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Warrants y convertibles. Instrumentos
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~ = . proyectos de ingenierijia financiera

‘ Elementos criticos para estructuras
el proyecto. Equipo de trabajo y sus
responsabilidades,
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INGENIERIA FINANCIERA
DEFINICION

LA INGENIERIA FINANCIERA INVOLUCRA EL
DISENO, DESARROLLO Y LA

IMPLEMENTACION DE INSTRUMENTOS

FINANCIEROS INNOVADORES Y LOS
PROCESOS PARA LA FORMULACION DE
SOLUCIONES CREATIVAS A PROBLEMAS

FINANCIEROS.




AMBITO DE COBERTURA DE LAS FINANZAS

FINANZAS

1

Finanzas
Ejocutivas

PLANEACION
FINANCIERA

INVERSIONES
FINANCIERAS

INVERSIONES
CORPORATIVAS

INVERSIONES
DE CAPITAL

MERCADO DE
DINERO

FINANCIAMIENTO
CORPORATIVO

INGENIERIA
FINANCIERA

ADMINISTRACION
RIESGOS
FINANCIEROS

1

Finanzas
Operativas

ANALISIS
FINANCIERO

CONTROL
PRESUPUESTAL

INFORMACION
CONTABLE

AUDITORIA




FACTORES QUE CONTRIBUYEN AL
CRECIMIENTO DE LA IINGENIERIA
FINANCIERA.

e FACTORES INTERNOS A LAS EMPRESAS.

— REQUERIMIENTOS DE LIQUIDEZ.

- — AVERSION AL RIESGO.
- COSTOS DE AGENCIA.

-~ MAYOR SOFSTICACION Y ENTRENAMIENTO
GERENCIAL.

— BENEFICIOS CONTABLES.




FACTORES QUE CONTRIBUYEN AL
CRECIMIENTO DE LA IINGENIERIA
FINANCIERA.

« FACTORES DEL MEDIO AMBIENTE.

— VOLATILIDAD DE PRECIOS.

— GLOBALIZACION DE LOS MERCADOS.
— ASIMETRIAS IMPOSITIVAS.

— AVANCES TECNOLOGICOS.

— CAMBIOS EN LAS REGULACIONES.

—~ MAYOR COMPETENCIA.

— COSTOS DE INFORMACION Y COSTOS DE
TRANSACCION.




OBJETIVO DE LAS DECISIONES
FINANCIERAS

LAS DECISIONES FINANCIERAS SE OCUPAN
DE SELECCIONAR LOS PROYECTOS QUE

MAXIMICEN EL VALOR DE LA

" ORGANIZACION, Y DE LA FORMA MAS
EFICIENTE DE APROVISIONAR LOS FONDOS
NECESARIOS PARA LLEVAR A CABO ESTOS
PROYECTOS.




DECISIONES FINANCIERAS

e LAS DECISIONES FINANCIERAS SE
AGRUPAN EN DOS TIPOS:

— LAS ESTRATEGICAS.- QUE SE OCUPAN DE LA
INTERACCION ENTRE LA EMPRESA Y SU MEDIO
AMBIENTE.

- LAS OPERATIVAS.- RELACIONADAS CON LA
ASIGNACION INTERNA DE RECURSOS, Y CON LA
TRADUCCION DE OBJETIVOS EN ACCIONES
EFECTIVAS.

‘ ——
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INTERACCION EMPRESA ENTORNO
ECONOMICO FINANCIERO

LA FUNCION FINANCIERA SE ORIENTA
HACIA EL ENTORNO MAS QUE CUALQUIER
- OTRA FUNCION DE LA EMPRESA, YA QUE

SE OCUPA DE EVALUAR ALTERNATIVAS DE
INVERSION Y FUENTES EXTERNAS DE
FINANCIAMlENfO, QUE PERMITAN LOGRAR
LOS OBJETIVOS DE LA ORGANIZACION Y
PARA LO CUAL SE EMPRENDEN
PROYECTOS.




FACTORES DEL ENTORNO QUE DEBE
MONlTOREAR LA INGENIERIA
FINANCIERA

e FACTORES DEL ENTORNO

— CONDICIONES MACROECONOMICAS DOMESTICAS.
— CONDICIONES MACROECONOMICAS GLOBALES.

— MERCADOS FINANCIEROS.

- MERCADO DE LA EMPRESA.




1) INGENIERLIA FINANCIERA
Definicién

Es la aplicacion de técnicas por medio de las cuales se establecen la planeacién,
estrategia y tacticas financieras, asi como el disefio de mecanismos e instrumentos que
permitan reducir el riesgo y aprovechar las oportunidades que el entorno presenta a una
empresa, ayudando asi a optimizar los recursos financieros.

Objetivo

Incrementar el valor de las inversiones mediante una actividad profesional altamente
creativa.

Origen, Evolucién e Importancia

La Banca de Inversion tiene su origen en el financiamiento de empresas y proyectos con
recursos de inversionistas que asumen un riesgo. LOs mecanismos que corfigura un
banquero de inversion corresponden a las caracteristicas de cada proyecto, y por lo
general incluyen diferentes instrumentos financieros y monedas, compitiendo con los
financiamientos bancarios tradicionales en costos de intermediacidn, agilidad y
flexibilidad.

La ingenieria Financiera se desarrolla en forma paralela a la banca de inversién, para
proporcionar el soporte técnico y administrativo a las operaciones de compra, fusién y
venta de empresas, el financiamiento de estas operaciones y proyectos de inversién y
la reestructuracion financiera de empresas y grupos.

La Ingenieria Financiera y la Banca de Inversién han realizado una funcidén destacada,
sobre todo en la década de los 80's, como instrumento del reordenamiento econdmico
de los Estados Unidos y otros paises desarrollados, convirtiendose por si misma en una
préspera industria cuyos talentos mas visibles destacan por su riqueza y notoriedad.

En el creciente mercado de “Fusiones y Adquisiciones” entran en juego las fuerzas del
libre mercado lo que provoca conflictos entre diversos inversionistas que luchan por el
control de las empresas mas atractivas asi como entre estos y los administradores, que
en muchos casos actuan de manera poco eficiente, al margen del control de un
accionariado demasiado pulverisado.

Los depredadores o raiders justifican su actitud como agentes al reasignar 10s recursos
a los inversionistas y administradores mas capaces y con ello fortalecer y hacer mas
competitivo y rentable el aparato productivo, asediado por una competencia internacional
implacable. Sin embargo, e! ecenario es también propicio para la busqueda de ganancias
especulativas mediante compras apalancadas, en ocasiones poco escrupulosas y mal
fundamentadas.



Funciones Principales de la Ingenleria Financiera

Al referirnos a la Ingenieria, 'a asociamos con ingenio, imaginacién, cretividad,
renovacion, etc., coincidiremos en que la Ingenieria Financiera tiene un campo muy
amplio ya que se trata de una area de gran dinamismo, por o que no es posible limitar
sus funciones, sin embargo, a continuacidn se listan z'Junas de as mas usuales:

- identificacién de Nuevos Negocios

- Desarrollo de Ecenarios y Diagnosticos
- Elaboracién de Prondsticos

- Formulacion de Proyecciones Financieras
- Definicidn de Estrategias Financieras

- Evaluaciéon de Proyectos

- Reestructuraciones Financieras

- Programas de Desinversion

- Portafolios de Inversion

- Ofertas Publicas

- Coberturas Cambiarias

- Fusiones y Encisiones

- Liquidaciones

- Conversion de Deuda por Acciones

- Valuacién de Empresa

- Venta de Paraestatales

Aplicaciones a nivel Empresa

Los principios y métodos de trabajo empleados por la Ingenieria Financiera son también
aplicables a nivel empresa, a través de las dos vertientes pnncnpales a que conduce su
actividad: El mejor aprovechamnento de los recursos y oportunidades de negocio y la
disminucidn de los riesgos operativos y financieros.



Entre las técnicas empleadas para mejorar los flujos del negocio destacan

- E! andlisis de rentabilidad por producto y mercado, cuyo propdsito es optimizar
el margen operativo, definiendo una politica de precios y forma de pago, asi como
un plan de promocion congruerte con las caracteristicas econémicas y financieras
de la empresa.

- La administracién de inventarios, cuyo punto 6ptimo se alcanza con el sistema de
"Justo a Tiempo*, que permite minimizar los recursos inmaobilizados y los costos
financieros de almacenaje y manejo, que en nuestro pais revisten particularmente
importancia por el alto costo del dinero.

- El anélisis de rentabilidad dé cada uno de los renglones del activo fijo,
considerando el costo de oportunidad del dinero invertido, a su valor comercial,
asi como evaluar la conveniencia de substituir equipos actuales por otros de
tecnologia méas avanzada.

i

También es necesario evaluar de tiempo en tiempo 1a estructura tecnolégica y los medios
de prouduccidn y comercializacién de la empresa en su conjunto, ya que en muchas
ramas industriales como ia electrénicam la confeccién y'la automotriz, |a introduccién de
nuevos productos y la innovacién el los procesos productive modifica los niveles de
precio y calidad de los productos, por 1o que una empresa que se queda resagada, aun
corto tiempo,puede quedar definitivamente fuera de mercado.

Esquemas de Financlamiento

Entre las funciones de la Ingenieria destaca diseflar esquemas de financiamiento para
cada proyecto, eligiendo, combinando los instrumentos disponibles y negociando los
términos y condiciones de cada uno en términos de: Monedas, tasa de interés y plazo,
asi como los derechos y obligaciones de los deudores y acreedores los cuales pueden
tener una gran importancia en escenarios futuros dificiles de prever.

El aspecto mas relevante de la estructura financiera de una empresa o un grupo es su
grado de apalancamiento, que se refleja directamente en la rentabilidad de! capital y su
riesgo, en efecto mientras elnegocio opere rentablements, una elevada relacion de pasivo
a capital se refleja en una buena rentabiliad, pero si se reducen los flujos operativos o
aumentan los financieros se puede provocar un deterioro acelerado de la empresa. Lo
contrario también es cierto: Un bajo apalancamiento reduce la rentabilidad de la
inversion, pero disminuye también el riesgo.



Existe una infinidad de mecanismos para financiar empresas y proyectos, tanto mediante
créditos bancarios como por la emisidn y colocacién privada, o en el mercado de
valores, acciones comunes 0 preferentes, o bien de obligaciones convertibles, asi como
por la conversion de titulos de deuda externa y otros tantos. Al estructurar un
financiamiento reviste especial importancia en el andlisis de opciones fiscales permisibles
dentro del pais, asi como en el extranjero, para fondos procedentes de otros paises,
incluyendo entre ellos los que se derivan de esquemas de conversién de deuda publica
e inversidn, :

Estrategia y Estructura Corporativa

Las compras, fusiones. ventas y nuevos proyectos modifican la estructura corporativa de
los grupos inversionistas; esto tiene efectos trascendentes que pueden ser favorables o .
desfavorables, incluso poner en peligro su estabilidad, por {0 que es indispensable
evaluar las posibles consecuencias de estas decisiones.

Las estrategias de desarrollo se configuran en términos de orientaciones opuestas como
son:

Especializacidn-Diversificacién
Continuidad-Innovacion
Crecimiento-Decrecimiento

Es recomendable partir de lineamientos basicos dentro de los cuales se analizaran
decisiones especificas, sin dejarse llevar por ideas preconcebidas.

Mucha gente piensa que siempre es bueno crecer, diversificarse e innovar, pero hay
situaciones donde mas conveniente es reducirse para consolidar, como lo muestra la
historia reciente de la industriadel acero en los Estados Unidos, que disminuyé
drasticamente su capacidad instalada, orientandose al mismo tiempo hacia productos
mas especializados. Algunas empresas exitosas han optado por seguir explotando
elmismo producto por tiempeo indefinido, en lugar de innovar, como es el ¢caso de los
pantalones Levi Strauss y la crema Nivea, por ejemplo.

En los préximos anos muchos grupos de inversionistas nacionales habran de rectificar
la linea seguida por muchos afos, que fue crecer y diversificar, con el supuesto
propésito de tomar una posicidn predominante en mercados y reducir riesgos, sin
preocuparse por mejorar su competitividad, cosa que ahora es indispensable para
sobrevivir.

Debido a la apertura comercial y a las medidas de desregulacion, es previsible que en
nuestro pais los grupos y empresas tiendan hacia una mayor especializacion, ya sea



creciendo, para poder competir en elmercado internacional, ¢ reduciéndose para servir
determinados nichos de mercado enforma altamente competitiva. El grupo Vitro ha
seguido elprimer camino al efectuar la compra apalancada de Anchor Glass de los
Estados Unidos, con la cual se ha ubicade como una empresa altamente especializada
de escala global.

La participacién de la Ingenieria Financiera en las fases preliminares de planeacion o en
la evatuacion sistematica de las ideas en que se fundamentan las decisiones es de gran

utilidad para reducir el riesgo de desviaciones importantes entre los propdsitos y los
resultados.’

Administracién de l0s Procesos

La adminsitracién de los procesos de compra, venta y financiamiento de proyectos,
constituye una de la dreas basicas de la Ingenieria Financiera y debe llevarse a cac de
manera cuidadosa, intimamente vinculada con la realizacién de los estudios y
negociaciones, para que estas transacciones se lleven a cabo en las mejores condiciones
y evitar a las partes problemas en el futuro. |

E! proceso de adquisicion de una empresa 0 paquete accionario parte de la definicién
de parametros para la compra e incluye 'a busqueda de oportunidades de invresién, la
evaluacién de prospectos y el proceso de negociacién, hasta fa formalizacién de la
operacién.

El crecimiento y diversificacién por este conducto es complejo y delicado, ya que se
puede incurrir en errores como pagar demasiado por la empresa, formarse expectativas
demasiado optimistas acerca del negocio o provocar desequilibrios financieros o
estructurales al adquiriente al no prever plenaments las consecuencias de la compra.

La venta de empresas también requiere un cuidadoso proceso, que incluye la evaluac “n
del negocio, la definicidn e implantacion de una estrategia de promocién, la elaborac.on
de unprospecto descriptivo, que sirve de referencia técnica y legal para el vendedor, y
las negociaciones que habran de conducir a la formalizacién de la operacién.

El financiamiento de grandes proyectos de infrasstructura constituye en si misma una
especialidad dentro de la Ingenieria Financiera, ya que comprende la organizacion de la
estructura financiera, juridica y técnica para la construccién, operacién y adminsitracion
de estos proyectos cuya vigencia puede ser hasta de treinta anos.



La Practica de la Ingenieria Financiera

Los estudios de Ingenieria Financiera difierende 1os andlisis financieros tradicionales en
que son mas detallados y profundos y se llevan a cabo con una perspectiva global de
la empresa y de su entorno, de su situacion actual y de sus oportunidades y riesgos a
mediano y largo plazo.

Se trata de una actividad profesional interdisciplinania, ya que hace uso de diversas
especialidades como son: La planeacion estratégica, la evaluacidn de empresas y
proyectos, la valuacion de negocios y de activos e incluye estudios juridicos, fiscales,
laborales y de otra indole, ademas de los financieros propiamente dichos.

Los proyectos de ingenieria financiera involucran recursos cuantiosos y las decisiones
representan un ako riesgo para los inversionistas, por lo que es aconsejable confiarlos
a personal altamente especializado, con el respaldo de una eﬁcaente infraestructura de
sistemas, equipo de cémputo e informética.

Pértil del Profesional en Ingenleria Financlera

Por la naturaleza de su trabajo, el ingeniero financiero debe poseer una sdlida formacién
profesional, asi como creatividad para resolver problemas complejos, flexibilidad para
adaptarse al mercado, habilidad negociadora y sentido préctico para implantar los
esquemas que propone, empleando tanto técnicas’ ¢onvencionales como métodos
desarrollados ex-profeso, con el fin de realizar con éxito cada proyecto en.el que
interviene.

La mayor parte de las empresas y grupos llevan a cabo este tipo de proyectos con el
apoyo de empresas 0 departamentos especializados de bancos y casas de bolsa, ya
que estos trabajos son poco frecuentes y cada uno requiere un enfoque diferente, por
lo que, con excepcidn de los grupos mas grandes y dindmicos, no se justifica contar con
una organizacién propia en esta especialidad.

E! valor de las inversiones

Desde el punto de vista del inversionista, valor es lo que esta dispuesto a pagar otro
inversionista en particular o el mercado en general por una empresa, acciones o unbien
determinado. Esto se relaciona con su capacidad de generar efectivo en el futuro, lo
cual determina sus posibilidades de mantener y mejorar su posicién competitiva y retribuir
a sus propietarios.

Por lo tanto, puede decirse que el valor de una inversién es directamente proprocinal al
monto de los flujos estimados (a valor presente) e invresamente proporcional al riesgo
implicito en la misma.



Riesgo y Tasa de Descuento

Se entiende por riesgo la probabilidad de que ocurran eventos que modifiquen los fiujos
de efectivo estimados. Mientras mayor sea la probabilidad de que haya una variacion
desfavorable, mayor serd el riesgo de la mverSIén Los riesgos pueden ser propios del
negocio o financieros.

Los riesgos del negoico son aquellos que se derivan directamente de problemas de
caracter comercial, de manufactura, de suministros, tecnoldgicos, laborales y otros, que
pudieran originarse en la empresa, en la rama ¢ en entorno de la empresa.

Los riesgos financieros dependen del grado de endeudamiento, asi como de plazos,
monedas y condiciones del entorno econdmico-financiero, cuya sclidez o inestabilidad
se refleja en dichos aspectos.

La tasa de rendimiento que requiere un inversionista se relaciona con el riesgo que
percibe en la inversidn; a mayor riesgo, mayor tasa. Como referencia para determinar el
riesgo esperado, se toma la tasa que se considera libre de riesgo, que en el caso de
México podrian ser los Certificados de Tesoreria (Cetes). Por encima de esta tasa se
establece un premio por el riesgo del negocio y un premio adicional por su riesgo
financiero.

Ademas de la tasa libre de riesgo, es (til la referentia a los rendimientos de otras
inversiones, como son los Petrobonos, fondos de inversion, metales y otras monedas.
Esto permite ubicar en forma aproximada el nive! de rendimiento deseabie para una
inversidén determinada.

El inversionista de largo plazo debe considerar el rendimiento probable de estos
instrumentos en el transcurso de varios anos, ya que es enganoso basar sus decisiones
en rendimientos det momento, que oscilardn continuamente. Esto justifica que se hagan
inversiones con expectativas de rendimiento inferiores a las tasas de Cetes.

Formas de Crear Valor

De acuerdo a la férmula de valor presente, es posible aumentar el valor de las
inversiones por dos vias:

- Mejorando los flujos netos de la empres, y
Disminuyendo la tasa de descuento, que es funcidn del riesgo total operativo y
financiero.

Para lograr los propositos se plantean dos vias:

- Identificar recursos y oportunidades subaprovechadas, y
- Reducir el riesgo total del negocio, que habra de reflejarse en un menor costo de
financiamiento.



Proyectos de Inversion
Definicién

Es un pian, al cual se le asigna determinado monto de capital y se le proporcionan
insumos de varios tipos, que podra producir un bien o un servicio, Util al ser humano o
la sociedad, organizado y ejecutado como unidad para obtener una utilidad a largo plazo.

Objetivo e Importancia de la Evaluacién de Proyectos

Mediante la evaluacién de proysectos se pretende estudiar de una manera detallada y
profunda todas sus fortalezas y debilidades, asi como sus riesgos y oportunidades de
cada proyecto, con el fin de conocer su viabilidad en cuanto a los beneficios que
produce.

La evaluacién del proyecto se considera muy importante, porque permite identificar los
siguientes puntos:

- La capacidad de la administracion para llevar con éxito el proyecto

- Los riesgos y oportunidades de mercado

- La capacidad de producir y vender competitivamente
La capacidad de produccion de excedentes y utilidades

- La habilidad de mantener una estabilidad financiera y de recuperar 10s recursos
invertidos

- Los beneficios sociales y econdmicos que produce

Origen de los Proyectos

Un proyecto de inversidon puede tener su origen en cualquiera de las siguientes
situaciones: )

- La existencia de una demanda insatistecha

- La posibilidad de elaborar un mejor producto a un menor precio

- La necesidad de incrementar el valor de una materia prima

- La necesidad de sustituir importaciones

- La posibilidad de exportar un producto

- La conveniencia de extender la vida de un producto perecedero

- La necesidad de fomentar el desarrollo econémico de una regién

- Laa conveniencia de ampliar 1os medios productivos y de comercializacidn



Caracteristicas de los Proyectos

Las principales caracteristicas de los proyectos son:

- Agrupa una serie de objetivos medibles y cuantificables

- Se --atende un beneficio 0 un conocimiento

- Cor..empla un conjunto de actividades interrefacionadas al cumplimiento de los
objetivos

- Considera un ciclo de vida

- Los recursos de un proyecto son limitados

- Se busca que sean autosuficientes

Ciclo de Vida de un Proyecto

Se puede decir que cualquier proyecto sigue pasos o fases, desde su estado incipiente
hasta su conclusién. Segun el tipo especifico de proyecto, dichas fases pueden diferir
en cuanto a sus detalles, pero se consideran en forma general los siguientes:

- Identificacién de! proyecto. Se plantea el deseo de satisfacer una necesidad.

- Estudio de prefactibilidad. Se evalia en términos generales si un proyecto es
susceptible de estudiarse y apoyarse en base a su fortaleza y debilidades, y
riesgos y oportunidades del proyecto.

- Estudio de factibilidad. Se evalia a conciencia todos l0s aspectos del proyecto
relacionados a el ¢Qué?, ¢Quién?, LCOémMo?, {Cuando?, (Cuanto?, ¢Dénde?, LPor
qué?, del proyecto.

- Desarrcllo. Consiste en realizar todas aquéllas acciones preparatorias para la
realizacion del proyecto, lo cual va desde su disefio hasta su implantacion.

- Operacidén. Funcionamiento del negocio o proyecto, con lo cual concluye el cicio
de vida.



Estudio de Vlabilidad

Es el documento que contempla todo el andlisis y evaluacidn de la informacién de un
proyecto; este documentc es de vital importancia porque apoya a la toma de decisiones.

La informacién necesaria para la elaboracion del estudio se agrupa como sigue:

- Resumen Ejecutivo. Proporciona la visidn global del proyecto.

- Aspectos de Mercado. Constituye la base fundamental que justifica el proyecto,
ya que informa sobre la situacién de la competencia, oferta y demanda, asf como
sus riesgos y oportunidades.

- Aspectos Técnicos de Produccion. Contien la informacién para demostrar que se
podra producir competitivamente.

- Aspectos Administrativos. Se da a conocer fundamentalmente la conveniencia o
no de llevar a cabo la inversion.

La Ingenierfa Financlera Como un Serviclo de las Instituciones Bancarias

La demanda de un mercado financiero moderno y eficiente, con servicios altamente
especializados ha impulsado a que las instituciones bancarias redefinan sus mercados
y disefien novedosos productos que los diversos agentes econdmicos solicitan.

Las Sociedades de Crédito han dado importancia a esta area de servicios y asi se
observa que aigunas instituciones bancarias como un departamento dependiente de la
direccién de banca de inversién.

