banco de México.

D).~ La Banca Privada.

Las Inntituoiones Privadas de Crédito son reguladas por la Ley-
General de Inatituciones de Crédito y Organizaciones Auxiliares, (L.
G.I.C. ¥ O.A.) oontrastando oon las Instituoiones Nacionales que tie
nen por lo general su vpropia ley orgénica o se rigen por estatutos =
partioulares.

La L.G.I.C. ¥ D.A., (que con frecuenoia se llama Ley Bancaria),
es de caracter federal, es deoir, que se aplioa en todos los Estados
de la Federacién, los cuales no tienen facultades para legislar 80—
bre este aspeoto.

Son sefialadas por §sta Ley como Instituciones de Crédito las si
guionies,

1.~ Bancoa de Depdaito

2.~ Bancor A= Ah2TIp

3.~ Sccliedades Pinanoleras

4.~ Sociedades de Crédito Hipoteoario

5.— Sociedades de Capitalizacién

6.~ Instituciones Fiduoiarias.

Y como Organizanicnss Auxiliares las siguientes:

l.- Almacenes Generales de Depdsito

2i:~ Bolsas de Valores

Y.~ "™inres do Tiédito
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4.~ Cémaras de Compensacifa.

Para poder dedioarse al ejercicic de la Banoa y del Crédito es~
neoesario obtener conoesién del Gobierno Federsl, que otorga la Se—
oretarfa de Hacienda y Crédito Pdblico, esouchando antericrmente la-
opinién de la Comisién Nasional Banoaria y del Banoo de Néxioo.

- Inetituoiones de Cré&dito.

1).~ Loe Banoos de DepSsitos: .-

ﬁn Méxioco se ha dado en llamar Bsinoa Comercial, ; la formada —
por la Banoa de DepSsito y de Ahorro.

Los Banoo de Depésito estan autorizados & recibir del pdblico—
depésitos de dinero a la vista y a plazo, a Atorgsr oréditos a corto
plazo (hasta 360) existiendo tales oréditos en forma de descuentos,-
préstamos directos, anticipos sobre valores, eto.j & meuio plazo do—
cumentados, oomo préstamos de habilitecién o avio (basta 3 afios), y-
a largo plazo como préstamos refacocionarios, estos oréditos a media-
no y a largo plazo no deberdn exceder del pasivo exigible & la vista
pues si ne excedieran, su liquidez podrfa verse afeotada; a hacer —
por cuenta de teroeras personas toda olnse de oobros y pagosj a expe
dir cartas de orédito y, a través de 011;; asumir responsabilidades—
por cuenta de tercerosjy a efectuar, por 6uenta propia o de teroceras—

personaa, operaciones de compra-venta de tftulos, valores y divisas-
oro y plata, eto. .

Ademis deberdn mantener en el Banoo de M8xioo S.A., el depdsito
de una proporcién de los efectuados por sus clientes, 1l incumpli——e
miento de eata dispooisién ocasiona un cargo minime del 124 anual,—
por intereses penales, sobre saldos pendientes, mientras no se com—

pleten o constituyan los depSeitos menoionadoa.
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2)e— Los Bancos de Ahorro:

Lo; recursos que capta la Banca Coaercial, provienen fundamen—
talmente de depSsitom de shorro, sus principales operscionea activas
consisten en oréditos y descuentos a plazo no mayor de un afio pero =
superior a 90 dfas, & conceder préstamos de habilitacién y avio a —
plazo no mayor de 3 afios; préatamos refaéoionarios a plazo no mayor-

de 5 aiosj oréditos con garantia hipoteo;ria y fiduciaria.
3).= Sociedades Financieras:

En la actualidad en pleno auge. ouyas funcién tipica legal con -
siste en la promoci&n de empresas,intermediacién entre el mediano y-
largo plazo, captando sus recursns principalmente a través de la eqi'
s8ién de bonoe financleros.

Estdn autorizados para adquirir acoiones o partes sooiales de -
toda clase de scciedades} susoribir y contratar empréstitos pibliocs
y conceder préstamos p-ra la ejecucién de obras pliblioass descontar-
documentos procedent;s de operaciones en ventas de bonos3 proporcio-
nar a sus glientes servicios de tesorerfa y oaja; garantizar la emi-
8ién de obligaciones mercantiles e industriales, expedir ocartas de -
orédito para la compra de maquinaria, equipos y materia prima. Como-
esta clase de sooiedades son en todo tiempo y oantribuyen al desarro

1lle econSmioo, individual y coleotivo del pafs.
4)+— Sooiedades de Crédito Hipotecario:

Han sido oonstituidas con el propSsito principsl de captar re—
ecupaos -a largo plazo en el mercado de valores, por medio, de la emi-
8isn de bonos y de su intervencién en la emisién y la colocacién de-

oédulas hipotecariase.
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Sus orperaciones aotivas oonsisten en financiamiento a largo pla
zo de la conetruocién y en general de las actividades produotivas.

Estas instituciones han cobrado en la época actual una inusita—
da importancia en las tareas promotoras de habitacién popular,:debi-
do al nuevo plan financiero, donde existe una gran canalizacién de—e
oréditos haocia la vivienda popular, medidas dictadas por la Comisién
Nacional Bancaria y el Banco de Méxioo, han inducido a estas socieda
des a ésta canalizsoién de crédito para el fomento de casa~habita—
cién de bajo precio para personas de ingreso limitado, p?rmitiéndose
que en éste caso el monto del préstamo pueda ser hasta el 80% o més,
de la garantfa, en oontraste oon la prdotica tradioional establecids
en nuestra Ley, de que el orédito se diera sélo por el S5C% del valor

de la garantfa,
5)e= Sociedades de Capitalizacién:

Las Sociedades de Capitalizaoién que en los dltimos afios han ve
nido perdiendo importancia, tienenila funcidn de oaptar.recuraos de—
los medianos y pequetios ahorradores mediante oontratos, em virtud de
los cuales el partioular se obliga a entregar al Banco de Capitaliza
0oién, primas periédioas, oon la fimalidad de que, trmnsourrido sier-
to tiempo, se oontituye una cantidad pred;terminada de dinerc, a cu-
Ja entrega se obliga, la Instituoién Capitalizadorasi normalmsnte es—
tos contratos tienen el atractivo o aliciente de sorteos psriddicos-—
cuyo premio oonsiste en adelantar la fécha de capitalizacién, ganan—
do el ahorrador la diferencia entre lo que se ha entregado y la fe—
cha a oapitalizar.

Adexds se han sumado a las facultades de éstas sociedades, las—

de ofrmcer al pdblioo planes de capitalizacién destinados a la adqui
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—-sicién o reposicién de maquinaria, o equipo industrial o agrfoola—
para el fomento de actividades primariass, asf{ como de planea destina
dos a la adquisioién de bienens de consumo duradero, en virtud de es
tos sistemas, el ahorrador queda obligadoc a eniregar una suma a capi
taligar mediant: el pago de primas periédicas, cumplido lo cual, la—
Instituoién Capitalizadora queda obligada & entregar un crédito, cu—
yo monto, adicionéndolo al de la sume aho}rada, va a servir para fi-

nanoiar las operaciones antes fndicadas.
6).~ Instituciones Fiduciarias:

Las operaoiones'fiducisrias pueden ser llevadas a cabo por las-
institucionea de diversos tipos antes mencionadas, pero de manera se
parada al reasto de sua operaciones, para lo cual se tiene que crar -
un Departamento de Fidefcomisc, que requiere de sutorizacién especi-
al de la Secretarfa de Hacienda, en virtud del Fidefcoamieo, una per—
sona llamada fideicomitente, destina ciertos bienes a un fin determi
nado, encargando la realizacién de ese fin & una Institucién Fiducia
ria, el Fidefcomiso, es bisicamente una inatitucién de servicio, pe-
ro en M€xioco, las operaciones fiduciarias tienen miltiples aplicacig
nes y modalidades que han convertido a muchas de ellas en operacio—
nes de intermediacién en el orédito que son propiamente bancarias.

Coms ejemplo de las operaciones de Pidéfcomiso tenemos: adminig
tar todo tipo de negociosmj llevar contabilidades de sus clientea, —
fungir de albacea en julcios testamentarios, hacer avalidos; oeder su
domicilio para pagos, ncotificaciones, celebrar juntas o asambleas,—

eto.



- OrganiznciSBei Auxiliares de Crédito.

Como su nombre lo fndica, no son 1natituoione§ que praotiguen—
direotamente operaciones de orédito, su funoién es auxiliar a los —
que preotioan tales operaciones.

La Ley sefiala como Organigaciones Auxiliares de Crédito:
1).~ Almscenes Generales de DepSsito:

Eatén destinados al almacenamiento, guarda o conservaoién de —
meroanofés o bienes, asf como las mercancias depositadas, y de otroas
documentoa que son los bonos de prends, cuya finalidad es, obtener -
préstamos garantizdndolées oon la parte de la mercanc{a amparada por—
los certificados, a que as refieren los bonos. S6lo los Almacenes Ge
nerales de DepSsito estén facultados para hacer esta expedioifn, .

