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Introducci‚n

Hoy en d†a es com‰n aseverar comentarios en el sentido de que las micro,

pequeŠas y medianas empresas (Mipymes) no son importantes en el entorno

econ…mico de una entidad, y que con la entrada en vigor del Tratado de Libre

Comercio de Am‡rica del Norte, ‰nicamente las empresas grandes lograr†an

subsistir.

Sin embargo, es importante reconsiderar lo anterior, ya que las Mipymes no

pueden ser consideradas menos importantes que las grandes empresas, ya

que en el desarrollo de un pa†s, estado, municipio o localidad, las Mipymes son

la principal fuente de empleos por su dinamismo en la comercializaci…n de

productos y servicios y por ser parte importante en la cadena de producci…n de

las grandes empresas.

En M‡xico las empresas se clasifican en funci…n al n‰mero de empleos

generados, as† como al sector econ…mico al que pertenecen; industria,

comercio o servicio.

Las micro empresas se delimitan por generar de 1 a 10 empleos en el sector

industria, comercio y servicio; las pequeŠas empresas por generar de 1 a 50

empleos en el sector industria, de 11 a 30 en el sector comercio y de 11 a 50

en el sector servicio; las medianas empresas por generar de 51 a 250 empleos

en el sector industria, de 31 a 100 en el sector comercio y de 51 a 100 en el

sector servicio; y por ‰ltimo las grandes empresas por generar mˆs de 250

empleos en el sector industria, mˆs de 100 empleos en el sector comercio y

servicio.

En base a la delimitaci…n de las empresas por empleos generado en el sector

industrial, actualmente existen 3 millones 837 mil micro empresas, 138 mil

pequeŠas empresas, 31 mil medianas empresas y 8 mil grandes empresas, lo

que asciende a total de 4 millones 14 mil empresas1. Ante esto, se puede

afirmar que 4 millones 6 mil empresas (99%) pertenecen al sector Mipymes, y

1 Fuente: INEGI
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solamente 8 mil empresas pertenecen al sector de grandes empresas2 por lo

que las Mipymes juegan un papel importante en el desarrollo econ…mico.

Las mˆs de 4 millones de Mipymes establecidas en nuestro pa†s, generan el

90% de empleos en M‡xico, sin embargo, solo se destina el 0.01% del PIB de

M‡xico3, en contraste en Estados Unidos se otorga el 15% del PIB4. Ante esto

la importancia de las Mipymes en el desarrollo del pa†s y del presente estudio.

Con la apertura comercial en M‡xico, es de esperarse que las Mipymes

obtengan y generen mayores beneficios, al ser ‡stas conocedoras de su

mercado, expertas en canales de distribuci…n, y contar con mayor flexibilidad

para adaptarse a los cambios del entorno.

Es probable que en las Mipymes en M‡xico se puedan encontrar respuestas

favorables a algunos de los graves problemas que nos aquejan, como el

desempleo, la pobreza, la distribuci…n del ingreso y la baja productividad, ya

que mˆs de 4 millones de empresas (95%) del total existentes en M‡xico se

dedican al comercio.

En nuestro pa†s, el distrito federal es la entidad con mayor participaci…n en el

comercio de productos, sin embargo, actualmente las empresas buscan

establecerse en nuevos lugares con el prop…sito de minimizar costos, ante esto

y por la cercan†a con el distrito federal, el estado de Puebla se vuelve una

alternativa viable para el establecimiento de nuevas empresas.

Con el establecimiento de nuevas empresas en el estado de Puebla, la

generaci…n de empleos se detona, ya que las Mipymes generan 6 de cada diez

empleos directos, y la creaci…n de micro y pequeŠas empresas se ve

incrementada, con el prop…sito de convertirse en proveedoras de grandes

empresas, sin embargo, para que se logre concretar la creaci…n y

2 Fuente: INEGI
3 Aprox. Dos mil millones de pesos.
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establecimiento de nuevas empresas, es importante contar con alternativas de

financiamiento viables y a un bajo costo financiero.

Actualmente existen diversas alternativas de financiamiento por parte de la

banca comercial y la banca de desarrollo, sin embargo se orientan

principalmente hacia grandes empresas limitando el financiamiento a las micro,

pequeŠas y medianas empresas.

Por lo anterior, y con el prop…sito de contribuir de alguna manera al desarrollo

de las empresas y en particular a emprendedores poblanos, se realiz… el

siguiente trabajo de investigaci…n en donde se plantea una nueva alternativa de

financiamiento a menor costo financiero en comparaci…n a las existentes

actualmente, y que a la vez pretende que la interacci…n entre el Gobierno del

Estado y la Iniciativa privada sea de manera mˆs estrecha, con la finalidad de

detonar el desarrollo econ…mico del Estado de Puebla.

El presente trabajo ha sido estructurado en cuatro cap†tulos. En el capitulo uno

se plantea la problemˆtica, se fijan los objetivos generales y particulares y se

plantea la hip…tesis del trabajo.

En el segundo cap†tulo se describe la estructura y clasificaci…n de los sectores

del sistema financiero mexicano as† como el desarrollo de la banca en M‡xico,

con el prop…sito de entender mejor las necesidades de las Mipymes.

Despu‡s de conocer las necesidades de financiamiento de las Mipymes, en el

tercer cap†tulo se describen las diferentes alternativas de financiamiento

disponibles de la banca privada, de desarrollo y gubernamentales. Asimismo en

este cap†tulo, se desarrolla el concepto de fideicomiso como una alternativa de

financiamiento para las Mipymes.

Una vez conocida la funci…n y operaci…n de un fideicomiso, en el cuarto

cap†tulo se desarrolla una nueva alternativa de financiamiento formal para las

micro, pequeŠas y medinas empresas de puebla, mediante la conformaci…n de

un fideicomiso.
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Por ‰ltimo se exponen las conclusiones del presente trabajo as† como los

alcances del mismo.
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CAPITULO I

Planteamiento del Problema

La globalizaci…n econ…mica y financiera tanto en M‡xico como en pa†ses en

v†as de desarrollo, ha sido determinante para modificar el funcionamiento del

sistema bancario. La disponibilidad de financiamiento bancario es condici…n

indispensable para que exista inversi…n y esto se refleje enel crecimiento de

las variables macroecon…micas de un pa†s, sin embargo existen situaciones

que impiden el fˆcil acceso al financiamiento, mismas que se a continuaci…n se

desarrollarˆn, y derivado de esto se establece la finalidad del presente estudio.

1.1.- Planteamiento del Problema

Hoy en d†a las micro, pequeŠas y medianas empresas en M‡xico, ascienden a

mˆs de 4 millones del total de las empresas establecidas (99%), las cuales

atraviesan una problemˆtica interna y externa que han provocado que bajen su

productividad y que carezcan de una estabilidad en el mercado.

La problemˆtica interna se basa en la carencia de organizaci…n, retrasos

tecnol…gicos, falta de capacitaci…n de personal; y la externa se refiere a la falta

de acceso al financiamiento, tasas de inter‡s no competitivas, y una pol†tica

fiscal no promotora del desarrollo econ…mico.

En el desarrollo econ…mico de M‡xico las Mipymes revisten gran importancia

como generadoras de empleo y de riqueza. A pesar de que constituyen el 99%

del total de las empresas del pa†s, uno de los principales problemas a los que

se enfrentan es la falta de acceso al financiamiento as† como al acceso a la

informaci…n, a lo que se le suele sumar la falta de integraci…n, debido a la

inadecuada organizaci…n y planeaci…n, as† como la falta de competitividad.

Actualmente la mayor†a de las Mipymes, independientemente de su

constituci…n jur†dica o su actividad dentro de la econom†a, requieren de

financiamiento para alcanzar sus objetivos y metas. Sin embargo, existen

impedimentos para acceder al financiamiento, entre los que se encuentran: el
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dif†cil acceso al cr‡dito de la banca comercial y demˆs instituciones financieras,

el poco o nulo acceso a la informaci…n y al alto costo financiero.

Por lo anterior, es de suma importancia, que los empresarios de las Mipymes,

conozcan las diferentes alternativas de financiamiento existentes en el

mercado, con el prop…sito de que maximicen los beneficios que se ofrecen en

las diferentes alternativas de financiamiento y de esta manera alcancen sus

objetivos.

Las Mipymes en el estado de Puebla representan el 90% del total de las

empresas industriales, comerciales y de servicios, sin embargo s…lo el 1.20%

de ‡stas tienen acceso al financiamiento.

Ante esto, la finalidad del presente estudio es proponer una alternativa de

financiamiento que beneficie a aquellas Mipymes en Puebla que requieran

financiamiento a un bajo costo y riesgo financiero, no sin antes analizar las

diferentes  alternativas de financiamiento vigentes, requisitos e inconvenientes,

a los que se enfrentan en el momento de solicitar financiamiento.

1.2.- Objetivos

1.2.1.- Objetivo General

El objetivo del presente estudio es desarrollar una alternativa de financiamiento

para las micro, pequeŠas y medianas empresas de Puebla, que facilite el

acceso al cr‡dito a un bajo costo financiero, mediante un esquema de

coparticipaci…n del gobierno estatale iniciativa privada.

1.2.2. Objetivos particulares

1.- Describir el contexto financiero en M‡xico.

2.- Analizar las principales alternativas de financiamiento vigentes para las

micro, pequeŠas y medianas empresas en Puebla.

3.- Desarrollar una alternativa de financiamiento para las Mipymes en Puebla.
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1.3. Hip‚tesis

Actualmente las condiciones crediticias en M‡xico y Puebla no son las …ptimas

para el desarrollo de la Mipymes, ya que el acceso al financiamiento a bajo

costo se encuentra limitado. Con el desarrollo de una nueva alternativa de

financiamiento a bajo costo para las Mipymes en Puebla se incentivarˆ la

creaci…n de nuevas empresas, la inversi…n y generaci…n de empleos,

mejorando las condiciones de crecimiento del estado de Puebla.

1.4. Metodologƒa de Investigaci‚n

El presente trabajo de investigaci…n se basa en el m‡todo cient†fico, en el cual

se busca desarrollar una alternativa de financiamiento a la cual tengan acceso

los empresarios y emprendedores poblanos a un bajo costo financiero.

Por lo anterior, se consultarˆn libros, art†culos, revistas y documentos

especializados en finanzas como fuentes primarias.

De igual forma se consultarˆn las diferentes instituciones que otorgan cr‡dito

actualmente como son: la banca m‰ltiple, banca de desarrollo y sistema

bursˆtil.

Posteriormente, se desarrollarˆ una alternativa de financiamiento para las

Mipymes en Puebla, que incentiven la inversi…n y garanticen el pago del

financiamiento sin contratiempos, beneficiando a los empresarios actuales o

nuevos inversionistas.

En el alcance de este trabajo no esta considerado el origen y disposici…nde los

recursos financieros por parte del Gobierno e iniciativa privada para iniciar el

proceso de financiamiento.

Por ‰ltimo, se presentarˆn las conclusiones obtenidas y verificaci…n de los

objetivos.
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CAPITULO II

Sistema Financiero Mexicano y la Banca en M„xico

En este cap†tulo se analizarˆ la importancia del Sistema Financiero Mexicano

(SFM), evoluci…n, desarrollo y estructura, instituciones que lo conforman,as†

como la clasificaci…nde sus principales sectores.

2.1.- El Sistema Financiero Mexicano

El Sistema Financiero Mexicano estˆ integrado por diversas instituciones las

cuales tienen como objetivo captar recursos econ…micos de algunas personas

para ponerlos a disposici…n de otras personas, empresas o instituciones

gubernamentales.

Este objetivo puede realizarse por la v†a del ahorro o la inversi…n de las

personas f†sicas y morales, as† como de los pr‡stamos solicitados por

empresas a trav‡s de la llamada "emisi…n de t†tulos" (o "emisi…n de papeles")

que pretendan obtener un beneficio econ…mico a partir de su incursi…n en

alguna de las modalidades del sistema.

Las instituciones que conforman al sistema financiero mexicano se caracterizan

por realizar una o varias de las actividades tendientes a la captaci…n,

administraci…n, regulaci…n, orientaci…n y canalizaci…n de los recursos

econ…micos de origen nacional e internacional. En la actualidad el sistema

financiero se encuentra integrado bˆsicamente por las instituciones de cr‡dito,

los intermediarios financieros no bancarios que comprenden a las compaŠ†as

aseguradoras y afianzadoras casas de bolsa y sociedades de inversi…n as†

como organizaciones auxiliares de cr‡dito.

Generar ahorro es requisito necesario para lograr un sano y sostenido

crecimiento de la econom†a; asimismo ese crecimiento s…lo puede alcanzarse

mediante una adecuada transferencia de recursos entre entidades

superavitarias y deficitarias.
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De all† la importancia de todo sistema financiero cuyo fin es precisamente

contribuir a esa generaci…n de transferencia. Para ello el sistema debe

proporcionar opciones de inversi…n y de financiamiento, que faciliten la

captaci…n de ahorro y su colocaci…n entre los diversos usuarios del cr‡dito,

atendiendo, de la mejor manera posible, a las necesidades, preferencias e

intereses de oferentes y demandantes.

De esta manera captan recursos del p‰blico ofreciendo combinaciones de

seguridad, liquidez y rendimiento que se conforman de manera adecuada a las

demandas de los inversionistas y colocan esos recursos en condiciones que a

su vez se adecuan a los requerimientos de quienes solicitan financiamiento.

Proporcionan tambi‡n importantes beneficios a los emisores de valores o a los

usuarios de cr‡dito, permiti‡ndoles, en ciertos casos, financiarse con un costo

menor al que resultar†a de demandar recursos directamente en el mercado.

De esta manera la existencia de los intermediarios financieros propicia un flujo

mˆs eficiente de fondos, de los prestatarios de recursos hacia los u suarios de

cr‡dito, que podr†a existir de no contarse con los servicios propios de esa

intermediaci…n.

Es conveniente comentar que, fuera del sistema financiero, pueden surgir y

surgen con alguna frecuencia, intermediarios financieros no institucionales cuya

actividad se desempeŠa sin sujetarse a una regulaci…n institucional espec†fica.

La presencia de estos agentes econ…micos obedece, en muchos casos a:

rezagos en la regulaci…n institucional frente a un acentuado dinamismo de los

servicios y operaciones financieras; excesiva regulaci…n del sistema, lo cual

incentiva y da cauce a actividades paralelas; o, por el contrario, a un orden

normativo incompleto que permite con amplia o total libertad, llevar a cabo

actividades financieras al margen del propio sistema.
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2.1.1. Evoluci‚n, Desarrollo y Estructura del Sistema Financiero Mexicano

M‡xico, durante un poco mˆs de sus primeros 40 aŠos de vida independiente

(1821-1864), careci… de intermediarios especializados que prestasen servicios

financieros con razonable permanencia.

En esa ‡poca los mercados de dinero y de capitales eran prˆcticamente

inexistentes, las operaciones de cr‡dito no constitu†an objeto de actividad

empresarial, y contiendas internas casi ininterrumpidas limitaban

considerablemente no s…lo el crecimiento, sino a‰n la creaci…n de quehacer

financiero.

La oferta de cr‡dito proven†a de algunas casas y negociaciones mercantiles, de

la iglesia y de personas f†sicas que otorgaban pr‡stamos, usualmente con

garant†a hipotecaria.

Por otra parte, el crecimiento de la econom†a era precario y,

consecuentemente, la demanda de cr‡dito para financiar actividades

econ…micas fue tambi‡n escasa.

En el aŠo 1821 exist†an en nuestro pa†s dos instituciones creadas durante el

Virreinato que ten†an por objeto otorgar ciertos tipos de cr‡dito. Estas eran el

Banco de Av†os de Minas, regido por las Ordenanzas de Miner†a, que

refaccionaban a esa industria, y el Monte de Piedad fundado con prop…sitos de

ayuda social consistentes en conceder pr‡stamos con garant†a prendaria y a

bajas tasas de inter‡s, a personas f†sicas necesitadas de recursos.

El primero se extingui… en 1826, en tanto que el segundo se mantuvo, apoyado

por el Gobierno Federal, ampliando gradualmente sus operaciones crediticias.

En 1864 se constituye el primer banco propiamente dicho, siendo durante el

decenio el ‰nico existente en el pa†s, y, en esos aŠos, fueron creadas tambi‡n

dos compaŠ†as de seguros, una sobre la vida y la otra de incendios, que a

diferencia del primero tuvieron vida ef†mera.
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De 1874 a 1890 el n‰mero y la actividad de intermediarios tuvieron un

importante y sostenido crecimiento. ƒste alcanz… primero niveles de

significaci…n en la banca y en las empresas aseguradoras, as† como, aun

cuando en menor medida, en las compaŠ†as de finanzas.