Objetivo Principal

Proporcionar a las diferentes areas de la institucidn servicios, productos y servicios
agiles, flexibles y novedosos que permitan ofrecerios a sus clientes tanto para inversion
como para financiamiento o bien estudios especiales de sus empresas que abarquen los
requerimientos deseados y permitan al banco compstir exitosamente en el mercado
financiero. -



Serviclos

Los servicios son los bancarios tradicionales, sin embargo cuando las necesidades del
cliente presentan situaciones sofisticadas entonces el &rea de ingenieria realizaré:

Estados Financieros
Diagndsticos corporativos
Desarrollo de escenarios
Evaluacién de proyectos de:

a) Reestructuraciones, renegociaciones y capitalizacién de pasivos

b) Inversién o reinversidn

c) Financiamiento

d) Fusiones, liquidaciones

Elaboracién de estrategias y tacticas financieras

Opciones de Inversién Medlante

Mercado de Dinero

a) Mesa de Dinero

b) Reportos
c) Sociedades de Iversidén de Renta Fija
d) Cuenta maestra

Mercado de Capitales

a) Renta fija

b) Renta variable

c) Sociedad de Inversiéon Comun

d) Sociedades de Inversion de Capitales

Fideicomisos
Asesoria para fondos de pensiones y 1ubnlaczones

a) Estudios actuariales
b) Estructura y manejo de portafolios

Opciones de Financiamiento

Via pasivos Corto Plazo

a) Papel comercial

b) Aceptaciones Bancarias
Cc) Créditos Bancarios

d) Factoraje Financiero



- Via pasivos a Largo Plaz
a) Obligaciones
b) Créditos Bancarios
c) Arrendamiento
i) Puro
ii) Financiero

- Via Capital
a) Emision de Acciones
i) Oferta Publica
ii) Oferta Privada

Coberturas Cambiarlas

- Compra-venta de divisas

Operaciones Especlales

- Compra de empresas

- Venta de empresas

- Reestructuraciones

- Liquidaciones

- Fusiones

- Swaps

- Repatriacién de Capitales
- Venta de Paraestatales

- Otras

Es importante aclarar que por la amplitud del concepto de Ingenieria Financiera
practicamente todas las actividades financieras pueden tener cabida en este renglén,
pero es preciso resaitar que sus principales funciones caracteristicas son:

- La creatividad

- La innovacién

- Establecimiento de estrategias y tacticas financieras, en base a expectativas y no
ha hechos histéricos.
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~¢ QUE ES RIESGO 7

— REPRESENTA LA INCERTIDUMBRE ASOCIADA
CON UN EVENTO O RESULTADO.

— FINANCIERAMENTE--SE REFLEJA EN UNA
VARIACION EN EL VALOR PRESENTE.

CAMBIO = CAMBIO ANTICIPADO + CAMBIO NO ANTICIPADO |
OBSERVADO |

RIESGO



ADMINISTRACION DE RIESGOS

RIESGOS DE MERCADO

« RIESGO DE LIQUIDEZ

 RIEEGO TASA

 RIESGO INFLACIONARIO

 RIESGO CAMBIARIO



RIESGOS EXISTENTES EN LA BANCA

F APALANCAMIENTO

' INDIVIDUAL
F> FINANCIEROS ™= CREDITICIO '
DE CARTERA
l H : ' EN BALANCE -
DE MERCADO -
RIESGOS | Wy FuERA DEL BALANCE]

|

ﬁ LEGAL

\:> NO FINANCIEROS == TECNOLOGICO

M ACTIVO FIJO
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PANORAMA
MACROECONOMICO
NACIONAL



PANORAMA ECONOMICO NACIONAL
DESACELERACION ECONOMICA.

PROVOCADA POR:

— CONTRACCION DE LA DEMANDA AGREGADA,
DERIVADA DE UNA POLITICA FISCAL DE AUSTERIDAD
Y UNA POLITICA MONETARIA RESTRICTIVA, PARA
AMINORAR LOS EFECTOS DE LA INCERTIDUMBRE DE
LA FIRMA DEL TRATADO DE LIBRE COMERCIO.

— EL CAMBIO ESTRUCTURAL DE LA PLANTA
PRODUCTIVA NACIONAL, REFLEJADA EN UN
CRECIMIENTO ECONOMICO DESIGUAL EN LA
ACTIVIDAD ECONOMICA, DEBIDO A NUEVAS
CONDICIONES DE COMPETENCIA Y A LA PRESENCIA
DE NUEVOS REQUISITOS AMBIENTALES.




PANORAMA ECONOMICO NACIONAL

EFECTOS DE LA DESACELERACION Y EL CAMBIO
ESTRUCTURAL DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA:

LA REDUCCION DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA INCIDE EN
UNA REDUCCION DEL INGRESO QUE HA PROVOCADO
INCUMPLIMIENTO DE LOS COMPROMISOS CONTRAIDOS
CON EL SISTEMA FINANCIERO.

LA PROBLEMATICA IMPLICA UNA REDISTRIBUCION DE LA
RIQUEZA EN LA ECONOMIA, MUCHOS EMPRESARIOS
POSEEN EMPRESAS CON UNA FRACCION DEL VALOR QUE
TENIAN ANTES, O ESTAN POR PERDERLAS AL NO
ADAPTARSE AL CAMBIO DE UN AMBIENTE PROTEGIDO Y
SUBSIDIADO A UNO DE COMPETENCIA Y APERTURA.

LOS NUEVOS CAPITALES BUSCAN PASAR LA FACTURA A
LA BANCA ACREEDORA Y A LOS ANTIGUOS DUENOS




PANORAMA ECONOMICO NACIONAL
EFECTOS DE LA DESACELERACION
ECONOMICA

 INCUMPLIMIENTO DE COMPROMISOS
CONTRAIDOS CON EL SISTEMA
FINANCIERO.

 FALTA DE INFRAESTRUCTURA HUMANA E
INSTITUCIONAL PARA ATENDER EL
PROBLEMA DE CARTERA VENCIDA.

« REDISTRIBUCION DE LA RIQUEZA DE GRAN
ALCANCE.

« ELEVACION DE COSTOS Y MAYOR
FRUSTRACION POR FALTA DE ACCION.




A Crecimiento Economico muy por
Debajo de la Meta Oficial

(Crecimiento del Pib Real en 1993, % A

Meta 2.5-3

_ Estimado 0.7




A L.a Contraccion de la Actividad Econo-
mica tuvo las Siguientes Implicaciones
para el Sector Financiero:

m Estabilizacion Definitiva de la Inflacion
m Drastica Reduccion de la Liquidez en la Economia

m Alza Notable en la Cartera Vencida de los Bancos
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DIAGRAMA DE INTERRELACIONES MACROECONOMICAS
VARIABLES A CONSIDERAR

INVERSION
PRIVADA

DEFICIT
PUBLICO

ENDEUDAMIENTO
FUBLICO
EXTERNO

CONSUMO GASTO PUBLICO
PRIVADO E
IMPUESTOS

ENDEUDAMIENTO
PUBLICO
INTERNO

OFERTA

MONETARIA DEMANDA AGREGADA

INFLACION NACIONAL

FLUJOS DE CAPITAL
PRIVADO AL / DEL
EXTERIOR

TASAS DE
INTERES Y
CREDITO AL
SECTOR PRIVADO

SALARIOS

INVERSION
EXTRANJERA
DIRECTA

PRECIOS

RESERVAS

TIPO DE CAMBIO

TASAS DE
INTERES
INTERNACIONALES

CRECIMIENTO
MUNDIAL -

INTERNACIONALES

IEXPORTACIONES
E IMPORTACIONES
DE BIENES Y SERVICIOS

CONTROLADOS

PRECIOS DE
INSUMOS
IMPORTADOS

PRECIOS
INTERNACIONALES




DIAGRAMA DE INTERRELACIONES MACROECONOMICAS

A Ty VY

ENDEUDAMIENTO DEFICIT INVERSION
PUBLICO PUBLICO PRIVADA CF?R":\S’KSS GASTO Euauco

EXTERNO K ‘ IMPUESTOS
?‘/4
A

OFERTA ENDEUDAMIENTO
MONETARIA PUBLICO DEMANDA AGREGADA

INTERNO *

by » -

TASAS DE
INTERES Y
CREDITO AL
SECTOR PRIVADO

INFLACION NACIONAL

FLUJOS DE CAPITAL * * ’

PRIVADOC AL / DEL
SALARIOS

EXTERIOR
‘ ’// +
INVERSION
- RESERVAS | EXTRANJERA PRECIOS

TIPO DE CAMBIO INTERNACIONALES DIRECTA CONTROLADOS

A Y

TASAS DE
INTERES
INTERNACIONALES

EXPORTACIONES
E IMPORTACIONES PRECIOS PRECIOS DE
DE BIENES Y SERVICIOS INTERNACIONALES INSUMOS

IMPORTADOS

CRECIMIENTO ? \

MUNDIAL PROTECCIONISMO
MUNDIAL




DIAGRAMA DE INTERRELACIONES MACROECONOMICAS

ENDEUDAMIENTO
PUBLICO
EXTERNO

OFERTA
MONETARIA

DETERMINANTES DE LA INFLACION

DEFICIT
PUBLICO

INVERSION
PRIVADA

CONSUMO
PRIVADO

GASTO PUBLICO

E
IMPUESTOS

ENDEUDAMIENTO
PUBLICO

DEMANDA AGREGADA

INTERNO

TASAS DE
INTERES Y
CREDITO AL

SECTOR PRIVADO

FLUJOS DE CAPITAL

-

TIPO DE CAMBIO

TASAS DE
INTERES
INTERNACIONALES

CRECIMIENTO
MUNDIAL

INFLACION NACIONAL

A

PRIVADO AL / DEL
EXTERIOR
o,
INTERNACIONALES DIRECTA
EXPORTACIONES
E IMPORTACIONES PRECIOS
DE BIENES Y SERVICIOS INTERNACIONALES

PROTECCIONISMO
MUNDIAL

bt

SALARIOS

PRECIOS
CONTROLADOS

PRECIOS DE
INSUMOS
IMPORTADOS




DIAGRAMA DE INTERRELACIONES MACROECONOMICAS
CRECIMIENTO DE LA PRODUCCION Y EL EMPLEO

ENDEUDAMIENTO DEFICIT INVERSION
PUBLICO PUBLICO PRIVADA COnSUMO GASTO PUBLICO

EXTERNO IMPUESTOS

Y

OFERTA ENDEUDAMIENTO
MONETARIA PUBLICO DEMANDA AGREGADA

INTERNO A +

INFLACION NACIONAL
TASAS DE

FLUJOS DE CAPITAL
INTERES Y PRIVADO AL / DEL ﬁ A ’

CREDITO AL

SALARIOS

SECTOR PRIVADO / EXTERIOR
| INVERSION
/ RESERVAS | INVERSION ——

TIPO DE CAMBIO INTERNACIONALES DIRECTA CONTROLADOS

TASAS DE
INTERES
INTERNACIONALES

EXPORTACIONES

E IMPORTACIONES PRECIOS PRECIOS DE
DE BIENES Y SERVICIOS INTERNACIONALES | INSUMOS
IMPORTADOS

CRECIMIENTO ‘
MUNDIAL PROTECCIONISMO
MUNDIAL




DIAGRAMA DE INTERRELACIONES MACROECONOMICAS
DEFICIT PUBLICO
Y

ENDEUDAMIENTO DEFICIT INVERSION
PUBLICO PUBLICO ‘| PRIvADA CSR":\E}\JSS GASTO EUBUCO

EXTERNO IMPUESTOS

A

MONETARIA |€—| © PUBLICO DEMANDA AGREGADA

* INTERNO

TASAS DE
INTERES Y
CREDITO AL
SECTOR PRIVADO

INFLACION NACIONAL

FLUJOS DE CAPITAL
PRIVADO AL / DEL
EXTERIOR

SALARIOS

INVERSION
RE:SERVAS
INTERNACIONALES EXTRANJERA PRECIOS

TIPO DE CAMBIO DIRECTA CONTROLADOS

TASAS DE
INTERES
INTERNACIONALES

EXPORTACIONES

E IMPORTACIONES PRECIOS PRECIOS DE
DE BIENES Y SERVICIOS INTERNACIONALES INSUMOS
IMPORTADOCS

CRECIMIENTO
MUNDIAL

PROTECCIONISMO
MUNDIAL




DIAGRAMA DE INTERRELACIONES MACROECONOMICAS

VARIACIONES EN EL NIVEL DE RESERVAS

ENDEUDAMIENTO DEFICIT INVERSION
PUBLICO PUBLICO PRIVADA Cg;:sgg'g GASTO EUB“CO
EXTERNO IMPUESTOS

OFERTA ENDEUDAMIENTO
MONETARIA PUBLICO DEMANDA AGREGADA
INTERNO i
INFLACION NACIONAL
LATSEA'_\,SEQEY FLUJOS DE CAPITAL
PRIVADO AL / DEL
CREDITO AL A EIOR
SECTOR PRIVADO / SALARIOS
INVERSION
INTS'\FNSEEI\(ID?ISALES 1 EXTRANJERA PRECIOS
TIPO DE CAMBIO DIRECTA CONTROLADOS
TASAS DE '
oo EXPORTACIONES
INTERNACIONALES E IMPORTACIONES PRECIOS PRECIOS DE
DE BIENES Y SERVICIOS INTERNACIONALES INSUMOS
IMPORTADOS
CRECIMIENTO
MUNDIAL
PROTECCIONISMO

MUNDIAL




2 C A ' I BEE Y o :
L o R by Ul e 1.4

FACULTAD DE INGENIERIA U N.A.M.
DIVISION DE EDUCACION CONTINUA

CURSOS ABIERTOS

"INGENIERIA FINANCIERA CORPORATIVA"
Del 25 al 28 de enero de 1995.

PLANEACION ESTRATEGICA FINANCIERA

ING. CARLOS AGUILAR DELFIN

ENERO DE 1995.

Pifacio de Mnena Calizd2 Tacuba’ Primer piso Deleg. Cuauhtémoc 06000 Meéxco. O.F APDC F=ogial ML2285
Teetonoy 5128855  5%2-5121 5217335 5211987 Fax  510-0573  521-4020 AL 26



PLANEACION ESTRATEGICA
FINANCIERA



ELABORACION DE ESCENARIOS

IMPLICA DAR UN SEGUIMIENTO A LOS PRINCIPALES
EVENTOS QUE SE PRODUCEN Y QUE AFECTAN LA
TENDENCIA DE LAS VARIABLES DE LOS
SIGUIENTES ENTORNOS DE LA EMPRESA:

— ECONOMICO.

— FINANCIERO.

— POLITICO Y LEGAL.

— SOCIAL .

— LABORAL.

— MERCADO DE LA EMPRESA U ORGANIZACION.




METODOLOGIA DE ANALISIS DEL
ENTORNO ECONOMICO

EN ESTE CASO DEBEMOS DE ANALIZAR LA
INTERRELACION DE TRES GRUPOS DE
VARIABLES PRINCIPALES:

— PANORAMA ECONOMICO
INTERNACIONAL

— PANORAMA ECONOMICO NACIONAL

— PANORAMA ECONOMICO DEL SECTOR
EXTERNO.




El Ciclo Economico

Se entiende por ciclo economico el proceso de aumento y dlsmmun:lon -de! producto
interno bruto (PIB) de un pais durante un periodo determinado.

Se presentan cuatro etapas dentro del modelo del ciclo econdmico de una economia de
mercado

1) Auge La produccion se encuentra en sus maximos niveles,

2) ContraccionEs el inicio de una disminucion en la produccién y el consumo.

3) Depresion La produccién y el consumo se encuentran en niveles minimos

4) Recuperacion Inicia el repunte economico ’

El Entorno Econémico
Importancia del entorno econdmico para las decisiones financieras.
El entorno econdmico es el parametro que fija 1a pauta para las decisiones y estrategias de

- Inversion -
- Financiamiento '

.- Cobertura de riesgos

.- Crecimiento, diversificacion y desarrollo

Por este motivo las decisiones financieras se fundamentan en las perspectivas futuras del
entorno economico analizadas a partir del conjunto de variables que ejercen una mayor
influencia en el desarrolo econémico-financiero de un pais como son:

Inflacidn mexicana

Inflacion internacional

PIB mexicano

PIB's internacionales

Precio internacional del petroleo
Estado de la cuenta comiente
Reservas monetarias
Inversiones reales

Déficit publico mexicano
Déficit fiscal de EU

Liquidez financiera existente
Tasas de interés nacionales
Tasas de interés internacionales
Cotizacion peso/dolar
Cotizacion délar/euromonedas



EJEMPLO:

TABLA DE AMORTIZACION

- 1,240.45

PRINCIPAL: 32.500.00 PAGO MENSUAL:
INTERES: 21.96% (CPP+8 PUNTOS) CPP INICIAL: 13.22%
PLAZO 36 I TASA VARIABLE ..

- T N

wale
N

SALDO
INICIAL -

: TASA DE

INTERES

31,854.19
3t,211.71
30,544 91

"""55,'"560.06 o7 96%

23.46%
22.28%

22.55%

INTEﬁEsEs

PAGO
. ME.N.S.UA.-"

B e
S an i

ABONO A

CAPITAL A

- SALDO

594.64
622.83
579.37
573.99

1,240.45
1,265.31
1,246.17
1,250.47

645. 81
7 642.48
666.80
676.48

31,854.?9
31.211.71
30.544.91

29,868.43



Indicadores

Los principales indicadores que permiten preveer el comportamiento del ciclo econdmico
son los siguientes:

Nive! de ventas corporativas
Margen de utilidades

Horas de trabajo laborables
Numero de nuevos empleos
Numero de nuevas empresas
Inversion en activos fijos

Uso del crédito corporativo
Liquidez financiera existente
Indices de los mercados accionarios
Consumo percapita

Indicadores estratégicos

Estos factores reciben la denominacién de indicaderes estratégicos porque su
comportamiento sefiala la posible ocurrencia de eventos macroeconomicos en el futuro.
Estos indicadores son: .

Dow Jones '

Onza Troy oro

Bonos corporativos

Dolar

Euromonedas

Indice de laBM.V.

Ejemplo. Asumase que la inflacion en EU tendera a incrementarse en el futuro. Frénte a
este evento:

La comunidad inversionista buscara instrumentos que la protejan de ese fenomeno.

Vendera el dolar - al verse afectado por la inflacion - lo que se traducira en una
tendencia bajista de este.

Adquirira euromoinedas y metales subiendo su cotizacion coma consecuencia ae la
demanda.

Conclusion: Como efecto de la reaccion inversionista las tendencias que se preven seran:
El délar Bajista
- Eloro Alcista
Las euromonedas Alcista -



EJEMPLO:

INTERES:
PLAZO

SALDO
INICIAL

'32 500 00
31,854.19
31,211.71
30,544 .91

TABLA DE AMORTIZACION

" PRINCIPAL: 32,500.00

36

PAGO MENSUAL:
21.96% (CPP+8 PUNTOS) CPP INICIAL: 13.22%
TASA VARIABLE_

1,240.45

| fASA DE '

__%?s

21.96% |

23.46%
22.28%
22.55%

iNTEREérS

579.37
573.99! 1,250.47

ABONO A .
CAPITAL

1.240.45|

1,265.31
1,246.17

645-81
642.48
666.80
676.48

3‘1 85419

29,868.43

31,211.71
30,544 .91




De forma analoga a partir de la identificacion de estas tendencias puede inferirse un
posible repunte de la inflacion norteamericana y ante ese futuro escenario se esta en
posibilidad de adoptar oportuna y anticipadamente las estrategias corporativas que mejor
convengan ala empresa.

Se recomienda hacer un seguimiento diaruio de estos indicadors estratégicos, con la
finalidad de inferir comportamientos futuros de las variables macroeconémicas.

El Diagnéstico Corporativo ]
Es el estudio mediante el cual estamos en posibilidad de conocer la situacion actual y
futura del medio ambiente externo de la empresa.
Los aspectos basicos que evalua el diagnostico corporativo son:
Entorno economico *
Entorno financiero
Contexto politico
Situacion tecnoldgica ' -
Ambito laboral
Situacion del mercado

El desarrollo del diagnédstico se efectua analizando los factores criticos que influyen
decisivamente en el comportamiento de los rubros antes citados.

El calendanio de eventos estratégicos

Es el estudio que nos permite conocer el conjunto de eventos relevantes que habran de.
presentarse en el futuro y que defimran el comportamiento de los pricipales rubros
financieros.

En este calendario deben contemplarse eventos del ambito nacional e |nternacional de
indole politica, economica y financiera.

Al plantear el calendario debemos estimar las fechas factibles de ocurencia de los evntos
estratégicos.



EJEMPLO:

—
TABLA DE AMORTIZACION

PRINCIPAL: 32,500.00 PAGO MENSUAL:  1,240.45
INTERES: 21.96% (CPP+8 PUNTOS) CPP INICIAL: 13.22%
36 - TASA VARIABLE

.No.| SALDO |TASA DEY/INTERESES | - PAGO EABONOA;E;?
2 | INICIAL |INTERES | - o MENSUAL CAplTAL“’*”z:{;-r
1] 32.500.00] 21.96% 594.64 __1 240.45|  64581]31,858.19
2[ 31,854.19 23.46% 622.83) 1,265.31 642.48 1 31,211.71
3 31,211.71] 2228% 579.371 1,246.17| 666.80(30,544.91
4' 30,544.91| 2255% 573.99| 1,25047| 676.48|29,868.43

R




Ejemplo

Calendario de eventos estratégicos

Evento estratégico Periodo de ocurrencia
Reporte anual de TELMEX Fin de enero-febrero
Reunion de seguimiento y evaluacion del 20 trimestre
: ECE
Elecciones federales 18 de agosto
Repunte de la economia de EU Jer tnmestre

El inventario de eventos contingentes.

Una caracteristica innegable del contexto econdémico-financiero actual es la frecuencia con
que . aparecen eventos importantes que cambian el perfil del entormo concebido
previamente. .

La aparicion de esos eventos que modifican el perfil global del contexto es una situacién
que obliga a modificar planes, proyectos y estrategias ya definidas previamente, lo que no
es posible es modificar las decisiones ya tomadas. .

Con el fin de afrontar esta situacion el estratega financiero prepara un estudio donde se
analizan los posibles eventos relevantes que pudieran presentarse a futuro, técnicamente
ese estudio es conocido como inventario de eventos contingentes,

Elementos del inventario de eventos contingentes .

Son cuatro los elementos integrantes:

1) Descripcion del evento Se describe ¢l conjunto de
eventos contemplados como

viables
2) Probabilidad de Se estima el gradode .
ocurrencia probabilidad de ocurrencia del
evento
3) Plazo de ocurrencia Se seilalan los tiempos -
esperados para su apancion
. 4) Efectos del evento Se especifican los efectos

principales del evento en las -
variables estratégicas

INVENTARIO DE EVENTOS CONTINGENTES

Descripcion del Probabilidad | Periodo de Efectos derivados

evento ocurrencia ocurrencia




EJEMPLO:

~ PRINCIPAL: 32,500.00 PAGO MENSUAL:
INTERES: 21.96% (CPP+8 PUNTOS) CPP INICIAL: 13.22%
_ PLAZO: 36 ) TASA }_{ARIABLE
‘No.|{ SALDO TASA DE IN\_fE ESES PAGO ABONOA SALDOf;;l-
= | INICIAL |[INTERES | .-. T MENSUAL CAPITAL
PR S T e = ‘ \\‘x_; |
1| 32,500.00] 21.96% 1,240;45 645 81 31,854.19
2| 31,854.19| 23.46% 3| 1,265.31 642.48(31,211.71
3! 31,211.71| 2228% 1,246.17 666.8030,544.91
4 3054491 2255% 1,250.47|  676.48(29,868.43

TABLA DE AMORTIZACION

1.240.45




Repunte de las tasas de | 20% Trimestre 11 Aumento del costo del dinero
interes internas

Caida en el precio del | 30% Abril-Mayo Disminucion de los ingresos
petroleo petroleros

Incremento en el déficit en
cuenta corriente

Resurgimiento del 5% Salida de capitales extranjeros

conflicto armado en Dismunucion enel [Py C

Chiapas Aumento en las tasas de
interés

Los escenarios institucionales

Desarrollar los escenarios institucionales es una actividad indispensable para proyectar o
inferir el futuro de la empresa.