Podrén realizar la tranaformacién de mercancfas depositades a -
fin de aumcntar el valor de eatas, varfan especialmente su naturale-
za, los almacenes serén de tres olases: Agricolas, destinados al de-
.pbsito dr produotos agrfoolas. Mixtos, autorizados a reoibir produo-
tos agricolas u otras olases de mercaderfas. Fiscales, autorizados =
recibir mercaderfas de importacién pendie;tE’del pago de derechos =

aduanales.
2).- Bolea de Valores:

Son instituciones que tiene como finslidad crear los madios ne-
cesarios para la oelebracién de oontratos sobre tftulos y metales——
preciosos.

Prfnoipalmente su funcién es fijar el preoio a que se cotigan—

.es08 valores en meroado.



3).~ Uniones de Crédito:

Su objeto es haoer llegar el orédito a las personas que general
mente no lo reciben dedido a sus oondioiones econdmiocaa lfmitadas.

Pequefios empresarios o productores cuyas necesidades individua-
les de orfdito son tan reducidas, que 0 pasan inadvertidas para los-
bancos , o bien, esociando a los pequefios empresarios, para poder ob
tener oréditos colectivos. Pueden operar en las ramas agrfcolas, ga-

nadero, industrial, comercial y mixto.
4).- Cémaras de Gompensaaibént

Actualmente este servicio 1o presta el Banoo de México, y sélo-
funoionan cimaras en el Distrito Federal, y en los lugares en que —
existan suoursales del Banco de Méxioco. Su objeto es facilitar las -
transacciones entre las Instituciones de Crédito, al evitar el movi-
miento material de dinero.

Diariamente los bancos reciben cheques de otros banocosg en lu——
gar de acudir a cada uno de ellos a hacerlos efeativos, envfan a sus
representantes al lugar donde funciona la Cdmara de Compensacién.

Para ejemplificar el mecanismo de este servicio, supongdmos que
el Banco "A" recibié cheques contra el Banco "B" por $200,0003 el re

presentante "A" los entrega al representante "B", quien los examinaj

pero al mismo tiempo el representante "B", entrega oheques por
$250,000 que su Banco recibié contra el Banco "A" para que su repre—
sentante los examinej despuéa de comprobar que los documentos estin-
en orden, el delegado de la cédmara, bace los cargos y abonos corres-—
pondientes a cada uno, mediante simples anotaciones, y por el saldo-

el Banco "A" expide un cheque por $50,00U a favor del Banco "B", o,- -
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~ bien, se registran en libros los szldos a cargo o a favor de ca.

Banco.

E).~ Distintos Ordenamientos Jurfdicos que Regulan el Sistema.

Es tan ioportante la actividad bancaria en géxico y dada su —
trascendencia para el interés pdblico, que estd regulada por distin-
tos lineamientos jurfdicoaj refiriéndose a la Banca Privada, es la —
Ley General de Instituciones de Crédito y Orgenizaciones Auxiliares,
la que establece su manejoc y campo de accidén y operacidén. Ademds de-
la concesidén antes menoionada, la Ley fija oisrtos requisitos para -
la organizacién y funoionamierito de las Instituciones de Crédito con
el fin de dar mayor proteccidn a quienes opsran ocon los Bancos y ma-—
yor estabilidad al Sistema Bancario en su oonjunto, esto sucede, por
ejenplo, cuando ooliga a las Instituciones de Crédito a constituirse
en forma de Sociedades Anénimasj pues se les exige el capital que de
be estar {ntegramente suscrito, les fija reglas especiales respecto-
a las caracteristicas del capital,obliga a la oreacién de un Consejo
que serd el érgano obligatorio de administracién de dichas institu—
ciones, que estari formado por cuando mencs ¢inco personasj fija ——
ciertas normas especiales en ocuanto a la ;reaeién de las Asanmbleas,—
preoeptlia la obligacidén de formar un fondo de reserva de capital, —
con el 10§ de sus utilidades coao mfnimo hasta alcanzar una suma ——
igual al impoffe del capital pagado, as{ mismo dispone que oualquier
modificacién a 1la Escritura Constitutiva debe ser autorizada por la-—
Secretarfa de Hacienda. También regula los distintos tipos de Insti-
tuciones de Crédito existentes fijando los lfmites mAximos de absor—

cién de pasivo,en relaoién con los rscursos propiosj.crea lineamien—
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~tos generales sobre oierto tipo de operaolones, licita a oiertos—
rorcentajes laa reaponsabilidades de una sola perasona o empresa a fa
vor de las instituciones, pone un lfmite a las inversiones en mobiwa
liario, en inmuebles o en de?echoa reales y en gastos legales de or—
ganizacidn aef como también obliga a las instituciones a conatituir— )
depSsitos obligatorios en el Banoo de ¥éxico S.A., que deben smer pro
porcionales a loa pasivos. )

Ya para finalizar dejaremos bien oclaro que los ejes del Siatema
Banoario Mexioano, encargado de vigilar el oumplimiento, por parte -
de las Inatitucioneq de Crédito de las normas legales correspondien—
{ea, son la Secretar{a de Hacienda y Crédito Pdblico, le Comisidn Na
olonal Bancaria y el Banco de México S.A., las facultades que poseen
estas instituciones que son autoridades monetarias, no son de mero —
formulismo, o de mera vigilancia,sino muy al contrario éstas tres —
entidades pueden y tienen permitido, adoptar en el momento preciso -
un conjuntc de decisiones que pueden influir directa e indirectamen-
te en el funocicnamiento y comportamiento de las entidades financie—
ras en el pafs y por lo general cuando toman estas decisiones tam—-

bién influyen directa e indirectamente en los fendmenos monetarios y

orediticios.
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CAPITULO 2
OPFRACIONTS ACTIVAS Y PASIVAS DE LNS BANCOS

Las operaciones que realizan las Instituoiones de Crédito, se—
dividen en dos grupos:
- ~0Operacibnes paeivaa

-Qperaoiones activaa

- Las operaciones pasivas son las que realizan aceptando recur-
gsos de sus olientes, quedando como deudores de ellos. Estas operacio
nes proporcionan a las instituoiones fondos adicionales a las pro
piss, para realizar sus operaciones de concesién de oréditos.

A oambic de esos recursos que entregan los clientes, y atendien
do a la disponibilidad que de ellos hagan los depositantes, loe ban-
cos les proporoionan solo servicios, o ademda, pago de intereses.

Las principales opsraciones pasivas que praotiocan las Institu—
oiones de Crédito sons recibir depAsitce a la vista, & plazo, &e —
ahorros

Emitir valores: bonos financieros, bonos hipotecarios, bonos y-

estampillas de ahorro, bonos irimobiliarios.

- Las opersoiones activas son las que reslizan los banoos para-—
invertir sus reoursos (propios y ajenos), en las oparaciones bropian
de éatas instituoiones: oonceder crédito.

A través de &stas operaciones, los banoos cumplen su importantf
sima labor de desarrollo da la vida econfmica, y ademis representan—

la principal fuente de gus utilidades.
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Las operaciones de concesién de créditos constituven las orera-
ciones activas de los bancos y que son fundamentzlmente importantes—
para el hombre de negocios, porque en ellas, pueden encontrar fuen-—
tes de financiamiento aplicables a necesidades de fondos a corto y a

largo plazo, y son principalmentes

l.~ Descuento de Documentos

2.— Préstamos Directos

3.~ Préstanos Prendarios

4.- Préstamos de Habilitacién y Avio

5 .- Préstamos Refaccionarios

5.— Préstamos Personales s pe.a Adquisicidn de 3Bienes de Consu~'
mo Duradero.

7.~ Préstamns Hipotecarios y para Viviendas de Interés Social

8.~ Tarjetas de Crédito.

1.~ Descuento de Documentos:

Consiste en que el cliente cede en propiedad, por medio de endo
0, los documentos que tiene por cobrarj el banco le paga el importe
de ellos menos un descuento que representa el interés que gana, y —
que seri en proporcién al valor del documento y a la fecha de su ven
cimiento cobrard, ademds, gastos de cobranza.

El banco gestionard en su oportunidad el cobro ante el girado—
del documento. En caso de no ser posible su cobro, lo devolverd al -
cliente, cargindole su valor y gastos, si los hubiere, en su cuenta-

de cheques.

2.— Préstamos Directos:

Se llaman direotos, porque son suscritos o aceptados solamente—~
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—-por la persona ffsica o moral a quien se otorga el crédito. Su ple—
zo méiiﬁa és de 130 dias y se documenta por medio de pagarés. En oca
siones el banco exige para mayor seguridad, la firma de otra u otras
personas, gque garantizen el orédito en oaso de incuplimiento del ——

cuenta-habiente. A estas personas se lea llama avalistas.