Para 1880 hab†a aumentado considerablemente el n‰mero de intermediarios

que mediaban entre compras y ventas de acciones mineras, cuyo atractivo

rendimiento propici… mayor actividad en el incipiente mercado bursˆtil, siendo

en ese aŠo que por primera vez se llevaron a cabo transacciones con t†tulos.

AŠos despu‡s surgieron algunas bolsas de valores, de corta existencia y

escasa operaci…n.

En 1890 el crecimiento del mercado de dinero y a‰n del de capitales permit†a

ya sustentar de manera creciente la actividad de intermediarios financieros.

Todas estas actividades financieras se llevaban a cabo carentes de un sistema

que estructurase de manera uniforme y arm…nica a cada tipo de

intermediaci…n. Las empresas bancarias, las aseguradoras y las fianzas

presentaban los correspondientes servicios bajo reg†menes que difer†an

sensiblemente de una a otra instituci…n del mismo g‡nero. Ello debido a que en

la mayor†a de los casos estaban sujetas a los contratos-concesi…n que

negociaban individualmente con el Gobierno y a que la legislaci…n mercantil

general, aplicable a sus actividades, les permit†a muy amplia libertad de

estructura y de operaci…n.

No es sino hasta la ‰ltima d‡cada del siglo XIX y la primera del XX cuando se

crean los primeros sistemas financieros en M‡xico, mediante un proceso

legislativo que va estableciendo ordenamientos de carˆcter general para

normar de manera uniforme a las instituciones de cr‡dito, a las empresas

aseguradoras, a las compaŠ†as de fianzas y a los almacenes generales de

dep…sito ya regulados anteriormente en los C…digos de Comercio de 1884-

1889, aun cuando en forma muy general. Tal integraci…n comprende tambi‡n,

en cierto grado, a bolsas y agentes de valores.
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En el aŠo de 1892 se expide la primera ley sobre compaŠ†as de seguros, en

1895 las primeras disposiciones relativas a compaŠ†as de finanzas y en 1897 la

primera ley general sobre bancos.

Este primer sistema financiero tiene considerable desarrollo durante los aŠos

1900 a 1911, presentando como caracter†sticas generales: alto grado de

especializaci…n impuesta en ley a los diversos tipos de intermediarios; sujeci…n

de su actividad a un r‡gimen legal que atend†a principalmente a la protecci…n

de los intereses del p‰blico, e intervenci…n del Gobierno en esas actividades,

limitada a cuidar el estricto cumplimiento de la ley, sin tener,

consecuentemente, facultades regulatorias aplicables a la prestaci…n de

servicios financieros.

El desarrollo del sistema financiero pos-revolucionario abarca un muy amplio

periodo de tiempo que va de 1917 a 1970, lapso en el que tuvieron lugar

cambios estructurales relevantes como la transformaci…n de la banca

especializada en banca m‰ltiple, el surgimiento de las casas de bolsa y la

nacionalizaci…n de instituciones de cr‡dito.

La historia financiera de M‡xico puede sintetizarse de la siguiente manera:

ðØ Fuerte crecimiento durante el desarrollo estabilizador, periodo atado al

sistema Bretton Woods con tipos de cambio internacionales fijos,

crecimiento econ…mico por la reconstrucci…n despu‡s de la Segunda

Guerra Mundial y bajas tasas de inter‡s, que ademˆs eran fijas.

ðØ Inestabilidad desde mediados de la d‡cada de 1970, con devaluaciones

y cambios de rumbos en la conducci…n econ…mica. Cuando se

abandon… el patr…n oro, en M‡xico se incremento el gasto p‰blico, se

olvido la disciplina fiscal y lleg… la inflaci…n con posteriores

devaluaciones.

ðØ Reformas y privatizaci…n. La banca mexicana era especializada hasta

1970, cuando se formaron los grupos financieros no formales como el

sistema bancos de comercio, que si bien continuaban siendo

especializados sentaron las bases de la banca m‰ltiple.
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ðØ En 1976 se expidi… la ley que dio origen a la banca m‰ltiple que llevaron

a su intervenci…n en 1982. La banca m‰ltiple captaba recursos

financieros de corto plazo y otorgaba todo tipo de cr‡ditos.

ðØ En 1990 se modificaron las leyes financieras y en 1992 culmin… el

proceso de reprivatizaci…n bancaria, con lo que nacieron los grupos

financieros con tendencia a la banca universal.

ðØ En 1994 se dio origen la crisis econ…mica, el tipo de cambio se

sobreval‰o yrepercuti… en d‡ficit comercial, endeudamiento externo,

reducci…n de reservasinternacionales y especulaci…n en el mercado de

valores. Esto tuvo como consecuencia la devaluaci…n del peso y un alza

en las tasas de intereses, las empresas dejaron de cumplir con sus

obligaciones ante los bancos y se registraron retiros de capital ante la

desconfianza hacia las instituciones de cr‡dito. Los bancos no ten†an

solvencia econ…mica.

ðØ En 1999 diversos bancos de M‡xico fueron comprados por grupos

extranjeros y se fundo la CONDUSEF (Comisi…n Nacional para la

Protecci…n y Defensa de los Usuarios de Servicios Financieros).

ðØ A partir A partir del 2000 al 2006 la banca Mexicana entra en una etapa

de apertura y consolidaci…n, se crea la Ley de Ahorro y Cr‡dito Popular

y La Ley de Sociedades de Inversi…n. M‡xico tuvo el ingreso nacional

bruto per capita mˆs alto de Latinoam‡rica; la econom†a mexicana, en

t‡rmino del PIB, fue la decimocuarta mˆs grande del mundo en valores

nominales y la duod‡cima en paridad del poder adquisitivo.

ðØ Actualmente el panorama econ…mico de M‡xico cambi… debido a la

crisis hipotecaria en Estados Unidos, especulaciones de empresas con

divisas ocasionando una depreciaci…n en el peso mexicano y la baja del

precio del petr…leo5.

La evoluci…n de este sistema se ha venido efectuando con las caracter†sticas

siguientes: afirmaci…n de la rector†a del Estado sobre la actividad de los

intermediarios financieros, sustentada en el reconocimiento de que el adecuado

desempeŠo de esa actividad es un imperativo de inter‡s p‰blico; cambios en la

5 Villegas, Eduardo.2003. Sistema Financiero de M€xico. Mc Graw Hill. M‡xico. Pˆg. 17 -25
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estructura del sistema y los correspondientes servicios para satisfacer mejor a

los requerimientos de los mercados financieros, y sustituci…n de reg†menes que

impon†an alto grado de especializaci…n funcional, por otros que permiten a las

instituciones financieras prestar de manera integrada diferentes servicios.

El sistema financiero mexicano alcanza hoy en d†a un significativo desarrollo.

Su estructura, caracter†sticas generales y proyecci…n, permiten afirmar que

dicho desarrollo continuarˆ de manera creciente en los pr…ximos aŠos.

La intermediaci…n financiera institucional comprende: el sistema bancario;

aquel correspondiente a las organizaciones y actividades auxiliares del cr‡dito;

el referido a los intermediarios que act‰an de manera directa y principal en el

mercado de valores; el sistema regulador, y el de fianzas.

El sistema bancario estˆ integrado formalmente con: el Banco de M‡xico; las

instituciones de cr‡dito, tanto de banca m‰ltiple como de desarrollo; el

Patronato del Ahorro Nacional cuyas operaciones, particularmente las pasivas,

tienen similitud con las de esas instituciones; los fideicomisos p‰blicos creados

por el Gobierno Federal para el fomento econ…mico ya que su objeto es

precisamente otorgar cr‡dito, aquellos constituidos para complementar la

actividad del Banco Central en las funciones que la ley le encomienda, caso del

fideicomiso en que se opera la cˆmara de compensaci…n (CECOBAN) o del

que proporciona cobertura contra riesgos cambiarios (FICORCA).

Las organizaciones auxiliares de cr‡dito comprenden a los almacenes

generales de dep…sito, las uniones de cr‡dito, las arrendadoras financieras y

las empresas de factoraje financiero, en tanto que las actividades auxiliares del

cr‡dito se encuentran referidas a la operaci…n de las casas de cambio.

En el mercado de valores operan de manera directa y principal las bolsas de

valores, las instituciones para el dep…sito de valores, las casas de bolsa, los

especialistas bursˆtiles y l as sociedades de inversi…n, as† como aquellas

empresas operadoras de estas ‰ltimas.



20

El sistema asegurador comprende a las instituciones de seguros y a las

sociedades mutualistas de seguros, en tanto que el de fianzas estructura de

manera uniforme a las instituciones de fianzas.

Todos estos intermediarios participan en varios y diversos segmentos del

mercado financiero, haci‡ndolo mediante el empleo de los diferentes

instrumentos de captaci…n y financiamiento que la ley les asigna. El desarrollo y

la complejidad que han alcanzado tanto el mercado de dinero como el de

capitales no permiten ya una divisi…n clara y formal referida a la parte o partes

del mercado que correspondan a cada tipo de intermediaci…n. Esta

caracter†stica constituye un elemento de amplio significado para avanzar hacia

la intermediaci…n universal donde la interrelaci…n que ya existe en cuanto a

operaciones realizadas por diversos tipos de intermediarios financieros va

conduciendo a una mayor integraci…n y complementaci…n operativa entre los

mismos.

En el cuadro 2.1 se muestra la estructura del Sistema Financiero Mexicano,

con cada una de sus instituciones que lo conforman.

Cuadro 2.1. Estructura del Sistema Financiero Mexicano

Fuente: SHCP
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2.1.2. Caracterƒsticas gener ales

La funci…n de cualquier sistema financiero es canalizar recursos financieros a

quienes lo requieren para darles un uso productivo y eficiente. Ademˆs,

quienes solicitan estos recursos estˆn dispuestos a pagar a aquellos que los

ofrecen el precio que tienen, con lo que generan riqueza. Se trata de un

mercado financiero.

Los mercados financieros se clasifican de acuerdo con el tiempo, la renta y el

destino de los recursos.

Tiempo.- Esta clasificaci…n arbitraria, que es quizˆ la mˆs popular, se refiere a

los recursos financieros que los oferentes y demandantes operan a corto plazo

y largo plazo. Cuando los operan a corto plazo (menos de un aŠo) se denomina

mercado de dinero. Entre los instrumentos mˆs solicitados del mercado de

dinero se encuentran los Certificados de Tesorer†a de la Federaci…n (Cetes), el

papel comercial, los pr‡stamos, las cuentas bancarias a corto plazo y las

operaciones de factoraje.

Cuando el plazo es mayor a un aŠo, se denomina mercado de capital. Entre los

instrumentos mˆs popu lares del mercado de capital se encuentran las

acciones, las obligaciones, los pagar‡s de mediano plazo, los pagares

financieros, los bonos de desarrollo del gobierno federal (denominados en Udi),

los bonos ajustables del gobierno federal (Ajustabonos), los pr‡stamos e

inversiones bancarias de largo plazo y el arrendamiento financiero.

Renta.- Cuando los instrumentos financieros tienen fechas de amortizaci…n y

de pagos de inter‡s conocidas se llaman instrumentos de deuda, porque es

dinero o capital que se le presta a un banco, empresa o gobierno, y a cambio

se le paga al inversionista, ahorrador o especulador un inter‡s. Los

instrumentos mˆs solicitados de este mercado son los dep…sitos bancarios, los

Cetes, el papel comercial, los pagares de mediano plazo, los pagares

financieros, las obligaciones, los Udibonos, los Ajustabonos, el factoraje y el

arrendamiento financiero.
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Cuando los instrumentos no garantizan ning‰n pago por concepto de inter‡s, ni

ganancia alguna, ni tienen fecha de vencimiento, estamos hablando de

instrumentos de renta variable. Los mˆs conocidos son las acciones y las

inversiones en metales preciosos como los certificados de plata o los

centenarios. Ademˆs, en M‡xico hay ahora productos derivados: los

instrumentos de cobertura6.

Por otra parte, el destino de los fondos abarca dos mercados: el primario y el

secundario.

El mercado primario es aquel en que los recursos que invierte o presta una

persona o compaŠ†a van a dar a gobiernos o empresas para financiar

proyectos o gasto. El ejemplo mˆs notable lo constituyen los Certificados de

Tesorer†a de la Federaci…n (Cetes) que se colocan cada semana en el

mercado financiero mexicano y con los cuales el gobierno obtiene recursos

para financiar el gasto o regular la actividad econ…mica. Tambi‡nes un ejemplo

la empresa que coloca sus acciones, cuya venta le da recursos financieros que

favorecen su crecimiento econ…mico y el del pa†s.

En el mercado secundario los tenedores de t†tulos los intercambian sin que el

producto de este comercio llegue a las empresas o al gobierno. Parece una

actividad intrascendente, pero da liquidez al mercado financiero y a veces es

mˆs importante que el mercado primario, ya que ‡ste no es concebible sin

aqu‡l. En el mercado secundario el tenedor de un t†tulo lo vendea otra persona

y las empresas o el gobierno no reciben nada de los recursos transferido.

2.2. Clasificaci‚n de los Sectores del Sistema Financiero Mexicano

A continuaci…n sedescriben los principales sectores que integran el SFM, con

el prop…sitode conocer las diferentes fuentes de financiamiento y su alcance.

6 Cubren alg‰n riesgo cambiario, de inflaci…n o de volatilidad en los precios. Los udibonos y los ajustabonos son
instrumentos derivados cuyo precio depende de la tasa de inter‡s y de la inflaci…n.



23

2.2.1. Sector Bancario

Bancos comerciales o instituci•n de cr€dito o de banca m‚ltiple : Son

empresas que a trav‡s de varios productos captan, el dinero del p‰blico

(ahorradores e inversionistas) y lo colocan, es decir lo prestan, a las personas

o empresas que lo necesitan y que cumplen con los requisitos para ser

sujetos de cr‡dito. Tambi‡n apoyados en los sistemas de pago ofrecen

servicios como pagos (luz, tel‡fono, colegiaturas, etc.), transferencias, compra

y venta de d…lares y monedas de oro y plata que circulan en M‡xico, entre

otros.

Banco de desarrollo o banco de segundo piso o banco de fomento: Son

bancos dirigidos por el gobierno federal cuyo prop…sito es desarrollar ciertos

sectores (agricultura, autopartes, textil) atender y solucionar problemˆticas de

financiamiento regionales o municipales, o fomentar ciertas actividades

(exportaci…n, desarrollo de proveedores, creaci…n de nuevas empresas). Se

les dice de segundo piso pues sus programas de apoyo o l†neas de

financiamiento la realizan a trav‡s de los bancos comerciales que quedan en

primer lugar ante las empresas o usuarios que solicitan el pr‡stamo.

Sociedades financieras de objeto limitado o SOFOLES: Podemos llamarlos

bancos especializados porque prestan solamente para un sector (por ejemplo,

construcci…n, automotriz) o actividad (por ejemplo, consumo a trav‡s de

tarjetas de cr‡dito), s…lo que en lugar de recibir dep…sitos para captar

recursos tienen que obtener dinero mediante la colocaci…n de valores o

solicitando cr‡ditos. Su principal producto es el otorgar cr‡ditos para la

adquisici…n de bienes espec†ficos como carros o casas u operar tarjetas de

cr‡dito.

Banco del Ahorro Nacional y Servicios Financieros  (antes Patronato del

Ahorro Nacional).  Es una instituci…n (Banca de Desarrollo) cuyo prop…sito es

promover el ahorro, el financiamiento y la inversi…n, as† como ofrecer

instrumentos y servicios financieros entre los integrantes del sector. Dicho

sector estˆ conformado por las Ent idades de Ahorro y Cr‡dito Popular las
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cuales son: Sociedades Cooperativas de Ahorro y Pr‡stamo y Sociedades

Financieras Populares (antes cajas populares, cajas solidarias, sociedades de

ahorro y pr‡stamo, etc.).

Tambi‡n con el objeto de fomentar el hˆbit o del ahorro y el sano desarrollo del

sector, canaliza apoyos financieros y t‡cnicos para promover el desarrollo

tecnol…gico, capacitaci…n, asistencia t‡cnica e incremento de la productividad.

De esta manera Bansefi estˆ dedicado a atender todo lo relacion ado al sector

del ahorro y cr‡dito popular. Cabe mencionar que Bansefi continuarˆ

realizando las actividades de captaci…n de ahorro que el Patronato del Ahorro

Nacional ha realizado durante muchos aŠos, atendiendo a clientes de bajos

recursos.