Como base para el desarrollo de escenarios debe realizarse un estudio que permita
conocer los digferentes estados esperados en el futuro para una serie de varables
estratégicas interrelacionadas entre si, cuyo comportamiento nos permita obtener
conclusiones para apoyar la toma de decisiones. -

Cabe precisar que el estado futuro de esas variables se determina en base a la
consideracion de una serie de premisas, mismas que se¢ deben fundamentar con toda
amplitud. |

Modalidades.
El escenario puede ser cualitativo o cuantitativo, sin embargo cénviene asignar
probabilidad de ocurrencia a cad estado esperado para facilitar la obtencion de
conclusiones. Asimismo los escenarios pueden adoptar la modalidad individual cuando se
contempla una sola vanable estratégica o multiple si se consideran distintas vanables
estratégicas.




EJEMPLO:

TABLA DE AMORTIZACION

~ PRINCIPAL: 32,500.00 PAGO MENSUAL:  1.,240.45

INTERES: 21.96% (CPP+8 PUNTOS) CPP INICIAL: 13.22%
PLAZO: 36 ) | TASA VARIABLE |

S a .
.Y ,»

.No.| SALDO |TASA DE
E INICIAL |NTERES:es:fiesa~.;
1] 32,500.00|" 21.96%
31,854.19| 23.46%
31 31,211.71| 22.28%
4. 30,544.91| 22.55%

S| PAGO |ABONO A“‘:
MENSUAL CAPITAL @C&

1‘5‘

1 240 45 645-81
1,265.31 642.48 31,21 1.71
1,246.17 666.80,30,544.91
1,250.47 676.48 29,868.43




El modelo de un escenario. -

A continuacion se presenta el esquema de un escenario.

Enfoque del escenario: Tasas de interés
Tipo de escenario: Cualitativo
Hornizonte del escenario: 1994
Variables Escenanio | Escenario 2 Escenario 3
estratégicas
Tasas de interés Estables Alabaja Tendencia alcista
nacionales
Tasas de interés Tendencia alcista Estables A la baja
internacionales
Probabilidad de 40% 90% 20%
ocurrencia
PREMISAS CONSIDERADAS

Para escenario 1 Para escenario 2 b Para escenario 3
Estabilidad de la inflacioh | Disminucion de la tasa de | Repunte de la inflacion
mexicana. inflacion interna. mexicana.
Continuacion de la tasa de | Crecimiento de la economia | Incremento a la tasa de
desliz del peso. norteamericana mayor al de | deslizamiento del peso.
C - -zimiento en el déficit 1993 Baja en la inflacion de EU-
fiscal de la economia
norteamericana.

CONCLUSIONES
Se contempla una disminucién de las tasas de interés nacionales para ¢l aiio 1994 y un
mantenimiento a los niveles actuales de las tasas de interés internacionales, por lo que se

sugiere la contratacion de financiamientos expresados en moneda nacional.

Fecha: 15 enero de 1994 Elaborado por. CAD Dictaminado por: JJGS




EJEMPLQO:

TABLA DE AMORTIZACION

PRINCIPAL: 32,500.00 PAGO MENSUAL: 1,240.45
INTERES: 21.96% (CPP+8 PUNTOS) CPP INICIAL: 13.22%
_ PLAZO: 36 TASA VARIABLE

SALDO
INICIAL -
3250000
31,854.19
31,211.71

30,544 .91

|TASA DE

INTERES

RN 1S

21. 96%
23.46%
22.28%
22.55%

INTERESES .| -
"> MENSUAL|

“ﬁ\P\AGO

ABONO A

- a4
P

CAPITAL i

SALDO'“Z_??

594.64
622.83
579.37
573.99

- \_‘M? , .
1,240.45
1,265.31
1,246.17

1,250.47.

645. 81
642.48
666.80

1 676.48

31,854.1“9
31.211.71
30.544.91

29,868.43




ELABORACION DEL BALANCE DE EVENTOS ESTRATEGICOS

Se practica el balance de eventos estratégicos una vez identificado el efecto de los eventos
estratégicos sobre los diferentes tipos de inversion, enseguida se procede a efectuar el
balance de eventos ya que dificilmente todos los eventos son en el mismo sentido. El
balance se practica clasificando los eventos en favorables y adversos.

Posteriormente se establece la jerarquia de los efectos considerando el grado de influencia
de cada evento especifico sobre las inversiones.

Jerarquizar el efecto de cada evento estratégico tiene el propésito de indicar el grado de
importancia que tiene el evento en el comportamiento futuro de la inversion.

Acerca de la jerarquizacion de los eventos técnicos es muy importante precisar que el
impacto de cada evento individual en el comportamiento de una inversion depende
totalmente del momento en que se haga la evaluacion, pudiera ser que un evento en ciero
momento sea el mas influyente y en otro momento ese evento €l menos impactante.



EJEMPLO:

TABLA DE AMORTIZACION

 PRINCIPAL: 32,500.00 PAGO MENSUAL:  1,240.45
INTERES: 21.96% (CPP+8 PUNTOS) CPP INICIAL: 13.22%
PLAZO: 36 o TASA VARIABLE

SALDO AGO

ko

ABONO A SA'—DO

4

| TASA DE

R

| INICIAL

'32,500.00

31,854.19
31,211.71

. SO R - U URPU

30,544 .91

INTERES | -

.. MENSUAL| CAPITAL |~

o
TR
vl

.

71,240.45
1,265.31
1,246.17

1,250.47

645.81
642.48
666.80
676.48

31,854.19
31,211.71
30,544.91
29,868.43




BALANCE DE EVENTOS ESTRATEGICOS

Inversion considerada Mercado Accionario

Eventos favorables

Jerarquia

Eventos adversos

Jerarquia

1. Disminucion de la tasa de
inflacion interna.

2. Disminucion de la tasa de
inflacion norteamericana.

3. Crecimiento de la
economia nacional.

4. Disminucion del déficit
publico mexicano.

5. Incremento en las reservas
monetarias de México
6. Crecimiento de la
inversién extranjera en
México.

7. Baja en las tasa de interés
en dolares.

8. Fijacion de la paridad
peso-dolar.

9. Continuidad en la tasa
actual de deslizamiento del
peso.

10. Incremento en la
repatriacion de capitales.

11. Adecuaciones a la ley de
Inversiones extranjeras.

12. Crecimiento en las
utilidades de las empresas,
13. Definicion de
continuidad en la politica
economica.

Dependiente

del momento

dela
evaluacion

1. Contracciénen la
actividad economica
norteamericana.

2. Incremento en el
déficit de la balanza
comercial de México.
3. Baja en el precio
internacional del
petroleo.

4. Aumento en el déficit

fiscal norteamericano.

5. Deterioro de la
balanza comercial de
EU.

6. Repunte de las tasas
de interésnacionales.

7. Alza en las tasas de
interés internacionales en
UsS.

8. Contraccion de la
liquidez en el mercado.
9. Incertidumbre politica
internacional.

10. Baja en las
exportaciones de
productos mexicanos.
11. Repunte de la
inflacién local.

Dependiente
del momento
dela
evaluacion




EJEMPLO:

TABLA DE AMORTIZACION

PRINCIPAL: 32,500.00 PAGO MENSUAL:  1,240.45
INTERES: 21.96% (CPP+8 PUNTOS) CPP INICIAL: 13.22%
PLAZO: - 36 _TASA VARIABLE

'No.| SALDO |TASA DE: ESE ABONO A SALDO
e INICIAL INTERES = | = %

1,240.45 645 81 31 854 19
1,265.31 642.48/31,211.71
1,246 .17 666.80{30,544.91

1,250.47 676.48|29,868.43

1 32 500 00 21 96%
2( 31,854.19| 23.46%
3! 31,211.71| 2228%
4 30,544.91 22.55% |




INVERSION CONSIDERADA : PESOS

EVENTOS BENEVOLOS

EVENTOS ADVERSOS

Disminucion de la tasa-
de inflacién interna.
Disminucion del déficit
publico mexicano.
Incremento de las reser
vas monetarias en Méxi-
co.

Aumento en el déficit -
fiscal norteamericano.
Repunte de las tasas --
internas nacionales.
Fijacidén de la paridad
peso/dblar.
Contraccion de 1a li--
quidez en el mercado.
Nubarrones en el ambi-
to econdmico interna--
cional.

Incertidumbre politica
internacional.

1.-

2.

Baja en las tasas de -
interés internas.
incremento en |a re--
partriacion de capi--
tales.

Adecuaciones a la ley
de inversiones extran
jeras.

Fortalecimiento de la
confianza en la eco--
nomia nacional.
Firma del acuerdo ---
trilateral de comer--
cio.

Renovacion del pacto
de solidaridad eco--
nomica.

Repunte de la infla-
cién local.




INVERSION CONSIDERADA : DOLARES

EVENTOS BENEVOLOS

EVENTOS ADVERSOS

Disminucion de la tasa
de inflacion norteame-
ricana.

Contraccion de la ac--
tividad economica nor-
teamericana.

Aumento en el déficit-
fiscal norteamericano.

Alza en las tasas de -
interés en dolares.

Repunte del ddlar fren
te a euromonedas.

Nubarrones en el am--
bito econdmico inter-
nacional.

Incertidumbre poli--
tica internacional.

Disminucion de la ta-
sa de interés interna.

Disminucion del défi-
cit publico mexicano.

Incremento de las --
reservas monetarias-
de México.

Deterioro de la ba--
lanza comercial de -
EE.UU.

Baja en las tasas de
interés en ddlares.

Caida del ddlar fren
te a las euromonedas.




INVERSION CONSIDERADA : MARCOS ALEMANES

EVENTOS BENEVOLOS

EVENTOS ADVERSQOS

1.-

Baja en el precio in--
ternacionail del petro-
leo.

Deterioro de la balan-
za comercial de EE.UU
Baja en las tsas de --
interés den dodlares.
Alza en las tasas de -
interés internaciona--
les en US.

Nubarrones en el ambi-
to economico interna--
cional.

Incertidumbre politi--
ca internacional.
inestabilidad bursatil
internacional.

Disminucién de la ta-
sa de inflacion mexi-
cana.

Disminucion del défi-
Cit publico mexicano.
Incremento de las re-
servas monetarias de-
Meéxico.

Aumento en el déficit
fiscal norteamericano.
Alza en las tasas de -
interés internaciona--
les US.

Repunte del ddlar fren
te a euromonedas.




INVERSION CONSIDERADA: AJUSTABONOS

EVENTOS BENEVOLOS

EVENTOS ADVERSOS

Baja en el precio in--
ternacional del petrd-
ieo.

Repunte de las tasas -

de interés nacionales.
Repunte de la infla---
cién local.
Inestabilidad bursatil
internacional.

Disminucion de la tasa
de inflacion interna.
Disminucion del défi--
cit publico mexicano.
Incremento de las re--
servas monetarias de -
México.

Baja en las tasas de -
interés internas.
Fijacion de la paridad
peso/ddlar.
Continuidad en la tasa
actual de deslizamien-
to del peso.
Incremento en la repa-
triacion de capitales.
Contraccion de 1a li--
quidez en el mercado.
Fortalecimiento de la
confianza en la econo-
mia nacional.
Renovacion del pacto -
de solidaridad econd--
mica.




SOFTPAK: SOLICITE SU CLAVE DE ACCESO.
(C) MALDONADO COMPUTADORAS, S.A. DE C.V.
Este programa no podr emplearse en tanto Ud. r
Informes: 91(3) 631-03-44, 648-19-11, 648-17-

Obra: - Concurso:
Lugar: Fecha:
Especialidad: . Analista:

Fecha: Jueves, 10-Mar-94

e o S ————— T o ——— — i A =

LISTADO DEL ARCHIVO DE Materiales
REGISTRO NOMBRE
44 ACERO DE REF. FC=2000 KG/CM2
39 ACERO DE REF. FY=4200 KG/CM2 #4
121 ACERO DE REFZO. DE 3/8
97 ACERO DE RFZO.
82 ACETILENO
101 ADAPTADOR
8 AGUA (ADQUIRIDA EN PIPA)
95 AGUA (TOMA MUNICIPAL)
43 ALAMBRE RECOCIDO #18
42 ALAMBRON
113 ANGULO DE 2 1/2X2 1/2X1/4
23 ANGULO -DE 2X2X1/4
66 ANILIO DE HULE DE 3 1/2" D.
68 ANILLO DE HULE DE 4" D.
62 ANILLO DE HULE P/PVC DE 2 12" D
64 ANILLO DE HULE P/PVC DE 3" D. : -
60 ANILLO DE HULE P/PVC DE 51 MM.
70 ANILLO DE HULE P/PVC DE 6" D.
92 APLANADO
56 ARENA
72 ASFALTO OXIDADO
54 BANDA DE PVC 15 CM. (6") DE ANCHO
86 BROCAL DE CONC. P/POZO DE V.
89 BROCAL DE FO FO C/REJILLA
5 CAL HIDRATADA
55 CEMENTO NORMAL TIPO I
98 CIMBRA COMUN
118 CIMBRA METALICA
4 CLAVO DE 2 1/2"
84 CODO 45
105 CODO 45 G. 13 MM. .
51 CODO'DE FO FO DE 90 G. DE 10 CM.
96 COLADERA TIPO TRANSVERSAL DE 8 M. LONG.
35 CONC. PREM. FC=100 KG/CM2
12 CONC. PREM. FC=150 KG/CM2

*** Egpacio para firmar el R«



ELABORACION DE LOS PRONOSTICOS TECNICOS DE INVERSION

Al disponer del calendario de eventos estratégicos, conocidos los efectos y el grado de
influencia de los eventos sobrecada una de las inversiones se esta eri posibilidad de
establecer el marco de premisas en que se fundamentan los prondsticos técnicos.

El pronostico técnico de-las inversiones se limita & determinar la tendencia futura de estas,
es pues cualitativo y en base a esa pro: zccion se define la base del portafolio de
Inversiones.

Conceptualmente pronosticar es la actividad encargada " de adivinar el futuro.
Tecnicamente el prondstico de inversion es la actividad que tiene por objeto inferir el
comportamiento futuro de los diversos instrumentos de inversion mediante el desarrollo de
los estudios y analisis correspondientes. '

Existen dos grandes tipos de prondsticos:
a) Los cuantitativos
b) Los cualitativos
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PANORAMA SECTORIAL



FUMDAMERMTACION [ [ EL

DEL PROYECTO \/ ‘ MERCADO

ASPECTOS MSEVALUACION
DMINISTRATIVOS SECTORIAL

ASPECTOS
TECNICOS

ANALISIS
FINANCIERO




EL MERCADO

LA RAMA ESTUDIO DE e
INDUSTRIAL MAGNITUD DEMANDA
AMBIENTE ECONOMICO CUAMTIFICACIOIN PROYECCIONES
SOCIAL ¥ TECHOLOGICO DEL MERCADO DEL MERCADO
EL PRODUCTO _
O SERVICIO COMPETIDORES LA CLIENTELA
OPORTUNIDAD HACIONALES CAMNALES DE VENTA

IMPORTACIONES



EL MERCADO




ASPECTOS
ADMINISTRATIVOS

\-

ESTILO DE DIRECCION
SOCIOS PRINCIPALES
EXPERIENCIA PREVIA
ARRAIGO

FAMILIAR V.S. ADMINISTRACION PROFESIONAL



ANALISIS FINANCIERO

ESTADOS PROFORMA w
BALANCE GENERAL

PERDIDAS Y GANACIAS -

ORIGEN Y APLICACION DE RECURSOS )

ANALISIS DE SENSIBILIDAD )
CAMBIOS EN COSTOS RELEVANTES
CAMBIOS EN LA COMPETENCIA

FACTIBILIDAD FINANCIERA R
RENTABILIDAD DE LA INVERSION
APALANCAMIENTO




LA UTILIDAD DE LA EVALUACION DE PROYECTOS INDUSTRIALES

EL CLIENTE
DETERMINAR LA CONVENIENCIA

DE INVERTIR EN UN PROYECTO
ESPECIFICO

FACILITAR LA PLANEACION
ESTRATEGICA Y FNANCIERA

PREVER Y ANTICIPAR

EL BANCO

OFRECER ESQUEMAS DE
FINANCIAMIENTO, DE
ACUERDO A NECESIDADES
ESPECIFICAS

CONTROLAR LA CALIDAD
DE NUESTROS ACTIVOS

ASESORAR Y CRECER
CON LA CLIENTELA



ASPECTOS TECNICOS
DE LA PRODUCCION

\ Y,

DESCRIPCION DEL PROYECTO DESCRIPCION TECNICA
EMPRESA NUEVA MATERIAS PRIMAS
AMPLIACION PROCESO PRODUCTIVO
RELOCALIZACION ESCALA DE PRODUCCION
EXPORTACION TECNOLOGIA
DIVERSIFICACION CALIDAD
MODERNIZACION o, ECOLOGIA

e ™
OBJETIVO:

PROBAR LA CAPACIDAD PRODUCTIVA
LA PRECIOS Y CALIDADES INTERNACIONALES

J
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PLAN DE NEGOCIOS




ASPECTOS SOBRE PROYECTOS DE INVERSION

Las decisiones de inversion tienen una influencia importante sobre el crecimiento global
de la economia y en esta los recursos productivos son limitados, razén por la cual es
importante no solo proyectos o negocios que satisfagan las necesidades actuales de
bienes o servicios, sino que aumenten la capacidad de produccién de un pais para el
consumo o o uso futuro. De ahi que la creacién de capital pueda definirse como
cualquier inversidn que incrementa la capacidad productiva de una sociedad. Es por
esto que debemos diferenciar entre la conveniencia, necesidad, utilidad y rentabilidad de
los proyectos de inversion. Aqui debemos entender rentabilidad como la capacidad para
seguir creando capital y de ahi su vital importancia.

Para ia generacién, control y manejo de las inversiones de capital de una empresa o
promotor se requiere de:

Producir propuestas de inversién

Estimar los flujos de efectivo para las propuestas

Evaluar los flujos de efectivo y seleccionar los proyectos con algin criterio
Hacer una continua revaluacion de los proyectos, una vez aceptados

ooOom»

A PRODUCIR PROPUESTAS DE INVERSION

Las propuestas de inversion pueden surgir de diversas fuentes, pero en general
podemos clasificarlos de la siguiente manera:

1.- Necesidad social de infraestructura

2.-  Creacién de nuevos productos o ampliacion de los ya existentes
3.-  Reposicién de inmuebles o equipo

4.-  Investigacion y desarrolio

5.- Exploracion

6.- QOtros



Analizando las propuestas de inversion existen 3 elementos muy importantes de
reconocer:

1.- - El tipo de proyecto

2.- La dimension y

3.- Su sinergia con la estrategia propia de la empresao el  promotor que lo va ha
realizar

Respecto al tipo de proyecto, es necesario conocer el giro 0 industria en el que se
desarrolla, por las siguientes razones:

1.- Crear expectativas acorde con la realidad en que se desenvuelve

2.- Reconocer los problemas econdmicos, politicos, administrativos y financieros en
los que se circunscribe .

3.-  Reconocer especificamente donde se genera el flujo de efectivo dentro del
proyecto

4.- Reconocer el ambito y cultura del medio a que pertence y por lo tanto su "modus
operandis”

En lo referente a la dimensidon es importante reconocer la capacidad, recursos y
solvencia moral del promotor, esto como garantia de ejecucidn, cumplimiento y
disposicion de las instituciones financieras para considerar al proyecto como sujetos de
crédito.

El tercer elemento en el andlisis de las propuestas de inversion es su sinergia con la
empresa o los promotores y la concordancia con su estrategia. En este sentido es quiza
necesario realizar un breve analisis por medio de indicadores como los tradicionalmente
conocidos: fuerzas y, debilidades, oportunidades y amenazas, posteriormente se requiere
de comparar los requerimientos del proyecto con estos indicadores de manera que
concuerden.



B ESTIMAR LOS FLUJOS DE EFECTIVO

En este aspecto es importante senalar que los resultados finales que se obtengan
dependeran de la exactitud de las estimaciones. Cualquier beneficio proveniente de un
proyecto debe expresarse en términos de flujo de efectivo ya que es el flujo y no la
utilidad lo que es vital para la toma de decisiones de una empresa. Lo anterior debemos
conceptualizarlo como que la empresa invierte efectivo con la confianza de recibir
rendimientos mas grandes en efectivo en el futuro. En el estudio y preparacién del
proyecto quienes son buenos pueden obtener credito, pero solo 1os directores eficientes
son quienes obtienen el efectivo.

Los beneficios traducidos en flujo deben presentarse de manera incremental, esto es con
el fin de analizar el verdadero efecto sobre los flujos de la empresa con el proyecto y sin
el. Por ejemplo, si se va ha lanzar un nuevo producto no es conveniente expresar los
flujos en funcibn de ventas sin0 Que es necesario tomar en cuenta la probable
"canibalizacion” de los productos existentes, por lo que para estimar los flujos de efectivo
es necesario tomar en cuenta el efecto neto.

Se deben omitir los costos "Hundidos®, es necesario centrarse en los costos
incrementales y los beneficios; la recuperacién de costos pasados carece de importancia
y no debe formar parte del proceso de disicion.

Hay que reconocer los costos que no representan una erogacion, pero si incluir su costo
de oportunidad; por ejempio, se cuenta con el terreno para implementar algun otro
proceso productivo al que se pensaba destinar, habrd que agregar el costo de
oportunidad.

Las salidas de efectivo no deben contener l0s costos financieros sobre la deuda con que
se financio el proyecto. Los proyectos deben valuarse de manera independiente a la
forma de financiamiento. Los costos financieros estan incluidos en la tasa de rendimiento
requerida por los accionistas.

Referente a los patrones que siguen los flujos de efectivo. Estos pueden variar en
infinidad de opciones, sin embargo podemos caracterizarios en tres tipos:



En todo momento hay que ser realista enla presupuestacion de los flujos de efectivo,
cambios bruscos en la presupuestacion puede deteriorar la imagen del promotor ante
las instituciones financieras.