3.~ Préstamos Prendarios: R

Difieren de los anteriores en que para otorgarlos el banco exi-
ge la entrega de titulos o bienes los cuales conservan como garantfa
hasta la liquidacién del orédito. En caso de que el cliente no liqui
de al vencimiento, la institucién tendrd derecho a rematar los bie—
nes.

El importe de éstos créditos represente, naturalmente, una can-
tidad menor al valor de los tftulos o bienes cados en prenda, y se—
documentan por medio de un contrato en el gue se especifican las con

diciones, y uno o varios pagarés por el total del préstams ¢ intere-

8€8.

4.~ Préstamos de fabilitacidn o avios

En virtud del contrato de créuito de habilitacién o avio, el —
acreditado queda obligado a invertir el importe del orédito precisa-
mente en la adquisicién de las materias primas y materiales, y en el
pazo de los jJornalea, salarios y gastos direotos de explotacibn in—

NAinensables para los fines de su empresa.

Eate tipo de crédito quedard garantizado con las materias pri—
mas y materiales adquiridos y oon los frutos de la produccién obteni
da, aunque‘aean futuros o pendientes y con la firma del osntratante—

y aval.
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Su plazo no deberd ser mayor de tres aflog. Se dooumentan por me

dlo de un oontrato y pagarés cuyo vencimiento, generalmente, son es—

calonados.

-

5.=~ Créditos Refacoionarios:

Al otorgarse eate crédito mediante un contrato, el contratante—
queda obligado & invertir el importe del erédito preoisamente en la-
adquisioién de aperos, instrumentos, dtiles de labranza, abconos, ga-
nados o animaloslde orfa, en la realizacién de plantaciones o oulti-
vos c¢fclicos o permanentesj en le apertura de tierras para el culti-
vo, en la compra e instalaciones de méquinaria y en la construccidn—
o.realizacidn de obr;s materisles necesarias psra el fomento de la -
enpresa del acreditado.

Su plazo no deberd ser mayor de cinoo afios. Se documentan por -
medio da un contrato y pagarés, generalmente, -son escalonados.

Adem&s de la firma de la empresa y del aval o avalas necesarios
el aoreditado garantfza el crédito con las maquinarias, aperos, ins-
talaciones, etc., adquiridos con el importe del crédito y con las di

ferentes conatruooiones, edificios, etc., propiedad del negzocio.

6.~ Préatamos Personales y para la Adquisicién de Bienes de Consumo-

Duradero:

(Artfculos de linea blanca como refrigeradores, estufas, lavado
ras, etc., o de linea negra, oomo radios, televisores, tocadiscos, -
eto., o bien muebles para el hogar en unidades completas).

" E1 préstamo personal se ooncede por cantidades que fluotdan ene
tre personas, de acuerdo a la oapacidad de pago de las personas.

Cuando se trata de préstamos para la adquisioién de bienes de -



—consumo duradero (también conocidos como bienes marisdos, o nfmero-
de identificacién que generalmente tienen), el banco sSlo concede el
30% del valor del bien adquirido.

Los intereses en el préstamo personal son globales y deducibles
de la cantidad de que se trata. En el de bienes de consumo duxadero—
son sobre saldos insolutos, y se agregan el valor del pagaré, En —
caso de atraso de los pagos, e§tos tienen un recargo por intereses —

asratorios.

7.- Préstamos Hipotecarios para Vivienda de Interés Social:

Al contar del aio de 1903 el Banco de Ké€xico, fijé una rezlamen
tacién, autorizando a los Bancos de Depdsito a efectuar operaciones—
hipoteoarias con el objeto de promover la vivienda popular y de inte
;65 social.

Son llamadoa asf{ porque se conceden a personas que tienen recur
sos limitados y con su otorgamiento se pretende que cada fanilin sea
propietaria de la casa que habite, Es este préstano una variante de-
los hipotecarios, y las otorgan los Bancos de Ahorro por acuerdo del
Banco de Méxicn S.A., y de la Comi:zién Nacional Bancaria.

Las autoridades mencionadas consideran, a la fecha, que estos -
préstamos pueden concederse para sdquitif inmuebles cuyo costo no ex
ceda de $30,000.00, cuando estén ubicados en el Valle de Néxico. En-
otras entidades, el lfmite puede ser diferente. El solicitante de —
este crédito debe llenar una serie de requisitos: ser jefe de fami -
lia y demostrar que es el primer sostén de la misma, ser mayor de —
edad, habitar la casa objeto del crédito y entregar coao garantia —
del préstamo dicha oasa.
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Eatos oréditos se documentan por medio de un contrato de apertu
ra de crédito y normalmente se cobra un interés del 104 snual sobre~
aaldos insolutos, as{ ocomo gastos de avalio, escrituracién, seguros—
¥y de inspecoifn. El inoumplimiento en el pago mensual de la hipoteca

el banco carga hasta un 64 al pago mensual.

8.- Tarjetas de Crédito:

Uno de los m&s modernos sistemas de orédito que han adoptado —
ias Instituciones Bancarias, consiste ean la entrega de una .asgeta =
de crfdite, previo el estudio de la solicitud respectiva y su aproba
cifn, tomando en cuenta los anteoedentes de solvencia moral y econd-
mica del soiicitante.

Con la tarijeta el usuario puede adquirir productos o utilizar -
servicios en comercios afectados al banco que lo patroocina.

21 adquirir un produocto, o hacer uso de un servicio, por su im—
porte firmard un pagaré, identificando su firma oon la que aparece—
an la propia tarjeta.

El negocio afiliado presenta al banco los pagarés, y su importe
previo a un descuento de una comisidn convenida, se le acredita de -~
inmediato en su cuenta de cheques.

£l ususrio de la tarjeta recibe al mes siguiente, un estado de~
su cuenta con tidas sus compras y consumos efectuados, y dispone de-—
un mes de plazo contado de la fecha de corte de su estado de cuenta-—
para liquidar su saldo sin ninziin recargo de intereses.

Puede optar por efectuar la gmortizacién de su saldo en "mensua
lidades™, en cuyo oaso el banco le cargard intereses del 1.5% mensu—

al sobrs saldos insoiutos.

Este servicio ha . .. . a agilizar las operaciones de crédito—-
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—personal e inclusive a internacionalizarlas, cuando los bancos de—
doa o més pafses, con la autorizacién de los gobiernds oconolerten —
arreglos para la aoeptacién de sus respectivas tarjetas.

Para el usuaric de este sistema se garantiza: seguridad, comod}
dad, control de ouenta, liquidaoién mensual de sus compras y consu—
mnos. ..

Para loe negooios afiliados representa tanbién rapidez e inore-
mento de liquidaoidn segura, inmediata y fdcil, asf oomc la elimina-

cién de control de oréditos y oostos y problemas de ocobranzas.
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CAPTPULG 3 ’ )

ALGUIAS COSIISRACIONES SOBRE LA BAYCA COMERCIAL COMNO
FUZXTE DE RETURSOS

A).~ Importancia de coaprender las fuentes de crédito.

Para llevar a cabo una adecuada plan®acidn financiera se preci-
sa el anidlisis de los Sstadoa Financieros de la Empresa a fin de co-
nocer su posicifém, trayectoria y tendencia para determinar las nece-
sidaden reaies y el tipo de financiamiento, e¢s decir, algunas cpera-
ciones requeriridn para su realizacidr de la disposioldn de fondos a-~
corto plazo, intermzeldio o a largo plazo. Antes que nada hay que def_i_'
nir. Si biem es cierta que no hay lineas divisorias muy claras entre
las fueaies a plazo corto, mediano y largo, puede hacerse una distri
buciin que resulte dtil aunque arbitraria.

Para este propfsito, los créditos que por sus condiciones faci-
litan 1os fondos especificanente por no mids de un aio serdn conside=
rados & cor-to plazo. En contraste, la venta de acciones preferentes
y comumes y de bonos representa una rinanciacidém a largo plazo.

Cads uma de las fuentes de financiamiento que utiliza la empre-~
sa para estructurar su capital tiene indudablemente un costo. Asf —
los recurscs obtemidos como fuente de financiamiento en una institu
cidn bamcaria, temdria ceouso costo el tipo de interés a que estarfa -~
pzctado, basado primcipalmente en el monto y tiempo en que estari —
vigente el préstamo.

A través de la p:aneacidn del firanciamiento se tratari de de—

iermimar, que cantidadea de recuraoa hardn falta y también de esta-—
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=bleocer el plazo que la negociaciln los necesitarf invertidos dentro
de ella, en ocasiones, por ejemplo: serd corto para inversiones en —~
activos oirculantes, o serdin, inveriones a largo plaso, cuando los -
recursos obtenidos se empleen para financiar astivos fijos o soste—
ner el oapital de trabajos una vez determinado est8, se prooceders ha
hacer un eastudio sobre las diferentes fuentes de financiamiento que-
nos pueden proporcionar dichos recursos, estudio que nos parmitird—
conocer las ventajas y deaventijas de hacer uso de sllas, asl como -
los resultados de estos procesos, elegir aquéllas fuentes de recur—

sos que més se adapten a las necesidades de la empresa.
B).~ La Banoa Comercial como negooio.