Fideicomisos p‚blicos : su prop…sito es apoyar cierto tipo de actividades

definidas debido a que cada uno es muy distinto no se pueden generalizar en

su funcionamiento, pero algunos son muy conocidos: INFONAVIT (Instituto

del fondo nacional de la vivienda para los trabajadores), FONACOT (Fondo de

fomento y garant†a para el consumo de los trabajadores), FOVI (Fondo de

operaci…n y financiamiento bancario a la vivienda), FONATUR (Fondo

nacional de fomento al turismo) y otros mˆs.

2.2.2. Sector de Ahorro y Cr„dito Popular

En este sector participan las Entidades de Ahorro y Cr‡dito Popular, las

Federaciones y las Confederaciones. A continuaci…n mencionaremos como

estˆ conformada cada una de ellas.

Las Entidades estˆn conformadas por las Sociedades Cooperativas de Ahorro

y Pr‡stamo y las Sociedades Financieras Populares.  Las primeras son

sociedades constituidas que operan conforme a la Ley General de Sociedades

Cooperativas y las segundas son sociedades an…nimas constituidas para

operar conforme a la Ley General de Sociedades Mercantiles. Ambas se

regirˆn tambi‡n por la Ley de Ahorro y Cr‡dito Popular y por las legislaciones

aplicables. Se consideran a estas entidades como intermediarios financieros
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por lo que deberˆn contar con la autorizaci…n de la Secretar†a de Hacienda y

Cr‡dito P‰blico y de la Comisi…n Nacional  Bancaria y de Valores (CNBV).

Dichas entidades tendrˆn por objeto el ahorro y cr‡dito popular, es decir

podrˆn captar recursos del p‰blico en general (clientes) o de sus socios y

posteriormente colocarlos a trav‡s de financiamientos a la micro, pequeŠa y

mediana empresa (clientes) as† como a alguno de los socios que lo requiera.

Cada Federaci…n estarˆ conformada con un m†nimo de 10 Entidades de

Ahorro y Cr‡dito Popular y deberˆn contar con la autorizaci…n de la CNBV.

Tendrˆn como funci…n el hacer cumplir el marco legal y deberˆn ejercer las

facultades de supervisi…n y vigilancia de manera auxiliar, a las facultades que

tiene la CNBV, es decir que cada Federaci…n deberˆ vigilar y supervisar de

manera auxiliar a cada una de las Entidades que est‡n afiliadas a ella y

tambi‡n de todas aquellas no afiliadas que le asigne la Comisi…n. Dicha

funci…n deberˆ llevarla a cabo a trav‡s de un Comit‡ de Supervisi…n el cual es

autorizado por la CNBV.

Al igual que las Federaciones cada Confederaci•n deberˆ constituirse con la

agrupaci…n voluntaria de cuando menos 5 Federaciones y deberˆ estar

autorizada por la CNBV. Las Confederaciones deberˆn desempeŠar las

facultades de administraci…n del Fondo de Protecci…n ademˆs de serel …rgano

de colaboraci…n del Gobierno Federal para el diseŠo y ejecuci…n de los

programas que faciliten la actividad de ahorro y cr‡dito popular. Dicho Fondo

de Protecci…n tendrˆ como fin primordial cubrir los dep…sitos de dinero de cada

ahorrador, considerando el monto del principal mˆs sus accesorios.

Tanto las confederaciones y las federaciones podrˆn ademˆs realizar las

siguientes actividades:

· Fungir como representantes legales de sus afiliadas

· Prestar asesor†a t‡cnica, legal, financiera y de capacitaci…n a sus

afiliadas(os)

· Contratar cr‡ditos con el objeto de canalizarlos a las Federaciones y

Entidades afiliadas que lo requieran
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· Promover la superaci…n y capacidad t‡cnica y operativa de sus afiliadas

2.2.3. Sector de Organizaciones y Actividades Aux iliares del Cr„dito

Las empresas de factoraje son empresas financieras que se dedican a adquirir,

no necesariamente comprar, los derechos de cobro que tienen personas o

empresas a trav‡s de facturas, pagar‡s, letras de cambio, contra recibos y

otros t†tulos de cr‡dito. Al adquirir los documentos para cobrarle al deudor, es

decir quien los firm…, las empresas de factoraje pagan o adelantan dinero al

dueŠo del derecho de cobro menos una comisi…n por el servicio, a esto

tambi‡n se le conoce como ‹descuento de documentosŒ. Se considera una

operaci…n de cr‡dito pues el vendedor de los derechos (dependiendo de la

modalidad que elija factoraje con recurso o sin recurso), sigue siendo

responsable de que el deudor pague, esto es como conceder un cr‡dito al

vendedor a cambio de las facturas. Por medio de esta operaci…n, la empresa

de factoraje ofrece liquidez a sus clientes, es decir, la posibilidad de que

dispongan de inmediato de efectivo para hacer frente a sus necesidades y

obligaciones o bien para realizar inversiones.

Las arrendadoras financieras son el instrumento a trav‡s del cual una empresa

(la Arrendadora), se obliga a comprar un bien para conceder el uso de ‡ste a

otra persona (Arrendatario o cliente), durante un plazo forzoso, el arrendatario

a su vez se obliga a pagar una renta, que pueden fijar desde un principio las

partes, y en su caso los gastos accesorios aplicables. La gran ventaja del

arrendamiento consiste en diferir el pago en varias mensualidades y en su

caso ejercer la opci…n de compra, en lugar de la alternativa tradicional de

efectuar un desembolso para el pago de contado (SHCP).

 

Las uniones de cr‡dito tienen por objeto facilitar el acceso del cr‡dito a sus

socios, prestar su garant†a o aval, recibir pr‡stamos de sus socios, de

instituciones de cr‡dito, de seguros y de fianzas. Para ser socio se deberˆ

adquirir una acci…n o parte social de la propia instituci…n. Los socios a trav‡s

de la uni…n de cr‡dito podrˆn comprar, vender y comercializar insumos,
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materias primas, mercanc†as y art†culosdiversos as† como alquilar bienes de

capital necesarios para la explotaci…n agropecuaria o industrial.

   

Las casas de cambio son sociedades an…nimas dedicadas exclusivamente a

realizar en forma habitual y profesional operaciones de compra, venta y cambio

de divisas con el p‰blico dentro del territorio nacional, autorizadas por la

Secretar†a de Hacienda y Cr‡dito P‰blico, reglamentadas en su operaci…n por

el Banco de M‡xico y supervisadas por la Comisi…n Nacional Bancaria y de

Valores7.

Los almacenes generales de dep…sito tienen por objeto el almacenamiento,

guarda o conservaci…n, manejo, control, distribuci…n o comercializaci…n de

bienes o mercanc†as bajo su custodia o que se encuentren en trˆnsito,

amparados por certificados de dep…sito y pudiendo otorgar financiamientos con

garant†a de los mismos. Tambi‡n podrˆn realizar procesos de incorporaci…n de

valor agregado, as† como la transformaci…n, reparaci…n y ensamble de las

mercanc†as depositadas a fin de aumentar su valor, sin variar esencialmente

su naturaleza. S…lo los almacenes estarˆn facultados para expedir certificados

de dep…sito y bonos de prenda; el ‹certificado de dep…sitoŒ permite vender la

mercanc†a sin tener que movilizarla hasta el lugar donde se realice la

operaci…n de compraventa, mientras que el ‹bono de prendaŒ permite obtener

cr‡ditos con el respaldo o la garant†a de la mercanc†a cuidada en el almac‡n.

2.2.4. Sector Burs•til

Las Casas de bolsa son empresas que ofrecen el servicio de intermediaci…n en

el mercado de valores (BMV) entre aquellos que desean invertir su dinero, o

bien las empresas que requieren de alg‰n tipo de financiamiento, estas

operaciones se realizan a trav‡s de instrumentos denominados valores. La

intermediaci…n es cuando estas instituciones financieras ponen en contacto a

7Cabe mencionar que se entiende por divisa a los billetes, monedas, cheques y …rdenes de pago (money orders) en
moneda extranjera.
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los inversionistas o personas que desean comprar, vender o transferir entre

ellos los valores; esta es la principal raz…n por la cual las casas de bolsa no

pueden garantizar ganancias al inversionista ya que ellas no son responsables

de que tan bueno o malo es el instrumento que se compra.

Las Sociedades de inversi…n y Operadoras, distribuidoras y administradorasde

sociedades de inversi…n sonempresas cuyo fin es administrar inversiones en

el mercado de valores.  En este caso el usuario a trav‡s de la operadora,

distribuidora o administradora compra y vende acciones de las sociedades de

inversi…n en las que estˆ interesado en participar, y el usuario inversionista

dependiendo del ‡xito de la sociedad tiene ganancias o p‡rdidas. La gran

diferencia en participar en el mercado de valores a trav‡s de una casa de bolsa

y una sociedad de inversi…n, es que en la sociedad de inversi…n un grupo de

gente profesional toma las decisiones de c…mo invertir el dinero de todos los

socios (es decir los accionistas) para obtener el mejor rendimiento posible de

acuerdo al riesgo que se quiere tener.  Esto es similar a las SIEFORES.

Socios liquidadores y Socios operadores, son empresas que ofrecen el servicio

de intermediaci…n enel mercado de derivados (MexDer). Al igual que con las

casas de bolsa s…lo ponen en contacto a los compradores y vendedores por lo

que no garantizan rendimientos.

2.2.5. Sector Seguros y Fianzas

   

Las Instituciones de seguros o aseguradoras son empresas que a cambio de

un pago, conocido como prima, se responsabilizan de pagar al beneficiario una

suma de dinero limitada o reparar el daŠo que sufra la persona o la cosa

asegurada ante la ocurrencia del siniestro previsto cuando cumpla ciertos

requisitos indicados en un documento llamado p…liza.Existen p…lizas para

cubrir problemas como los accidentes y enfermedades personales, daŠos o

robos en nuestros bienes, e incluso para planes de retiro o jubilaci…n.

   

Las sociedades mutualistas de seguros son instituciones de seguros en las

cuales el cliente es considerado como un socio mˆs de la mutualidad, por lo



29

cual si la empresa se desarrolla favorablemente puede pagar dividendos entre

los usuarios.

   

Las instituciones de fianzas son empresas que a cambio de un pago pueden

otorgar fianzas, es decir garantizar que se cumplirˆ una obligaci…n y si no, la

afianzadora le pagarˆ al beneficiario una cantidad fijada en contrato de fianza

para restituir los daŠos que puede causar este incumplimiento del fiado. Cabe

mencionar que s…lo las afianzadoras pueden cobrar por dar fianzas, y aunque

las personas f†sicas pueden firmar como fiadores no pueden cobrarle.

2.3. La Banca en M„xico

La crisis econ…mica por la que atravesaba el pa†s a principios de los aŠos

ochenta determin… la elecci…n en diversas medidas de pol†tica econ…mica que

modificaron de ra†z la operaci…n del sistema financiero mexicano. En este

contexto se dio el anuncio de la estatizaci…n de la banca, el 1• de septiembre

de 1982 y el decreto que sent… las bases de operaci…n del nuevo r‡gimen, as†

como las reformas a los art†culos 25 y 28 de la Constituci…n Mexicana.A

continuaci…n se describe el desarrollo de la Banca  y su impacto en la

actualidad.

2.3.1. La Nacionalizaci‚n de la Banca

En enero de 1983, se fijaron los principales objetivos para el servicio p‰blico de

banca y cr‡dito, entre los que se comprendieron el establecimiento de

garant†as para la protecci…n de los intereses del p‰blico, la orientaci…n del

funcionamiento de los bancos hacia los objetivos de la pol†tica de desarrollo y

la redefinici…n de la estructura del sistema, delimitando las funciones de cada

intermediario seg‰n la cobertura de su servicio. Como parte complementaria,

se emprendi… el proceso de liquidaci…n de los compromisos derivados de la

expropiaci…n, que incluyeron la indemnizaci…n a ex-accionistas y la venta de

activos no crediticios.
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2.3.2. La Reforma Financiera y Privatizaci‚n de la Banca

Sin duda el redimensionamiento de instituciones en el mercado constituy… un

cambio importante para la operaci…n del sistema financiero. No obstante, la

transformaci…n de ‡ste hab†a comenzado desde la d‡cada de los setenta

cuando la propia sofisticaci…n del negocio bancario produjo la transici…n hacia

la banca m‰ltiple. Entonces, las tendencias del mercado llevaron a mejorar la

atenci…n al cliente, ofreci‡ndole en una sola instituci…n operaciones de

dep…sito, ahorro, financieras, hipotecarias y fiduciarias.

Este modelo de servicio present… grandes ventajas frente a la banca

especializada, como la superaci…n de las limitaciones de crecimiento y

concentraci…n de riesgos, o la generaci…n de econom†a de escala derivadas de

la integraci…n. Es por ello que las modificaciones regulatorias de 1974 y de

1978, que dieron paso a la banca m‰ltiple, representaron en su momento el

reconocimiento a una tendencia irreversible y de amplia ventaja.

Una situaci…n similar comenz… a gestarse en la segunda mitad de los aŠos 80.

El n‰mero de instituciones se hab†a reducido considerablemente, operando

bajo el concepto de banca m‰ltiple y a diferentes escalasde cobertura, lo que

en principio respondi… a la tendencia prevaleciente en el mercado. Sin

embargo, la dif†cil situaci…n del pa†s y en particular la crisis de 1986, obligaron

al sistema bancario a convertirse en veh†culo para el financiamiento del gasto

p‰blico bajo el r‡gimen de mˆximo encaje legal. Se trat… de condiciones de

emergencia, que sobre todo en 1987, desembocaron en fen…menos de

desintermediaci…n bancaria frente a otros agentes financieros, que

conformaron verdaderos ‹mercados paralelosŒ.

Dentro de la reforma iniciada en 1988 destacan las medidas tendientes a

sustituir los sistemas basados en restricciones cuantitativas al otorgamiento del

cr‡dito (cajones preferenciales) y a la supresi…n de los requisitos de reserva

obligatoria, as† como la terminaci…n de la regulaci…n en las tasas de inter‡s,

que hasta ese momento actuaba tanto para las operaciones pasivas como para

las activas.
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El desarrollo experimentado en otros mercados financieros a mediados de los

ochenta y el creciente flujo de capitales a escala internacional, fueron tambi‡n

incentivos que aceleraron la innovaci…n en el mercado dom‡stico,

constituyendo el segundo eje de la reforma financiera. As†, entre 1983 y 1991

se diversificaron las opciones de ahorro para el inversionista y los canales de

financiamiento.

A su vez, las operaciones de mercado abierto para valores del sector p‰blico

conformaron un mercado referencial con participaci…n creciente, no solo en

instrumentos l†deres, como el Certificado de la Tesorer†a (Cetes) y los Bonos

de Desarrollo (Bondes), sino tambi‡n en t†tulos de cobertura contra la inflaci…n

y el riesgo cambiario, tales como los Tesobonos y Ajustabonos.

A esta gama de t†tulos se sumaron las colocaciones de valores del sector

privado, principalmente aceptaciones bancarias y papel comercial y los de

instrumentos para la inversi…n extranjera en el mercado bursˆtil, como las

acciones de libre suscripci…n y los llamados fondos neutros, que en conjunto

dinamizaron la operaci…n de las instituciones bancarias en particular desde

1988.

Finalmente, un tercer eje de la reforma financiera se estableci… a finales de

1989 con el cambio en las regulaciones de mercado, que abarcaron, entre

otras, la expedici…n de reformas a las Leyes para Instituciones de Cr‡dito y

para el Mercado de Valores, y un paquete de regulaciones para grupos

financieros. Con este paquete se crearon las bases para la operaci…n de dichos

grupos y de sus sociedades controladoras, figura que posteriormente se

convirti… en el eje para la creaci…n de las nuevas entidades bancarias.

El conjunto de reformas legales dieron paso, por ‰ltimo, a la iniciativa de

reforma constitucional para restablecer el r‡gimen mixto en la prestaci…n del

servicio de banca y cr‡dito, la cual se aprob… en mayo de 1990.
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Poco despu‡s de 1Ž de mayo de 1990, el presidente de la Rep‰blica en turno

anunci… que privatizar†a la Banca, sin embargo, esta vez no se volv†a a la

situaci…n que prevaleci… hasta 1981, donde la Banca era una concesi…n del

Estado. Ahora se iba mˆs allˆ: se privatizaba .