C EVALUACION DE LOS FLUJOS DE EFECTIVO

- Basicamente exiten 3 métodos para la valuacidon de los proyectos:

1.- Tasa interna de retorno
2.- Valor presente neto (VPN)
3.- Periodo de recuperacion

Los dos primeros métodos se pueden usar de manera comparativa, sin embargo en el
caso TIR existen diferencias en la tasa de reinversion de los flujos intermedios, lo que
representa una dificultad en la evaluacion de flujos irregulares. Asi también el VPN
presenta una dificultad al no poder homologar proyectos con periodos de vida distintos.
El tercer método sdlo mide la duracion del riesgo sin tomar en cuenta su rentabilidad.
Con estos métodos se tienen criterios de valuacion objetivos, sin embargo existen
aspectos que intervienen en la evaluacion financiera y en la seleccién, tales como:

1.-

Punto de equilibrio: resulta sumamente necesario cuango se plantea un
proyecto de produccién continua o en linea permitiendo conocer el
volimen de ingresos necesarios para la recuperacion de la inversion y
resuita en una eficaz herramienta de control.

Aspectos fiscales: el método fiscal de depreciacién puede resultar decisivo
al poderse optar 2n algunos casos por depreciacion inmediata o acelerada,
ya que e! efecto en el tiempo puede favorecer el flujo de efectivo.

Otro punto de decision importante lo representan los impuestos al
momento de realizar el valor de rescate. Si se vende un activo antes de
que este depreciado completamente, a menos de su costo de adquisicion
actualizado y a mas de su valor en libros no se generan impuestos.
También es importante la figura legal para el aprovechamiento de las
pérdidas. '

Requerimientos de capital de trabajo: estos deben considerarse dentro del
flujo de efectivo y no debe perderse de vista que su disposicion en el
tiempo afecta la valuacién del proyecto.

Inflacién: por lo general la inflacidn distorsiona las decisiones en la
presupuestacion del capial y los flujos de efectivo propiamente tal. De
despreciarse el componente inflacionario la inflacién tiene un efecto
negativo sogre el flujo de efectivo real; sin embargo, al incrementarse los
pasivos monetarios la presencia de la inflacidn mejora el flujo de efectivo



real ya que parte de los impuestos se gravan sobre la inflacién. De tenerse
una posicion monetaria activa el efecto es inverso. Como .practica se
recomienda valuar los proyectos en ambas circunstancias, sin embargo, las
decisiones de inversion deben tomarse a pesos constantes y se sugiere
realizar la evaluacidén con inflacion para determinar el impacto fiscal.

5.- Apalancamiento y Riesgo: Toda vez que el rendimiento operativo del
proyecto sea superior al costo de la dedua, es conveniente endeudar el
proyecto hasta el punto en el cual no se caiga en riesgo excesivo O
perjudique la imagen de la empresa o el promotor.

D REVALUACION CONTINUA DE LOS PROYECTOS

El seguimiento y evaluacion continua de los proyectos son necesarios para identificar los
parametros Bn que se tuvo éxito en la presupuestacion’y aplicarios adecuadamente en
el futuro.



PLAN DE NEGOQCIOS

1) Objetivo

Presentar el andlisis del proyecto, de tal forma que nos
permita obtener oS recursos necesarios para su realizacion.

i) Contenido del Plan
- Descripcién del Proyecto.
- Estudio de Mercado.
- Estudio Técnico.
- Basico.

- Complementario.
- Andlisis det Costo.

- Estudio Financierg.

- Evaluacién Econdmica.



M) Descripcién del Proyecto

Objetivo.
Dar una idea sintética y precisa de los elementos
fundamentales del proyecto.
l1l.1) Objetivos del Proyecto.
- Identificacién de! Producto.

- Caracterizacion del Proyecto.

[1.2) Sintesis de 'a Conclusiones.
- Estudio de Mercado.
- Estudio Técnico.
- Estudio Financiero.
- Evaluacién Econdémica.

- Plan de Ejecucién.



IV) Estudlo de Mercado

Objetivo.
Probar que existe un numero suficients de entidades
econdmicas, que dadas ciertas condiciones, presentan una
demanda que justifica la puesta en marcha de un
determinado programa de produccién en un cierto periodo.
IV.1) El Producto en el Mercado.
- Producto Principal y Suproductos.

- Productos Substitutos o Similares.

- Productos Complementarios.

IV.2) El Area de Mercado.
- Poblacién.
- Ingreso.

- Factores limitativos de la Comercializacién.

IV.3) Comportamiento de ia Demanda.
- Situacion Actual.
- Caracteristicas tedricas

- Situacién futura.



IV.4) Comportamiento de la Oferta.
- Situacién actual.
- Andiisis del régimen de mercado.

- Situacién futura.

IV.5) Determinacion de los Precios.
- Mecanismos de tormacidn de los precios del producto.

- Margenes de los precios probables y su efecto sobre la demanda.

IV.6) Posibiidades del Proyecto.
- Condiciones de Competencia.

- Demanda potencial.



V) Estudio Técnico
Objetivo.
Probar la viabilidad técnica det proyecto y, mostrar y justificar
cudl es la alternativa técnica que mejor se ajusta a los
criterios de optimizacidn que corresponda aplicar al proyecto.
V.1) Basico
- Tamano.
- Capacidad del Proyecto.
- Factores condicionantes.
- Justificacion del tamario en refacion
con el proceso y la localizacién,
- Proceso.
- Descripcidn de las unidades de transtormacian.
- Calificacién de !a unidades axistentes.
- Justificacion de unidades nuevas,

- Localizacién.

- Descripcidn.
- Calificacion y/o justificacion.

V.2) Complementario.
- Obras fisicas.

- Inventario.

- Dimensiones de las Qbras.
- Requisitos de las Obras.

- Problemas especificos.

- Costos.

- Organizacién.

- Organizacién para la ejecucién.
- Qrganizacion para la operacion.



- Caercanc,
- Corclogidp del pravento,
- Negcciacicn Zal srovecte.
Ziecucicn IS Irovecte.
- Zgeracicn I8 Irovects.

'/ 2 Anaisis e Cosics.

- C2osic (Cal 2e 3 nversicn fsica.

- Ccsic ctal ©e 3 Zceracien.

- Cosics uniharncs.



Vi) Estudio Financiero

Objetivo.

Mostrar que el proyecto puede ser realizado con los recursos
financieros con 10s que se cuenta.
Evaluar la decisién de comprometer es0s recursos financieros
en el proyecto en comparacidon con otras posibilidades
conocidas de colocacién.

VI.1) Recursos financieros para |a inversién,
- Necesidades totales de capital.

- Capital disponible.

- Capacidad de inversién de la empresa.

V1.2) Analisis y proyecciones financieras.
- Proyeccién de los gastos.
- Proyeccion de los ingresos.
- Financiamiento adicional.

- Punto de equilibrio.

VI.3) Programa de financiamiento.
- Estructura y fuentes de financiamiento.

- Cuadro de fuentes y usos de fondos.

V1.4) Evaluacién financiera.
- Tasa Intemna de Retorno y Valor Presente Neto.
- Relaciones financieras basicas.

- Conclusiones del estudio financiero.



Vil) Evaluacién Econdmica

Objetiva.
Comparar los beneficios y los costos del proyecto, para
determinar si el cociente que representa la relacién entre
ambos, presenta 0 no ventajas mayores a las que se
obtendrian con proyectos distintos e iguaimente viables.
VIl.1) & Sistema econémico como marco actual det proyecto.
- Indicadores basicos generales.

- Naturaleza y ritmo del desarroiic de la economia.

VI1.2) Factores condicionantes del sistema sobre el calculo econédmico del proyecto.
- Célculo econdmico del proyecto en si.
- El proyecto en el célculo econdmico de la empresa.
- Calificacién y cuantificacidon de los factores condicionantes.
- Factores condicionantes no superables.

- Proposiciones de politica econdmica para ajustar al proyecto
determinados factores condicionantes.

\}ll.a) Evaluacién de los efectos del proyecto sobre las variables del sistema econdmico.
- Efectos det proyecto como inversion.
- Efectos del proyecto como programa de produccién.
- Enfoque integrado de los efectos del proyecto como inversion y
programa de produccion.

Vil.4) Resumen y conclusiones de la evaluacién.



VIIl.4) Plantearniento de atternativas tecnoldgicas de ejecucién: variacién en la duracién
del proyecto.

- Posibilidades de transferir recursos entre actividades.

- Efectos sobre los costos.



VIll) Plan de E]ecucién
Objetivo.

Establecer en forma detailada y cronoidgica las secuencias
de actividades que correspondan a ta fase de ejcucion del
proyecto.
Proponer un esquema viable y conerente del desarrollo, en
funcién del tiempo, de la movilizacién de todos los requisitos
del proyecto en la medida en la que se hacen necesarios.

Vil 1) Inventario y especificacion de las actividades.
- ddquisicion a terceros.
- Aprovisionamiento.

- Construccion y montaje.

- Puesta en marcha.

Vill.2) Estudio de tismpo.
- Estimacién de la durecidn probable de cada actividad.
- Analisis de la secuencia de actividades.
- Presentacion de la red de actividades.
- Célcuio de fechas y otras magnitudes caracteristicas.

- ldentificacién de la ruta critica y confeccidén del calendario.

VII.3) Esquema indicativo de los requisitos de cada actividad.
- Materiales.
- Mano de cbra.
- Servicio de terceros.

- Financiamiento.
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Reestructuracion financiera de empresas

Concepto de reestructuracion corporativa

Reestructuracion corporativa: Cualquier modificacion que sufre la
estructura de capital, las operaciones o la propiedad de una
empresa debido al la presencia de nuevas oportunidades de negocio

en el mercado.

Facteores que influyen en la expansion de las empresas,

La combinacion de empresas consiste en la concentracion de dos o
mas entidades bajo una direccion comun, con la finalidad de
cumplir de la mejor manera posible con el objetivo para el que
fueron creadas, mediante uniones, fusiones o adquisiciones de

compaftias,

Alguncs factores que influyen para la expasion de las entidades
son:
- Maximizar el wvalor de la empresa, lo que se traduce en

maximizar el valor presente de leos flujos futuros de la compafiia.

- Busqueda de una mejor posicion competitiva, la cual se ve
influenciada por el tipo de estructura de mercado (monopolio,
oligopoclio, etc) y la estrategia de direccion de la entidad para

generar recursos, diversificar riesgos y minimizar costos.

o
v



- Crecimiento de la demanda y cambios tecnologicos, lo cual
genera nuevas oportunidades para la empresa obteniendose un

efecto sinergistico mediante la fusion con otra compafiia.

- Politicas monetarias {regulacion de la oferta monetaria y de
las tasas de interes) y politicas fiscales (manejo de 1la carga

tributaria y su influencia en los niveles de inversion)

- Amplicacion de la capacidad para obtener recursos. Una entidad
puede no estar en condiciones de generar recursos para la
expansion interna, perc si poder obtener fondos mediante
combinaciones comerciales externas. En muchos casos, una compafiia
puede unirse con otra que tenga altos activos liquidos y Dbajos
niveles de pasivos. La combinacion con este tipo de empresa "rica

en efectivo" inmediatamente aumenta el poder de creditc de la

compafiia adquiriente v reduce su riesgo financiero.

-~ Existencia de beneficios fiscales, cuando una de las empresas
se fusiona con otra que tenga perdidas confrontando estas contra
los futuros ingresos de la compafiia adquiriente lo que "reducira"
las utilidades de esta ultima, bajando el pago de impuestos al

descender la base gravable.



Formas de lograr la expansion de empresas

Las formas de lograr la expansion de empresas pueden clasificarse
en:

Crecimiento interno: Se deriva del aumento de las operaciones de
la empresa, debido a factores como:

- Incremento en la demanda de los bienes o ;ervicios de la
compafiia.

- Establecimiento de nuevas lineas de productos

- Creacion de nuevas areas geograficas de ventas

Crecimiento externo: Puede lograrse mediante la adquisicion de
empresas con operaciones preexistentes (comprando ¢ fusionandose

con la entidad en cuestion) o bien creando nuevas compafiias.

Combinacion de empresas, desde distintos perspectivas

Punto de sista economico
Se basa en las diversas actividades que realizan las empresas

miembros del grupo. La clasificacion consiste en:

i) Combinaciones wverticales: Son aquellas en las cuales las
empresas agrupadas constituyen diferentes fases de un proceso
productivo.

Dentro de esta categoria puede darse el caso de una integracion
tot. ., es decir, que las entidades intervengan desde la
elaboracion de la materia prima hasta la distribucion y venta de
las mercancias, o bien, una integracion parcial cuando no cubren

alguna de las etapas del ciclo economico.



ii) Combinaciones horizontales: Son aquellas asocliaciones en
donde las empresas estan situadas en la misma etapa del proceso

productive, es decir, realizan la misma actividad.

iii) Combinaciones por funciones: Se forman entre empresas con
semejanzas en las actividades que realizan. Las principales

variantes son:

a) Concentracion convergente: cuandoc en la fabricacieon de
mercancias se obtienen subproductos o coproductos que pueden ser
aprovechados en procescs ulteriores por empresas del grupo.

b) Cencentracion divergente: cuando de la misma materia prima
surgen diferentes productos que scn elabecrados por dos o© mas

empresas del grupo.

c) Concentraciones sin interrelacion: Cuando las empresas del

grupo realizan actividades diferentes no relacionadas.

Y]



Punto de vista legal

La fusion de sociedades es la concentracion de bienes, derecaos y
obligaciones de dos o mas empresas en un una sola entidad, ya sea
nueva o preexistente, denominada fusionante, que extingue a las

demas compafiias denominadas fusionadas.

La Ley General de Sociedades Mercantiles reconoce a la fusion
como unica formal legal de combinacion de empresas, teniendose

dos modalidades:

i) Pusion Pura © por integracion : Existe cuandc las empresas que
se combinan desaparecen como entidades legales independientes vy
surge una nueva que adquiere los derechos y obligacicnes de

aquellas.

ii) Fusion por incorporacion ¢ absorcion: Es la subsistencia de
una de las empresas combinadas, la cual adquiere los derechos vy

¢hligaciones de las que dejan de existir.

La fusion se divide en:
a) Horizontal: Se origina entre sociedades que no tienen relacion

accionaria directa entre ellas mismas.

Los patrimonios de las entidades que desaparecen se incorporan a
la sociedad que subsiste incrementando el capital de esta ultima,
originandose nuevas acciones por ese aumento en favor de los

socics de las empresas que se eliminan,



b) Vertical: Se origina entre sociedades que tienen una relacion
accionaria importante entre ellas mismas.

Una fusion vertical ascendente es aquella en la que subsiste como
fusionante la empresa gque es accionista mayoritaria de las
entidades que desaparecen.

Una fusion vertical descendente es agquella en la que subsiste
como fusionante la empresa cuyas acciones eran poseidas
mayoritariamente por las entidades que desaparecen.

El efecto de la fusion es el mismo, ya que se conserva el capital
de 1la controladora, eliminandose las acciones emitidas por la
subsidiaria y en poder de la primera, contra el patrimonio de la

segunda.



Punto de vista financiero

Se basa en la participacion que una entidad tiene sobre el

capital de otras empresas. Las principales categorias son:
I) Expansiones

i) Compras: Cuando una empresa adquiere la mayoria de las
acciones de otra entidad, a cambio de cierta cantidad de dinero.
Para ellc 1la compafiia controladora podra utilizar sus propios
recursos o bien financiar la adquisicion mediante algun credito

bancarioc o bursatil,

ii) Por intercambio de acciones: Cuando una empresa adquiere 1la
mayoria de las acciones de otra entidad, canijeando titulos en una

determinada proporcion.

iii) Compras apalancadas (Leverage buyouts)

Consisten en financiar wuna parte importante del precio de
adquisicion de una empresa mediante el uso de deuda. Esta ultima
esta asegurada no solo por la capacidad crediticia del comprador,
sino por los activos de la empresa meta y por los flujos de

efectivo derivados de la operacion.



iv) Coinversiones {Joint ventures)

Implica la "union" de un grupc de empresas para el desarrollo de
un proyecto especifico, aportando recurscs cada una de ellas en
una proporcion especifica, perc manteniendose la identidad de
cada empresa. Ninguno de los aventureros podra decidir por si
solo acerca de la operacion y administracion del negocio,

independientemente del monto de su aportacion.

ITI) Venta de negocios (Sell- off)

i) Division empresarial {(Spin-off)

Se presentan dos modalidades:

a) Desunion empresarial total (Split - ups): La empresa "paterna®

se separa en varias compafiias.

b) Desunion empresarial parcial (Split - off): Una porcion de 1la

empresa "paterna" se separa en varias compafiias.

En ambos casos, se intercambian acciones de la compafiia antigua
por acciones de las nuevas empresas proporcionalmente a la

inversion de cada socio en la entidad "paterna".

II1) Creacion de nuevas empresas: La compafiia que aporta los
recursos, mantiene la mayoria de las acciones de la empresa que
se genera, para mantener el control sobre las operacicnes de la

nueva entidad.



Algunas definiciones importantes en las combinaciones de empresas

El hecho de que una empresa tenga participacion en el capital de

otras empresas, da origen a los siguientes conceptos:

Compafiia Tenedora: Es la compafiia propietaria del 25%% o mas del

capital social en acciones comunes emitidas por otra empresa.

Compafiia Controladora: Es la compafiia que posee mas del 50% de

las acciones ordinarias de otra empresa.

Compafiia Subsidiaria: Es aquella cuya mayoria de acciones

ordinarias (es decir, mas del 50%) es propiedad de otra empresa.

Compafiia Asociada: Es una compafiia de la cual otra empresa es
propietaria de no menos del 25% y no mas del S50% de las acciones

ordinarias.

Compafiia Afiliada: Son aquellas empresas que sin tener
inversicnes de importancia entre si, tienen accionistas comunes

entre ellas.



Ejenpleo:

Posee mas del 50% de las a.c.c.

--------------------------------------- >
-=-> Tenedora Subsidiaria
! Es poseida por mas del 50% de las a.c.c. !
' N e L L L LD LR EEL PR D !
11 t
t ! (1)
! !
1 !
1ot !
' !
! - > Posee entre el 25% y 50% de las a.c.c. !
! '
! Asociada {===-

---------- Es poseida entre un 25% y 50% de las a.c.c.

Notas:

(1) Empresas afiliadas en sentido estricto

a.c.¢. = acciones comunes en circulacion

Estados financieros consolidados: Son aquellos que presentan la
situacion financiera vy resultados de operacion de wuna entidad
economica integrada por la compafiia controladora N4 sus

subsidiarias come gi fuere una sola empresa.

Eatados financieros combinados: Son aquellos que presentan la
situacion financiera Yy resultados de operacion de una entidad
economica integrada por compafiias afiliadas, comc si fuera una

sola empresa.

Interes minoritario: Es la parte del capital de 1la subsidiaria
que esta en poder de accionistas ajenos a la compafiia

controladora.



Ejercicios

La compafiia Gomez desea adquirir le compafiia Lugo mediante el
cambio de 1.6 de sus acciones por cada accion de Lugo. Despues
de la fusion, la compafiia Gomez espera mantener el mismo cociente
Precio de mercado/utilidad por accion.

Se proporciona la siguiente informacion financiera:

Compafiia Gomez Compafiia Lugo
Utilidad neta 500,000 150,000
Acciones 100,000 25,000
Precio de mercado
de la accion 35 40

{a) ({Cual es la upa y la razon precio/upa para cada compafiia vy
como se interpreta este ultimo cociente?.
(b) iCual es la razon precio/upa usada para obtener a la
compafiia Lugo Y que interpretacion se le da a este
cociente?
{c) ¢(Cual es la Upa de la Cia Gomez despues de la adquisicion?
{d) (¢Cual es el precio por accion esperado en el mercade para
la compafiia fusicnada?
2} La compafiia Vitro esta pensando adquirir la compafiia Juarez
mediante un desembolso de 40,000 en efectivo. La cia Juarez tiene
pasivoes de 62,000, tiene maquinaria gque la compafiia Vitro
requiere y los activos restantes se venderian por 55,000. La
maquinaria proporcionara a la cia Vitro un aumento en el flujo
anual de caja de 7,000 durante los proximos 10 afios. El costo de
capital es del 12% anual.

(a) iCual es el costo neto de la magquinaria?
(b) {5e debe efectuar la adquisicion?
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ESTRUCTURA DE CAPITAL




Costo de capital de fuentes de financiamiente

Distintas fuentes de financiamiento de corto y largo plazo
Credito con proveedores

Se utiliza principalmente para el financiamiento de la compra de
bienes y servicios; la capacidad de negociacion de la empresa con
el proveedor esta definida por su posicion competitiva.

Banca

Credito Quirografario

Es un prestamoc de corto plazo destinado a resolver necesidades
temporales o urgentes de capital de trabajo, asi como problemas
de tesoreria. Se otorga en base a la solvencia y moralidad del
solicitante, en la gran mayoria de los casos se requiere de un
aval.

Credito Prendario

Es un credito de corto plazo mediante el cuai se Pproporcionan
recursos al solicitante, equivalente a un porcentaje del véior
comercial del bien que se entrega en garantia. Se utiliza para la

compra de materias primas, producteos terminados, etc.

Descuento de Documentos.

Operacion mediante la cual el acreditado cede en propiedad al
banco, titulos de credito no vencidos, provenientes de sus
opéeraciones mercantiles, obteniendo su importe en forma
anticipada al que se le descontaran los intereses y la comision
correspondiente.

El destino de estos creditos es apoyar necesidades de capital de
trabajo y tesoreria de la empresa, a traves del financiamiento de

su cartera.



Credito en cuenta corriente

T- una linea de credito que se establece en favor del acreditado
para gue pueda disponer de recurscs, dentro de la vigencia del
contrate y con un limite autorizado. El cliente puede reembolsar,
parcial o totalmente, lo que haya utilizado, y puede tambien,
mientras no concluya el contrato, volver a usar el saldo que le

quede disponible.

Credito de habilitacion o avico

Es el financiamiento a medieano plazo que se destina para
inversiones en activo circulante con lo que se apoya el ciclo
productivo de las personas dedicadas a la industria, ganaderia o
agricultura y por consecuencia no se aplica a actividades
comerciales.

Normalmente los prestamos se canalizan hacia la adquisicion de
materias primas y materiales diversos para la produccion o la
venta, vya que dichos bienes por si mismos, mas los beneficios
derivados de su comercializacion, constituyen la garantia

preferente en creditos de esta naturaleza.

Credito refaccionario.

Es un prestamo con garantia especifica, de mediano ¢ largo plazo
que se utiliza para financiar la compra de activos tangibles, por
ejemplo, la compra de maquinaria y equipo, modificaciones a 1la

nave industrial, etc.



Credito Hipotecario

Son pasivos de largo plazo contraidos con instituciocnes de
credito, generalmente para ser aplicados en proyectos de
invérsion en los que se involucra la exXpansion de la capacidad
instalada, reubicaciones, modernizacion de plantas ¢ proyectos
para el desarrolle de nuevos productos.

La diferencia con los creditos refaccionarios estriba en 1la

garantia, que en el caso de los hipotecarios es:

- Garantia hipotecaria sobre bienes raices, para garantizar la
solvencia de la empresa en el cumplimiento de sus obligacicnes

contractuales con a institucion de credito.

- Garantia hipotecaria industrial, en la que se gravan lcs
activos fijos de la empresa para garantizar las obligaciones del
deudor ante el acreedor. En este caso, la garantia hipotecaria
industrial y el gravamen que se da sobre los activos fijos en el

credito refaccionario son similares.



Grupos financieros no bancarios

Arrendamiento

La empresa adquiere los servicios de un activo, a cambioc de wuna
renta, la cual es pagada al arrendador durante un periodo
previamente establecido en el contrato. Las dos modalidades mas

importantes del arrendamiento son:

- Arrendamiento financiero: El arrendaetario va adquiriendo la

propiedad sobre los bienes en renta.