Los Bancos Comerciales son negocios privados, propiedad de los-
accionistas y que reslizan sus operaciones con el objeto de obtener-
utilidades para esos acoionistas. Ellos no son instituciones de bene
ficienoia u organizaciones que operan exclusivamente, ni adn en gran
medidad, para el bienestar de todos como tal bienestar.

La mayoria de los bancos son creados en interés a la rentabili-
dad y no para oonseguir dinerc ripido. Pocos acclonistas de banco—
invierten en estos para obtener una gananoia easpeculativa répida.

Las oaracterfsticas béaicgs de negocio de la Banca Comercial -
son sencillas relativamente. Cusndo entra en el negocio un Banco Co—
mercial, los accionistam al comprar acciones oomunes, couprometen su
capital como una inversisn continuada .en el negocio. Entomces.el Ban
00 recibe depSsitos sujetos a extracoidn sin aviso previo, en el ca-
80 de las cuentas corrientes o depbsitos a la vista, o sunjetos a ex-
tracocifn sobre la base de un aviso previo, oomo los depSsitos a pla-

%o fijo y de ahorros.
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Tfpioamente se pagan intereses sobre los depdsitos de ahorro,——
pero no sobre los depdsitos a la viata.

Los depdsitos son deudas del banco, es decir, ocon lo que el ban
co mantiene su nes...0 y debe estar preparado para hacer frente gee
las extracociones que de &1 hagan sus clientes depositantes en todo -
momentao. -

Otra fuente de vida de lcs bancos, la principzl, son los intere
ses sobre los préstamos que hace a quien recurre a &1 para utilizar-
a éstos organismos como fuentes de recursos financieros, y que no ——
siempre obtiene de elloe lo deseado, ya que el banco, antes de pres—
tarle el dinero, compard las oportunidades de préstamo con otras —

oportunidades de inversién que le son accesibles.
C)e~ Comparacif del Crédito Bancario con el Créditc Comercial.

Ya que hemos hablado del crédito bancario, ahora lo haremos un-
poco del crédito comercial, con la Unica finalidad de asentar algu—
nas diferenciass
— El1 Crédito Comercial.

Esta fuente de financiamiento es considerada a corto plazo, ex-
tendido por el proveedor a un oomprador en relacién directa destindn
dolo para fines de la empresa o actos de comercio y no para neocesida
des ajenas a éste.

Este tipo de crédito que en su mayoria es utilizado por empre—
sas pequetias y medianas ya que logran dinero mds fcil ya que es a -
corto plazo, y también su interés es menor, ya que conseguido de —

otra manera y con los mismo fines serfa mds costoso.
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Atendiendo a sus caraoteri{sticas tomaremos ocuatro puntos de im-

portancia para la empresa que utiliza dicho financiamiento:

l.-

3=

4.-

Costo.~ ¥o lo tiene en una forma determinada, ya que el interés—

que se paga no especifica los gastos que estf ocasionando el oré

dito otorgado.

Flexibilidad.— El uso del orédito comeroial es oonsejable por la

flexibilidad que &ste posee, porque se puede adaptar & los ole—e
cloa econfmicos que tiene la empresa oomo oconseouencia del plazo
oorto en que es otorgado. Por ejemplo, para poder, en una empre-
sa, surtir todos los pedidos que tiene de sus'-olientes debe te—w
ner un inventario suficiente, y por lo tanto, haber realicado —
las compras a orédito necesarias para mantener ese inventarios; y
oonforme va realizando la venta del produoto se disminuird la —
deuda que tiene la empresa.

Facilidad de obtencién.— Este orédito no presenta muchcs proble-

mas de obtencién ya que los proveedores no exigen, por lo regu—-
lar, la presentacidén de los Estados Finanoieros de la Empresa.

Ventajas de su uso.- La ventaja de emplear el orédito comercial-

se presenta en cuanto no hgy papeles-que gse deben llenar, necesa
riamente existen fechas fijas para su pagc porgque el proveedor -~
otorga un plago razonable para realizar su ggatiGn de cobdbro y si
hay tardanza en el pago, no repercute en el buen oonoept; que =
tiene el proveedor de la honorabilidad de la persona aoreditadaw

Se debe ouidar muy detenidamente el crédito ocomercial en rela——

c¢ién con los proveedores, pagédndoles las ouentas vencidas, con obje—

to de no danar la solvenoia moral y liquidez de la empresa.

El crédito comercial se puede obtener de dos manerass

a).— En cuenta abierta.- Eata es una forma de crédito muy simple, me
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-diante ella se coloca un po&ido al provasedor, é1 cual surte la
mercancf{a acompafiandola una nota de reminién o factura, especi-
ficando la mercancfa enviada y su forma de pago.

b).~ Mediante aceptacién anmercial.- Consiste en que el proveedor pa

ampararse da a firmar un tftulo de crédito, letra de cambio o—

pagaré, y que ésta a su vez pueda descontarla el proveedor en—

una institucién de crédito. .

Como se puede notar de la comparacién ael crédito comercialr y -
del crédito bancario las diferencias principales es que el primero—
se puede obtener mis ficilmente, al obtenerse se aplica con mayor -—
flexibilidad a las necesidades de la empresa y finalmente el costo—

de mantener ese crédito es mds barato.

D).~ Comparacidén entre el rendimiento para el duefio y el acreedor —-

por la asuncién del riesgo.

Normalmente el rendimiento que el banco prevee obtener al ofre—
cer un servicio, siempre lo obtiene de una manera u.otra, el banco -
€10 corre riesgns, el banoo prestd a quien tiene liquidez y golvencia
por eso derde <1 momento en que prestd, su "riesgo" estd garantizado
con un rendimiento seguro.

La empresa a la que se ha otorgado el orédito, es quien frecuen
temente corre el riesgo, pues ea quien va a pagar el costo de ese —
riesgo, ahora, si no se planed bien el financiamiento, si se obtuvo-
el dinero sin sntes preguntarse,iCuénto necesitamos?,;Para que lo ne
oesitamos?,;De déride lo vamoa a obtener?, entonces eso soarrearsi a -
la empresa otra serie de problemas que sumentarin el costo de dicho-

capital adquirido.



PARTE I
EL FINANCIAMIENTO A LARGO PLAZO

CAPITULO 1
MEDIOS DF FINANCIAMITNTO EXTERYO A LARGO PLAZO

1).— Creditos de Habilitacién a Avio.

Ya se habfa hablado de éate tipo de orédito en la parte II como
una de las operaciones activas de los bancos, ahora lo veremos como—
fuente de financiacién externa a largo plazo.

‘Uhé oaracterf{stica especial de éste tipo de orédito es que tie-
ne que invertirse necesariamente en los objetos determinados en el -
contrato, y que dicha inversién se hace para adquisicifn de bienes -
de consumc perecedero, o sea, que solasente se usardn o agotardn en-
un solo acto.

Los créditos de habilitacién o avfo eatan garantizados con las—
materias primas o productos adquiridos, y con los frutos o artefao—
tos que se obtengan con el orédito, aunque eatos sean futuros o pen-
dientes. FEatos tienen el carfoter de prenda ¥ que puede quedarse en-
lugar del acreditado, o sea, los inventarics en la compra de materi-
as primas y materiales para la producoién, y para el pago de mano de
obra lo que queda en prenda es su valor agregado a la producc§6n.

Cuando se quiere financiar sobre inventarios involucra el grava
men de todo o parte de nuestro inventario como garantla del préstamo
tomando en consideracién: i
a.~ Que tanto por ciento del valor de los inventarios representa el-

préstamo otorgado, para poder determinar de una manera més am—
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—plia el costo del préstamo.

b.— E1 acreedor buscari ante todo la solvencia crediticia del deudor
ya que requiere de un margen de seguridad contrs posiblesa bajas-
de valor de los inventarios y articulos gravados.

Co— T-mbi‘n tratarf el grado de estabilidad en el precio de los pro—
ductas, ya que un precio inestable traerd como consecuencia un -
préstamo de poca cuantia.

En ..&xico este tioo de créditos estén garantizados ¥ respalda—
dos por el "Fondo y Fozento de la Insustria Pequeda y Mediana”, sub—
siuiada por ¥acional Finarciera y por conducto de una Institucién —
Bancaria reconocida.

) Le institucién ;zrediticia queda coao acreecor preferente, lo -
cual en muchos casos hace que &ste obliga a las instituciones finan~
cieras o restringir las operaciones en otro tivo de créditos sin pre
ferencia o garant{a real. )

A este crédito tienen accesn todos los pequeiios y medianos in—
duostriales {restaurants, talleres mecinicos, etc.), considerando —
como pequeda y mediana empresna aquella que cuenta con un capital no-
menor de 325,000.00 ni mayor de $25, 000, 000.00.