2.3.3. La Nueva Banca

Respecto a este punto se puede resaltar el crecimiento sin precedentes

registrado hasta mediados de 1994 en el volumen de ahorro financiero captado

por el sistema. Su monto lleg… a casi el 50% del PIB, lo que se obtuvo en

condiciones de mayor penetraci…n de instrumentos de ahorro emitidos por

entidades privadas, cuya participaci…n hacia finales de 1993 se acercaba al

80%, frente a s…lo 20% de instrumentos de deuda p‰blica interna. Estos

resultados pueden ser un primer indicio de los pasos a seguir para conformar

un mercado financiero maduro.

Asimismo, el crecimiento de los activos bancarios, sobre todo en el bienio

1993-1994, tuvo una estrecha asociaci…n con la dinˆmica del PIB, incluso

mayor a la que tradicionalmente tiene la inversi…n p‰blica. De hecho, en ese

per†odo se deton… la expansi…n crediticia mˆs importante registrada en el pa†s

en las ‰ltimas tres d‡cadas.

La superaci…n de las antiguas regulaciones y el favorable desempeŠo en las

finanzas p‰blicas permitieron entoncesdiversificar la asignaci…n de cr‡dito, por

lo que entre 1988 y 1993 las proporciones de recursos dirigidas a la industria,

la vivienda y el consumo crecieron, en contraste con la contracci…n del cr‡dito

asignado al gobierno8.

El crecimiento de la intermediaci…n financiera y de la derrama crediticia observ…

otro aspecto interesante: ocurri… bajo un contexto de reducci…n gradual en los

mˆrgenes de intermediaci…n que, medidos como el diferencial entre tasas

activas efectivas y el CPP, pasaron de niveles del orden de 10 puntos a inicios

de 1989 a 5 puntos a finales de 1993. En suma, la intermediaci…n comenz… a

8 Cabe destacar que en este per†odo loscr‡ditos vigentes a vivienda y a consumo aumentaron en t‡rminos reales por
arriba del 250% y hacia finales de 1993, absorb†an 23% de la cartera crediticia comercial, 12 puntos mˆs que lo
registrado 5 aŠos antes.
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realizarse de manera mˆs eficiente, y esto llev… por ejemplo a que la banca

revisara el cobro de sus servicios ante una perspectiva de deterioro sistemˆ tico

en el ingreso financiero.

En contrapartida, el bienio 1993-1994 manifest… de inmediato debilidades que

marcaron de origen el nacimiento del nuevo sistema financiero. Una de ellas

fue el de la deficiente o irregular operaci…n con que algunas administraciones

comenzaron a manejarse. La responsabilidad social en el manejo de los

recursos qued… seriamente comprometida y de hecho, poco tiempo despu‡s,

desemboc… en la intervenci…n de las instituciones.

Por otra parte, el s‰bito retorno al mercado del cr‡dito implic…, en muchos

casos, que los bancos carecieran de suficiente experiencia para la mediaci…n

de riesgos, por lo que los problemas de cartera irregular comenzaron a

presentarse de manera creciente.

En conclusi…n, la nacionalizaci…n de la banca, marco un parte aguas, una

discontinuidad hist…rica, que sigue repercutiendo en el M‡xico contemporˆneo.

La expropiaci…n bancaria transform… el sistema financiero y sirvi… como

catalizador de movimientos c†vicos que a la larga terminaron con el sistema

pol†ticode entonces.



34

CAPITULO III

En el presente capítulo se describen las principales alternativas de

financiamiento de la banca privada, de desarrollo y gubernamentales, con el

propósito de entender su función y beneficio para las Mipymes. Asimismo, se

analiza el Fideicomiso como instrumento de financiamiento.

3.1. Principales fuentes de financiamiento

Entre las principales fuentes de financiamiento que ofrece el sistema financiero

mexicano se encuentran las siguientes, mismas que se describirán en el

presente capitulo: la asociación como fuente de financiamiento, Uniones de

crédito, financiamiento con emisión de obligaciones y pagarés, prestamos

bancarios y de la banca de desarrollo, sistema financiero informal y programas

gubernamentales.

3.1.1. Asociación como financiamiento

Una alternativa de financiamiento que a veces resulta muy provechosa es la

asociación de empresas en una compañía integradora. Una asociación

estratégica se establece mediante la firma de un tratado o convenio de

colaboración. Una forma más provechosa, pero también más complicada,

consistiría en asociarse y crear una nueva empresa más grande, más sólida y

con mayor potencial de crecimiento. Se trataría de una fusión, en la que se

efectuaría un canje de acciones de una empresa por acciones de otra.

Esta es una forma de fundar una asociación en la que participe los accionistas

de dos o más empresas sin tener que crear una nueva a la que deban aportar

los bienes de las anteriores. Los accionistas se ganan algún ahorro en todos

los gastos administrativos y notariales de la institución de esa nueva entidad.

Una manera de establecer una asociación mayor, en la que se conserve la

independencia y al mismo tiempo se trabaje de manera conjunta es la

formación de una unión de crédito.

Alternativas de Financiamiento para las Mipymes
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3.1.2 Uniones de cr„dito

M‡xico es un pa†s donde predominan las pequeŠas y medianas empresas,

alrededor del 90% del total de las empresas mexicanas9, y como tal tienen

problemas de definici…n en cuanto a la etapa del proceso productivo en que se

encuentran.

Aunado a lo anterior, las Mipymes se enfrentan a diversas ineficiencias que les

impiden desarrollarse en su proceso productivo, mismas que a continuaci…n se

enlistan:

a) Ineficiencias contables que impiden que las empresas cumplan con sus

obligaciones fiscales por su complejidad.

b) Ineficiencias administrativas, que ocasionan que las empresas no

puedan competir en el nuevo entorno del pa†s.

c) Ineficiencias financieras, que obstaculizan el acceso a las mejores

fuentes de financiamiento que brinda el Sistema Financiero Mexicano.

d) Ineficiencia en compras, que hacen que las empresas no puedan

comprar a los mejores precios ni con la mejor calidad.

e) Ineficiencias en ventas, por las que las empresas no pueden vender en

el volumen ni en las cantidades adecuadas.

f) Ineficiencias tecnol…gicas, que son producto o causa de las anteriores.

ƒste es un listado enunciativo, de ninguna manera exhaustivo, y es el resultado

de una realidad: en M‡xico tenemos varios pa†ses, tanto por el desarrollo de

las regiones como por el desarrollo de las clases, no las sociales, sino las

empresariales, que se dividen cuando menos en dos:

a) La clase empresarial profesional, una minor†a que participa en el capital

multinacional o alg‰n grupo privado nacional que supo aprovechar las

ventajas que M‡xico ofreci… y que cuenta con los mejores

administradores, contadores, abogados e ingenieros formados en

universidades mexicanas o extranjeras.

9 INEGI
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b) La clase empresarial pragmˆtica, cuyos miembros se formaron en la

empresa ineficiente, producto de una visi…n limitada de un M‡xico

protegido, cerrado a toda competencia extranjera y carente de una

infraestructura adecuada, que tiene que enfrentar diariamente al riesgo

de la modernidad. Sin embargo, tiene a su favor la flexibilidad y

capacidad de adaptaci…n que le da el tamaŠo de sus empresas10.

As† los pequeŠos empresarios, con un esp†ritu empresarial pujante pero

latente, no encuentran fˆcilmente la soluci…n a sus problemas. Entre sus

caracter†sticas principales tambi‡n estˆ cierta capacidad de liderazgo que a un

tiempo les permiti… desarrollar sus empresas pero no los deja agruparse

alrededor de un patr…n.

Una de las formas de financiamiento y organizaci…n con las que logra mantener

su independencia y al mismo tiempo formar grupos econ…micos de relativo

tamaŠo para suplir muchas de sus carencias es la uni…n de cr‡ditos, una

estructura jur†dica que no ha sido explotada plenamente, pero que ayuda a

resolver las dificultades que enfrenta la mayor†a de las empresas mexicanas.

Las uniones de cr‡dito son organismos constituidos como sociedades

an…nimas de capital variable, con concesi…n de la Comisi…n Nacional Bancaria

y de Valores. Estˆn formadas por al menos 20 socios, que son personas f†sicas

o morales. Su caracter†stica fundamental es que poseen una personalidad

jur†dica. Operan en el ramo agropecuario cuando sus socios se dedican a

actividades agr†colas o ganaderas; en el industrial si se emplean en actividades

industriales, y en el comercial cuando sus socios ejercen actividades

mercantiles, o pueden ser mixtas si ejercen dos o mˆs actividades de los ramos

seŠalados y ‡stas guardan una relaci…n directa.

En la Ley de Organizaciones y Actividades Auxiliares del Cr‡dito se encuentran

las siguientes actividades principales que pueden realizar las uniones de

cr‡dito:

10 Kauffman S. (2001).
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a) Facilitar el cr‡dito y prestar garant†a o aval exclusivamente a sus socios.

Muchas empresas pequeŠas tienen que acudir al agiotista por no ser

miembros de una uni…n de cr‡dito, lo que es peor, detener su

producci…n.

b) Recibir de sus socios pr‡stamos a t†tulo personal oneroso en los

t‡rminos que seŠale la SHCP.

c) Recibir de sus socios dep…sitos de dinero para uso de caja y tesorer†a.

d) Adquirir acciones, obligaciones y otros t†tulos semejantes e incluso

mantenerlos en cartera.

e) Encargarse de la construcci…n y obras de propiedad de sus socios para

uso de ellos, cuando sea necesario para la marcha de sus empresas.

Muchas empresas pequeŠas no tienen la capacidad de pagar un estudio

de diseŠo de planta o de comercio. Si la uni…n de cr‡dito lo hace para

todos sus agremiados, el costo se reduce y la producci…n puede

estandarizarse.

f) Promover la organizaci…n y administrar empresas de industrializaci…n o

de transformaci…n y venta de los productos obtenidos por sus socios. El

problema principal de las pequeŠas empresas es que no cuentan con

una estructura administrativa fuerte, pues no pueden pagarla.

g) Vender los productos de los socios. Cuando una uni…n de cr‡dito vende

la producci…n colectiva, ya no es un pequeŠo comerciante oindustrial el

que trata con un cliente mˆs fuerte, sino una agrupaci…n capaz de

imponer mejores condiciones.

h) Comprar, vender o liquidar, por cuenta y orden de sus socios. Insumos y

bienes de capital para el desarrollo de las empresas de ‡stos. Tambi‡n,

en su caso, adquirir estos bienes para venderlos exclusivamente a sus

socios.

i) Administrar por cuenta propia la trasformaci…n industrial o el beneficio de

los productos obtenidos o elaborados por sus socios. En este punto y en

el punto f, se contempla que las empresas tengan un mayor acceso a la

tecnolog†a.
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3.1.3. Financiamiento con emisi‚n de obligaciones y pagar„s

La obligaci…n es un t†tulo de cr‡dito que forma parte de un cr‡dito colectivo y

tiene vencimiento a largo plazo, mˆs de cinco aŠos. El t†tulo es emitido por una

sociedad an…nima y presenta diferentes caracter†sticas. En primer lugar, puede

tener una garant† hipotecaria o quirografaria. La garant†a hipotecaria significa

que el t†tulo estˆ amparado por un bien inmueble y la garant†a quirografariaque

s…lo respalda la buena firma.

Ademˆs, la emisi…n de obligaciones puede ser en moneda nacional o estar

indexada a alg‰n tipo de cambio, en general al d…lar estadounidense, lo que

significa que a su vencimiento serˆ liquidada al equivalente en pesos qu e

amparen su importe en d…lares. Emitir deuda en una moneda extranjera puede

abaratar las tasas de inter‡s y representar una cobertura cambiaria para el que

invierte en ella.

Las obligaciones pueden ser m‰ltiples, es decir, que se colocan varias series

en diferentes periodos, o bien se colocan en una sola exhibici…n a su

vencimiento, con lo que reduce el costo del financiamiento. Tambi‡n se

amortizan mediante conversi…n en acciones; as†, en la fecha de vencimiento,

en lugar de pagarles en dinero a los tenedores de los t†tulos, se les entrega

cierto n‰mero de acciones de la empresa.

Para emitir obligaciones p‰blicamente hay que cumplir varios requisitos

bursˆtiles y pagar los costos de los trˆmites ante un notario. Una colocaci…n

privada entre conocidos requiere el costo notarial y reunir a quienes quieran

prestarle a la empresa a cambio de un pago de inter‡s peri…dico y esperar

largo tiempo para recuperar su capital, con los riesgos de una devaluaci…n o su

decremento por la inflaci…n11.

11 En M‡xico es deducible s…lo el componente inflacionario equivalente al diferencial entre tasa de inter‡s y la tasa de
inflaci…n, raz…n por la cual el ahorro en el pago de impuesto sobre la renta y participaci…n de las utilidades a los
trabajadores es sobre esta diferencia.
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3.1.4. Financi amiento con pr„stamo bancario

Una caracter†stica de los pr‡stamos bancarios es que normalmente no ofrecen

ning‰n periodo de gracia y el deudor tiene que empezar a pagar desde el

primer aŠo tanto capital como inter‡s. Esta situaci…n impone que la cantidad

solicitada sea mayor, ya que el pr‡stamo debe ser suficiente para empezar a

pagar y para el proyecto en s† mismo, con lo que el costo de la deuda se eleva.

Los tipos de financiamiento mˆs comunes que ofrece el sistema bancario en

M‡xico son los siguientes:

a) Pr‡stamo personal.- Se otorga a personas f†sicas sujetas a cr‡ditos por

plazos de tres, seis, nueve u once meses, con una tasa de inter‡s global

y una comisi…n por apertura. Se paga mensualmente y se documenta

mediante pagar‡ y con aval.

b) Pr‡stamo quirografario.- Se conoce tambi‡n como pr‡stamo directo o en

blanco, pues su garant†a es la solvencia moral y econ…mica del

solicitante, si bien en ocasiones de requiere aval o coobligado. Tiene

plazo de hasta un aŠo, pero en la prˆctica se maneja a 90 d†as.

c) Descuento.- Esta operaci…n consiste en transferir en propiedad t†tulos de

cr‡dito a una instituci…n de cr‡dito, que pagarˆ en forma anticipada un

valor nominal menos una suma equivalente a los intereses que

devengar†a entre la fecha en que se recibe y la desu vencimiento, mˆs

una comisi…n por la operaci…n. Esta operaci…n se realiza en un plazo de

hasta 10 aŠos, pero en la prˆctica es a 90 d†as y es revolvente.

d) Pr‡stamo con colateral.- Es un pr‡stamo del tipo del quirografario, con la

diferencia de que garant†as reales, como descuentos de la cartera del

cliente o contra recibos de empresas como Petr…leos Mexicanos,

Comisi…n Federal de Electricidad, etc. la amortizaci…n es al vencimiento

de los documentos.

e) Pr‡stamo prendario.- Esta pr‡stamo guarda una estrecha relaci…n con

los almacenes generales de dep…sito y las instituciones de cr‡dito, ya

que ‡stas otorgan el pr‡stamo contra la garant†a de los inventarios por

medio de certificados de dep…sito que expiden los primeros. El plazo

legal es de hasta 10 aŠos; en la prˆctica se hace a 90 d†as.
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f) Cr‡dito documentario.- En esta operaci…n, una instituci…n bancaria se

compromete, mediante cr‡ditos establecidos, a pagar a trav‡s de sus

bancos corresponsales por cuenta del acreditado el importe de bienes

espec†ficos a un beneficiario dado contra documentaci…n. Por lo general

se amortiza mensualmente y requiere la celebraci…n de un contrato

consignado en escritura p‰blica o un instrumento privado inscrito en el

Registro P‰blico.

g) Cr‡dito en cuenta corriente.- Pr‡stamos contratados para que los

clientes de las instituciones bancarias dispongan, en el elemento que lo

deseen, de una suma acordada con cheques o tarjeta. Es el cr‡dito

revolvente clˆsico.

h) Cr‡dito refaccionario.- Pr‡stamo a mediano o largo plazo que sirve para

fomentar la producci…n o transformaci…n de art†culos industriales,

agr†colas o ganaderos. Se requiere un contrato privado ratificado ante

notario. Su plazo legal es de hasta 15 aŠos para la industria y cinco para

la garant†a y la agricultura. La amortizaci…n serealiza mediante pagos

mensuales de intereses y pagos mensuales, trimestrales, semestrales o

anuales de capital.

i) Cr‡dito con garant†a inmobiliaria.- Es un pr‡stamo que se conoce

com‰nmente como pr‡stamo hipotecario. Estˆ destinado a la

adquisici…n, edificaci…n y mejoramiento de inmuebles. La garant†a se

define en funci…n del inmueble hipotecario, y a veces se requieren

garant†as adicionales.

j) Pr‡stamo con garant†a de unidades industriales.- Se documenta con

pagar‡s, previamente formalizado con un contrato ratificado ante

notario. Debe ser utilizado para consolidar pasivos o para tesorer†a,

nunca para adquisici…n o construcci…n de inmuebles. Es amortizable a

mediano o a largo plazo mediante pagos mensuales, trimestrales o

semestrales.