- Arrendamiento puro: El arrendataric paga una renta scbre el

bien y no va adquiriendo propiedad sobre este.

Factoraje 3

Operacion financiera mediante la cual una empresa proveedora o
cedente vende sus cuentas por cobrar a descuento al factor
{empresa de factoraje), para recucir su cicle de flujo de

efectivo mediante 1la conversion de su cartera en dinero.

Solo podran ser objeto del contrato de factoraje, aquellos
derechos de credito no vencidos que se encuentren documentados en

facturas o titulos de credito.



Uniones de Credito

Son agrupaciones gremiales que bajo concesion federal pueden
constituirse en asociacion y formar una organizacion auxiliar de
credito.

Las uniones de credito tienen la base del capital aportade por
todos sus agremiados y al tener personalidad juridica propia para
contratar, puede ser suijeta de credito. Con la combinacion de su
capital y de los creditos recibidos, puede 1llevar a cabo
funciones como las siguientes:

i) Otorgar creditos a sus agremiados

ii) Efectuar compras en volumen, con mejores condiciones vy

precicos para beneficio de sus socios.

Sociedades Financieras de Objeto Limitado ..

Son personas mcrales autorizadas.por la Secretaria de Hacienda vy
Credito Publico que capten recursos provenientes de la ¢olocacion
de instrumentos inscritos en el Registro Nacional de Valores e
Intermediarios (no pueden recibir depositos del publico) vy
otorguen creditos para determinada actividad o sector.

Dichos intermediarios tendran facultades limitadas para otorgar
en forma separada:

i) Creditos al consumidor

ii) Servicios de tarjeta de credite no bancarias

iii) Creditos hipotecarios



. L . - v 2" . .
- DA AE - B nTR -
LA : LA o b = L B ]
R N iaaild , : =\ lid ; -~ =
e ) - -
- .= - ~ i T L e S——— == e Ll - dassmrke L3

FACULTAD DE INGENIERIA U.N.A.M.
DIVISION DE EDUCACION CONTINUA

i r
ittt

CURSOS ABIERTOS

"INGENIERIA FINANCIERA CORPORATIVA"
Del 25 al 28 de enero de 1995.

FINANCIAMIENTO E INSTRUMENTOS DEL MERCADO DE DINERO Y
DEL MERCADO DE CAPITALES

ING. CARLOS AGUILAR DELFIN

ENERO DE 1995.
Paiacio de Mineria Callac=Tacubas Frimer piso Deleg Cuauhtemoc 06000 Mexico. D F APDO Postal M-2222
Telelenes 31249955 512-512 5217335 5211987 Fax  510-0573  521-4020 AL 26



- 2 araiKaan -



FINANCIAMIENTO E INSTRUMENTOS
DEL MERCADO DE DINERO Y
DEL MERCADO DE CAPITALES




EL MERCADO DE VALORES Y SU ANALISIS
AMBITO DE COBERTURA DEL FINANCIAMIENTO CORPORATIVO

R

FIANANCIAMIENTO

CORPORATIVO
l
] n
EMISION DE EMISION DE EMISION DE
ACCIONES OBLIGACIONES CONVERTIBLES

[ l L

JOGSEPRR

LAM2-4-1




EL MERCADO DE VALORES Y SU ANALISIS

EMISIONES ACCIONARIAS
EMISION DE
ACCIONES
[ j
OFERTAS OFERTAS OFERTAS
PUBLICAS PRIVADAS INTERNACIONALES
| PRIMARIAS _ PRIMARIAS | ADRS
| SECUNDARIAS |- SECUNDARIAS . ADS
_ MIXTAS L MIXTAS T
L GDS
OFERTAS GLOBALES . FLOATING RATE NOTES

JDGGEPGR2

SIMULTANEAS MIXTAS
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EL MERCADO DE VALORES Y SU ANALISIS
EMISION DE OBLIGACIONES

EMISION DE
OBLIGACIONES
OBLIGACIONES OBLIGACIONES OBLIGACIONES OBLIGACIONES
HIPOTECARIAS QUIROGRAFARIAS CONVERTIBLES SUBORDINADAS

JOGEEPS2
LAM2-43




EL MERCADO DE VALORES Y SU ANALISIS
EMISION DE OBLIGACIONES

JOGSEP®R2

EMISION DE
CONVERTIBLES

BONOS

OBLIGACION

CREDITO

CANJEABLES
POR
ACCIONES

LAM2-4-4




OPERACHONE S PARA FINANCIAR
NECESIDADES EAPECIFICAS

- PRENTAMD DUIRDOAAF ARMD (N

- APIRIVAA DE CREDITO BN
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_SERVICIOS DE FINANCIAMIENTO

ANV

ACTIVO CIRCULANTH

PASIVO CORTO PLAZO |

- CAJA

- CXC / CLIEMTED

= INVENTARION
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- MAQUINARIA Y EQUIPO

~ TEARENOS® & INMUEBLES

= INVERSION EN SUBBIDIARIAS

e OTROSACTIVOS, L

- PABWVO EN PEBOS

- PASIVO EN DOLARES

- PABIVO CONVEATIBLE

- CAPITAL BOCIAL
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FINANCIAR OPERACIONED
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FACTORAJE FINANCIERO

DOCUMENTOS QUE LA EMPRESA GIRE A FAVOR
DE S8US PROVEEDORES (POR LO GENERAL
CONTRARRECIBOS).

EMPRESAS CALIFICADAS.

FACTORAJE CREOITO CONTRACTUAL CONSISTENTE ENLA SATISFACER LAS NECESIDADES DE * PROPORCIONA EFECTIVO EN FORMA
CESION A FAVOR DEL FACTOR DE CUENTAS CAPITAL DE TRABAJO DE EMPRESAS INMEDIATA.
POR COBRAR DOCUMENTADAS, A FAVOR DELA  INDUSTRIALES, COMERCIALES Y DE * NO BE REQUIERE INCREMENTAR
EMPRESA CEDENTE. SERVICIOS, MEDIANTE LA RECUPERACION PASIVOS PARA OBTENER LUQUIDEZ,
ANTICIPADA DE CUENTAS POR COBRAR, ACELERANDO EL FLUJO DE RECURSOS.
FACTORAJE CON CONSISTE EN QUE EL CEDENTE QUEDE .
RECURSO OBUGADO SOLIDARIAMENTE CON EL DEUDOR,
A RESPONDER DEL PAGD PUNTUAL Y OPORTUNO
O£ LOS DERECHOS DE CREDITO TRANSMITIDOS
A LA EMPRESA DE FACTORAJE FINANCIERO.
[FACTORAIE SiN CONSISTE EN QUE El, CEDENTE NO QUEDE OBTENCION DE CAPTITAL DE TRABAJO * NO SE APLICAN HONORARIOS PORA
RECURSO OBLUAADO A RESPONDER POR EL PAQO DE PARA AQUELLAS EMPRESAS CALIFICADAS SERVICIO ¥ APERTURA DE UNEA.
LOS DERECHOS DE CREDITO TRANSMITIDOS COMO "AAA* POR BU ALTA SOLVENCIA
A LA EMPRESA DE FACTORAJE FINANCIERO. MORAL Y ECONOMICA.
[FACTORAIE A CONSISTE EN FINANCIAR LAS COMPRAS DE AGILIZAR O MEJORAR LAS CONDICIONES * LA UQUIDEZ INMEDIATA A LOS
PROVEEDORES EMPRESAS MEDIANTE LA CESION DE DE COBRO DE PROVEEDORES DE PROVEEDORES DE LAS EMPREBAS,




ARRENDAMIENTO FINANCIERO

ARRENDAMIENTO

"CREDITO CONTRACTUAL MEDIANTE ELCUAL LA

AMHENDADORA SE OBLIOA A ADQUITYA
DETERAMINADOS BIENES Y A CONCEDER SUUSO
O QOCE TEMPORAL A CAMBIO DE PAGOS
PREESTABLECIDOS.

FACILITAR LA COMPPA Y/O VENTA DE

ACTWOS FIJOS, PAPA CADA BIEN EN
ESPECIFICO, MEDIANTE UN
FINANCIAMIENTO A MEDIANO O
LAROO PLAZO,

'PERMITE ELUSDO GOCE

INMEDIATO DEL BIEN, MEDIANTE
PAGOS PARCIALES.

ARRENDAMIENTO
FINANCIERO

OONTRATO DE ATFENDAMIENTO EN EL QUE
AL VENCIMIENTO DEL CONTRATO Y UNA VEZ
CUMPLIDAS TOOAS LAS OBLIGACIONES, EL
AFFERDATARIC DEBERA TOMAR ALGUNA DE
LAS SIGLIENTES OFCIONES TEFMINALES:

* COMPAA DE LOS BIENES A UN PRECIO
INFEAIOR A SU VALOR DE ADQUISICION,

* PRORADGA DEL PLAZO PARA CONTINUAR SU
USO O GOCE TEMPORAL

* PARTICIPACION CON LA ARRENDADORA EN
B\ PRECIO DE LA VENTA DE LOS BIENES A

UN TERCERD.

-MONEDA EXTRAN.JERA PARA PROYECTOS

TENERGRCIONA LACOMPADE
LOS BIENES A APAOX. 1 %0 2%
DE S1) VALOR, Al. VENCWMIENTO.
* SE PUEDEN ACCESAR RECURSOS EN

ESPECIFIO0S, MEDIANTE ALOUNOS
ESCQUEMAS DE BANCOMEXT,

‘VENOOR- LEASING®

ES UNA ARRENDAMIENTO ENFOCADO A

FACILITAR LA VENTA DE ACTIVOS FIJO9

APOYAR PROGRAMAS DE VENTA QONR A 1A PORCUENTES FOTENCIALES (i e.
ENTRE EL PROVEEDOR Y ARRENDADORA MACKANARIA Y EQUAPOY.
PROBURSA.

ARRENDAMIENTO €S UN ARFENDAMIENTO ENFOCADO A LA FACILITAR LA COMPRA DE BIENES

‘INMOBILIARIO®

ADOURSICION DE BIENES INWUEBLES.

INMUEBLES, MEDIANTE PAGOS
PARCIALES la_OFICINAS,

ARRENDAMIENTO
PURQ

USO O GOCE TEMPORAL DE UN BIEN ME|

EL PAGO MENSUAL DE RENTA.

AL VENCIMIENTO DEL CONTRATO. EXISTE LA
OPCION DE FENOVARLD, CANCELARLO, O SE
POORA NEQOCIAR SU ADQUASICION AL VALOR
OOMERCIAL DEL MISMO EN ESE MOMENTO.

GOCE TEMPOMAL DE LOS BIENES.




INSTRUMENTOS DE BANCA
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DESCUENIOS
MERCANIILES

FINANCAMIENTO REVOLVENTEACORTO ~ * RECUPERACION INMEDIATA DE SU

PLAZO, MEDIANTE LA ADQLNSICION DE

TITULOS DE CREDITO ICULHIAS POR COBRAR
DOCUMENTADAS EN LETRAS DE CAMBIO O
PAGARES), CON VENC. FUTURO PROVENIENTES
DE 5U8 OPERACIONES MERCANTILES, QUE EL
BENEFICIARIC ENDOSA AL BANCO.

ESTOS TITULOS SE SELECCIONAN A ENTERA
SATISFACCION DE LA INSTITUCION.

EL BANCO NO REALIZA LA COBRANZA.

4
&

RS RS
STl

CARTERA DOCUMENTADA,
* ACELEPAR EL FLUJO DE EFECTWVO.

* REACTIVAR EN FOMA INMEDIATA LOS
RECURSOS ESTATICOS (CARTERA
DOCUMENTADA), FAVORECIENDO LA

AGILDAD DE OPERACIONES COMERCIALES.

* NO REQUIERE DEL ESTABLECIMIENTO
DE UN CONTRATO, CON LD QUE SE
REQUCE EL OOSTO Y TRAMITE.

PRESTAMO
QUIROGAAFARIO
O OIRECTO

FINANCIAMIENTO REVOLVENTE A CORTO PLAZO,
QUE 6E OTOROA MEDIANTE LA SUSCRIPCION
DE UN PAGARE CON LA SOLA FIRMA DEL
SUSCRPTOR. TAMBIEN PUEDE EXUISTIA UN
AVAL. LOS USUARIOS DE ESTE SEAVICIO
DEBERAN TENER RECONOCIDA SOLVENCIA
MORAL ¥ ECONOMICA. ES RENOVABLE.

* RESUL VER NECESIDADES EVENTUALES
DE TESORERIA [CAPTTAL DE TRABALY).

* CUBRIR DE MANERA AGIL. LOS GASTOS
IMPREVISTOS O TRANSITONIOS.

* €S UN INSTRUMENTO QUE OTOROA
LIOUDEZ DE FORMA INMEDIATA.

* NO REQURERE DEL ESTABLECWIENTO
DE UN CONTRATO, CON LO QUE SE
REDUCE EL OOSTO Y TRAMITE.

PRESTAMOS
QUIROGRAFARIOS
CON GANANTIA
COLATERAL

FINANCIAMIENTO REVOLVENTE A COATO PLAZO
EN EL QUE SE ESTABLECE ADEMAS DE LA
SUSCHIPCION DE UN PAGARE, UN CONTRATO
0E CESION DE DERECHOS DE CREDITO AL
BANCO (POR LO GRAL. CONTRARNRECIBOS
DERIVADOS DE OPERACIONES MERCANTILES).
ESTOS MITULOS SE SELECCIONAN A ENTERA
SANSFACCION DE LA INSTITUCION Y SON
NEGOCIADOS A UN AFORD VARIABLE,

* AGILIZAR LA RECUPERACION DE LA
CARTERA DOCUMENTADA.

* RESOLVER NECESIDADES EVENTUALES
DE TESORERIA.

* CUBRIR DE MANERA AQIL LOS GASTOS
IMPREVISTOS O TRANSITORIOS,

¢ REACTIVAR EN FORMA INMEDIATA LOS
RECURSOS ESTATIOOS [CARTERA
DOCUMENTADA), FAVORECIENDO LA
AGILIDAD DE OPERACKONCS
COMENCIALES.




INSTRUMENTOS DE BANCA
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APERTURA DE FINANCIAMIENTO REVOLVENTE ACORTOO ~ * CUBIIR NECESIDADES EVENTUALES T CONTAAR CON DISPOSICION DE

CREDITO EN MEDIAND PLAZO ESTABLEGIDO MEDWANTE UN DE TESORERIA. CAPITAL EXACTAMENTE CUANOO SE

CUENTA CORRIENTE CONTRATO QUE PERMITE DISPONER DE * QASTOS IMPREVISTOS O REQUIERE Y DE INMEDWATO.
CAPITAL VARIAS VECES DURANTE SU TRANS(TORIOS.

VIGENCIA, CON O SIN GARANTIA LA
CUAL PUEDE SER PRENDARIA, HIPOTECARIA
O FIDUCIARIA TOMADA A UN AFORO

DETERMINADCY.

SE LLAMARA APERTURA DE CREDITO EN
CUENTA CORRIENTE OON GARANTIA PRENDARIA
DE CREDITO *EN LIBROS® CUANDO LAS CxC

NO SE ENCUENTREN DOCUMENTADAS A TRAVES
OE NITULOS DE CREDITO (EMPRESAS "AAAT)

Y SE NOMBRE DEPOSITARIO LEGAL AL
DIRECTOR GENERAL DE LA EMPRESA.

APERTURA DE €S UN CONTRATO DE CREDITO A CORTO O DISPOSICION DE FORMA INMEDIATA *ELPMAIOESVARABLEDE 1 AG
CRAEDITO GIMPLE MEDIANC PLAZO, POR EL CUAL EL PARA UN FIN EMN ESPECIFICO. AOS,
BANCO SE OBLIGA A PONER UNA SUMA DE * PUEDE HABER UN PERIODO DE GRACIA
DINERO A DISPOSICION DEL ACREDITADO VARIABLE.

UNA SOLA VEZ, CON O SIN GARANTIA
REAL (tMPOTECARIA O PRENDARIA) O

PERSONAL (AVAL).
PRESTAMOS FINANCIAMIENTO A CORTO PLAZO, DAR CONTINLKDAD A LA ACTMOAD * NO SE ESTABLECE A TRAVES DE
PFRENDARIOS MEDIANTE EL CUAL 6E ACEFTAN EN PRODUCTIVA DE LA CUENTELA, UN CONTRATO.

GARANTIA CERTIFICADOS Y BONOS DE MEDIANTE APOYO FINANCIERO

PRENDA DE AMNCULOS TERMINADOS YO RESPALDADO POR SUS INVENTARIOS,

MATERIAS PIIMAS (NO PERECEDEROS), ESTACIOMALES O DE TEMPORADA,

DEPOSITADOS EN ALMACENES GENERALES DE
DEPOSITO OON CONCESION FEDERAL .

EL AFORO DEPENDERA DE LA NATURALEZA

DE LAS MERCANCIAS (MAX. TO%), PUEDE

SER REVOLVENTE.




INSTRUMENTOS DE BANCA

CARTAS UE
CREDITO
DOMESTICAS E

INSTRUMENTO PARA GARANTIZAA EL PAGO
DE UNA OPERACION COMERCIAL DE COMPRA/
VENTA A UN PLAZO DE MAXIMO 180 DIAS,

GARANTIZAR EL PAGO DE LA
TRANSACCION ¥ POR LO TANTO
ASEQUAANDO LA COMPRAYENTA DE

* SE ESTABLECE AGILMENTE, YA QUE
SE ESTABLECE MEDWNTE UNA
*SOLICITUD CONTRATCF.

AVIO

TRANSFORMADORAS PARA LA COMPRA DE
MATEFIA PIUMA, MATERIALES, PAGO DE
BALARIOS, ASI OOMO LOS GASTOS DE
EXPLOTACION INDISPENSABLES PARA LOS
FINES DE ESTA. 5E GARANTIZA CON LAS
MATERIAS PRIMAS Y PRODUCTOS QUE SE
OBTENGAN DEL CREDITO (EN DETERMINADOS
CASOS, SE LLEGAN A SOLICITAR GARANTIAS
ADICIONALES). AFORO YARIABLE.

INTERNACIONALES OON OPCION A REFINANCIAMIENTO. BIENES Y MERCANCIAS.

* DOMESTICAS: PARA USO NACIOMNAL .

* INTERNACIONAL: PARA USO EN EL

EXTRANJEROD.
PRESTAMO DE FINANCIAMIENTO CONTRACTUAL A MEDIANO O EL FINANCIAMKENTO DE CICLOS * LAS AMOATIZACIONES POR LD GRAL.
HABILITACION O LAROQO PLAZO A EMPRESAS PRODUCTIVOS DE LAS EMPRESAS. SON MENSUALES, TRIMESTRALES O

SEMESTRALES, DE ACUERDO AL CICLO
OE PHODUCCION DE LA EMPRESA.

* SE PUEDEN PACTAR PLAZOS DE
GRACIA PARA PAGO DE CAPITAL, DE
ACUERDO A LAS NECESIDADES DEL
CUENTE.

* SE PUEDEN CONSIDERAR RECURSOS
VIA NAFIN U OTRO FONDO DE FOMENTO,
* EL PLAZO MAXIMO ES DE 3 AOS.

PRESTAMO
REFACCIONARIO

FINANCIAMIENTO OONTRACTUAL PARA

LA ADQUASICION DE BIENES DE CAPIVAL

{1 . MAQUINARIA Y EQUIPO, UNIDADES DE
TRANSPOIIL) SE GARANTIZA OON LOS
BIENES ADOLIRIDOS OON EL CREDITO
CONCEDIDO AFORO DE HASTA EL 70%

DEL YALOR COMPROBADO DE LA GARANTIA.

COLOCAR LA EMPRESA EN MEJORES
OONDICIONES DE COMPETITIVIDAD
MEDIANTE LA MODERNIZACION YO
AMPUACION DEL EGUIPC PHODUCTIVO.

* EL PLAZO GE F1JA EN FUNCION DEL
TWO DE NEQOCIO ¥ AL CICLO
PRODUCTIVO DE LA EMPRESA,
PUDIENDOSE OBTENEN PLAZOS DE
GRACIA, PARA PAGO DE CAPHTAL.
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PREGTAMO
WPOTECARIO
INDUSTRIAL

FINANCIAMIENTO CONTRACTUAL QUE BE
OTORGA PARA LA AMPUACION, RENOVACION
YO COMPRA DE PLANTAS INDUSTRIALES.

SE QGAPANTIZA GENERALMENTE CON LOS
ACTIVOS TOTALES DE LA EMPRESA.

* CONTAR CON UN CREDITO A LARGO
PLAZO QUE PERMITA: AMPUAR O
RENOVAR ACTWOS FrJOg, SIN
NECESIDAD DE DEBILITAR SU CAPTIAL
PERMANENTE DE TRABAJO.

* CONSOUIDAR PASIVOS.

* DOTAR DE CAPITAL DE TRABA O
PEMMANENTE.

* 6E PUEDE OBTENER UN PLAZO DE
GAACIA PARA PAOO DE CAPITAL, DE
ACUERDO A LAS NECESIDADES
ESPECIFICAS DE LA EMPRESA,

* SE PUEDEN CONSIDERAR RECURSOS
VIA NAF IN U OTRO FONDO DE FOMENTO.

CREDITO
PUENITE
HIPOTECARIO

FINANCIAVIENTO CONTRACTUAL A
OONSTRUCTORES QUE SE OTORGA PARA LA
CONSTRUOCION DE INMUEBLES [DESTINADOS
PARA LA VWIENDA, CENTROS COMERCIALES

Y OFICINAS). LA FUENTE DE PAGO ESTA
REPNESENTADA POR LAS VENTAS DE LAS
UNIDADES,

* FACILITAR LA REALIZACION DE
PROYECTCS DE EMPRESAS
COONSTRUCTORAS,

* SE PUEDE BUTITULAA EL DEVDOR
MEDWANTE UN "CREDITO 1 IPOTECARIO
INDIVIDUAL®.




INSTRUMENTOS DE BANCA

INSTRUMENTOS
DE CREDITO PARA
DISTRIBUIDORAS
DE AUTOMOVILES

FINANCIAMIENTO
PLAN P150O

FINANCIAMIENTO
PLAN VENTAS

SON FINANCAMIENTOS OONTRACTUALES QUE
SE OTORGAN A DISTRBUADORAS DE
AUTOMOVILES NUEVOS, PARA FACILITAR LA
COMPRA DE SUS UNIDADES EN EXIRBICION,

FINANCIAMIENTO A CONCESIONARIOS. DE
HASTA EL 80% DEL VALOR PLANTA DE CADA
VEHICULO.

LA GAPANTIA CONSISTE EN PRENDA SOBRE
LAS UNIDADES FINANCIADAS, CONSERVANDO
EL BANCO LAS FACTURAS EMITIDAS POR LA
ARMADORA Y ENDOSADAS POR LA
CONCESIONARIA ALITOMOTRIZ,

PRESTAMO DESTINADO A FINANCIAR PARTE

DE LA CARTERA PROVENIENTE DE LAS VENTAS
A CREDITO (QUE REALICEN LAS DISTRIBUIDORAS
DE AUTOMOVILES ¥ CAMIONES NUEVOS, A UN
AFORO DEL BO%.