Fl capitaly, que como crédito de habilitacién o avio, tiene un—
méxizo de $8,000,000.00°y su tipo de interés varfa de acuerdo a la -
zona em que =e realiza el contratos egstas scnas son tres:

Zona 1t Comprendida por el “stado de Héxico y parte de sus Esta
dos aledniios (zonas altamente industrializadas), tenien
do un imterés del 11% anual sobre saldos insolutos y su
plazo de amortizacién es de 2 afios como miximo.

Zoma 2: Compremdida por la zona industrial del Estado de Nuevo—
Lefn, zonas iriustriales del Estado de Jalisco, su inte
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-rés es dol 104 anual sobre szldos insolutos y un pla—
20 de amortizaoifn de 10 afios como miximo.

Zona 31 Comprendida por el resto del pafs, tiene un interés del
9% anual sobre saldos insolutos y su amortizacién mayor
de los tres aiios teniendo como mfximo diez afios.

Tste tipo de créditos se pagan mensualmente -en parte del capi—
tal vy parte de intereses, fijando el mismo banco un calendario de pa
80S.

Cuando el crédito s para avios, (exclucivamente agricultura y-
ganader{a) tiene un lfrzite mixino de préstamo, pero su intecrés es —
del 12% anual sobre saldos insolutos y su mdvimo es de $100,000.00—
para la agricultura y de 3500,00u.00 para ganaderfa,teniendo como —
base mirima de amortizacién dos ados.

Normalmente pe presenta a la institucidn de crédito un programa
del destino que se les va a dar a los fondos provenientes del orédi-
to y tal inversifn estd sujeta a la vigilancia de la inatitucién de-
crldito para constatar la debida inversién de los fondos provenien—
tes de este crédito, si el acreditado empléa los fondos que se le —
suninistren en fines distintos a los pactados, o no atiende su nego~
ciacién con la diligencia debida, el acreédor podrd rescindir el con
trato, dar por vencida anticipagamente la- obligacién y exigir el —
reembolso de las sumas que haya proporcionadoe, con sus intereses, y-
en caso de que el acreditado haya firmado pagarés, entonces el acre-
ditado puede con el mismo caracter, rescindir la obligacién y.reci——

bir el importe de los pagarés emitidos, que sedardn por vencidos an—
ticipadamente.
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2)e~ Crédito Refaccionario.

El contrato refacoionario es un oontrato por el cual el aoredi-

tonta me obliga & poner a diaposio;ﬁn del aoreditado y éste a su vesz
queda obligadc a invertir el importe del orédito precimamente en la-—
adquisicién de operar instrumentos, dtiles de labranza, abonos, gana
do, o&mpra de maquinaria y en la construocién o reslizacidn de obras
de materiales neoesarias para el foment; de su empress, aQI oomo a-
restitufrle al aoreditante la suma de que ha sido aoreditado y a pa-
garle los intereses, gastos y oomisiones estipuladas.
) Cuando la empresa busoa financiamiento que le proporcione una -
oantidad necesaria y un plazo mayor para pagarlo sin problemas, por;
lo general, reourre a este tipo de orédito, ya que tiene un interés—
mis bajo que el de avio.

Esto crédito se distingue del de habilitacidn y avio porque el-
dinero iyvertido se utiliza en la adquisiocifn de bienes que tienen -
un tiaapo o varios periodos de usc, es deoir, que intervienen en ac-
tos productivos desgastdndose parcialmente o cuando el importe del —
orédito se aplica a amortizar adeudos del acreditado por gastos de —
explotacidn o por la compra de bienes muebles e inmuebles, o de la ~
ejecuoidn de las obras materiales, siempre que tales operaciones ha-
yan tenido lugar dentro del afio anterior a la fecha del oontrato;‘es
te orédito se utiliza también para cubrir las responsabilidades que—
pasen sobre la empresa del moreditado, siempre y ouando as{ se haya-
paotado en el oontrato.

El orédito refaccionario generalmente lo otorga una institucidn
banoaria canalizada a través del fondo de garantfa y es fiduciario -

del gobierno federal, oonstituido por el Banco de México.
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En nuestro pals tenemos dos programass para el otorgamiento de —
diocho oréditog
a)e= ALPROVIT (Alianga para el progreso para la vivienda del trabaja
dor), auspiciado por el Banoco Interamericano de Desarrollo. Lo-
conceden a personas que viven exolusivamente de la agricultura-
¥ ganaderfa, cobrando in interés de 2.6% anual sobre los saldos
insolutos, como méximo puede prestar $150,000,00,
b)e= B.I.B.F, (Banco Interamerioanc de Reconstruccién y Fomento), se
haoe a través de un contrato que se registra en el Registro Pd-
blico de la propiedad y los plazos los fija el fondo, general—
mente son 6 meses oon oapital e intereses.
El banoo también clasifioca por zonas para cobre de sus intere—
ses, al igual que el de habilitaoidn o avio.
Este orédito es uniocamente accesible a empresas industrialea, —

agricolas y ganaderas.
3)e~ El Crédito Hipoteoario.

Es aquel que se oelebra por medio de una garantfa real, scbre
un bien que no es entregadc al aoreedor, gin embargo ouando el deu—
dor no ocumple ocon la obligacidn establecida en el ocontratec, el acres
dor puede disponer de ese bien -para rooux;era.r el orédito otorgado, —
eg deoir, tiene derecho a cobrarse con el valor de los hienes, que -
representan la garantfa. : .

Lz prenda mercantil se constituye en diversas formas segun que-
tenganpor objetocs bienes corpdreos, tftulos de orédito o sme oc;nst:ltg_
ye en garantfa de oréditoa refacoionarios y de avfo, en este caso —

inscribiéndolos-an-al Rezistrc Piblico de la Propiedad.



Este tipo de finasnoiamiento se acopla a oualquier movimiento de
capital de trabajo, pero normalmente se usa para financiar inventa—
rios, ya que el inventario en prenda para finangiarse el mismo.

Es frecuente en.la prdotica que para garantigar el oumplimiento
de determinads obligaoién, se exija la entrega al deudar de una suma
de dinero y gue a esta operacién se le llame depdsito en garantia. -
Juridicamente no se trata de un dep6sito; que no puede servir de ga-
rant{a, ya que, tanto en el depdsito civil oomo en el depdsito mer—
cantil ordinario, el depositario debe restituir la cosa depositada —
ouando lo pida el depositante, aunque al constituirse el dépésito se

hubiere fijado un plazo y éste no haya llegado.

4).~ lLas obiigaciones.

Una obligacidn representa la participacién individual de sus te
nedores en un crédito oolectivo a cargo de la sociedad emisora (s.4)

Se usa tambidn para designar a las obligaciones, el tecnicismo-
“bono", pero el uso de tal tecnicismo ha quedado restringido a la de
signacidén de las obligaciones creadas por el Estado y por algunas —
instituciones de arédito, como los bancos hipotecarios y las socieda~-
des financieras.

Las Sociedades Andnimas suelen crearlas con intervencidén de ins
tituciones de crédito y grupos importantes de estoa titulos se en—
cuentran cotizados en los mercados llamados "Bolsa de Valores".

En el proceso de oreacién y emisién de las obligaciocnes se dis—
tinguen, tres momentos fundamentales:

a) El motivo o causa remota por la cual la sooied;d procede a -
la creacién de los valores, para constituir un crédito oolectivo en—

su contra. Este motivo puede ser diverso: Para realizar pagos, para—
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~hacer oomprasj en genral, para desarrollar la empresa. Esta causa -
o motivo es irrelevante para la vida de los t{tulos, y no puede de—
cirse que constituya la relaoién subyacentej

b) El momento de la creacidén. Este momento se divide en dos —
tiemposs

El acto notarial de oreacién y la oreacidn material de los titu
los, yue culmina con la suecribcién de los mismos por las personas -
autorizadas. Este momento esti desvinculado del motivo que did ori—
gen a la creacién de loa tftulos. El acta de creacidén es la fuente —
de dénde los tftulos emanan. Los vicios del acta afectardn a los ..
tulos, y en caso de disorepancia entre el texto de estos y el acta,-
prevaleoerd esta Ultima. Una vez oreados los tftulos, éstos conéti{g
yen un valor, o oosa meroantil mueble, un tftulo de créditc que re—
presenta una obligacidén a oargo de la soociedad creadoras

¢) El momento de emisidn, o sea, el acto de poner en oirculaw——
cidén los valores ya creados e incorporados en los tftulos. El acto—
de emigidn no influye sobre la vida del tftulo. Como el valor estd -
ya creado, la sociedad creadora estar{ ob%igada, aun cuando el tftu—
lo se ponga en oiroulaoidn contra su voluntad o por emisidn violenta
o0 criminal, como en el caso de ‘robo de tftulos, por eso se deberi te
ner eapecial cuidado al emi@ir esta clase de tftulos.