En el cuadro 3.1 se establece la fuente de financiamiento de las pequeŠas

empresas. Del aŠo 2000 al 2012 este sector se ha inclinado por financiarse a

trav‡s de proveedores dentro de las diversas fuentes de financiamiento muy

por arriba de la banca comercial, esto a consecuencia del alto costo financiero
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que prevalece actualmente en el mercado. De igual forma se muestra que la

Banca de Desarrollo es la fuente de financiamiento menos preferida por el

sector empresarial, ya que la tendencia desde el aŠo 2000 al aŠo 2012 ha

permanecido estable..

Cuadro 3.1 Fuente de Financiamiento del Sector Privado

Fuente: Banco de M‡xico, 2012.

En el cuadro 3.2., se muestra que la banca comercial ha perdido el rumbo y su

funci…n en la transmisi…n monetaria, y de seguir con este comportamiento

tenderˆ a desaparecer en esta rama. Este racionamiento de cr‡dito, se ha

vuelto cr…nico, dejando solo al sector productivo en la batalla diaria en pro del

desarrollo del pa†s. De igual forma, la Banca de Desarrollo no ha podido

repuntar en el apoyo a las empresas, ya que a lo largo de trece aŠos su

aportaci…n ha pasado desapercibida.

Cuadro 3.2. Financiamiento de Proveedores vs Banc a Comercial y Banca

de Desarrollo

Fuente: Banco de M‡xico, 2012.
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El mercado de cr‡dito puede ser definido como la oferta y demanda de fondos

(pr‡stamos) a cierta tasa de inter‡s. Los mercados de cr‡dito no influyen s…lo

de manera mecˆnica entre ahorradores e inversionistas, sino que tambi‡n

tienen una variedad de problemas que surgen de la informaci…n asim‡trica

entre prestamistas y prestatarios. La informaci…n es asim‡trica cuando el

inversionista conoce la capacidad de ‡xito de su proyecto, pero no la instituci…n

que le concederˆ el pr‡stamo. El prestatario estˆ mejor informado acerca de la

calidad de sus proyectos de inversi…n, esfuerzo y pagos finales del proyecto

que la instituci…n prestamista. La informaci…n asim‡trica tiene consecuencias

microecon…micas: los contratos en ese mercado toman forma de contratos de

deuda; la existencia de un equilibrio con racionamiento de cr‡dito; la

intermediaci…n financiera e ineficiencias que justifiquen la intervenci…n del

gobierno en el mercado. (Mankiw, N. Gregory y Romer, David, 1992).

3.1.5. Financiamiento por medio de la Banca de Desarrollo

El Sistema Financiero Mexicano no da respuesta a todos los requerimientos de

financiamiento para el desarrollo, esencialmente los proyectos de mˆs alto

riesgo o que otorgan menos rendimiento. La banca privada canaliza sus

recursos a los proyectos que ofrecen mejores garant†as por la solvencia moral

y econ…mica de quienes lo pretenden. Por su parte, la banca de desarrollo

debe diversificar el riesgo que plantea cada cr‡dito y otorgar financiamiento a

largo plazo y l†neas de descuento, para convertirse en promotora dedesarrollo

y responder a la pol†tica econ…mica del Estado.

Durante las crisis financieras que ha vivido M‡xico en los ‰ltimos aŠos, la

banca de desarrollo ha perdido el papel promotor que represent… durante

muchos aŠos. Esto puede resumirse en las palabras que en su momento Jos‡

•ngel Gurr†a TreviŠo, Secretario de Hacienda y Cr‡dito P‰blico en el periodo

Salinas de Gortari expres…: ‹Nacional Financiera funciona desde hace varios

aŠos como una banca de segundo piso; sin embargo, en la actualidad enfrenta

el problema de que los bancos comerciales prˆcticamente no estˆn otorgando

cr‡ditos y, en esa medida, dif†cilmente le solicitan a Nacional Financiera el

redescuento de recursos, pero, ademˆs, como los bancos comerciales tienen



43

una mezcla de captaci…n mˆs barata que la propia NAFIN, que opera sin

subsidios, dichos bancos prefieren colocar primero los recursos que captan a

trav‡s de sus clientes, en lugar de pedirle recursos a NAFINŒ.

Si bien el fondeo de NAFIN en la coyuntura actual se ha vuelto menos

atractivo, la funci…n de extensionismo industrial ha ganado importancia. Esta

actividad, en analog†a al extensionismo agr†cola, destaca la tarea promotora,

particularmente entre las empresas pequeŠas y medianas.

Es claro, en primer t‡rmino, que resultan imprescindibles las actividades de

extensionismo, de asistencia t‡cnica, de promoci…n y de capacitaci…n. Sin

embargo, en la coyuntura actual ha cambiado la naturaleza del producto bˆsico

que ofrece, es decir, del cr‡dito, ya que en lugar de prestar recursos a la banca

comercial, para que ‡sta a su vez los preste a la pequeŠa y mediana empresa,

ha buscado desarrollar un esquema de garant†as con el fin de disminuir el

riesgo de los cr‡ditos dirigidos a este segmento y propiciar la soluci…n del

problema de escasa canalizaci…n de cr‡ditos de la banca comercial a la

pequeŠa y mediana empresa.

De esta manera, NAFIN estˆ reaccionando ante una realidad de mercado, ante

la ca†da de cr‡dito. Pero ademˆs, ante una segmentaci…n del cr‡dito tan fuerte

o tan evidentemente como jamˆs se ha tenido, en donde las empresas

exportadoras no requieren endeudarse en pesos y las empresas grandes que

requieren capital de trabajo pueden tener acceso al cr‡dito. Sin embargo, las

pequeŠas y medianas empresas no exportadoras enfrentan serios obstˆculos

tanto para obtener cr‡ditos como para hacerlo en condiciones razonables en

materias de costo y plazo.

En el cuadro 3.3. se muestra que la banca de desarrollo no ha conseguido

otorgar mˆs del 40% de su cartera al sector privado (empresas y personas

f†sicas) en los ‰ltimostrece aŠos, dejando ver la falta de apoyo al sector

principal del pa†s, las pequeŠas y medianas empresas.
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Cuadro 3.3. Porcentaje de Cr„dito otorgado por la Banca de Desarrollo

Fuente: INEGI, 2013.

Durante los ‰ltimos ocho aŠos, el cr‡dito a la exportaci…n lo ha estado

otorgando bˆsicamente las instituciones financieras nacionales y extranjeras de

primer piso. Ha tenido lugar, en consecuencia, una transformaci…n de

Bancomext, que ha pasado de ser la principal fuente de financiamiento para la

actividad exportadora del pa†s a ser una entidad bˆsicamente promotora. Los

cr‡ditos que contin‰a otorgando se restringen a los casos en que existen fallas

en la operaci…n del mercado o cuando alg‰n sector, en virtud de su grado de

desarrollo, no ha podido acceder a promover la aplicaci…n de nuevos

mecanismos con el fin de hacerlos atractivo a la banca comercial.

3.1.6. Financiamiento del sistema financiero informal

Dentro de las principales operaciones de financiamiento que se realizan de

manera informal encontramos las siguientes:

a) Pr‡stamos de familiares o amigos.- Son pr‡stamos solidarios que casi

nunca se pagan intereses. Es com‰n encontrar que un padre le prest… a

un hijo para que comprara un departamento y le cobrara la tasa de

inter‡s que le pagar†a el banco. Esta tasa siempre es menor a la habitual

en cualquier instituci…n, en caso de ser sujeto de cr‡dito. Tambi‡n son

pr‡stamos que alguna persona con mayores ingresos otorga a otra. En

esta misma categor†a se encuentran los pr‡stamos que las empresas

otorgan a sus empleados o los que las cajas de ahorro empresarial o
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sindical les otorgan. Estos pr‡stamos tienen la ventaja del buen cobro,

dado que hay una relaci…n laboral.

b) Pr‡stamo de negocio.- Este pr‡stamo o cr‡dito se da en el campo

cuando los agricultores o ganaderos reciben alg‰n anticipo de sus

clientes; en este caso, la transacci…n puede ser una ventaja anticipada.

En el caso de los comerciantes, algunos fabricantes les otorgan cr‡dito y

ellos, a su vez, para realizar las ventas, otorgan cr‡dito a sus clientes.

En el caso de sus proveedores, a veces les solicitan como garant†a un

cheque posfechado por el importe de la transacci…n.

c) Cr‡dito de los aboneros.- ƒsta es una atractiva forma de financiamiento,

ya que cumple el objetivo de fomentar la actividad econ…mica del que

vende y al mismo tiempo, de manera sencilla, da el comprador la

posibilidad de adquirir bienes. Los aboneros se dividen en varias clases:

los que venden en abonos a sus compaŠeros de oficina, lo que venden

en abonos en los mercados o recorriendo las calles o los que venden en

abonos siendo comercios establecidos. Muchas veces se confunde la

venta en abonos que realiza un comerciante con el financiamiento de

una Sofol para que una empresa venda un autom…vil o alg‰notro bien

de consumo duradero como una lavadora. Sin embargo, la sofol

pertenece al ˆmbito del sistema formal.

d) Cr‡dito de los agiotistas.- Estas personas, que tienen dinero sobrante

para prestar, son muy mal vistas y de hecho, aunque se considera una

operaci…n legal, documentan sus pr‡stamos para garantizarlos, aparte

de que solicitan alguna garant†a, como joyas, autos o bienes inmuebles.

Su importancia es tal que son la ‰nica alternativa de financiamiento para

mucha gente.

3.1.7. Financiamiento de Prog ramas Gubernamentales

El Gobierno con la finalidad de apoyar el desarrollo de las Pymes, ha

implementado diversos fondos de apoyo, entre los que se encuentra el Fondo

Pyme, el cual se ha posicionado como uno de los programas del Gobierno

Federal mˆs impor tantes en los ‰ltimos aŠos para el desarrollo de la actividad

econ…mica, evolucionado para dar un mejor servicio, a las micro, pequeŠas y

medianas empresas en M‡xico.
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El Fondo Pyme tiene como objetivo general, promover el desarrollo econ…mico

nacional, a trav‡s del otorgamiento de apoyo de carˆcter temporal a proyectos

que fomenten la creaci…n, desarrollo, consolidaci…n, viabilidad, competitividad,

productividad y sustentabilidad de las micro, pequeŠas y medianas empresas.

Las grandes empresas tambi‡n pueden verse beneficiadas con este Fondo,

siempre y cuando contribuyan de manera directa o indirecta a las actividades

antes seŠaladas.

El Fondo Pyme tiene objetivos claros entre los que se encuentran:

a) Contribuir a la generaci…n de empleos.

b) Contribuir a la creaci…n y fortalecimiento de micro, pequeŠas y medianas

empresas.

c) Fomentar la cultura emprendedora.

d) Contribuir a la conservaci…n de empleos formales.

e) Apoyar la atracci…n de inversi…n para la creaci…n de micro, pequeŠas y

medianas empresas preferentemente en las regiones de mayor

expulsi…n de mano de obra.

f) Promover el desarrollo econ…mico regional y sectorial.

g) Promover oportunidades de desarrollo productivo.

h) Fomentar la innovaci…n y el desarrollo tecnol…gico de las micro,

pequeŠas y medianas empresas.

i) Estimular la inversi…n de recursos financieros para la creaci…n e inicio de

operaciones de las pequeŠas y medianas empresas.

j) Promover y difundir los programas, instrumentos, productos,

herramientas y acciones para elevar la competitividad de las micro,

pequeŠas y medianas empresas.

k) Apoyar el encadenamiento competitivo, eficiente y rentable entre

grandes empresas que promuevan la integraci…n a las cadenas

productivas de las micro, pequeŠas y medianas empresas.

Los apoyos del Fondo Pyme estˆn integrados por subsi dios previstos en el

presupuesto de egresos de la federaci…n del ejercicio fiscal correspondiente y



47

son otorgados a la poblaci…n objetivo a trav‡s de Organismos Intermedios, con

apego a las disposiciones de la Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad

Hacendaria y su Reglamento, y demˆs disposiciones normativas y

administrativas aplicables.

El Fondo Pyme otorga apoyos a trav‡s de las siguientes categor†as:

I.- Formaci…n de Emprendedores y Creaci…n de Empresas.

II.- Innovaci…n Tecnol…gica

III.- Gesti…n empresarial.

IV.- Fortalecimiento Empresarial

V.- Proyectos Productivos

El Fondo Pyme para en el aŠo 2012 se centr… en atender las necesidades de

las empresas, reconociendo las caracter†sticas de cada una de ellas con el

prop…sito de que pudieran encontrarapoyos adecuados a sus necesidades.

De 2007 a julio de 2012 se apoyaron 148 proyectos por 1,514.2 millones de

pesos para la creaci…n de 282 incubadoras, que comprometieron la formaci…n

de 45,635 empresas y la generaci…n de 149,610 empleos12.

3.2. El Fideicomiso como instrumento de Financiamiento

Actualmente la econom†a de M‡xico ha mostrado en la ‰ltima d‡cada una

estabilidad reservada, esta situaci…n en el caso del sistema financiero y en

particular en el sistema crediticio se torna complicado para los empresarios en

general.

Sin embargo se debe agudizar el ingenio y buscar nuevos horizontes que nos

permitan salir de esta situaci…n. Y es aqu† donde aparecen las diferentes

alternativas de negocios que nos ofrecen los mercados de capitales.

12 Fuente: Coneval (Consejo Nacional de Evaluaci…n de la Pol†tica de Desarrollo  Social).
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Durante la d‡cada de 1980 a nivel de los pa†ses desarrollados se difunden en

las Bolsas los segundos mercados, con el fin de incorporar medianas empresas

y aun pequeŠas, dispuestas a la apertura de sus capitales.

Concordante con estos hechos se fueron creando y difundiendo diferentes

alternativas de financiamiento, en este aspecto es EE.UU. que a comienzos de

1970 a trav‡s de la securitizaci…n13 de activos consigue uno de los medio de

financiamiento mˆs importante.

Su uso sin embargo se va expandiendo rˆpidamente a nivel mundial, por

ejemplo la titulizacion de ingresos por petr…leo y telefon†a en M‡xico, hipotecas

en el Reino Unido, de tarjetas de cr‡dito y pr‡stamos al consumo en Francia y

de arrendamientos en Jap…n.

3.2.1 Definici‚n de Fideicomiso

Fideicomiso, viene de la palabra "fideicommissum", del Lat†n "fides" que

significa fe y "commissus" que significa comisi…n. Acto por el cual el testador

transmit†a sus bienes a un heredero que a su vez adquir†a la obligaci…n de

transmitirlo a un tercero.

El Fideicomiso es una herramienta legal mediante la cual una persona o

instituci…n realiza una transferencia de bienes y/o dinero a otra persona para

que se encargue de administrarlo. Esta administraci…n estˆ definida con

prop…sitos y fines claramente determinados en beneficio de una tercera

persona o instituci…n.

Mediante el Fideicomiso se transmite uno o mˆs bienes, cantidades de dinero o

derechos, presentes o futuros, a una persona natural o persona jur†dica

llamada fiduciario, para que sean administrados o invertidos de acuerdo con un

contrato, a favor del propio fideicomitente o de un tercero, llamado beneficiario.

Su origen puede hallarse en la fiducia (derecho romano).

13 Securitization = securitizacion, vocablo ingles equivalente a titulizacion.
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3.2.2. Partes que conforman un fideicomiso

El fideicomiso estˆ integ rado por el Fiduciario, que es la parte a quien se

transfieren los bienes, y que estˆ obligada a administrarlos con la prudencia y

diligencia propias del buen hombre de negocios (administrar lo ajeno como

propio), que act‰a sobre la base de la confianza depositada en ‡l. Puede ser

cualquier persona f†sica o jur†dica.