EL MONTO DE LOG DOCUMENTOS FINANCIADOS
A CARGO DE UN SOLO CLIENTE DEL
DISTRIBLROOR NO DEBE DE EXCEDER £ 20%
DEL MONTO TOTAL DE LA LINEA DE CREDITO.
LA GARANTIA £9 COLATERAL DE LOS MTLALDS
DE CREDITO SUSCAITOS POR EL COMPRADOR
DE LA UMIDAD Y PRENDA BOBRE LOS DERECHOS
DEL CONTRATO.

APOYAR LAS OPERACIONES
OOMERCIALES DE LAS EMPRESA9
DISTRIBLRDORAS DE AUTOMOWILES
NUEVOS,

CUBRIR LA EXISTENCIA DE UNIDADES
DE DISTRBUIDORAS AUTOMOTRICES,
MANTENIENDO SU NIVEL DE
INVENTARIOS,

ANTICIPAR LAS VENTAS A CREDITO DE
LAS AGENCIAS DISTRBUIDORAS DE
AUTOMOWILES ¥ CAMIONES.

CONTAR CON RECURSOS SUFICIENTES
PARA LA ADQUASICION DE UNIDADES
OPOATUNAMENTE.

* CPOATUNOAD DE ELECCION DE PLAZOS.
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INSTARUMENTOS
PROMOCIONALES

SON INSTRUMENTOS QUE SE OFRECEN A
LA CUENTELA CORPORATIVA COMO PARTE
DE UN SERVICIO INTEGRAL, SIN

COAHE SPONDER NECESARAMENTE A LA BANCA

CORPORATIVA, ESTOS SON MANE JADOS
CUANDO EL CLENTE REPRESENTE UN

VERDADERD ELEMENTO DE CONVENIENCIA POR

LA ATRACCION DE NUEVOS NEQOCIOS.

REMESBAS
NACIONALES E
INTERNACIONALES

FINANCIAMIENTO QUE HACE EFECTIVOS LOS
DOCUMENTOS QUE EL CLIENTE RECIBE POR
PAGD DE VENTAS FORANEAS. ES DECIR, SON
DEPOSITOS EN FIRME DE CHEQUES O QIROS
A CARGO DE OTRAS INSTITUCIONES DE
CREDITO EN EL INTERIOR DEL PAIS O EN EL
EXTRANJERO. E8 REQUASITO TENER CUENTA

DISPOSICION INMEDIATA DE EFECTIVO
DE CHEQUES FORANEQS,

EVITAR TRASLADOS PARA TRAMITAR EL
COBRO DE DOCUMENTOS, YPORLO
TANTO UN AHORAD DE TEMPO Y DINEROD.

DE CHEQUES EN EL BANCO.
CREDITO FINANCIAMIENTO CONTRACTUAL QUE SE * PERMITIA AL CUENTE HACERSE DE * PODER ADQURAIR, TERMINAR O
HIPOTECARIO OTORAQA PARA LA ADOLRSICION, UN BIEN INMUEBLE, DESTINADO A SU REMODELAR SU VIVIENDA,
INDIVIDUAL REMODELACION, TERMINACION DE OBRA O VIVIENDA. * OHTENER CAPITAL DE TRABAJD.

AMPLIACION DE CASAS | ABITACION

* LA OBTENCION DE RECURSOS PARA EL
CUENTE MEDIANITE LA HIPOTECA DE

UN BIEN HABITACIONAL PROPIEDAD DEL
MISMO { SPOTECA DE LQUIDEZ).

= INVERTIA EN IVIENDAS QUE FORMAN
PARTE DE LOS ACTIVOS DE LAS
EMPRESAS.
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PRESTAMOS

FINANCIAMIENTO QUE SE OTOROA PARA LA ADOWUNSICION DE BIENES DE CONSUMO * EVITAR DESEMBOLSO TOTAL
*ABCD* FACIITAR LA ADQUISICION DE VEHICLALOG A PRECIOS DE OONTADO. * FINANCIAMIENTO A MEDWNO PLAZO
AUTOMOTORES, MUEBLES, EQUIFO LO QUE FACILITA LA AMORMIZACION
ELECTRONIOO, LINEA BLANCA, EQUIPO DE DE CAPITAL E INTERESES.
COMPITO, ETC...
PRESTAMOS CREDITO A MEDIANO PLAZO QUE SE CONCEDE LA ADQLRSICION DE SERVICIOS A * EVITAR DESEMBOLSO TOTAL.
PERSONALES EXCLUSIVAMENTE PARA CUBRIR NECESIDADES PRECIOS DE CONTADO, - * FINANCIAMIENTO A MEDIANO PLAZO
DE CONSLUIMO INMEDIATO DEL 501 ICITANTE, LO QUE FACILITA LA AMORTIZACION
BASANDOSE EN LA SOLVENCIA MORAL Y DE CAPITAL E INTERESES.
EQONOMICA DEL CLIENTE.
TARJETA DE APERTURA DE CREDITO EN CUENTA CORRIENTE ~ * EFECTUAR EL PAQO DE BIENES Y * DISPOSICION DE EFECTIVO DEL
CREDITO LA CUAL SE DISPONE MEDIANTE UN PLASTICO SERVICIOS, AS| COMO DISPOSICIONES SALDO A FAVOR, SIN OOMISION
REPRESENTATIVO LLAMADO “TARIETA DE EN EFECTIVO. , * PAGA INTERESES SOBRE SALDOS A
CREDITO MERCANTIL DE MEXIOD CARNET™, * SE PUEDE UTIUZAR Q0MO FONDO DE FAVOR, A PARTIA DEL DIA SIGUIENTE
NACIONAL O INTERNACIONAL (AFILIADO A INVERSION. HABIL DE SU REQISTRO CONTABLE.
VISA ¥ MASTERCARD). ¢ DISPOSICION DE UNA LINEA DE
CREDITO EN LOS ESTABLECIMIENTOS
E INSTITUCIONES DE CREDITO
FONDOS DE SON FIDEICOMISOS CREADOS POR EL OTORGAR UNA FUENTE DE * OBTENER APOYO FINANCIERO A
GARANTIA Y QOBIEAND FEDERAL PARA APOYAR Y FINANCIAMIENTO ECONOMICA. LARGO PLAZO, DE ACUERDO CON SU
FOMENTO FOMENTAR LAS ACTIMDADES DE CAPACIDAD DE PAGO.
PRODUCCION DE BIENES Y SERVICIOS. * €L BANOO OHTIENE UNA COMISION
POR EL ARBITRAJE.

* EL FINANCIAMIENTO ES A TASAS
PREFERENCIALES,




INSTRUMENTOS DE BANCA

BANCOMEXT

OTORGA CREDITOS YO GARANTIASG PARA LA

BEXPORTACION E MPORTACION DE PRODUCTOS.

CQUENTA CON PROGPAMAS COMO:
— DE APOYO A LA EXPORTACION
- LINEAS GLOBALES DE CREDITO

— OTORGAR APOYOS FINANCIEROS EN
CAPTTAL DE TRABAJO Y EQURPAMIENTO.,

— FORALECER LA BALANZA DE PAGOS
DE LAS EMPRESAS Y DEL PAIS.

NAFIN

COMERCIALES Y DE SERVICIOS PARA SU
ESTABLECIMIENTO, AMPLIACION O
MODERNIZACION. CUENTA CON PROGRAMAS
COMO:

- APOYO A LA MICRO Y PEQUEA EMPRESA
(PROMYP)

— MODERMIZACION.

= ESTUOIOS Y ASESORIAS.

= DESARROLLO TECNOLOGICO.,

= INFRAESTRUCTURA.

—~ MEJORAMIENTO DEL MEDIO AMBIENTE.
—£7C..

OTORGAR APOYD FINANCIERD EN
MONEDA NACIONAL O DOLARES, A
LARGO PLAZO PARA:

- CAPITAL DE TRABAIO.

— REESTRUGTURACION DE PASIVOS,
— EQUIPAMIENTO

~ SE OBTIENEN TASAS DE INTERES
PREFERENCIALES Y PLAZOS DE
AMORNZACION ACORDES A LAS
NECESIDADES DEL PROYECTO
SUJETO DE FINANCIAMIENTO.

— UBRES DE COBRO DE COMISIONES
POR APERTURA DE CREDITO.

— EL BANOO OBTIENE UN MARGEN DE
INTERMEDIACION,

FONATUR

EL FONDO DEL FOMENTO Al TURISMO
PROMUEVE LOS PROGRAMAS DE APOYOD
FINANCIERO PARA EL DESARROLLO INTEGRAL
DE PAOYECTOS TURISTICOS EN MEXICO.
OFRECE PROGRAMAS COMO:

- CONSTRUCCION, AMPLIACION Y
RBEVODELACION

- BMPRESAS DE TIEMPO COMPARTIDO

— ESTABLECIMIENTO DE ALIMENTOS Y
BEBIDAS,

OTORGAR UN APOYO FINANCIERO EN

MONEDA NACIONAL O DOLARES PARA;

- CAPITAL DE TRABAJO,
— CONSTRUCCION, AMPLIACION,
REMODELACION O EQUAPAMIENTO,

— TASAS DE INTET&ZS
PREFERENCIALES.

- UBRAES DE COMISION POR
APERTURA, ‘

— EL. BANCO OBTIENE UN MARGEN DE
INTERMEDIACION.




INSTRUMENTOS DE FINANCIAMIENTO CORPORATIVO

BONO DE PRENDA
BURSATIL

SON TITULOS DE CREDITO QUE EXPIDE UN

ALMACEN GENERAL DE DEPOSITO {COMO ANEXD

A LOS CERTFICADOS DE DEPOSITO).

LA OBTENCION DE UN FINANCIAMIENTO
A CORTO PLAZO A TRAYES DEL MERCADO
DE VALORES.

¢ LA GARANTIA REAL ESTA OLRDADA
Y VIGILADA POR UNA ORGANIZACION
AUXILIAR DE CREDITO.

CERTIFICADOS DE
PARTICIPACION
ORDINARIOS
AMORTIZABLES
{CPOA’'S)

SON TITULOS DE CREDITO EMITIDOS EN LA
BMV QUE PERMITEN FINANCIAR
INVERSIONES A LARGO PLAZG (1 A 8 AOS)
ATRAVES DE UN FIDEXCOMISO DE
ADMINISTRACION Y GARANTIA

OBTENER FINANCIAMIENTO A LARGO
PLAZO, CON GARANTIA EN LOS BIENES
FIDEICOMITIDOS,

* NO EXISTE MONTO MAXIMO A EMITIA.
* FLEXIBILIDAD EN EL PAGO DE
AMOHTIZACIONES,

* EL INVERSIOMISTA OBTIENE UN
RENDIMIENTO REAL ATRACTIVO.

CERTIFICADOS

GON TITULOS DE CREDITO EMIMDOS POR UN

OTORGAR UN FINANCIAMIENTO A

* GRAN FLEABILIOAD PARA EL DISEQ DE

DE PARATICIPACION RDEICOMISD, COLOCADOS EN LA BMV. BMPRESAS PROPIETARIAS DE INMUEBLES LA MECANICA DE AMORTIZACION,
INMOBILIARIOS LA GARANTIA SON LOS BIENES INMUEBLES PARA EL DESARROLLO, REMODELACION, * POSIBILIDAD DE AMORTIZAR
AMORTIZABLES DERECHOS AFECTADOS POR EL FIDEXCOMISO. O ADOUISICION DE NUEVOS BIENES ANTICIPADAMENTE DETERMINADOS
{CPIA'S) INMUEBLES, PORCENTAJES DE LA EMISION.

* PARA EL INVERSIONISTA, REPRESENTA

. UNA INVERSION DE BAIO RIESGO

(POR GARANTIA, SEGURO Y AFORD).
PAPEL PAGARES A CORTO PLAZO, REVOLVENTES, FINANCIAR LAS NECESIDADES * LA EMPRESA OBTIENE UNA FUENTE
COMERCIAL BWMDOS AL AMPARD DE LINEAS ANUALES TEMPORALES DE CAPITAL DE TRABAJOD. DE FINANCIAMIENTO OONSTANTE.

¥ COLOCADOS A DESCUENTO, * AGIL TRAMITACION.
* COSTOS COMPETITIVOS.

PAPEL

COMERCIAL INDIZADO

¥ DUAL

LA BMISION SE DOCIUMENTA A TRAVES DEL
PAPEL OOMERCIAL DENOMINADO EN PESOS,
VALOR NOMINAL INDIZADO AL TIPO DE
CAMBIO DEL DOLAR NORTEAMERICANO.

FINANCIAR EL CAPTTAL DE TRABA.IO
EN CONODICIONES SIMILARES A LAS
OFRECIDAS EN EL AMBITO
INTERNACIONAL

SOBTENER FINANCIAMIENTO A TASAS
COMPETITIVAS CON LAS PREVALECIENTES
EN EL. EXTRANJERD PARA EMPRESAS
MEXICANAS.




INSTRUMENTOS DE FINANCIAMIENTO CORPORATIVO

PAGARE DE
MEDIANO PLAZO

ES UN TTTULO DE CREDITO BWITIDO POR
UNA SOCIEDAD MERCANTIL MEXICANA.
PLAZODE 1 A3 ADS.

INTERESES MENSUALES O TRMESTRALES
AMORTIZACION UNICA AL FINAL.

* FINANCIAR EL CAPITAL OE TRABAIOD
PERMANENTEMENTE.

* FINANCIAR PROYECTODS CON PERIODOS
DE RECUPERACION DE UNO A TRES AOS,
¢ REESTRUCTURAR PASIVOO,

* AGIL INSTRUMENTACION MEDIANTE
UN PROCEDIMIENTO DE BAJO COSTO,
SIMILAR AL EXSITENTE PARA EL

PAPEL QOMERCIAL.

* PERMITE DISPONER DE RECURSOS
FINANCIEROS A MEDIANO PLAZO, SIN
AFECTAR SU UGUDEZ EN LOS ESTADOS
FINANCIEROS.

OBUIGACIONES

SON TITULOS DE CREDITO NOMINATIVOS QUE
REPRESENTAN PAATES PROPORCIONALES DE

* OBTENCION DE RECURSOS A LARGD
PLAZO VA DEUDA, CON PARTICIPACION

* NO COMPROMETEN SU UQLRDEZ.
* LOS ESQUEMAS DE OBUGACIONES

UN CREDITO COLECTIVO. DEL PUBLICO INVERSIONISTA ¥ LOS BON RELATWAMENTE FLEXIBLES.
AMORTIZACIONES PERIODICAS, EMPRESARIOS. * PERIODO DE GRACIA EN EL PAGO
PLAZO DE 3 A 10 ADS, * CONSOLIDACION DE PASIVOS, DEL CAPITAL HASTA DE LA MITAD
INTERESES MENSUALES O TRMESTRALES. * COMPRA DE ACTIVOS RLJOS. DE LA VIDA DE LA EMISION
DIVERSAS MODALIDADES: ¢ RECONVERSION DE PLANTA INDUSTRIAL.

- MATIPLES

— INDIZADAS .

~ OONVERTIBLES :

— AJUSTABLES

— CAPITALIZABLES

COLOCACION
PUBLICA DE ACCIONES

LAS ADCIONES SON TITULOS NOMINATIVOS
REPRESENTATIVOS DE UNA PORCION DEL
CAPITAL DE UNA SOCIEDAD MERCANTIL
CONFIEREN A SUS TENEDORES LOS DERECHOS
Y DEBERES CORRESPONDIENTES A SU CALIDAD
DE SOCIOS

OBTENER UNA INYECCION DE CAPITAL
FRESCO PARA LA EMPRESA, MEINANTE
UNA OFERTA PRIMARIA EN LA QUE LAY
ACCIONES QUE SE OFRECEN SON
PADDUCTO DE UN AUMENTO DE CAPITAL
DECRETADO POR LA SOCIEDAD EMISORA,

* ES UNA FUENTE DE RECURSOS DE UM
GRUPO DE ACCIONISTAS, SIN EXPONER EL
OONTROL SOBRE LA SOCIEDAD,

* ES FACTIBLE OBTENER RECURSDS
FINANCIEROS ADICIONALES PARA LA
EMPRESA, MEDIANTE LA SUSCRIPCION DE
TITULOS PARA AUMENTAR EL CAPITAL SOCIAL
* LAS EMPRESAS COMZADAS EN LA BMV,
GON LAS QUE LOGRAN MAS PRESTIONID ¥
DIFUSION.
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CARACTTERISTICAS 15 INSTRUMENTUS DEL MURC AL [E DINFRO)

CARACTE RISTICA |~ PAFEL COMERCIAL ACEPT BANC POALY BONO PRENDA BONDE ANUSTA BONO BONDI CEDE TESOBONO CREDIBUR
LOR N 100 00 ¥00 00 100 100 00 100 60 100 60 100 00 Y ) 100 00
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Avelado barcanio aimacen gena al de
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WODALDAD DE - Mormda Nacional - Publca - Publica ~ Publice
EMESON - Indizada = Prvada - Pivads
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pesons fuce PrNME O PuUrdos parc T r o AT OB PUNIOS PO C R pasona luca pe sona Baca rendsTeanto randsmis o , pEtonalucy Exando pers
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DEPOSITARKD BANXICO INDEVAL WNDEVAL INDEVAL INDEVAL BANKICO BANXICO INDEVAL INDEVAL BANXICO INDEVAL
COLOCACION SUBASTA OF EATA PUBLICA OFEATA PUBLICAY OFERTA PURLICAY QFERATA PUBLICA SUBASTA SUBASTA SUBASTA OFERTA PUBLICA Y SUBASTA SUBASTA T
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Segun s1gueme
AMORTWZACION AL VENCIMIENTD ALVENCIMIENTOD AL VENCIMIENTD ALVENCIMIENTO AL VENCIMIENTO AL VENC!\IlEIITo AL VENCIMIENTD abcrcado y amart AL VENCIMIENTO AL VENCIMIENTO AL VENCIMIENTO




S
CARACTEMISICAS

CARACTERISTICAS E INSTRUMENTOS DI MERCADO DE CAPITALES

_ OHLIGACIONES
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PLANEACION FINANCIERA




EL MERCADO DE VALORES Y SU ANALISIS

EL MARCO TECNICO DE LA PLANEACION
PLANEACION FINANCIERA

PLANEACION FINANCIERA :

DESARROLLO Y APLICACION DE METODOLOGIAS Y TECNICAS
TENDIENTES A CIMENTAR UNA INFRAESTRUCTURA ADECUADA,
PARA EL ANALISIS DEL MEDIO AMBIENTE EXTERNO Y LOS
RECURSOS INTERNOS DE LA EMPRESA, CON EL FIN DE
ESTABLECER LOS MEDIOS Y MECANISMOS PARA LA ASIGNACION
EFICIENTE DE DICHOS RECURSOS EN PRO DE ALCANZAR LOS
OBJETIVOS ESTABLECIDOS POR LA EMPRESA.

JOGPSEPS2 LAM2-2-1




EL MERCADO DE VALORES Y SU ANALISIS

EL MARCO TECNICO DE LA PLANEACION
PLANEACION FINANCIERA

JDQGPLEPSR

PROPOSITO :

DETECTAR ANTICIPADAMENTE EL CONJUNTO DE
OPORTUNIDADES Y AMENAZAS FINANCIERAS QUE SE
CIERNEN SOBRE LA EMPRESA.

REDUCIR LA INCERTIDUMBRE DENTRO DE LA EMPRESA.

ELABORAR ESTuDIOS Y ANALISIS DE REFERENCIA
PARA LA TOMA DE DECISIONES.

PROPORCIONAR UN INSTRUMENTO DE CONTROL DE LAS AREA
DE RESULTADOS CLAVE DE LA EMPRESA.

ESTABLECER LOS FACTORES BASICOS DE EXITO O DE
FRACASO DE LA EMPRESA.

INDUCIR A LOS EJECUTIVOS A ESPECIFICAR SUS OBJETIVOS
E IDENTIFICAR LA FORMA EN QUE LOS LOGKAN.

LAM2-2-2




EL MERCADO DE VALORES Y SU ANALISIS

EL MARCO TECNICO DE LA PLANEACION
PLANEACION FINANCIERA

PROPOSITO (Cont.)
m CONTRIBUIR A REDUCIR LOS CONFLICTOS
ORGANIZACIONALES.

m PERMITIR AL EJECUTIVO DESECHAR RAPIDAMENTE Y DE
FORMA EFICIENTE ALTERNATIVAS.

s APROVECHAR LA CAPACIDAD DE CREATIVIDAD Y DISENO DE
LOS EJECUTIVOS AL REQUERIR DE SU PARTICIPACION EN

SU ELABORACION.

JDGPSEPR LAM2-2-2-1
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EL MERCADO DE VALORES Y SU ANALISIS

MARCO TECNICO DE PLANEACION

PLANEACION DE INVER IONES

PLANE AQION DE
INVERSIONE S

|

JDOrsEree

MARCO DE CALENDARIO EVENTOS ESCENARIOS ESTRAATEGIA DE
PREMSAS ESTRATEGICOS DE INVERGION INVERSION
MON 10 | DENTIFICAMLES | BALANCE DE EVENTOS POATAF OLIOS
i _ ESTRATEQICO® |~ PATmMONAES
| Aaz0 | nFEReLEe . PRONOSTICOS | roATAFOULOS
CORPORA VDS
| mes00
| uauoez
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EL MERCADO DE VALORES Y SU ANALISIS

EL MARCO TECNICO DE LA PLANEACION
PLANEACION FINANCIERA

LIMITACIONES :
m DE RESISTENCIA
s DE COSTO
= DE DIFICULTAD
= DE TIEMPO
s DE DECISION
m DE ALCANCE
m DE IMPLEMENTACION
m DE CONOCIMIENTO
s DE ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL
» DE PRONOSTICO

JOGPBEPR LAMZ2-2-2-3
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EL MERCADO DE VALORES Y SU ANALISIS

INVERSION
DEFINICION

INVYERSION :

LA INVERSION ES LA COLUMNA VERTEBRAL DE LA ACTIVIDAD
FINANCIERA YA QUE DE ESTA DEPENDE EL CUMPLIMIENTO
DE PROPOSITOS DE EXPANSION, CONSOLIDACION,
DIVERSIFICACION, PRODUCTIVIDAD, RENTABILIDAD Y
FORTALECIMIENTO PATRIMONIAL.

PROPOSITOQ :

EL PROPOSITO BASICO DE TODA INVERSION ES EL OBTENER
LA MAYOR RENTABILIDAD CON EL MENOR GRADO DE RIESGO
DE LOS RECURSOS.

JOGPSEPSR LAM2-3-1




EL MERCADO DE VALORES Y SU ANALISIS

INVERSION

INVERSIONES

l

FINANCIERAS

— MERCADO DE
DINERO

— MERCADO DE
COBERTURAS

— MERCADO DE
CAPITALES

JOGPBEPSR

CORPORATIVAS

— ADQUISICION DE

EMPRESAS

— ASOCIACIONES

EMPRESARIALES

— COINVERSIONES

— SINCAS

- PORTAFOLIOS DE

INVERSIONES

l
CAPITALES

— PROYECTOS VARIOS *

LAM2-3-2




EL MERCADO DE VALORES Y SU ANALISIS

INVERSION
INVERSIONES
FINANCIERAS
[ ]
MERCADO DE MERCADO DE MERCADO DE
DINERO COBERTURAS CAPITALES
| CETES | AJUSTABONOS |~ ACCIONES DE EMPRESAS
EN BOLSA
| ACEPTACIONES |- METALES — SINCAS
BANCARIAS :
| PAPEL COMERCIAL L DIVISAS L. ADQUISICIONES *
DIRECTAS

—~ OBUGACIONES

L. BONOS

JDGPGBEPSR

LAMZ-3-2-1
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Financiamiento en los mercados internacionales

Tipos de creditos internaciocnales

Un credito internacional es aquel que es concedido en una moneda
distinta de la del pais del prestatario (quien pide prestado) o
en el que el prestamista esta situado en el extranjero.