Los tftulos, dioe el articulo 210 (L.G.T.0.C.), deberdn conte—

ners 2

I.- La denominacidn, el objeto y el dowmicilio de la sociedad —
enisorag ‘

I1.- El importe del capital pagado de la sociedad emisora y el-
de su activo y su pasivo, segin el balance que se practique

precisamente para hacer la emisidng
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1II.- E1 iaporte de la emisidn, con eapecificacidén del nimero y
del valor nominal de las obligaciones que se enmitang

IV.- E1 tipo de interés pactadoj

7.~ El término seiialado para el pago del interés y del capital-
¥y los plazos: condiciones en gue las obligaciones han de——
ser amortizadass R

V.- El lugar del pago;

VII.- La especificacién, =n su caso, de las garantfas especia—
les que se contituyan para la enisidn, con la expresidn de—

~ las ineripoiones en el Registro Pdblico;

VIII.—- El lugar y fecha de la emisidn, con especificacidn de 1z -
fecha y nimero de la inscripcidn relativa en el Registro de
Comercioj

IX.~ La firma de los administradores de la sociedad, autoriza—
dos para tal efectos

X.- La rirma del representante cooin de los obligacionistas.

Puede establecerse en el acta de creacién que los tftulos de —
las obligaciones venzan periddicamente y por end%o de sorteos.

En este caso, se estableceri uu plizo miximo para el vencimien-
to, y dentro de dicho plazo, irdn venciendo periddicamente los titu—
los que salgan agracladoa en los sorteos. Esta es la forma de venci~
miento mis usada.

Para este tipo de titulos, que son titulos de inversién, el pla
zo de prescripcidén de la accién de cobro de los intereses, segin la-
Ley (art. 227), deberi ser de tres aios, pero serfa conveniente un —

rlazo mayor, para un mejor atractivo de los inversionistas.
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Caracteristicas generales:

a) La obligacidn sSlo puede ser creada por una Sociedad Andénima
con intervencidén de una socieaad de este tipo (como en el caso de —
las cédulas hipotecarias), o por el Estado (caso de los bonos).

b) Las obligaciones en la prictica (aunque no por mandato legal)
son generalmente al portador;

¢) Tl obligacionista (el Hue adquiere el t{tulo) es un elemento
externo, que estf frente a tal organismo, viene a ser un acreedor de
la sociedady

d) Las obligaciones son valores de renta fija, dan derecho a un
interés que no depende del resultado de los negocios de la sociedad,

¥y que se deberi pagar aun cuando los resultados arrojen pérdidas.

La emisidn de obligacinnes es una forma de financiamiento muy -
conveniente para la eapresa porque la diferencis ddnde esta realmen-
te la utilidad queda en beneficin de la misma, dada la situacidn fi-
nanciera inflacionaria, por ejemplo: si ahora tengo que pagar 81,000
y dentro de un aiio tengo que pagar otros 81,000.00, estos van a2 va—

ler menos que los anterinres.
5)e.~ Acciones Preferentes.

Son aquellas que tienen privilegios especiales ya sea patrimo—
niales o en cuanto al derecho de voto el cual dependerd exclusivamen
te de lo pactado por los sociosj pueden pactarse una gran cantidad -
de combinaciones en derecho en restricciones; sin embargo, los mds -
comunes son los de concederles prerrogativas, en la aplicacién de —
utilidades y preferencia en la liquidacidn del haber social a cambio

de restricciones de voto en las asambleas.



No podrdn asignarse dividendos a las aociones ordinarias sin —
que antes se pague a los de voto limitado un Aividendo de 5%. Cuando
en algin ejeroicio social no haya dividendos o sean inferiores a di-
cho 5%, ae oubrird este en los ados siguientes,

las acciones de voto limitado participan en el capital y en el-
haber social de acuerdo con su valor nominsl, o en la forma que se —
indique en los propios t{tulos.

Dicho paoto en ocontrario, no p;rtioipan en el superdvit una —
vez que se les oubra el dividendo estableoido.

Al haoerse la liquidacién de la aociedad, las acoiones de ;oto~
limitado Qe reembolsarin antes que las ordinarias.

Los tenedores de las aociones de voto limitado tendrdn los dere
ochos que la Ley confiere a las minorias para oponerse a las deoisio~
nes de {ae asambleas y para revisar el balance y los libros de la ao
ciedad.

La emisidn de este tipo de modoipnes -para obtener recursos de -
personas ajenas a la empresa, es un buen medio de financiamiento, —
ﬁorque los tenedores de diohas acciones no podrén tomar decisiones,—
se les priva de ese derecho, que podrfia perjudicar a la empresa, y -
en cambio la empress obtiene el dinero necesario a-.cambio de pagaer —
un tanto por ciento de dividendos, lo cual también conviens a quien-
las adquiere pues tiene preferenoia pars: que sus dividandos sean pa—~
gados mntes que a los aocionistas comunesj en general, se pusde de—

cir que aquf la conveniencis es mutua.
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- CAPITULD 2
MEDIOS DE FINAKCIAMIENTO INTERNO A LARGO PLAZO

1)e= La Depreciacidn como recurso finanoiero.

La depreciacidn cono m mtm16n de ingresocs que éd, se con—
vierte ‘en una fuente de recursos que afluyen al negooio & travén de— ’
las cuentas que forman el capital de trabajo en el balance. Natural-
mente que esta afirmecién es indisoutible en los ejeroclolos normales
que se ssldan com utilidade Zuwiiens reflexizsnar suzndo los ejerci—
cios ge saldan con pSrdida. Con tales eventea desafortunados, hay —
considerar deasde luego, cudl es sl origen de la pérdidag si esta se-
originé por incendio, robo cuantiocso o alguna otra causa énﬁloga,.ng
da tiene que ver con la depreciacién y oon el proceso de su reinver-
sibn; si la pérdida se ha debido a un exceso de deudas por deficien-
cias de capital, ségum,ento qus parte o el total de los fondos recu
perados por depreciacién han sido aplioados a ese pasivo, aun ouando
pueden no haberlo liquidado totalmente, ez decir, que las cantidades
provenientes de les ingresos que forman la provisién indicada lo mig
mo pueden reinvertirae que aer aplicadas para gsolventar cbligaciones
pasivas. Si la pérdida que se exhibe en el balahce ha sido originads
por ventas a precic inferior del cosio, evidentemente la deprecia—
oién no ha llemado el postulado de ser fuente de recursos pa;ra el oa
pital de trabajo. '

" La deprecizoién tiens que desempeiiar la funoién de un fondo re—
volvente y proveer para el abastecimiento y modernizacidn del equipo,
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Es perfectamente factible hacer que los fondos obtenidos a tra-
vés de la depreciacidn, sean uestinados a reponer las partidas de ac
tivo fijo, a complementar las sumas para las ampliaciones o sustitu—
ciones y sobre todo, a la reparacidn y conservacidn del equipo.

Por regla general los nuevos equipos enlos casos de smpliacio—
nes o sustituciones, son mds costosos que los viejos que se retiran—
cuando han axotado su vida de servicio y las sumas provistas por la-
depreciacidn de é€stos no serdn equivalentes al costo de los nuevos.—
For tanto, las repocizinones exigirin en todo caso un aumento =zl capi
tal invertido en bienes de caracter fijo. Aumentio que puede provenir
de recursos prnpios o ajenos.

Los fondos obtenidos a través de la depreciacidn corrientemente
se destinan a diversos usos y no le modo excesivo a le adquisicién -
de activo; debido a ello suele acontecer que ¢n el anments en gue —
lleguen 21 negocio no haya necesidad -de acumular fondos por otros mé
todos; para hacer adquisicinnes de ese género.

Una consideracidn financiera es que, los rendimientos obtenidos

por el negocio son superiores a los valores de renta fija en que —
pueden ser reinvertidas las sumas derivadas de la depreciacidne.

La provisidn calculada como importe del desgaste del activo, es
un recurso que no puede dejar de tomarse en cuenta en el terreno fi-

nanciero, como una fuente interna de recursos.

2}.— Polftica de Dividendos y elewentos a considerar.

El pago de dividendos es una distribucién que se hace a los —
accionistas de algo que pertenece a la empresa, y que pertece espeoi

ficamente a los propios accionistas.
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Son elementos determinantes sobre la polftica de dividendost
1.~ Relacidn entre los dividendds y ias utilidades.

El punto de partida sobre la polftica de dividendos estf repre—
sentado por las utilidades del negocio. Legalmente, un nezrocio tiene
derecho a pagar dividendos hasta una cantidad igual a las utilidades
netas del negocio, acumuladas hasta la fecha.

Una polftica de dividendos racional ha de tener en cuenta la —
cuantfa y el comportamiento de las utilidades de ario en sfio. Como la
polftica de dividendos mira al futuro por definicidén, tiene que ba—
sarse no s6lo en las utilidades ya realizadas, y que suministran los
fondos para la distribucidén corriente de los dividendos, sino tamw—
bién sobre las utilidades previstas.