Dentro de las principales atribuciones del Fiduciario se encuentran las

siguientes:

a) Cuidar y administrar los bienes y derechos del patrimonio del fideicomiso

b) Cumplir con los encargos establecidos por el contrato firmado

c) Llevar el inventario y contabilidad del fideicomiso

Si bien el fiduciario administra, dispone y reivindica el fideicomiso, s…lo puede

hacerlo para cumplir con los prop…sitos que se especificaron en el contrato.

As†, el Fideicomiso se convierte en un fondo intangible que s…lo puede ser

usado en beneficio de los fideicomisarios para los fines dispuestos en su

creaci…n.

El beneficiario o Fideicomisario, es la persona en cuyo beneficio se ha instituido

el fideicomiso, sin ser el destinatario final de los bienes. Pueden ser una o

varias personas f†sicas o jur†dicas.

3.2.3. Tipos de Fideicomiso

Los tipos de Fideicomiso dependen del pa†s en el que nos encontremos, sin

embargo existen tres tipos de fideicomiso bˆsicos cada uno con c aracter†sticas

contractuales diferentes.

Fideicomiso de Garantƒa: Tiene como presupuesto necesario la existencia de

una deuda del fiduciante al fiduciario; para garantizar su cumplimiento, el

deudor (fiduciante) le entrega determinados bienes al acreedor (fiduciario), para
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que ‡ste se cobre su cr‡dito con las rentas que ellos produzcan o bien los

enajene al cumplimiento del plazo y se cobre con el importe de la venta,

devolvi‡ndole el saldo restante al fiduciante.

Fideicomiso Testamentario: una persona deja su herencia a alguien usando la

figura de un administrador externo (un fiduciario)

Fideicomiso de administraci•n o asistencia . El fiduciante entrega determinados

bienes al fiduciario para que ‡ste los administre en beneficio de terceros o del

propio fiduciante. Puede decirse que es el fideicomiso clˆsico.

3.2.4. Ventajas de constituir un Fideicomiso

Al constituir un fideicomiso se logran ciertas ventajas las cuales se detallan a

continuaci…n:

Transparencia, seguridad y control en el manejo de los recursos aportados al

Fideicomiso, por parte de la Instituci…n Fiduciaria, toda vez que s…lo pueden

fungir como tales las Instituciones autorizadas por el Estado, para lo cual deben

haber acreditado su capacidad y probidad absolutas.

Con motivo de la afectaci…n, el Fideicomitente transmite en favor de la

Instituci…n Fiduciaria, la propiedad de los bienes o la titularidad de los derechos

que integrarˆn el patrimonio del Fideicomiso.

El patrimonio del Fideicomiso es aut…nomo, y se destina ‰nica y

exclusivamente a la consecuci…n de fines espec†ficos previstos en el

Fideicomiso.

El cumplimiento de los fines queda a cargo de un tercero de buena fe e

imparcial (Instituci…n Fiduciaria) ajeno a quien realiza la afectaci…n

(Fideicomitente) y a quien recibe los beneficios (Fideicomisario).
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Tanto el Fideicomitente como el Fideicomisario tienen la garant†a por parte de

la Instituci…n Fiduciaria, de guardar el secreto respecto de las actividades

desarrolladas en el cumplimiento de su cometido.

La Fiduciaria debe rendir cuentas del manejo del patrimonio del Fideicomiso, y

proceder a su defensa, actuando siempre con buena fe

En el Fideicomiso, los Fideicomitentes o Fideicomisarios no tienen un derecho

propio de disposici…n sobre el patrimonio dado en Fideicomiso, ya que

‰nicamente son titulares de los derechos que por tener dicho carˆcter les

derivan del contrato de Fideicomiso.

3.2.5. Alcances del Fideicomiso

El fideicomiso ha venido utilizˆndose cada vez mˆs a menudo en nuestro pa†s,

tanto por instituciones p‰blicas como privadas. Las ˆreas son diversas,

abarcando los sectores de construcci…n, transporte, electricidad, miner†a,

pesca, gas†fero, entre otros, empleˆndose ademˆs para programas y proyectos

de desarrollo social en el interior del pa†s.

No cabe duda que como instrumento de empleo concreto y puntual de

determinados recursos, el fideicomiso resulta ‰til, sin embargo para que

funcione de manera eficaz serˆ necesario que los recursos o fondos destinados

al fideicomiso se destinen de manera oportuna ya que de lo contrario restarˆ

eficiencia, dado que al no disponer con dichos recursos no se realizarˆn las

acciones que contribuyan a mejorar las condiciones de vida de las poblaciones

objetivo.

3.2.6. Conclusi‚n del fideicomiso

El fideicomiso concluirˆ su funci …n por las siguientes razones:

a) El cumplimiento del plazo o la condici…n a que se hubiere

sometido o el vencimiento del plazo mˆximo legal
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b) La revocaci…n del fiduciante si se hubiere reservado

expresamente esa facultad; la revocaci…n no tendrˆ efecto

retroactivo; el fiduciante debe respetar los contratos

celebrados por el fiduciario en el ejercicio de sus funciones,

aunque se prolonguen mˆs allˆ del momento de la revocaci…n

c) Cualquier otra causal prevista en el contrato. Por la extinci…n

total de los bienes fideicomitidos, ya que el fideicomiso queda

sin objeto.

En este capitulo se describieron las principales fuentes de financiamiento

disponibles en el sistema financiero, con el prop…sito de orientar al

microempresario ante la necesidad de requerir un cr‡dito

Dentro de las principales fuentes de financiamiento se analiz… el Fondo Pyme

instrumentado por el Gobierno Federal con el objetivo de generar y promover el

desarrollo nacional, a trav‡s del otorgamiento de apoyo de carˆcter temporal a

proyectos que fomenten la competitividad y productividad de las micro,

pequeŠas y medianas empresas.
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CAPITULO IV

Propuesta de Financiamiento para las MIPYMES en Puebla

Actualmente los principales obstˆculos de las Micro, PequeŠas y Medianas

Empresas se basan en la duplicidad de programas de apoyo, poca capacidad

de gesti…n y administraci…n, competencia inequitativa en el sector informal,

altos costos de producci…n y falta de financiamiento, falta de coordinaci…n

interinstitucional al instrumentar la pol†tica empresarial, duplicidad de objetivos,

poblaci…n beneficiaria y acciones de los instrumentos de apoyo, dispersi…n de

recursos, ausencias de mecanismos de evaluaci…n integral de la pol†ticas

p‰blicas de desarrollo empresarial, desconocimiento por parte de las empresas

de la oferta institucional y poca visibilidad en la opini…n p‰blica de la pol†tica de

desarrollo empresarial. Ante esto se busca plantear una alternativa de

financiamiento para las Mipymes en Puebla.

Las MIPYMES demandan procesos y procedimientos ˆgiles de atenci…n, mayor

transparencia y eficiencia del Gobierno, justicia social, equidad, enfoque y no

duplicidad, multiplicaci…n de recursos y aportaciones de los Estados,

Municipios y Sector Privado.

Por lo anterior, es importante que exista un cambio de programas aislados a

programas integrados a un solo modelo; seguimiento por reglas de operaci…n a

seguimiento por evaluaci…n del impacto social, regional y econ…mico;

duplicidad de programas de apoyo a integraci…n y focalizaci…n de apoyos a la

demanda y de una organizaci…n vertical y burocrˆtica a una organizaci…n plana,

eficiente y de calidad.

El papel que juegan las MIPYMES en el crecimiento econ…mico del Pa†s,

Estados y Municipios, es de suma importancia ya que el n‰mero de ‡stas

asciende a mˆs de cuatro millones y cuya aportaci…n al crecimiento econ…mico

por tipo de empresa se muestra en el cuadro 4.1.
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Cuadro 4.1 Aportaci‚n al Empleo por tipo de Empresa

Fuente: INEGI, 2013.

En el cuadro anterior se puede verificar que las pequeŠas y medianas

empresas aportan el 37% al PIB y el  31.5% al empleo, lo que manifiesta que

impulsando y apoyando a este tipo de empresas se lograrˆ tener un

crecimiento econ…mico mayor, as† como generar de manera dinˆmica mˆs

empleos.

Para lograr lo anterior, las MIPYMES deben considerar y basarse en las

siguientes estrategias:

a) Innovaci…n.- Al ser empresas innovadoras y creativas contribuirˆn al

desarrollo econ…mico.

b) Comercializaci…n.- Toda empresa debe interactuar con el resto del

mercado, ya que de lo contrario no crecerˆn y las acciones que se

implementen serˆn de manera aislada, invirtiendo recursos de

manera ineficiente.

c) Capacitaci…n.- Es importante capacitar y mantener actualizado a su

personal, con el prop…sito de que se asegure que todoslos procesos

se lleven a cabo tal y como fueron implementados, mejorando su

eficiencia.

Tipo de
Empresa

No. De
Empresas

% del Total de
Empresas

Aportaci‚n al
Empleo

Aportaci‚n al
PIB

Micro 3,837,000 95.6% 40.6% 15%

PequeŠa 138,500 3.4% 14.9% 14.5%

Mediana 31,600 0.8% 16.6% 22.5%

Grande 7,900 0.2% 27.9% 48%

Total 4,015,000 100%
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d) Financiamiento.- Este punto es de suma importancia ya que sin

fondos no serˆ posible atender los puntos anteriores, impidiendo

alcanzar los objetivos trazados.

Derivado de lo anterior se desprende la necesidad de contar con una

alternativa de financiamiento a la cual tengan acceso todas las empresas, ya

que las disponibles actualmente, en muchas ocasiones, no son viables para los

solicitantes ya que el costo financiero es alto o los requisitos establecidos

quedan fuera del alcance de las empresas.

Con el prop…sito de ofrecer una nueva alternativa de financiamiento a bajo

costo para las MIPYMES en Puebla, se propone la creaci…n de un Fideicomiso

en donde el Gobierno del Estado de Puebla y el sector empresarial sumen

esfuerzos econ…micos y mediante reglas claras se otorgue financiamiento,

permitiendo que ‡stos se cubran de manera oportuna para dar oportunidad a

nuevas empresas de acceder al mismo.

El Fideicomiso propuesto tiene como objetivo general, promover el desarrollo

econ…mico del estado de Puebla, a trav‡s del otorgamiento de financiamiento a

las MIPYMES a bajo costo financiero, que fomenten la creaci…n, desarrollo,

consolidaci…n, productividad, competitividady sustentabilidad.

Los objetivos espec†ficos del Fideicomiso estˆn enfocados a contribuir a la

generaci…n de empleos, a la conservaci…n de empleos formales, contribuir al

desarrollo de infraestructura industrial, comercial y de servicios.

Los recursos estarˆn integrados por aportaciones del Gobierno del Estado 14 y

del sector empresarial, bajo una estructura de igualdad (50%-50%) con la

finalidad de que ambas instituciones tengan la misma participaci…n en la toma

de decisiones.

Como inversi…n inicial se propone que el Gobierno del Estado aporte hasta 30

millones de pesos, con base en la suficiencia presupuestal contenida en el

14 Se propone que sean recursos del capitulo 4000, Subsidios y Transferencias y 7000 Aportaciones a Fideicomisos y
Mandatos.
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Presupuesto de Egresos del Estado vigente, y una cantidad similar el sector

empresarial15.

En el caso de los recursos estatales, ‡stos serˆn auditados por el •rgano de

Fiscalizaci…n del Estado conforme a sus lineamientos establecidos, as† como

por la Secretar†a de Finanzas y Administraci…n. En el caso de los recursos

privados, ‡stos serˆn auditados por un comit‡ conformado por un

representante de cada inversionista, y en apego a los lineamientos

establecidos por las diferentes cˆmaras.

Como es sabido, todo instrumento o programa de financiamiento se debe regir

por reglas claras y concretas con el prop…sito de evitar confusi…n y malos

manejos de los recursos.

A continuaci…n se detallarˆ la forma en que operarˆ el Fideicomiso, desde a

quienes estˆ dirigido hasta la forma de difundir y promocionar el Fideicomiso.

4.1. Poblaci‚n objetivo

El fideicomiso estˆ orientado hacia las personas emprendedoras, Micro,

pequeŠas y medianas empresas, as† como familiares en territorio nacional de

Migrantes, siempre y cuando sean personas que establezcan una micro,

pequeŠa o mediana empresa o cuenten con una.

4.2. Requisitos para acceder al Financiam iento

Los apoyos del Fideicomiso se otorgarˆn a la poblaci…n objetivo seŠalada a

trav‡s del Comit‡ Directivo integrado con personal de las diferentes Cˆmaras

de la industria y comercio del Estado de Puebla, representantes del Gobierno

del Estado (funcionarios de la Secretar†a de Econom†a o similar) e

inversionistas privados.

15 La inversi…n propuesta se basa en la aportaci…n estatal acordada para el Fondo Pyme, entre el Gobierno Federal y el
Gobierno del estado de Puebla para el ejercicio fiscal 2012.
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En el cuadro 4.2 se describe el organigrama del Comit‡ Directivo del

Fideicomiso.

Cuadro 4.2 Organigrama del Comit„ Directivo del Fideicomiso

Para tener acceso a los apoyos del Fideicomiso, se deberˆn cumplir con los

siguientes requisitos:

a) Las MIPYMES deben estar legalmente establecidas conforme a la

legislaci…n mexicana.

b) Llenar debidamente la siguiente c‡dula para la solicitud de

financiamiento, anexando la documentaci…n soporte del proyecto.

A continuaci…n sedetalla la c‡dula de informaci…n requerida para el ingreso de

los proyectos.

�C�A�M�A�R�A� �1
�P�R�E�S�I�D�E�N�T�E

�C�A�M�A�R�A� �2
�P�R�E�S�I�D�E�N�T�E

�C�A�M�A�R�A� �3
�P�R�E�S�I�D�E�N�T�E

�R�E�P�R�E�S�E�N�T�A�N�T�E� �D�E� �L�A�S� �C�A�M�A�R�A�S� �D�E� � �I�N�D�U�S�T�R�I�A� �Y� �C�O�M�E�R�C�I�O
�P�R�E�S�I�D�E�N�T�E

�A�n�a�l�i�z�a� �e�l� �i�m�p�a�c�t�o� �s�o�c�i�a�l� � �d�e� �l�o�s� �p�r�o�y�e�c�t�o�s� �s�u�s�c�e�p�t�i�b�l�e�s� �a
�f�i�n�a�n�c�i�a�r� �(�V�O�Z�)

�Á�R�E�A� �D�E� �E�V�A�L�U�A�C�I�Ó�N� �D�E� �P�R�O�Y�E�C�T�O�S
�J�e�f�e

�E�v�a�l�ú�a�,� �d�i�c�t�a�m�i�n�a
�y� �d�a� �s�e�g�u�i�m�i�e�n�t�o� �a� �l�o�s� �p�r�o�y�e�c�t�o�s

�D�I�R�E�C�C�I�Ó�N� �T�É�C�N�I�C�A
�D�I�R�E�C�T�O�R

�C�o�o�r�d�i�n�a� �l�a� �r�e�c�e�p�c�i�ó�n� �y� �e�v�a�l�u�a�c�i�ó�n
�d�e� �p�r�o�y�e�c�t�o�s

�S�U�B�S�E�C�R�E�T�A�R�I�A
�A�P�O�Y�O� �A� �L�A�S� �M�I�P�Y�M�E�S
�D�i�c�t�a�m�i�n�a�n� �l�o�s� �p�r�o�y�e�c�t�o�s

�s�u�s�c�e�p�t�i�b�l�e�s� �d�e� �f�i�n�a�n�c�i�a�m�i�e�n�t�o

�R�E�P�R�E�S�E�N�T�A�N�T�E� �D�E�L� �G�O�B�I�E�R�N�O� �D�E�L� �E�S�T�A�D�O
�S�E�C�R�E�T�A�R�I�O� �D�E� �E�C�O�N�O�M�Í�A

�P�r�e�s�e�n�t�a� �a�l� �r�e�s�t�o� �d�e�l� �C�o�m�i�t�é� �e�l� �l�i�s�t�a�d�o
�d�e� �p�r�o�y�e�c�t�o�s� �s�u�s�c�e�p�t�i�b�l�e�s� �a� �f�i�n�a�n�c�i�a�r� �(�V�O�Z� �y� �V�O�T�O�)

�I�N�V�E�R�S�I�O�N�I�S�T�A� �P�R�I�V�A�D�O
�N�o�.� �1

�D�i�c�t�a�m�i�n�a� �l�a� �f�a�c�t�i�b�i�l�i�d�a�d� �d�e� �f�i�n�a�n�c�i�a�m�i�e�n�t�o
�V�O�Z� �y� �V�O�T�O