Se pueden distinguir dos modalidades:

- Credito internacional simple: El credito se concede en la
moneda del prestamista.

Ejemplo:

Una institucion espaficla acude a un banco aleman para que le

conceda un creditec en marcos.

Eurocredito: Es wun credito en eurodivisas (cuando 1los fondos,
cualesquiera que sea la moneda en que vienen denominados, son
objeto de transaccion fuera de las regulaciones que gobiernan los
mercados interiores propicos de esa moneda, por ejemplo, los
depositos en dolares hechos en Alemania son eurodolares).

El eurocredito concedido en eurodivisas, resultara en una moneda
distinta a la del prestamista, que puede ser incluso la moneda

Qel prestatario.
Ejemplo:

Una 1institucion espafiola acude a un bance aleman para que le
conceda un credito en yenes, que requiere para realizar compras

en Japon.



En Sintesis, el eurocredito se define como un credito
internacional denominado en moneda distinta a la del pais del
prestamista, porque los recursos que esta cediendo son
eurodivisas (monedas para el extranjeras, pero dgpositadas en su

pais).

Caracteristicas de los creditos inter-acionales

Para este tipc de creditos no existe una legislacion
internacional, aunque si legislaciones nacicnales que regqulan 1o
que los habitantes de cada pais pueden hacer en 1los mercados
internaciocnales. Lo que si existe es un acuerdo tacito entre las
instituciones financieras para realizar este tipo de operaciones
en una determinada forma, lo que hace que este tipo de

financiamientos posean algunas caracteristicas comunes:

1) Implican un alto volumen de recursos financieros, cuyc monto
seria dificl conseguir en un mercado domestico.

2) Son creditos sindicados, es decir, no se conceden unicamente
por una institucicn financiera, sino por un grupo de Dbancos.
Los principales protagonistas de un sindicato son:

a) Banco Director: Puede asumir esta funcion mas de un banco,
Se encarga de organizar el credito, y debera poseer dgran
solvencia y prestigio, puesto que es al que se dirige el
financiamiento vy por esta razon, es el responsable de buscar a
los otros miembros del sindicato, para conseguir la totalidad de

los recursos.



b) Banco Agente: Es el banco que se encarga de gestionar o
administrar el credito. Lleva las relaciones del sindicato con el
beneficiario del financiamiento. Es es unicc autorizado a recibir
del deudor 1los pagos de intereses y capital. Esta medida esta
destinanda a que se cumplan las condiciones del credito y a que
ninguna de las instituciones tenga un trato a su favor. Solo

existe un banco agente y frecuentemente esta funcion la asume el

mismo banco que la hace de director.

c) Banco participante o prestamista: Es aquel que forma parte

del sindicato, aportando recurscs para generar el credito.

3) El tipo de interes es siempre variable o flotante. Esto es asi
debido a la necesidad que tienen las Instituciones financieras
que conceden el credito de protegerse contra las oscilaciones de
los tipos de interes, ya que los recursos que respaldan el
creditc son conseguidos por los bancos en el mercado a corto
plazo.

La variacion se establece en funcion de una revision del tipo de
interes cada tres o cada seis meses. Se hace tomando un interes
basico o de referencia que suele ser un tasa del mercado de
dinero, a menudo la LIBOR (Leondon interbank offered rate), es
decir, un tipo de interes interbancario, ¢ la prime rate (tasa
preferencial de alguna institucion financiera, generalmente del
banco director).

A la tasa base, se le aflade un diferencial (spread), que se

cuantifica en cuartos u octavos de punto porcentual.



4) Los c¢reditos internacionales, suelen estar divididos en
"tramos" 0 fracciones, de tal manera gque no todo el
financiamiento esta sometido a las. mismas condiciones. Las
caracteristicas cambiantes suelen referirse al tipoc de interes,

tanto al base como al diferencial.
Eiemplo:

- Establecer un determinado diferencial para la mitad del
credito y otro distinto para el remanente.

- Tipos de interes basicos para cada uno de 1los tramos, como
puede ser la' utilizacion de la Libor ¢ de 1la Mibor (Madrid
interbank offered rate).

- Se pueden otorgar en distintas monedas = creditos multidivisas.

5) Se conceden a "instituciones importantes", es decir, empresas
o entidades oficiales que ofrecen por si mismas fuertes garantias

o cuentan con un aval por parte del gobhierno.

6) Se pueden obtener a tipos de interes "bajos" en relacion a los

tipos de interes de los creditos de menor cuantia.



7) Son creditos respaldados por recursos financieros captados a
corto plazo. Los financiamientos internacionales son creditos a
largo plazo. pero los bancoes ne comprometen sus recursos
habituales, pues se trata de "creditos extraordinarios". Es por
eso que acuden al mercado interbancario en busca de fondos de
corto plazo, y por ello deben soportar un costo variable. Este
co3to ~Tue generalmente es la tasa base, debera ser repercutido
gobre el deudor, afladiendole un diferencial (el beneficio) que
suele ser estrecho, ya que 1la funcion de la institucion

financiera es en esencia la de mediador con muy poco riesgo.
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1. INTRODUCCION

La evaluacién de una empresa es una larea regida por dos elementios
fundameniales:

A. La Complejidad. Debido a que la empresa es un ente activo,
dinamico, influido por infinidad de faclores, en un proceso
conlinuamente cambiante.

B. La Incertidumbre. Buena parte de los factores que influyen en el
desarrollo de una empresa son de caracter subjetivo, es decir, no son
mesurables en 1érminos numericos.

Dado lo anterior, oda evaluacion seria y profesional de una empresa debe, por un
lado, tomar en cuenta la mayor cantidad posible de factores que la alecten y, por el
otro, tratar de utilizar el mayor nomero de enfoques ¢ métodos de evaluagion
posibles, para, de esta manera, amortiguar los efeclos c.2 pudieran distorsionar
el resultado.



Hay distintlos meétodos de evaluar las empresas y, aunque las modalidades son muitiples,
practicamente 1odos acaban sustentandose en uno o varios de los siguientes factores:

1) E! valor intrinseco de la empresa, que se puede interpretar ¢ explicar brevemente
' de varias maneras:

a) Lo que la empresa tiene menos 1o que debe
b) Los activos menos los pasivos.
¢) Lo que costaria formarla "arrancando de cero”.

2) La capacidad de la empresa para producir rendimientos, lo cual se puede enfocar de
varias formas:

a) Las utilidades como porcentaje de capital inverido.
b) Las utilidades como porcentaje de las ventas.
c) Las ulilidades en términos absolutos histéricos, de fecha reciente o las

proyectadas del aho en curso.

3 ) La capacidad de la empresa para generar flujos de efectivo retirables, lo que
también tiene sus enfoques:

a) Los flujos, en términos absolulos histéricos, de fecha reciente o los

proyectados para el afio en curso.

b} Los flujos proyectados a un determinado horizonte de afios, tomados en
forma absoluta.

¢) Los flujos proyectados a un determinado horizonte de afios, convertidos a

valor presente.

No cabe duda que, en la fecha actual, el factor al que se le reconoce un mayor peso es la
capacidad de generar flujo de efectivo. Esta es también nuestra posicion como
empresa, y es por ello que tomamos el método de flujos de efectivo descontados y convertidos a
valor presente como base de analisis y ulilizamos los demas métodos solamente como

complemento.



[A. EI Método de los Flujos Descontados

El método de los flujos de efectivo descontados consiste en obtener un valor actual (en moneda
ce la techa actual) partiendo de la generacidon neta de efectivo proyectada para un periodo
determinado (en este caso fué de cinco afos).

Para obtener ¢l fluje anterior se necesitan los siguientes datos, todos elles proyectados a cinco
afios:

1) Ulilidades Netas
2 ) Depreciaciones y amortizaciones.
3 ) incremento, en cada periodo, del capital de trabajo necesaric para sostener

ios niveles de ventas.
4 ) Inversiones en activos fijos necesarios para lograr las proyecciones de

ventas (y ulilidades)

A los datos anteriores se debe agregar un valor de rescate que permila conar el ejercicio
al quinto afio en vez de hacerlo "al infinito". Este valor,aunque es arbitrario, debe cumplir las

siguientes caracteristicas:

1) Ser conservador, pues en cierta forma equivale a un valor de remale.

2 ) Estar mas determinado por el valor en libros que por |a capacidad de generar
utilidades. Esto se hace para involucrar el valor contable del negocio en la
evaluacion, pues el método de flujos de efectivo no lo toma en cuenta.

lil. FACTORES DE INFLUENCIA “

Los resultados que se presentan en el capitulo de Evaluacion y Conclusiones son solamente la
parte matematica de la evaluacién por lo que deberan analizarse a la luz de este capitulo, ya
que en este momento existen factores cualitativos y subjelivos que no se pueden medir, pero
que definitivamente influyen en el vaior de la empresa.

Los factores en este caso serian de dos clases:



A

Del Pais y del Mercado

a)
b)

c)

d)

e)

a)

h)

h)

Economia recesiva de dificil crecimiento en unidades {negativo).
Paulatina pérdida del poder adquisitivo de la gente (negalivo).

Inflacién de 1990 del 29.7% anual; para 1991 se puede preveer una
inflacion de alrededor del 24% (negativo).

Quinta concertacién del PECE en la que se decidieron los siguientes puntos:

Incremento salarial del 18% a partir del 16 de noviembre de 1990.
Reduccién del ritmo de deslizamiento del tipo de tambio a 40 centavos
diarios a partir del 12 de noviembre de 1990.

Incremento de un 10% a las tarifas eléctricas.

Incremento del 10% en el diesel y gas licuado y 30% en el combustdleo.
La iniciativa privada se compromete a absorber las alzas sin impactar
los precios.

Puesta en marcha, en el concurso de los sectores, de un programa de
promocidén a las exportaciones que incluira medidas administrativas y de
desrequlacién.

Franca apertura de fronteras para la importacién, lo que requerird de la
implantacién de medidas de eficiencia imporiantes por parte de la empresa
para evitar quedar fuera del mercado. El volumen y la calidad de la
produccion sera mas decisivo que €l precio para sobrevivir a la competencia
internacional (positivo, si se sabe aprovechar).

Proceso de firma del Tratado de Libre Comercio que implicara una nueva
reglamentacién en materia de patentes, marcas y propiedad intelectual.

Disminucién efectiva del poder discrecional de! gobierno en materia
econdémica como resultado de los procesos de integracion y de apertura.

Crecimiento de la industria hulera en nuestro pais, pasando a constituir el
0,7% del PIB Nacional (positivo).

Apoyo a empresas como la de partes industriales, que requieren de
refacciones para seguir operando normalmente (positivo)

Competencia repartida en muchas empresas dedicadas en este ramo. No todas
las empresas han desarrollado lineas de productos que satisfagan casi en su
totalidad las necesidades de sus clientes.



|B. De la Empresa en Particular

Compafiia A.

a) La empresa produce refacciones con toda clase de elastémeros de acuerdo a lo
que necesite su cliente.

b) Invesligacién y desarrollo como actividades de gran importancia para seguir
cumpliendo con los requerimientos exigidos por cada cliente.

¢c) La tecnologia empleada es propia. lo que ha permitido a la empresa
desarrollar productos, desde su disefio hasta su produccion, de acuerdo a las
necesidades particulares de los clientes.

d) Junto con el punto anterior, la empresa ha podido desarrollar su propio
manual de aseguramiento de calidad que ha sido reconocido; prueba de lo
anterior es la autorizacion que tiene para emitir certificados de calidad por
parte de su laboratorio. .

e) La compafia presenta retrasos en sus plazos de entrega.
f) Se mantienen buenas relaciones con el personal. No se liene sindicato.
Compafiia B

a) Su linea de productos es muy amplia: se puede afirmar que cerca del 95% de
las necesidades que presenta su mercado es satisfecha por su linea actual.

b) La empresa ha desarrollado su propia tecnologia que le ha permitido poder
manufacturar toda la gama de empaquetaduras en sementin que se conocen en
el mercado mundial. Actualmente se cuenla con un anteproyecto para un
posible convenio de uso de palente con una empresa norteamericana.

c) La compafia no depende, para sus ventas, de un sélo sector del mercade o de
una industria en especifico ya que la aplicacion de sus productos se extiende a
casi cualquier rama.

d) En el servicio para con sus clientes, actualmente la compafiia tiene
problemas con sus plazos de entrega.

e) Amplia cartera de clientes que contempia tanto de naturaleza privada como
publica, asi como también nacionales y exiranjeros {aun no de gran
importancia en las ventas totales).

f) EI equipo actual de produccién con el que cuenla la empresa se encuentra en
buenas condiciones a tal grado que no se piensa qQue sea necesario reponerlo
por lo menos en un periodo de cinco afios

g) La empresa mantiene buenas relaciones con sus empleados. Actualmente no se
tiene sindicato dentro de ella.

Como se puede apreciar, a pesar de existir factores negativos, existen puntos positivos que
compensan mucho mas.
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|B. Estado de Resultados

I. Venlas

Los incrementos en el volumen de las ventas se fijaron de acuerdo a las expectativas de la
empresa dependiendo de dos factores:

a) A% en Ventas Real: de acuerdo al comporiamiento que el mercado esta teniendo
en 1390, se proyectdé un periodo de crecimiento realista para los volumenes de
venta en unidades

b) A% en los Precios: por 1as condicioes actuales del PECE, la empresa no ha podido
elevar sus precios de acuerdo con la inflacion. En la proyeccién se considerd gue
la relacion entre el incremento en precios y la inflacidn se acercaria cada vez

mas a uno.
[ 1989 | 1990 | 1991 | 1992 [ 1993 [ 1994 [1995 }
A % en Unidades de venta 8.0 10.0 8,0 6.0 5,0 5.0
A % en Precios 16,0 16,0 12.0 11,0 9.0 8,0

2. Otros Ingresos

Corresponden a los ingresos por operaciones diversas de la compafiia. En las proyecciones
planteadas se hicieron crecer en funcién de la inflacién.a partir de 1990 tomando el dato de
1989 como base.

3. Costo de Ventas

Se proyecté tomando como base los datos histéricos proporcionados de cada uno de sus
componentes. A partir de ellos se estimaron proporciones sobre ventas de acuerdo a ciertas
expeciativas en la disminucién de los mismos.

Es importante mencionar que la relacion de costos no es la misma para todos los productos, por
lo que la informacién presentada en los anexos financieros corresponde a una ponderacién de
los mismos entre todos los productos.

Como se observa en el cuadro, los costos presenian un comportamienio descendente, que de
acuerdo a la informacién obtenida, es posible alcanzar. La proyeccidén considera que en 1994
se habra alcanzado una cierta estabilizacion en la relacién de los costos con los incrementos en
volumen de unidades vendidas e inflacion.

t 1989 | 1990 | 1391 [ 1992 [1993 | 1994 [1995 |

| Costo de Ventas [ 59,0 592 | 588 | 586 | 586{ 584 | 58.2]

Datos en % sobre ventas

4. Depreciaciones del Ejercicio

Se tomaron diferentes tasas de depreciacion ponderadas de acuerdo al tipo de activo existente:
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Equipo

Maquinaria y equipo

Mobiliario y equipo de oficina
Equipo de compuio

Transporte

Nuevo

Revaluacion

Amortizacion instal. y organacion
Amortizacidn revaluacion insty org.

|
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5. Gastos de Administraciéon y Ventas

Estos gasios se proyectaron tomando en consideracion que la empresa ha reducido su tamafio
por la desaparicion de las dos empresas comercializadoras y 12 de servicios. Se proyectaron
pensando en una disminucion considerable para los primeros afios hasta alcanzar una
estabilidad en su relacion con los incrementos en ventas.

L 1989 [ 1990 | 1991 [ 1982 J 1993 ] 1994 J1995 )

Gaslos de Administracion 21.6 21.9 21,5 21,3 21,3 21,0 21,0
@isdeeVenm 4.9 6,1 5.8 5,7 55 5,5 5,3
Daltos en % sobre ventas

6. Gastos Financieros

Los, gastos financieros se integran por los intereses que se proyectan pagar por los préstamos
que se consideran recibir lanto a largo como a corto plazo.

[ 1989 ] 1990 | 1991 [ 1992 | 1993 | 1994 [1995 ]

Gastos financieros 0,9 2.4 2,2 2,0 2.0 1,8 1,5
|Jasa de interés % 43.0 39,0 35.0 32.0 30.01 29,0 | 29.0
Datos en % sobre ventas

lProductos financieros | 0.0 ] 1,01 1.0 ] 1.0 1,0] 1,01 1.0}

La empresa no liene aun compromisos a largo plazo.

7. Resultado por Posicién Monetaria

Esta calculado en funcion de la diterencia de los activos monetarios menos los pasivos
monetarios promedio multiplicados por el indice de inflacién. El efecto neto da como resultado
una pérdida debido a que existe un incremento en el Capital de Trabajo.

Este resultado sélo esta indicado en el estudio para efecto del calculo de los impuestos. No tiene
influencia en el resultado de las utilidades financieras de la empresa.

8. ISR y PT.U.



Se calcularon en base a porcentajes estimados de acuerdo a lo que marcan las leyes
respectivas: |.5.R. 30% promedio y P.T.U. 10%. La proyeccién se hizo con impuestos
completos sin considerar medidas de planeacion fiscal.

[C. Comentario General

En general podemos calificar de sana a la posicién de 1a empresa:

a) Por un lade, la empresa no se encuentra fuetemente apalancada, guardando una
relacion inferior a uno. Esto se debe principalmente a el no endeudamiento de la
empresa al largo plazo y por el adecuado manejo que hasta ahora han hecho con
sus pasivos.

b) La posicién de la empresa para cumplir con sus compromisos financieros es
fuerte: de acuerdo a la informacién analizada, actualmente tiene capacidad de
sobra para responder al pago de intereses y principal de sus prestamos.

c) La rentabilidad de la compafiia es buena: actualmente es del 33,3% sobre el
capital contable. Tomando en cuenta la tendencia actual a [a baja de las tasas de
interés, la empresa se proyecta con un comportamiento distinto.

d) La empresa tendra que continuar haciendo un esfuerzo por controlar sus costos,
para conservar su nivel competitivo.

e) La operacion de la empresa tendra que ser cuidada de manera continua. Las
proyecciones que se presentan presuponen una disminucidén en los ciclos de
cobros y pagos. Asi mismo se requerira de un mayor compromiso por parte de
la adminisiracién para cumplir con sus compromisos con los proveedores.

f) Se considera también que la compafiia no adquirira créditos a largo plazo. Como
se observa en las proyecciones existe una tendencia hacia la baja de la razén
circulante, 10 cual se debe a que se considera un continuio autofinanciamiento.



V. PARAMETROS Y FLUJOS DE EFECTIVO

(A. Tipo de Cambio Délares (Promedio Anual)

Se incluye este dato como referencia solamente. Ademas considera el promedio anual y se hace
crecer en base a la inflacion.

IB. Inflacién Estimada

La hipdtesis de inflacién que se plantea en el estudio esta basada en los resultados obtenidos en
los ultimos dos afios en este renglén. Ademas considera la tendencia que debera seguir la
economia nacional en funcion de las medidas que el Gobierno ha estado tomando y que debera
tomar en el futuro. Estas medidas podrian concretarse en dos fundamentalmente:

a) El Pacto Econdmico iniciado en 1988

b) La aperiura de fronteras para las imporaciones, que requerira de
eficiencia en el mercado nacional. Para establecer la infiacion para
cada uno de los afios del plan se tomaron como referencia, algunas
publicaciones y estudios de especialistas que indican que la inflacién
deberi ser decreciente.

Por lo demas, la inflacién establecida en este plan es la posicién de Desarrollo de
Empresas, S.A. de C.V., misma que podra ser modificada si se tuvieran mas elementos de juicio
solidos.

C. Politicas

Las politicas de cartera, inventarios y proveedores fueron fijados en base a criterios realistas
que la empresa pueda alcanzar.

[D. Capital de Trabajo

Informacién que resuita de comparar, 10s activos circulantes con los pasivos circulantes y por
otro lado, los incrementos en olros aclivos y gastos anticipados. Con ello se obtienen los
requerimientos de Capital de Trabajo que la empresa tendra que satistacer en el plan, lo que
disminuira el flujo de efeclivo que generara el proyecto.



|E. Flujos de Efectivo

Es el resultado que generara el proyecto en flujos de efectivo, disminuido por los incrementos
de capital de trabajo y compra de nuevos activos que se estima se necesitaran para hacer frente
a los crecimientos de ventas y a la sustitucion de los actuales.

[F. Valor de Rescate

Este valor equivale al Capital Contable del quinto afic del plan y su significado es el siguiente:
a) Sila empresa se vendiera en el quinto afio, éste podria ser et valor de venta.

b) Si la proyeccion se hiciera por lo menos a diez afios, este valor del Capilal
' Contable estaria muy cercano a tomar en cuenta ios flujos de efectivo promedio
que produjera el proyeclo de! sexto al décimo afo. Por motivos de indole

practica, el ejercicio se corta al quinto afio.



VI. EVALUACION Y CONCLUSIONES

{A. Valor de la Empresa

La base que se tomd como valor de la empresa se realizé de acuerdo a la proyeccién de los
flujos de efectivo de cinco afios descontados (ver informacién financiera anexa).
Asimismo, se aplicaron otros métodos generaimenie aceptados para este efecto.

A.1. Via Flujos de Efectivo Descontados

La tasa de descuento considerada fué del 21,2% producto del promedio de las inflaciones
esperagas en la proyeccion. Ademas, se fomaron en cuenia también diferentes alternativas de
ganancias reales sobre ia inflacién para hacer atractiva la inversion:

Ganancia real sobre Resultado del estudio
la intlacion (%) (millones-de pesos)
15,0 2.621
20,0 2.322
25.0 2.072

La ganancia real significa que el proyecto producira una rentabilidad sobre la inversién
adecuada a los objetivos del comprador. La tasa que consideramos razonable se encuentra por
entre el veinte y veinticinco por ciento.

Ademas, podemos afirmar que el proyecto producira un rendimiento superior a ciertos
instrumentos de inversion dentro del mercado mexicano tales como los Cetes cuyo rendimiento
actual, a 28 dias, es del 29,15% que comparado con el del proyecto que en promedio es del
34%, es inferior.