El patrén de cambio de las utilidades varfa ampliamente entre -
1 . ipnaustrias y las cospaiias individuales, Las caracteristicas es—
pecificas aplicables a un caso determinado son de importancia obvia-

_para un plan de distribucidn de estas utilidades.

2.- la alternativa de la reinversidn.

Fn cualquier negocio dindgico, habr{ muohos usos alternos para-
los fondos que estdn a su disposicidn. Eato es aplicable a los fon-——
dos provistos por las operaciones tanto como a los provenienges de -
cualquier otra fuente. Por lo tanto, los pagos de dividendos estardn
conpitiendo con otros posibles usos del dinero de utilidades corrien
tes.

La seleocién bdeica que tiene que hacer la junta de directores—
ee 8i se distribuirdn las utilidades a los accionistas o si se rein—

vertirdn en el negocio para el fortalecimiento de la capacidad de ga
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~nar utilidades existentes y para el crecimiento, o sea, 8i 108 www—
acoionistas prefieren la idea de realizar su beneficio por medio de-
las gansncins de capital en vez de a través de las utilicades anua—
les,

En vista del deseo natural de los dueﬁés de percibif una utili-
dad inmediata de su inversién, tiene que haber razones apremiantes -
que llevarfan a la empresa a éeguir una prictica regular de volver a
poner en el negocio el 504 aprorximadanente de las utilidades.

El capital de participacidén oomin es por lo general uma fuente-

de fondos de alto costo relativamente; y desde el punto de vistas de-

elevar al mdvimo las utilidades, son preferibles la deuda y las
acciones preferentes. Por otra parte los negocins tienen que tener —
un equilibrio respecto de esas fuentes; y sl ha de wsantenerse este—
ecuilibrio, la financiacidn nueva significa capital de participa—
cidn nuevo mis tarde o nds temprano. Dada eeta necesidad, las alter-
nativas son las emisiones de acolonea comunes o las utilidades rete-
nidas.

Desde el punto de vista de las utilidades, no deben realizarse-
inversisnes nuevas a menos que se es~ere que obtengan un rendimiento
que sea por lo menos igual al ‘costo de ios fondos que se utilizardn-
para finanoiarlos. Como fuente potencial de tales fondos, las utili-
dades retenidas tienen un costo que se mide en funcién de las oportu
nidades alternas de inversién de riesgo comparable fuera del negoclo
y este costo es inoorporado al patrén general para tener un punto de
costo para las nuevas inversiones. Si no hay oportunidades de inver-
8idn que estén de acuerdo oon el patrsin, no se emplearfa la fuente y

las utilidades serfan distribuidas como dividendos.



Por otro lado obaservamos que donde hay tales oportunidiades, que
tienenque ser financiadas parcialmente con capital de participacién,
hay una fuerte presién a favor del uso de las utilidades retenidas -
en lugar de las nuevas emisiones de accinnes comunes, aunque el cos-
to de las utilidades retenidas normalmente es alto en relacién éon -
la deuda, es significativamente menor que el de las nuevas emisiones

de acciones. .

Hey también ciertas razones prdcticas por las que las utilida—
des retenidas son atractivas para ld direccidén como fuente de fondos,

Ea comparacidn con otras fneﬁtes externas, las utilidades rete-
nidas tiene la ventaja de estar inmediatamente a disposicidén del ne-
gocio a medida que son realizadas, y la decisidn es meramente de 7—~‘
cuestién de continuar o no utilizdndolas. Existe también el hecho de
que el costo de las utilidades retenidas, en funcién de los usos al-
ternos de inversidn descartados, es menos tangible que el de los bo-
nos o las acciones, no conlleva salideros de efectivo inmediato y,—

por lo tanto, puede tender a que una direccidn preocupada con log ~—

problemas financieros coctidianos le d€ menos peso.

3).—~ Acocionea (Comunes.

La emisién de acoiones comunes es una forma de aumentar el capi
tal de la empresa, muy comin, en las sooiedades anénimas, y puede —
ser el instrumento mis importante para el financiamiento, y no cabe—
duda de que es el menos rigido y oneroso. Muohos inversionistas si—
guen interesdndose por las mejores acciones comunes, a pesar de su—
tendencia a fluctuar auchfsimo entre las Spocas buenas y malas. Fl-—
historial de una oartera relacionada de acoiones comunes, hdbilmente

vigiladas, puede compararse favorablemente con el de las cbligacio——



-nee que producen ingresos fijos, y el de las acciones preferentea,-
que Buelen orlrecer mayor‘seguridad, pero solo un tipo de utilidad 1i
mitado.

En los periodos de inseguridad monetaria pueden favorecer las -
acciones comunes como un medio de evitar los efeotos adversos de una
baja en el poder adquisitivo de la unidad monetaria de un pafs. Sin-
embargo, los crecidos impuestos sobre la renta y los excesos de las-
utilidades, tienden a hacer menos deseable el financiamiento a base-
de dinern tomado a préstamo.

Acciones Comunes: son aquellas que confieren iguales derechos,-
tales couo:

a).- Verecho de voto.

b).—Participacién alicuota en el capital social y en el superi-

rit.

z).~Derecho de varticipacidn en las utilidades.

d).~Derecho en el haber social al liquidarse la sociedad.

El acci»snista comin no tiene promesa alguna de la compadiia a la
que pueda volver los ojos para encontrar una seguridad de utilidades
o rendimiento sobre su inversién. La ausencia de cualquier compromi-
so financiero especifico por parte de la socieaad anénima se refleja
en =1 texto de certificado de acciones, del cuzl aparece un ejemplo—
a continuacién:

Se hace constar por este Medio QUe..cccecccsacesecrscsasscaanes
es el propietario deseecececcsscssesacciones comunes totalmente paga—
das vy no sujetas a dividendos pasivos oon un valor par de §20,00 ca~-
da una, de la Sociedad Anénima "A.B.Ce"e¢csccscseecccecen el reverso de

€ste documento se ha impreso una declaracién de las denominaciones,-
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—preferencias, privilegios y derechos de voto, y las restricciones—
Y salvedades de los mismos, de las acciones preferente@Seceeccecececsss
y de las acciones comuneB.sseccescesy €8te certificadOseescscsacessne
estard sujeto a todas las éstipulaciones del Certificado de Incorpo—
racifnecececeseessessa todo lo cual el tenedor asiente con la acepta-

0idn de este documento.
Fechfecsencecrecannas . FirmBeeccevreccccceccncencoanss

El propdsito fundamental del certificado es hacer que la perso—
na nombrada sea reconocida como accinnista de la Compaiiia e inuicar—
la medida de su participacidn segin se mide por el nidmero de accio—
nes que €1 posee., No se promete ni implica pago alguno en forma de -
dividendos. La seguridaa principal que se di a los tenedores de acci
ones couunes es el derecho bédsico de participacién en la propiedad, -
el derecho a decidir las cuestiones de polftica de la Compariia, ya~—
directamente mediante su voto en las reuniones regulares o especia—
les de los accionistas, ya delegando sus facultades de control en—
una junta de directores de su propia seleccidn.

De este modo, la Sociedad Andnima no tiene comprouisos financie
ros especificos con sus accionistas de naturaleza tal que harfa obli
gatorio el gasto de efectivo en cualquier tiempo. Desde luego, las—
utilidades que no se pagan mediante dividendos en efectivo quedan en
el negocio. El valor realizable para el accionista de las utilidades
Teinvertides depende de la xedide en que ellas son reflejades en un—
precio de mercado mds altc para las acciones.

Esta ausencia de obligaciones financieras especificamente, es -

1n que ofrece a las acciones comunes que sean mds atractivas y
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—necessrias como bsse de la financiacidn a largo plazo de las Compa—~
aias Andnimas en los negocios, caracterizadas como lo estdn por uti-
lidades fluctuantes en mayor o menor grado. Los pagos de dividendos-
pueden ser qustadoa afio psr aro a las circunstancine ...anclearas -
del momento. Bsto no significa implicar que la direccidn estf libre-—
Ge presiones de fndole legal para el pago de dividendos. Ba evidente
cue una ‘unta de directores elegida por los acoionistas comunes pro-
bablemente seri sensible a los deseos de esos accionistas. Adn cuan-—
do los directores son representantes de los acoionistas sclo en nom-
bre, es probaole que existan presiones significativas.

&1 pensar en una eaisidn de acciones comunes para aumentar el -
;spital s¢ debe pensar también, en la situacidn en la cusl se encuen
tran las scciones en ci;culacién, o sea, que estss deben tener un =
historial atractivo de estabilidad y fortaleza para que las otrag -
sean ficilmente vendibles.

Al sccionista no se le ponen lfmites sobre su posiblé partioipa
cidn en las utilidades. Si el nezocio proapera, es bién probable que
reciba dividendos que le produzcan una tasa de rendimiento sustan——
cialmente superior a la que se paga al tenedor de otros valoresy y -
ci €1 liquida su inversidn, puede realizar, también una ganancia de—
capital por encima de su inversidn. La p;rspectiva de lgs mayores re
coupensas que pueden obtenerse cuando el rendimiento estd asegurado—
contraresta la incertiduabre unida a un rendimiento que depende de ~
las utilidades y decisiones sqbre politicaa, de los directores.