�I�N�V�E�R�S�I�O�N�I�S�T�A� �P�R�I�V�A�D�O
�N�o�.� �2

�D�i�c�t�a�m�i�n�a� �l�a� �f�a�c�t�i�b�i�l�i�d�a�d� �d�e� �f�i�n�a�n�c�i�a�m�i�e�n�t�o
�V�O�Z� �y� �V�O�T�O

�C�O�M�I�T�É� �D�I�R�E�C�T�I�V�O
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Fecha____________
Folio____________

I DATOS DEL SOLICITANTE

1) Denominaci…n o raz…n social

2) Registro Unico de Personas Acreditadas (RUPA) *En caso de estar inscrito

3) Direcci…n: Calle y N‰mero

4) Municipio

5) Colonia

6) C…digo Postal

II DATOS DEL REPRESENTANTE LEGAL (SI APLICA)

1) Nombre

2) Direcci…n

3) Correo electr…nico

III DATOS GENERALES DEL PROYECTO

1) Nombre del Proyecto (Especificar con precisi…n el nombre que describa el proyecto)

2) Ubicaci…n del Proyecto (Informaci…n sobre el municipio o colonia donde se desarrollarˆ el proyecto)

3) Resumen ejecutivo del Proyecto (describa el objetivo del proyecto y un breve resumen)
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IV IMPACTO DEL PROYECTO

Proporcione informaci…n sobre el impacto que el proyecto tendrˆ sobre los siguientes rubros (los que apliquen)

1) Creaci…n de Nueva empresa

SI
NO

2) TamaŠo.- Colocar el tamaŠo de empresa por n‰mero de empleos generados

Micro
PequeŠa
Mediana

Tama…o de la Empresa

3) Empleos.- Colocar el n‰mero de empleos por genero

Mujeres Hombres Total
Conservados
Generados

Total

4) Si participan empresas grandes, indique cuˆles y en que consiste su participaci…n

a)

b)

c)

5) Sectores de mayor impacto al proyecto. Indique que sector se detonarˆ (considerar el impacto local)

Sectores Sectores
a) Agricultura f) Maquiladora
b) Automotriz g) Turismo
c) Construcci…n h) Social
d) Comercio i) Textil
e) Electr…nica j) Otro

6) Impacto del proyecto en los siguientes ˆmbitos (m†nimo dos)

a) Generaci…n de empleos (   )
b) Conservaci…n de empleos (   )
c) Creaci…n de Mipymes (   )
d) Contribuci…n al desarrollo regional, sectorial, econ…mico y sustentable (   )
e) Fomento al desarrollo de Sectores Productivos prioritarios y regionales estrat‡gicos (   )
f) Generaci…n de Mipymes que contribuyan a la producci…n de bienes y servicios de mayor valor agregado (   )
g) Integraci…n de las Mipymes a las cadenas productivas (   )
h) Apoyo a productos y sectores para facilitar su acceso a los mercados (   )
i) Contribuci…n al desarrollo de infraestructura industrial, comercial y de servicios (   )
J) Promoci…n del desarrollo de proveedores (   )
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V CONCEPTOS DEL FINANCIAMIENTO (Describa de manera breve)

a)

b)

c)

d)

VI IDENTIFICACI†N DE PARTICIPANTES EN EL FINANCIAMIENTO DEL PROYECTO

Otros

Participantes Nombre

Sector Acad‡mico
Sector Privado
Recursos Propios

VII FUENTES Y CALENDARIO DE APLICACI†N DE RECURSOS

a) Presupuesto en miles de pesos, con el que participaron las instancias

Meses Fideicomiso
Sector

Academico
Otros Total MensualSector Privado Recursos Propios

b) Aportaciones en especie (bienes muebles, bienes inmuebles)

Monto Participante Descripci‚n

VIII DOCUMENTACI†N SOPORTE QUE SE ANEXA A LA SOLICITUD

1 Estudio de factibilidad 8 Programa de trabajo
2 Plan de Negocios 9 Cotizaciones
3 Estudio t‡cnico 10 Curricula del Proveedor
4 Estudio de organizaci…n 11 Estudio financiero
5 Planos 12 Plan de exportaci…n
6 Beneficiarios 13 Programa de garantias
7 Estudio de Mercado 14 Metodolog†a de capacitaci…n
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c) Los conceptos de apoyo solicitados deben coincidir y ser

congruentes con el proyecto que se presente.

d) Bajo ning‰n concepto, podrˆn ser beneficiarios del Fideicomiso los

servidores p‰blicos de cualquier nivel, as† como afiliados a alguna de

las diferentes Cˆmaras que integren el Comit‡ Directivo del

Fideicomiso.

e) No podrˆn ser beneficiarios del Fideicomiso aquellos que est‡n

recibiendo apoyos de alg‰n programa Federal para el mismo

concepto, que impliquen sustituir su aportaci…n o duplicar apoyos o

subsidios.

4.3. Tipos de Financiamiento

A continuaci…n se enlistan los diferentes tipos de financiamiento que serˆn

contemplados por el Fideicomiso, esto a trav‡s de las siguientes categor†as:

4.3.1 Creaci‚n y Fortalecimiento de Empresas en los siguientes

conceptos:

i. Equipamiento.- Para equipo de c…mputo,

telecomunicaciones, entre otros.

ii. Infraestructura.- Para la construcci…n, adaptaci…n y/o

remodelaci…n de instalaciones.

Lugar y Fecha Nombre y Firma del Solicitante

Como salicitante manifiesto bajo protesta de decir la verdad que conozco el contenido y alcances legales que se establecen en las Reglas de
Operaci…n del Fideicomiso, en consecuencia, manifiesto a nombre propio, que me apego a las obligaciones seŠaladas en dicho documento,
rendir los informes establecidos, vigilar la correcta aplicaci…n y administraci…n de los recursos otorgados, rendir los informes establecidos, en

caso de que el proyecto sea aprobado por el Comit‡ del Fideicomiso
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4.3.2. Financiamiento destinado al desarrollo de conocimientos y

habilidades que contribuyan en forma efectiva al incremento de la

competitividad de las M ipymes .

A continuaci…n de describirˆn los conceptos que fortalece el desarrollo de las

Mipymes :

a) Capacitaci…n en cualidades administrativas, comerciales y productivas

vinculadas a programas sectoriales y regionales de competitividad.

b) Capacitaci…n que fomente la innovaci…n en productos, materiales, procesos

que proporcionen valor agregado al sector o empresa en lo individual.

c) Consultor†a para la implementaci…n de procesos innovadores con

metodolog†as probadas que proporcionen valor agregado al sector o empresas

en lo individual.

d) Innovaci…n Tecnol…gica

ðØ Desarrollo de proyectos de innovaci…n y desarrollo tecnol…gico

que generen valor agregado a los productos, materiales,

procesos y/o servicios de las MIPYMES.

ðØ Adquisici…n y transferencia de tecnolog†a, mediante la

adopci…n de tecnolog†a que proporciones valor agregado a los

productos, materiales, procesos y/o servicios de las

MIPYMES.

ðØ Desarrollo de actividades innovadoras que incrementen o

mejores la gesti…n y capacidades de las MIPYMES.

ðØ Consultor†a para el diagn…stico, diseŠo e implementaci…n de

procesos que fomenten la innovaci…n o la migraci…n en los

negocios a operaciones de mayor valor agregado y

diferenciaci…n orientados a oportunidades de mercado.
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e) Fortalecimiento Empresarial

ðØ Financiamiento destinado a promover la creaci…n y

fortalecimiento de centros de articulaci…n productiva (CAP•S)

que generen informaci…n sobre oportunidades de mercado,

basados en proveedur†a de productos y servicios en cadenas

productivas y de mercados que: permitan concentrar

capacidades, brinden beneficios tecnol…gicos de valor

agregado a redes empresariales, desarrollen bolsas de

subcontrataci…n, encuentros de desarrollo de proveedores,

promuevan empresas integradoras, cadenas de valor y

agrupamientos empresariales, capaces de detonar el

desarrollo local sustentable.

ðØ Financiamiento destinado al aprovechamiento y conformaci…n

de bancos de informaci…n que registren la oferta y demanda

de productos, procesos y servicios para fortalecer el acceso a

mercados de las MIPYMES.

ðØ Financiamiento destinado a la comercializaci…n y distribuci…n

de productos elaborados por MIPYMES, en los conceptos de

instalaci…n y equipamiento de puntos de venta y

comercializadoras.

f) Proyectos Productivos

ðØ Financiamiento destinado a proyectos productivos industriales,

comerciales o de servicios, de empresas integradoras y sus

asociadas, o grupos de empresas del mismo sector o cadena

productiva que presenten alianzas estrat‡gicas en la cadena

de valor o sustitutos de importaciones de maquinaria y equipo.

ðØ Financiamiento destinado a la infraestructura productiva, a

trav‡s de los siguientes conceptos: proyectos industriales,

proyectos de infraestructura comercial y de servicios,

actividades relacionadas el ecoturismo y turismo rural y

actividades de MIPYMES relacionadas con servicios de

mejoramiento ambiental.
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g) Acceso al Financiamiento

ðØ Financiamiento destinado a proyectos de empresas en

proceso de formaci…n y a proyectos productivos de MIPYMES,

a trav‡s de fondos de financiamiento.

ðØ Financiamiento destinado a la constituci…n de reservas de

recursos para garantizar total o parcialmente el pago vinculado

a esquemas que busquen elevar la posibilidad de ‡xito en las

inversiones que realicen las MIPYMES.

ðØ Financiamiento destinado a la elaboraci…n de estudios y

proyectos orientados a detonar la inversi…n p‰blica y/o privada,

para la creaci…n y/o desarrollo de lasMIPYMES.

4.4. Montos y porcentajes de financiamiento del Fideicomiso

A continuaci…n se desglosan los montos y porcentajes por categor†as que

manejarˆ el Fideicomiso, esto con el prop…sito que se contemple en el

momento de solicitar financiamiento.

En todas las categor†as y subcategorias se contempla que los apoyos sean por

empresa o persona f†sica y por ejercicio fiscal y no tendrˆ que contar con otro

tipo de apoyo al momento de solicitar financiamiento.

El esquema de financiamiento en la mayor†a de las categor†as serˆ de mˆximo

el 50% de la inversi…n requerida, quedando el 50% restante como aportaci…n

del beneficiario y en base al monto mˆximo a otorgar por el Fideicomiso.

El costo financiero que se plantea en esta propuesta, es considerar en el

momento de la puesta en marcha del Fideicomiso, la tasa de inter‡s promedio

del mercado menos el †ndice inflacionario, logrando con esto que siempre

exista un beneficio para los empresarios y emprendedores ante cualquier otra

fuente de financiamiento.

Para el caso de los proyectos que por su naturaleza requieren una inversi…n

mayor, el Fideicomiso aportarˆ como mˆximo el 70% de la inversi…n, quedando
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como aportaci…n del beneficiario el 30% restante, considerando el monto

mˆximo a financiar por parte del Fide icomiso16.

4.4.1. Categorƒa: Innovaci‚n tecnol‚gica

En esta categor†a se deben considerar proyectos que fomenten la innovaci…n

tecnol…gica a favor de mejorar los procesos de las Mipymes.

4.4.2. Categorƒa: Fortalecimiento de las Mipymes

En esta categor†a se busca que las Mipymes cuenten con mejores

instalaciones f†sicas, equipamiento y consultor†a especializada para detectar y

atender sus necesidades.

16 Los montos de la inversi…n mˆximaa financiar se establecen con base en los montos asignados por el Fondo

Mipyme

.

Subcategoria Conceptos
Inversi‚n
m•xima a
financiar

Porcentaje
m•ximo de

financiamiento
a) Desarrollo de proyectos de innovaci…ny desarrollo tecnol…gicoque
generen valor agregado en productos, procesos, materiales y/o servicios
en las MIPYMES de manera individual

 $        200,000 50%

b) Adquisici…ny transferencia de tecnolog†a mediante la adopci…nde
tecnolog†a que proporcione valor agregado a los productos, procesos,
materiales y/o servicios de las MIPYMES de manera individual

 $        500,000 50%

c) Desarrollo de actividades innovadoras que incrementen o mejoren la
gesti…n y capacidades de las MIPYMES

 $        300,000 50%

Innovaci…n y
Desarrollo
Tecnol…gico

Subcategoria Conceptos
Inversi‚n
m•xima a
financiar

Porcentaje
m•ximo de

financiamiento
a) Acondicionamiento.- Realizaci…nde trabajos de rehabilitaci…nde la
estructura de un espacio f†sico

 $     1,000,000 70%

b) Equipamiento.- Adquisici…n de mobiliario y equipo  $        500,000 70%

Comercializaci…n
y distribuci…n de
productos

a) Instalaci…n y equipamiento de puntos de venta y comercializadoras  $        300,000 50%

a) Capacitaci…nempresarial a trav‡s de la impartici…nde cursos grupales
orientados al desarrollo de productos y servicios, que identifiquen sus
ventajas competitivas para facilitar su acceso a los mercados

 $          15,000 50%

b) Consultor†a empresarial a trav‡s de la contrataci…nde consultores,
asesores y promotores especializados en el desarrollo de productos y
servicios, as† como en la detecci…ny atenci…nde necesidades de la
MIPYMES del Estado de Puebla para facilitar su acceso a los mercados

 $          45,000 50%

Instalaci…n y
fortalecimiento de
los centros de
atenci…n a las
MIPYMES

Capacitaci…n y
Consultor†a
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4.4.3. Categorƒa: Proyectos productivos

En esta categor†a se deberˆn consideran proyectos que impacten

positivamente el medio ambiente, as† como instalaci…n y equipamiento de

unidades para la producci…n y que agreguen valor a la producci…n.

4.4.4. Categorƒa: Nuevas empresas

En esta categor†a se contemplan los proyectos ‰nicamente para la creaci…nde

nuevas empresas, compra de maquinaria y adquisici…n de mobiliario para el

equipamiento de las Pymes.

En caso de que el proyecto presentado no se encuentre en ninguna de las

categor†as y subcategor†as anteriores, el Comit‡ Directivo tendrˆ la facultad de

deliberar el monto y porcentaje a financiar, esto siempre y cuando el proyecto

sea viable y autorizado.

Subcategoria Conceptos
Inversi‚n
m•xima a
financiar

Porcentaje
m•ximo de

financiamiento
a) Adquisici…n e instalaci…n de maquinaria y equipo industrial  $     1,500,000 70%

b) Instalaci…ny equipamiento de unidades auxiliares para la producci…n
industrial tales como: laboratorios, equipos y sistemas para centros de
diseŠo y otras instalaciones que agreguen valor a la producci…n

 $     1,500,000 70%

a) Proyectos de infraestructura comercial y de servicios  $     1,000,000 70%

b) Actividades relacionadas con el ecoturismo, turismo rural y de aventura  $        500,000 50%

c) Actividades de MIPYMES relacionadas con servicios de mejoramiento
ambiental, tales como: tratamiento de aguas, reciclado de reciduos,
desperdicios, y basura, entre otras.

 $        500,000 50%

Proyectos
productivos
industriales,
comerciales o de
servicios

Infraestructura
Productiva

Subcategoria Conceptos
Inversi‚n
m•xima a
financiar

Porcentaje
m•ximo de

financiamiento

a) Adquisici…nde mobiliario y activos para la creaci…nde una nueva
MIPYME

 $     1,000,000 70%

b) Compra de maquinara  $     1,000,000 70%

Equipamiento de
nuevas MIPYMES

a) Adquisici…n de mobiliario para el equipamiento de las MIPYMES  $     1,000,000 70%

Infraestructura
para la creaci…n
de nuevas
MIPYMES
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4.5. Proceso de solicitud de financiamiento

Para acceder a los fondos del Fideicomiso, el Comit‡ Directivo debe requisitar

la c‡dula de financiamiento, la cual deberˆ ser llenada en su totalidad y

cumpliendo los requisitos establecidos, as† como con la entrega de la

documentaci…n solicitada.

Si la documentaci…n se recibe en tiempo y forma, el comit‡ expedirˆ al

solicitante un comprobante de registro que contendrˆ la fecha y la hora de

recepci…n de la documentaci…n, acompaŠada de un folio y contraseŠa que le

permitirˆ dar seguimiento a su solicitud.

En el cuadro 4.3 se muestra los pasos a seguir para el proceso de solicitud de

financiamiento, con el prop…sito de que no existan dudas al momento de

presentar e inscribir las propuestas al Fideicomiso.