A.2. Valor de! Cagital Contable de! afio 1989

De acuerdo a los valores obtenidos del estudio cuantitativo, la relacién de los valores
tentativos en relacion con el capital contable son:

Resultados del estudio Veces capital contable
{millones de pesas)
4.996 1,56
4.239 1,38
3.621 1.24
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A.3 Via utilidades desgués de imguestos de 1990

El estudio proporciona las siguientes relaciones con respecto a las utilidades de 1990:

Resultados del estudio Veces ulilidades 1990
{millones de pesos)

2.621 4,04
2.322 3,58
2.072 3,19

A.4. Consideraciones especiales

No es posible definir el valor de una empresa tomando sélo en cuenta consideraciones
cuantitativas. La Empresa de Empaques de Hule tiene caracteristicas parliculares, que ya
fueron mencionadas anteriormente y que 1a diferencian entre otras empresas del mismo ramo.



|B. Conclusiones

Las caracteristicas propias de la empresa hacen que las evaluaciones cuantitativas anteriores
sean reconsideradas. La Empresa Fabricanle de Materias Primas para Hules (MPH) no refleja
actualmente lo que en realidad puede alcanzar.

El nombre que MPH ha desarrollado en ef mercade goza de prestigio; no sélo por sus productos
novedosos y de alta calidad, sino también por el servicio, Las instalaciones estan excedidas,
por 10 que sdlo se requiere invertir en capital de trabajo para hacerlas funcionar a su
capacidad normal.

Fijar un valor para esta empresa significa considerar tanto el valor de sus instalaciones como
el negocio potencial gue se puede hacer con ella. El mercado existe y sélo se requiere de una
"'inyeccion en capital de trabajo para hacerla funcionar. Las proyecciones expresadas en los
anexos financieros son conservadoras si se 1oma en cuenta el posible crecimieqlo que se puede
alcanzar. ' ;

Los puntos anteriores sirvieron de soporte para llevar a cabo un analisis inicial muy objelivo
sin embargo, tomando en cuenta los aspectos sefialados podemos considerar que el valor de la
compahia, de acuerdo a nuestros criterios, deberad estar entre un 10% abajo de su capital
contable (6.424 millones de pesos) y un 10% arriba del mismo.{7.851 millones de pesos)



EMPAQUES DiE
HULES

La empresa de Empaques de Hules esla formada por dos compafiias dedicadas tanto a la
tabricacidon como a la vanta y distribucion de refacciones industriales. Cada una de éstas
dos empresas produce productos dislinlos, no competitivos entre si, pero que se
encuentran dentro del mismo mercado. de refacciones industriales.

inicialmente, la empresa estaba formada por cinco compafias:

a) Dos empresas comercializadoras de todo tipo de empaquetadoras y
refacciones industriales, sobre todo las producidas por la Compafiia
N B .

b} CSmpresa presladora de servicios administrativos tales como: la
taboracién, control y procesamiento de la informacién contable;
control, gustodia y realizacion de la cobranza; seleccion de personal;
mercadotecnia e investigacién zonificada; asesoramiento tecnoldgico;
control de calidad, etc.

¢) Dos empresas fabricantes de refacciones industriales:

i Compafiia A: fabricacién de todo tipo de cuerpos
mecanicamenle posibles en hule.

il. Compafia B: fabricacion de empaquetaduras trenzadas de
asbesto y fibras sintéticas.

Actualmente, la empresa ha tenido transformaciones importanies de estructura de tal
forma que las empresas productoras (inciso c) han ido incorporando dentro de sus
funciones las aclividades de las otras tres empresas, dando lugar a la desaparicion de
estas ullimas. '
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GIRO

RAZONES
SOCIALES

UBICACION

PERSONAL

CLIENTES

Resumen Ejecutivo

Fabricacion, distribucién y compra venta de refacciones industriales.

La empresa esta formada por dos compafias distintas tanto por el tipo de
producto que fabrican como por la denominacion social que utitizan:

a) Compafia A: fabricacion y comercializacion de todo tipo de cuerpos
mecanicamente posibles en hule. La compafiia desarrolla
ingenieria en empagues de hule (disefio y fabricacién de empaques
especiales).

b) Compafia B: fabricacién y comercializacién de empagquetaduras
trenzadas de asbesto y fibras sintéticas.

Tanto las dos plantas como las oficinas administrativas, se encueniran
ubicadas en la zona industrial de la calzada Ermita Iztapalapa, D.F.

La empresa renta dos locales de 1.200m2 y 400m? para la Compafiia A y B
respectivamente.

La plantilla de personal esta dividida de la siguiente forma:

a) Compalfiia A - 26
b) Compa#fia B 9

Total ) 35

Los irabajadores de la Comapafia A se encuenlran afiliados a la
Confederacion de Trabajadores de México (C.T.M.); en la Compafia B no se
tiene sindicato. El clima laboral es bueno.

Se cuenta con una amplia gama de clientes principaimente nacionales, fanto
del sector privado como del publico:

Petroleos Mexicanos

Latinoamericana de Vélvulas, S.A.de C.V.
Productos San Cristébal, S.A. de C.V.
ANVI Mexicana, S.A.de C.V.

FIP, S.A.deC.V.

Comisidn Federal de Electricidad
Uniroyal, S.A.

Sistemas de Bombeo, S.A. de C.V.
Volkswagen de México, S.A. de C.V.

PROVEEDORES Cuenta con proveedores lanto nhacionales como exiranjeros, ya que requiere

de algunas materias primas de importacién para la fabricacién de sus
productos. Entre sus proveedores de mayor importancia destacan:

Dupont, S.A. de C.V.

Kauche Quimico, S.A.de C.V.

Dupont Internacional

The Maric Company inc.

Enka America Inc. .

Comercial Elastomérica, S.A. de C.V.
ANVI Mexicana; SA.de C.V.
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TECNOLOGIA

COMERCIALI-
ZACION

ACTIVOS FIJOS

INFORMACION
FINANCIERA
BASICA

OTROS
. COMENTARIOS

Resumen Ejecutivo

La tecnologia desarrollada es totalmente propia. En el caso de la compafiia A
se tiene un laboratorio para el propio desarroilo de produclos asi como
también para expedir certificados de calidad, basados en un manual interno
de control de calidad, apegandose estrictamente a normas internacionales,
mismas que son auditadas con regularidad por clientes de la empresa.

La estrategia de ventas para las dos compafiias se basa en las
demostraciones y especificaciones que se den del producto. Su éxito
descansa no sdlo en |a capacidad de los agentes de venta, sino también en {a
calidad y el precio que la empresa ofrace.

La empresa renta los dos locales de 1.200 m2 y 400 m2 para la Compahia
A y B respectivamente.

a3 instalaciones se encuentran en buen estado y de acuerdo con un avalgo
realizado el 31 de mayo de 1989, el valor del equipe supera los 1.700
miiones de pesos. No se estiman inversiones importantes en equipo para
los préximos cinco afios.
La capacidad de fas instalaciones actuales depende de la programacién que se
haga de las mismas para ser ocupadas en el proceso de producién

Datos en millones de pesos:

1989 1990
Ventas netas - 2.306 3.139
Resultado de operacién 583 ' 451
Resultado Neto 382 - 301
Activo Circulante 1.114 1.054
Activo Fijo Revaluado 881 1.008
Pasivo Total 647 ) 622
Capital Contable 1.406 1.502

La empresa no tiene obligaciones a largo plazo. Tiene una amplia cobertura
para el pago de sus obligaciones contraidas: actualmente se le autorizé una
ampliacion de su linea de crédito hasta por 200 millones de pesos de los
cuales solo ha ocupado 50 millones.

Para 1990 se espera sequir incrementando su volumen de ventas por
unidades vendidas ya que de acuerdo al PECE han incrementado sus precios
en un 8% solamente al principio del afio.

La estructura de costos ha mejorado en 1990 debido a |la desaparicién de las
dos empresas de comercializacion y la de servicios.

La Empresa Empaques es una empresa que responde a las necesidades
actuales del mercado de refacciones industriales. Su tecnologia desarrollada
le ha permitido fabricar empaquetaduras y cuerpos de hule 1an diversos
que le permite satistacer el 95% de la diversidad de refacciones
industriales en su ramo. Por otro lado, su experiencia le ha permitido
adaplarse a las paricularidades exigidas por sus clientes.

La empresa no tiene problemas financieros o laborales; se encuentra bien
organizado.

Las expectativas de crecimiento son favorables desde el punto de vista de
que sus produclos compiten en calidad y precio con los de imponacion.
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Compaiia A

A. DATOS GENERALES

b

[1. Giro Empresarial 1 -

Manufaclura, compraventa y distribucion de refacciones industriales, {empaquetaduras de
hule}. e : N

[2.. Capital Social |

-
La empresa fué constituida ei dia 12 de julio de 1969 con un capital social de ciento veinte mil
pesos. Desde aquel entonces, su capital social ha tenido modificaciones posteriores hasta llegar a
alcanzar la suma de los ciento cincuenta millones distribuidos de la siguiente forma:

Capital Fijo ° " 30.000.000,00
Capital Variable 120.000.000,00

Cuadro que muestra la composicion del Capital Social de la empresa en 1990.

Accionista # de accicnes %
Socia 1 9.996 6.66
Sociq 2 . 140.001 93,30
Socig 3 1 0,01
Socig 4 . 1 0,01
Socio 5 1 0,01
I TOTAL . 150.000 100,0
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La situacidn economica del pais se presenta propicia para el desarrollo de los mercados que este
tipo;de empresa satisface. Actualmente existen incentivos destinados a industrias
manufactureras tales como las de calzado, partes industriales y juguetes; al mismo tiempo, se
esta dando impulso a la industria automotriz y de equipo ligero utilizando todas ellas al hule
como una de sus materias primas de gran importancia.

Por otro lado, el desarrollo en 10s ultimos veinte afios de los mercados anteriores ha sido
impre ;'onante; de acuerdo a las estadisticas de la Camara Nacional de la Industria Hulera
lenemos la mformacu)n siquiente:

1 y m‘ : “ I 5 *Iasa :oi *Tasa A%

PiB ind. Manu- HULE

. faclurera.
1970 - 1980 6.6 71 9,9
1980 - 198% 1.6 1,3 3,6

* Nota: crecimiento ‘medio del PIB

En el periodo de 1870 a 1985 la industria hulera ha pasado del 0,5% al 0,7% del PI1B Nacional
y del 2% al 2,9% del PIB Manufacturero.

En 1989 el crecimiento porcentual tanto de la industria manufacturera como del transporte,
. comunicaciones y almacenamiento fueron de los mas altos con un 6.0% y 6.1% respeclivamenle

eslando sélo abajo del crecimiento presentado por la industria del agua, gas y electricidad que
fué del 8.0%.



C. COMERCIALIZACION - :

(1. Producto 1]

La Compalfiia A fabrica 1odo tipo de cuerpos mecanicamente p05|bles en hule. La empresa se ha
caracterizado por podar ofrecer a sus clienles productios de Ioda clase de elastomeros,
adecuandose a 1as necesidades especificas de cada uno de ellos.” B ¢

Las refacciones que se ofrecen se pueden entregar al clienté con un certificado de calidad
expedrdo por su propio laboratorlo que tiene la facultad de poderio hacer.

A diferencia de otras empresas -ésta tiene la caracteristica particular de:'no. Ilevar un control
de venlas por producto debido a que cada clienle pide productos que se ajusien a sus necesidades.

A futuro la empresa conlinuara con |a investigacién para el desarrollo de sus produclos con el
objetivo de seguir cumpliendo con las, especificaciones- exigidas por sus chenles Para ello, ya
se cuenta con yn laboratorio de mvesllgac:on

[2. Precio j
Para fijar los precios, la Compafia A considera primordialmente a los siguientes factores:

1. Coslos y gastos de la empresa..

2. Calidad ofrecida que se mide en base a la experiencia.

3. Necesidad que se tiene del producto dentro del mercado prewendo en ello
futuros movimientos.

4 Precios de la competencia.

Asi mismo, se toma en cuenta si el producto vendido es producndo en Imea é se trala de pn
producto especial (hechq a las necesidades especificas del cliente).

En 1990 los precios no han tenido un incremento igual al de la inflacion y la razén de elio ha
sido el PECE asl como las condiciones del mercado.

[3. Mercadoﬁ ]
a) Actupl

Por ser productos que requieren de un cierto grado de especializacion, el mercado de ellos es
satisfecho por compafias especializadas que buscan satisfacer al cliente buscando cada una de
ellas poder ofrecer el mejor servicio.

El éxito de la compafiia se debe en gran medida a su capacidad por ajustarse a las necesidades del
cliente fabricando la refacciéon que ésle necesita; a su vez, la empresa debe estar en conlinva
investigacion para poder ofrecer innovaciones y asistencia técnica.
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Los principales competidores de la Comapfiia A son tanio nacionales como exiranjeros,
contandose entre ellos los siguientes:

Neofact de México, S.A.
Manufacturas Ave, S.A.
Chesterton Mexicana, S.A.
- ' . Garlock de México, S.A.
Empresas ERI SA deC.V.

b

' b) Futuro - , |

El futuro de la empresa se encuentra determinado por dos factores:

i. La calidad de las refacciones
ii. El servicio ofrecido, tanlo preventa como poslventa

Lo indicado es la unica forma posible comc la empresa pueda asegurarse un futuro alentador.
Como ya fué sefialado, en la medida en que la empresa responda a las necesidades particulares de
cada uno de sus clientes, podra asegurarse cada vez mas su futuro a largo plazo.

El mercado fuluro es promisorio, si lomamos en cuenta las actuales dificultades de
financiamiento para 13 adquisicién de equipo nuevo y la importancia que toma con ello el
mantenimiento de los actuales equipos industriales; 1a capacidad que lenga la compafia en su
_fuerza de ventas, tanjo en numero como en su capacitacion, medira de alguna manera la
posibilidad de aumenigr su participacion.

. [4. Distribuclén y Ventas ]

Las ventas que realiza la empresa se hacen de manera personahzada con el chente a traveés de
agentes de ventas.

La distribucion del producto se realiza a través del transporte propio de la empresa. Cuando se
requiere un transporie mayor por las dimensiones de la propia pieza a transportar o por su
vcomen, se alquila. - :

S

(5. Estrategia de Venta

La forma como se realiza la verta es a través de demostraciones 0 descripciones del producto.
Gran parte del éxito dascansa no sélo en el vendedor de la empresa, sinc también en la calidad,
servicio y precio que ‘la empresa esté dispuesta a ofrecer y que han sido el origen del buen
nombre que la empresa tiene en el mercado.

Por el tipo de producto del que se Irata, el vendedor debera estar capacitado para resolver parle
de los problemas que presenta el cliente, a la vez de saber cémo recomendar el uso de una

retaccion especifica.

Cabe destacar que la empresa ha logrado tal prestigio que una parte imporlante de sus venlas
son llamadas telefénicas de chenles que saben de la calidad de sus produclos y de su servir
ofrecido.
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[6. Clientes ' RS

La cartera puede considerarse como sana: entre los clnenles encontramos algunos de imponancia
€omo son: S
- Abastecimientos Industriales,S.A. R

- Comision Federal de Electricidag: Chlmalpa Salam Tuxpan, Uruapan, Temaxcal

- Compahia Hulera Tormel, SA.deCv. = - -7

- Dupon\,S.A. de C.V. (divisiéon fluorados)

- Frudesa,S.A.de C.V.

- Pefrélaros Mexicanos: Villahermosa, Ciudad' dél Carmen

- Mexalil,.S.A. , _ ) 7 L

- Uniroyal, S.A. ' LR L

- FIP,SA.deCV. ] '
' - Volkswagen de México, S.A.de C.V. 3

Como puede observarse, el lipo.de clientes que tiene 1a compafia es muy variado, ya que los
encontramos de muy dwersas mdustnas tanto pnvadas como de gob|erno b

El plazo de cobro promeduo de ia empresa son 70 d:as S
. ] ' . ‘ i
".'[7-Proveedores * . .. ]|

La Compafiia A utiliza para la elaboracién de sus productos malerias'prima'é tanto nacionales
como de importacion. Para surtirse de éslas ultimas, la empresa tiene proveedores naciopales
que importan malerias primas a su vez que dlstnbuyen o fabrican olras

NOMBRE DEL PROVEEDOR - mama.amma_ 1 IMPORTACION
Kaucho Quimico, SA.de CV. Hulé Siticon

) 2 ND

Hule Natural - =~ =~ =" §i

Impontadora Canadd, S.A.deC.V. . Oxido de Zin¢ ND
Negros de Humo ND

Hules Nitrilos ND

Acido Estearico ND

Plastificante DOP ND

Azuire ND

Hule Nordel SI
- S » Hules Neoprenos S
- N Hules Hypalon . ! ]

R Hule Natural _ Sl

.-Gonzdlez Canoy Cia, S.A.de C.V. Adhe. Chemlock Sl
BN o o .+ Negros de Humo ND
Comercial Tropical, S.A.de C.V. Oxido de Magnesio N - ND

T e Bioxido de Titanio OND
Dupont, S.A.de C.V. Hules Viton Si
Acelerador Diak oSl

Hules Hypalon 1!

Hule Nordel )]
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Distribuidora, internacional, S.A. de C.V.
- T Aceites

Casa Dondisch, SAA.da C.V. Acero
Equipo de Control, S.A. - Equipo Eléctrico

D. INSTALACIONES, | -

EQUIPO

{1. Construcciones y Terrenos

6

El local con el que cuenta la Compafiia A es rentado lenién@dse un confrato anual que se renueva
cada mes de junio; la renta que se-paga mensualmente es de 4.500.000,00 pesos. El tamafio del

lerreno es de aproximgdamenite 1.200 m? y comprende tanto oficinas como planta industrial.

[2. Equipo y Capacidad ]
a). Equipo

La empresa cuenla con equipo propio tanto de transporte como de produccion.. Se tiene un

avaluo realizado el 31 ge diciembre de 1989 de todos los activos fijos. -

. .l Equigo_de Transporte
-. 2 camionetas de carga COMBI
=0 3 automoviles. | i

o " ii. Equipo de 'Oficina
iil. Equ‘lpqide Computo

.
: ol

P P ;,;.aEduipo He_wle[l Pa_ck'a'fd -
iv.':Equlpo de Produccion

* Caldera

* Molinos
- 3 molinos

- 1 calandria
* Prensas
- 2 prensas eléctricas
- 13 prensas vapor
P _ po 40

De manera general podemos dividir a los activos e la siguiente forma:



- 1 samblasieadora
- 2 taladros para preforma yucone iAo 3
- Otros (esmeril de banco, montacargas compresor etc) “
* Taller Mecanico
- 4 tornos
- 2 esmeriles (de banco y manual)
- 1 taladro - . —_—
1 frasadora ' - LA
1 cepillo A .
1 equipo de oxicorte L.
1 planta de soldar oo e
.1 cortadora de barras
- Otros (ventiladores, tanques, recnhdadora elc) I
* Acabado ; .
-1 esmeril para cepillo de alambre
- 1 esmeril para piedra abrasiva™ _
* Control de Calidad
* Basculas
-1de105kgs Lt .
- 3 de 125 kgs - T I BTSN
;. - 4 de 2610 gms T
a1 lensnlémetro ; o '
--. -2 hornos oon rec:rcu|aC|0n de aire’ para enVejecnmuemos
"+ Poliuretano . : :
- 1 prensa {vapor)
- 1 horno para poscurado .
* Mesas de angulo para trabajo o
* Moldes T
* Qtros

N ' L gr1r

'
"

Dado el tipo de servicio que ofrece la empresa, el sistema de produccion que se tiene es muy
versatil, ya que cada cliente tiene una necesidad especifica que satisfacer; por ello, es muy
dificil poder establecqr una capacidad determinada de la planta ya que una pieza que se vaya a
fabricar puede requerir del uso de una ¢ varias maqumas dependiendio de su tipo y
especificaciones. .

La capacidad queda deler.minada en gran medida por la programacién adecuada que se tenga
del uso de las maquinas dnspombies ya que de acuerdo a ella se evitaran tener maquinas

' 0Se0sas.

Es importante sefalar que aclualmente la empresa utiliza ‘como parte de su esiralegia de vantas

~ el servicio y la calidad en sus productos sin embargo, ha tenide problemas con sus plazos de

enfrega que pueden ser efecto de una capacidad ya limitada para responder a su demanda 6
también, la falla de una programacién a decuada en su produccion.

[3. Tecnologia ] S
"La tecnologia empleada por la Compafiia A es_totalmenle propia.; gracias a ella la sil.acién, a
.nivel tecnolégico, de la empresa es la siguiente: ¥ 3
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S

Se cuema con un faboratorio propio de desarrollo.

£
-L IS e

¥

“+ 2 La compama puede expedir certificados de calldad a través de su

3

B ",{ Iaboratorio que ha sndo aprobado para.elio.

3 Se pueden fabncar lodo tipo de cuerpos mecanicamentle posibles en hule con
. 1odos Ios erastomeros oomermales que se encuenlran en el mercado mundial.
¢ o on T

4. Es posible ajustarse, en cada caso pamcular a las normas dlciadas por los
propios cllenles

5. Se cuentan con manual prop1o de aseguramuenlo de calndad desarrollado
. totalmenle por el personal de ia comparua

6. Todas las personas mvolucradas en Ia manufaclura ‘del producto 6 inspeccion
del mismo, son calificadas como lo indica el manual y por procedmento

7. Todos los productlos se mane;an de acuerdo a normas internacionales (ASTM)
Yy no por claves. a e e .

E. PERSONAL . I Y

[1. Plantilla |

La 'corﬁpé‘nia ‘cuenta ¢on bna plantila de 25 empleados en .total distribuidos de la siguiente
manera:

Persopal # # afios sueldo
laborando actual
en CiA A promedio

~ Ayudante de Prpduccion (1} 7 7 -16 375.000,00
Ayudante de Produccién (1) 5 1 2 260.000,00

- Almacenisia 1 1 349.470.00
Acabadora 1 10 331.000,00
Tornero 3 2 -12 493.410,00
Molinero 2 2- 4 288.000,00
Cortador 1 6 439.410,00
Jefe de Taller Mecanico 1 2 §60.000,00

~Avudante, Cholar 2 4- B 450.000,00
Jete de Produccién 1 3 660.000,00
Administrador Unico 1 14 1.360.650,00
TOTAL 25

u P




LI ) T ° . .
De acuerdo a la tabla anterior, 1a experiencia laboral de ios obreros actuales, sobre todo en
aquetlos pueslos en los que mas se requiere, es bastanle considerable; para el caso de los
ayudantes en produccién se liene que. la -mayoria tiene una experiencia superior a los 8 afios
laborando para ia misma empresa; en los torneros, la experiencia de dos de ellos es de 12 aftos
en la empresa y s6lo uno tiene 2 afios.laborando;.el cortador tiene 6 afios y el jefe de produccién
tiene 16 afios en la compafia: Lo anterior es bastante posmvo ;8i tomamos en cuenta |a necesidad
de tener experlenc;la en trabajos tan especnahzados en manejo de maquinaria y equipo como son
los de esta empresa , RN AR .
:u i -
El resto de la pianhlla tiene una expenencua de menos hempo pero ocupa pueslos de menor
importancia para el'producto fmal o SO
N i \r Ha

Se tiene una lista de sueldos dnspombles sm embargo los promedlos generales de éstos estdn

. md:cados en la tabla amenor o T e r

1

" JEE .-

[BOrganigrama -~ o ] ¢ o o

Ver anexo 1

-

Los trabajadores se encuentran afiliados a la Confederacion 'de Trabajadores de México (C.T.M)).

[4. Sindicato '

U A o T

-

[5. Prestaciones A SRR PR T

r
-

Los trabajadores cuentan cof todas las prestaciones de ley mas \relnla y cmco dias de
agumaldo

R
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