En general se puede considerar oomo una fuente sana de recurasos

¥a que la eapresa al obtener los fondos necesarios, no cae relativa
mente en manos de peraonas ajenas a la empresa, sino que las perso—

nzz que hacen la inversidn, entran a ser duefios en parte de la misma
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~y desde eae momento perseguirdn los mismos intereses que los dueiios
originales.

Aun as{ existe un inconveniente; cuando llegamos a éﬁiaiones o—
adicionales de acclones comunes, la situacidn se complica ﬁar 0l ——
becho de gue los camblos en las utilidades por accién puédan afectar
el precio de las acciones, as{ como al rendimiento de loa acaioni g
tas sobre su inversidén. Si el nuevo provecto no produce sobre las —
nuevas acclones, utilidades por accidn pbr lo menos iguales a las ya
experiaentacas para las acciones antigilas, las utilidades medidas —
por accidn después del proyecto bajardn también, junto con el valor—

ae amercado de las antigiias acciones.



CONCLUSIORN

Es importante considerar la necesidad de fondos de una empresa-
por pequeria o grande que sea. En algin coment¢ dado cualquier empre-
sa puede tener la necesidad de recurrir a un financiamiento y corres
ponde al duerdo o director de la empresa aseleccionar el tipo de finan
ciamiento que habri de aportarle los fondos necesarios para cubrir —
sus actividades y es también responsabilidad de éste ver que las ad-
quisiciones de fondos se hagan cuando estos sean necesarios para 1lle
var hacia adelante las metas persegquidas por la empresa.

El hombre de negocios para poder tomar una decisién acertada —
acerca de cual va a ser la *£~nica que empleard para allegarse fon—

dos serfa conveniente que scmetiera al siguiente andlisis:

1).— Conocer la situacién financiera del negocio.

Esto quiere decir, relizar,previamente a la toma de una deci—
sién, un agndlisis a fondo de los Estados Financieros, aplicando las-
técnicas que para ello exiaten (andlisis porcentuales, método de ten
dencias, método de razones simples, etc.). También es muy importante
considerar el entorno socio—econdmico en el cual se desarrolla la em
presa.

Todo esto se debe realizar para localizar la defiencia de la em
presa; conocer la solvenoia de la empresa, para determinar ai la em—
presa esta en condiciones de obtener un préstamo y que tipo de crédi
to neeesitaj conocer la estabilidad econdémica de la empresa, es de—

cir, si la situacidn econdmica es descendente o ascendentej determi-—



-nar si los resultados que se han logrado van de acuerdo a los obje—
tivos establecidos por la empresaj y por (ltimo, el entormo socioceco
ndanioco de la empresa, o sea, en que forma afeotan a la empresa las —
actividadea que reaiizan personas u organismos ajenos a ella, como=—
podrfan ser: poiftioas de impuestos, legislaciones de trabajo, compe

tenclia en el mercado, inflaciones, etc.

2).~ En que se va 8 utilizar el crédito, con que lo vamoa'a;pngar y—-

que condiciones.

En que vamos a utilizar el crédito se dtermina mediante los ani
lisis de lo® Tstauos Finanoieros, ya que, conociendo la deficiencia-
ahf habr{ que invertirse el dinero por oconsesuir, ahora bien, sabien
do donde se encuentra la deficienzia podemos al mismo tiempo detersi
nar que olase de orédito necesitamoe para la inversién, ya sea de -
corto o de largo plazo, segiin se vaya a utilizar para inversiones en
activo circulante, o en una inversidn de capital, respectivamente.

¢ Con que lo vamos a pagar?. Generalmente un orddito a oorto —-—
plazo se paga con nuestro activo circulante, cuando nuestro capital-
de trabajo es positivo, cuando nuestro aotivo disponible (caja, ban—
cos y clientes) es mayor que nuestro pasivo exigible a corto plazo.~

Los oréditos a largo plazo se obtienen para aumentar el capital

(acciones comunes, acclones preferentes, etc.) o direotamentg para—
aumentar el volumen de nuestros inventarios y activos fijoa (orédi—
tos de habilitacién y refacoionarios), por lo tanto el capital a lat
g0 plazo se paga oon la expansidn de las actividades de %; empregg=——
asume el riesgo, ya que ellas mismas tienen el oaracter de garantfa,

pues la empresa pretende con el proyecto de expansidn, obtener un ——



-mayor volumen de produceidn, de ventas, aumentar la eficiencia en =
sus operaciones y por ende el aumento de sus .utilidades.

También es conveniente la elabaraoién de un presupuesto de efec
tivo, pues de esta manera determinamos el movimiento de neoesidades-
y excedentes, para conocer dinero ocioso, o insuficiencia, al mismo-
tiempo que programamos el crédito.

¢ En que condiciones lo vamos a pagar?. Se determina al anali—
zar las condiciones o requisitos que son necesarios para obtener el-—
crédito, para esto es recomendable establecer alternativas, y apli—

anyr da allag le =2z Pawnrahle o . ....ias usuesidades.

j).— Yo depender fundamentalmente de los bancos.-

Generalmente el hombre de negocios cuando necesita dinero para-
inversién lo primero que se le ocurre es acudir en auxilio de un ban
co, pero jque es mAs ventajoso? recurrir a ellos u obtener el dinero
por medio de otras personas (acciones preferentes, emisidn de obliga
ciones a largo plazo, etc.), o haciendo inversiones de capital pro—
pio (acciones comunes, reinversién de utilidades, etc.).

Es obvio que el dinero de los bancos no puede estancarse, para-—
lizarse o dormirse en las bdvedas de lso bancos. Reclama inversidén,-
pero inversidn que rinda beneficios. Por lo tanto los bancos se ven—
forzados a invertir el dinero en todo tipo de negocios, sean cuales-—
fueren pero seleccionando, como es de suponery, aquellos que aporten=—
menores riesgos y mayores garantfas. Es bueno destacar que los ban—
cos no se guian por ningln interés patridtico ni sentimental.

Los bancos se unen a su carro financiero y también a aquellos a
quienes prestan dinero y a los que en él depositan. El banco, que —

hace prisionero a ios ucwas, a la ves se convierte en un prisionero-—
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~de sus provine compromisos que son el interfs, el beneficio y la —

utilidad.

4).—~ 4 Realmente necesitamos el crédito ?

Despuée de haber analizado los Ustados Financieros tanto en for
cuantitativa como cualitativamente podemos deduoir si necesitamos —
crédito para inversidn o también puede resultar que en cuwnto a fon-
dos andemos bien y no se necesite la inversidn, y que la deficiencisa
se deba 8 la incapacidad humana para cuamplir con los objetivos de le
empresa, vor eso es importantisiwo que el elemento humano se oconside

re simultineamente a los demds elementos del balance.

5).= ¢ El capital de quien vamos a invertir ?

LS

Como fuentes de financiamiento tenemos entre otras:
- Do capital ajeno:
I.- Instituciones de Crédito:
1) Crédito Abierto
2) Crédito de Habilitacidén y Avio -
3) Crédito Refaccionario
4) Descuento de Documentos
Il.- Otras Personast
5) Emisién de Obligaciones a Largo Plazo
6) Emisién de Acclones Preferentes
— De capital propios
I1l.~ Inversiones propias:
1) ‘Bunisién de Acciones Comunes
2) Reinversién de Utilidades
3) La depreciacidn.

Ahors bien, ;el dinero de quien se va a invertir?, el dinero—



-propio o el dinero de terceros.

5i se opta por invertir capital ajeno habrid que considerarse:

1) Interés del capital,

2) Tipo de garant{a,

3) Tipo de negocio {puede ser de temporada),

4) =1 mercado.

5i se invierte el capital propio se debe de considerar 1la renta
bilidad del capital y el riesgo aue s& corre.

Si se tiene dinero propio para invertirlo, es preferible hacer—
lo asi, pues de oualquier manera, ya sea capital propio o mrjeno el —
rieLs0 se corre, una dJde las m<s grandes ventajas de invertir el capi
tal propio es que por el no se pagan intereses ni tampocs la empresa

corre el riesgo de caer en manos de los acreed 'res,

He terminado esta pequeria obra y sl llegar al final creo haber-
cuuplido ¢an los objetivos a los que pretendia llegar: exponer al —
hombre de negocios algunos de los medios de financiamiento gque puade
utilizar en un caso deterainado, y tambi’n creo que este estudio un-
poco superficial puede encaminar al hombre de negocios a darle a aus
acuividades una proyeccidn de caracter financiero lo cual es muy im—
portante en nuestro pafs; y como conclusidn un andlisis para la se—
leccién del medio mds favorable a la situacidn de la empresa, ya que

creo innecesario establecer como conclusidén un resumen del contenidos.
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