Cuadro 4. 3 Diagrama de Flujo para la solicitud de financiamiento

1.- Solicitud
de apoyo

2.- Presentaci…n
de documentaci…n

3.- Revisi…n de
documentaci…n

4.-Revisi…n y
evaluaci…n de

las Propuestas

5.- Evaluaci…n por
el Comit‡ del
fideicomiso

6.- El Fideicomiso
fundamenta el

rechazo y comunica

NO

SI

INICIO

Autorizado

FIN

7.- Notifica los
proyectos
aprobados

8.- Elaboraci…n y
firma convenios de

colaboraci…n

10.- Recepci…n del
convenio y cuenta

12.- Dep…sito
financiero

11.- Se regresa
para su correcci…n

9.-Cancelaci…n del
Proyecto

Aceptaci…n
del Convenio

NO

SI

FIN

Revisi…n del
convenio y cuenta

‘Correcto?

SI

FIN

NO
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1.- Solicitud de apoyo .- La solicitud de financiamiento, serˆ entregada al

Comit‡ del Fideicomiso, y deberˆ ser llenada y firmada por el solicitante en los

tiempos establecidos por el Comit‡ y en base a los recursos financieros

disponibles. En el caso de ser una empresa conformada podrˆ ser avalada por

el representante legal.

2.- Presentaci€n de la documentaci€n .- Se deberˆ entregar la c‡dula de

financiamiento en tiempo y forma, as† como los siguientes documentos.

’nicamente se recibirˆn propuestas con la documentaci…n completa.

a) Estudio de Factibilidad

b) Plan de Negocios

c) Estudio t‡cnico

d) Estudio de organizaci…n

e) Planos

f) Beneficiarios

g) Estudio de Mercado

h) Programa de trabajo

i) Cotizaciones

j) Curr†cula del proveedor

k) Estudio financiero

l) Plan de exportaci…n (si aplica)

m) Programa de garant†as

n) Metodolog†a de capacitaci…n

3.- Revisi€n de documentaci€n .- La documentaci…n serˆ revisada y avalada

por el Comit‡, en los tiempos que establezca el mismo.

4.- Evaluaci€n de las Propuestas .- El Comit‡ evaluarˆ t‡cnica y

financieramente las propuestas y las calificarˆ con base en las tablas de

categor†as antes citadas.

5.- Evaluaci‚n por el Comit„ Ejecutivo .- Enlistarˆ las propuestas

susceptibles de financiamiento.
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6.- El Fideicomiso fundamenta el rechazo y comunica .- El Comit‡ del

Fideicomiso fundamentarˆ el rechazo y  comunica aquellas propuestas que no

fueron aceptadas, informando a los interesados en un tiempo no mayor a cinco

d†as hˆbiles posterior a la evaluaci…n.

7.- Notifica a l os proyectos aprobad os.- El Comit‡ del Fideicomiso notificarˆ,

en un plazo no mayor a cinco d†as hˆbiles, las propuestas que fueron

aprobadas y que serˆn susceptibles a financiamiento.

8.- Elaboraci€n y firma de convenios de colaboraci€n .- El Comit‡ elaborarˆ

los convenios correspondientes de los proyectos autorizados y se convocarˆ a

los beneficiarios en mˆ ximo cinco d†as hˆbiles a la firma del convenio en donde

se establecen y aceptan las condiciones del financiamiento.

9.- Cancelaci€n del proyecto .- Los beneficiarios serˆn convocados a la firma

del convenio, y en caso de no asistir sin previa notificaci…n, el proyecto serˆ

cancelado dando lugar a otras propuestas.

10.- Recepci‚n del convenio y cuenta bancaria .- El Comit‡ recibirˆ y

revisarˆ que el expediente del proyecto se encuentre completo, y que el

n‰mero de cuenta bancaria en donde se realizarˆn los dep…sitos para la

ejecuci…n del proyecto, sea exclusivamente para la operaci…n del proyecto

autorizado.

11.- Correcci€n .- En caso de existir alg‰n error u omisi…n de informaci…n el

Comit‡ notificarˆ al beneficiario, en mˆximo de cinco d†as hˆbiles, para su

correcci…n y entrega en un plazo no mayor atres d†as hˆbiles.

12.- Dep‚sito financiero .- El Comit‡ realizarˆ los dep…sitos financieros en la

cuenta bancaria asignada por el beneficiario.
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4.6. Evaluaci‚n de las solicitudes presentadas mediante las c„dulas de

financiamiento

Una vez entregadas las solicitudes, el Comit‡ Directivo del Fideicomiso se darˆ

a la tarea de evaluarlas con el apoyo de las diferentes Cˆmaras seg‰n  el tipo

de proyecto, para posteriormente emitir su dictamen de autorizado o no.

Es importante manifestar que el n‰mero de proyectos autorizados estarˆ en

funci…n de los recursos disponibles as† como del impacto que tenga en los

empleos y desarrollo del Estado de Puebla.

En la evaluaci…n de los proyectos se verificarˆn los siguientes conceptos:

I. Si se cumplen los requisitos previstos anteriormente.

II. La viabilidad t‡cnica y financiera de los proyectos para los

cuales se solicit… financiamiento.

III. Los impactos que conllevarˆ su ejecuci…n en t‡rminos de

los objetivos del Fideicomiso

El Comit‡ Directivo evaluarˆ las solicitudes analizando que en su ejecuci…n

tenga como resultado de su realizaci…n al menos dos de los siguientes

impactos:

a) La generaci…n de empleos

b) La conservaci…n de empleos

c) La creaci…n de MIPYMES

d) La contribuci…n al desarrollo regional, sectorial,

econ…mico y sustentable

e) El fomento al desarrollo de Sectores Productivos

prioritarios y regionales estrat‡gicos

f) La generaci…n de MIPYMES que contribuyan a la

producci…n de bienes y servicios de mayor valor

agregado

g) La integraci…n de las MIPYMES a las cadenas

productivas
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h) El apoyo a productos y sectores para facilitar su acceso

a los mercados

i) La contribuci…n al desarrollo de infraestructura

industrial, comercial y de servicios

j) La promoci…n del desarrollo de proveedores

La evaluaci…n delas propuestas se calificarˆn en base a puntos obtenidos (100

puntos como mˆximo), donde a cada factor se le asignarˆ un cierto n‰mero de

puntos con base a la importancia e impacto en la econom†a local.

La distribuci…n de puntos se verifica enel cuadro 4.4.

Cuadro 4. 4 Tabla de a signaci‚n de puntaje

* La distribuci…n del puntaje esta en base a la presentada en el Fondo Pyme
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Una vez obtenida la calificaci…n se enlistarˆn de mayor a menor puntaje las

propuestas, autorizando aquellas hasta donde los fondos del Fideicomiso lo

permitan y siempre y cuando la calificaci…n m†nima sea de 80 puntos.

La resoluci…n que manifieste el Comit‡ Directivo, deberˆ especificar

invariablemente los elementos de evaluaci…n que fueron considerados para

determinar que el proyecto es susceptible de recibir financiamiento por parte

del Fideicomiso.

En el caso de que la opini…n t‡cnica refleje que la solicitud no cumple con los

elementos m†nimos para que pueda ser apoyado por el Fideicomiso, deberˆ

motivar y fundamentar esta circunstancia.

4.7. Resoluci‚n de las propuestas

El Comit‡ Directivo, como instancia normativa del Fideicomiso le corresponde

aprobar o rechazar las solicitudes de financiamiento y la asignaci…n de

recursos, y emitir la resoluci…n correspondiente.

El Comit‡ Directivo del Fideicomiso, notificarˆ a los interesados por escrito la

resoluci…n de aprobaci…n o rechazo de sus solicitudes.

4.8. Sustentabilidad del Fideicomiso

Como es sabido todo proyecto de inversi…n tiene caracter†sticas propiaspara

considerarse viable. Ante esto es importante conocer y establecer las

condiciones m†nimas con las que tienen que operar las propuestas autorizadas

para que el fideicomiso sea sustentable.

A continuaci…n se plantea un anˆlisis de las condiciones quese requieren para

que los proyectos autorizados sean viables.
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1.- Los proyectos de inversi…n tienen como objetivo aplicar recursos a

inversiones fijas, mediante el uso …ptimo de fondos disponibles, con la finalidad

de obtener utilidades en un plazo establecido.

2.- Para aceptar o rechazar un proyecto de inversi…n, es necesario aplicar

alg‰n m‡todo de anˆlisis para evaluar la inversi…n, observando como base:

a) Los beneficios que pueda generar en el futuro

b) Los conceptos de riesgo e incertidumbre

Lo anterior, es en virtud de que todo instrumento de financiamiento, en nuestro

caso el Fideicomiso, tiene limitaci…n de fondos disponibles, y que los ingresos y

pagos que genera cada proyecto son ciertos y se consideran efectuados al final

de cada plazo establecido.

3.- Para el fin que estˆ diseŠado el Fideicomiso es importante considerar el

tiempo de recuperaci…n de la inversi…n de cada proyecto ya que de lo contrario

no serˆ posible reasignar los fondos a otros proyectos, perdiendo su principal

funci…n.

4.- El Fideicomiso para que sea sustentable dependerˆ principalmente de la

recuperaci…n y pagos oportunos del financiamiento, de lo contrario se correrˆ el

riesgo de que los fondos cada vez sean mˆs limitados.

5.- Es importante aclarar que con base al tiempo de recuperaci…n de la

inversi…n de cada proyecto es como se podrˆn seguir financiando nuevos

proyectos, siempre buscando que la inversi…n se recupere como mˆximo en el

tiempo establecido en cada proyecto.

Por lo anterior el Fideicomiso estˆ enfocado a financi ar proyectos de corto y

mediano plazo, que van de 1 a 10 aŠos. Ese tipo de financiamiento es indicado

para financiar proyectos que no requieren de gran inversi…n, tal como se

estableci… en los puntos anteriores.
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Con frecuencia se prefiere utilizar los cr‡ditos a mediano plazo sobre los de

plazos menores, ya que ofrecen al prestatario cierto grado de seguridad. En

lugar de preocuparse por la renovaci…n de un cr‡dito a corto plazo, el

prestatario puede disponer de una alternativa de financiamiento a mediano

plazo, estructurado de manera que su vencimiento coincida con el periodo de

vida econ…mica del activo que se pretenda financiar.

De este modo, los flujos de efectivo generados por el activo o actividad pueden

servir para pagar el costo financiero del financiamiento sin imponer

restricciones financieras adicionales al deudor o beneficiario.

El financiamiento a mediano plazo tambi‡n puede tener costos financieros

menores a los de las fuentes de financiamiento de largo plazo.

Un contrato de financiamiento a mediano plazo opera de manera que se

amortice el principal durante la vigencia del financiamiento, lo que significa que

deudor debe liquidar el financiamiento en pagos parciales, y no en una suma

global.

Esta amortizaci…n reduce el riesgo de que el prestatario se vea impedido de

retirar del financiamiento en una sola suma global a su vencimiento. La

amortizaci…n del principal tambi‡n es congruente con la idea de que el

financiamiento a mediano plazo no es parte permanente de la estructura del

capital de una empresa.

Un programa de amortizaci…n de un financiamiento a mediano plazo puede

obligar a que el beneficiario realice pagos iguales, trimestrales, semestrales o

anuales, del principal e intereses.

Con el prop…sito de ilustrar la sustentabilidad del Fideicomiso se plantea el

siguiente escenario:

En el caso de que un empresario quiera financiamiento para la adquisici…n de

mobiliario para el equipamiento de su empresa por un monto de 250 mil pesos,
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y en apego al porcentaje de financiamiento establecido por el Fideicomiso, que

para fines ilustrativos se establece que sea del 10% y a un tiempo de

recuperaci…n de 5 periodos, tendrˆ las siguientes alternativas para saldar su

adeudo.

Podrˆ liquidar su adeudo mediante cinco pagos iguales de $65,949.37 y al

mismo tiempo pagar al Fideicomiso un rendimiento del 10%. A lo largo de la

vigencia del cr‡dito el empresario pagarˆ un total de $329,746.85, donde 250

mil pesos corresponden al reembolso del principal, mientras que los restantes

$79,746.85 son intereses17.

Tambi‡n son posibles otras alternativas de pago, como son las siguientes:

a) Podr†a acordarse con el empresario la realizaci…n de reducciones

iguales del principal en cada fin del periodo ($50,000.00), calculˆndose

el inter‡s sobre el saldo insoluto.

b) Podr†a acordarse con el empresario la realizaci…n de pagos peri…dicos

iguales durante la vigencia del cr‡dito, que lo amortizar†a parcialmente,

mientras que a la conclusi…n del periodo del cr‡dito se pagar†a una

suma global.

c) Podr†a acordarse con el empresario la realizaci…n de un solo pago del

principal al vencimiento y de pagos peri…dicos de intereses

(com‰nmente trimestrales) durante el periodo de vigencia del cr‡dito, lo

que se conoce como cr‡dito redimible a vencimiento.

Para ver de manera ilustrativa las alternativas de pago se enlistan los

siguientes cuadros:

a) Pagos Iguales en cada periodo

En este caso se establece que se realicen pagos iguales en cada

periodo, partiendo de la deuda inicial hasta que ‡sta se salde. Es importante

considerar que los intereses o costo financiero se deberˆn c alcular sobre

saldos insolutos como se muestra en el cuadro 4.5.

17 Es importante conocer la parte del pago constituida por intereses, pues el pago de ‡stos es deducible de impuestos.
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Cuadro 4.5 Tabla de pagos

Nota: Los intereses de cada periodo equivalen al 10% por el saldo insoluto del periodo anterior. La reducci…n del

principal de cada periodo es igual al pago de cada periodo menos los intereses.

Para el cˆlculo del pago del periodo se deberˆ seguir la siguiente formula; Adeudo entre el factor de inter‡s de valor

presente de la anualidad, para este ejemplo de tomo a cinco aŠos.

b) Reducciones iguales de capital

Esta alternativa contempla reducciones al capital en montos iguales en cada

periodo. El beneficiario deberˆ cubrir el monto de los intere ses mˆs el monto

fijo acordado como se ilustra en el cuadro 4.6.

Cuadro 4. 6 Tabla de pagos iguales

Fin de Periodo
Pago del
Periodo

Intereses
Reducci‚n

del Principal
Saldo

Insoluto

0 -$ -$ -$ 250,000$

1 65,949$ 25,000$ 40,949$ 209,051$

2 65,949$ 20,905$ 45,044$ 164,006$

3 65,949$ 16,401$ 49,549$ 114,458$

4 65,949$ 11,446$ 54,504$ 59,954$

5 65,949$ 5,995$ 59,954$ 0$

Total 329,747$ 79,747$ 250,000$

Pagos Iguales

Fin de Periodo
Pago del
Periodo

Intereses
Reducci‚n

del Principal
Saldo

Insoluto

0 -$ -$ -$ 250,000$

1 75,000$ 25,000$ 50,000$ 250,000$

2 70,000$ 20,000$ 50,000$ 200,000$

3 65,000$ 15,000$ 50,000$ 150,000$

4 60,000$ 10,000$ 50,000$ 100,000$

5 55,000$ 5,000$ 50,000$ 50,000$

Total 325,000$ 75,000$ 250,000$ -$

Reducciones iguales del Capital (50 mil cada periodo)
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c) Cr„dito creciente (un pago al final del plazo del adeudo)

Esta alternativa contempla que durante todos los periodos del cr‡dito a excepto

del ‰ltimo, se deberˆ cubrir el 50% del cr‡dito y el 50% restante se deberˆ

aportar en el ‰ltimo periodo, esto con el prop…sito de que la carga financiera

durante la vigencia del cr‡dito sea mˆs ligera. (ver cuadro 4.7).

Cuadro 4. 7 Tabla de pago final del 50% de la deuda

Nota: Para el cˆlculo del pa go del periodo se deberˆ seguir la siguiente formula; Adeudo entre el factor de inter‡s de

valor presente de la anualidad, para este ejemplo se deberˆ considerar  cuatro aŠos y para el ‰ltimo periodo el factor

serˆ de un aŠo.

Derivado de lo anterior y en total cumplimiento de las obligaciones financieras

de los beneficiarios, el Fideicomiso mantendrˆ su funci…n para la cual fue

creado.

De igual forma el Fideicomiso dejarˆ de ser operante cuando el monto

destinado para su operaci…n ($500.000.00) sea nulo, es por esta raz…n que

serˆ importante verificar la buena aplicaci…n de los primeros proyectos

autorizados para garantizar el pago del capital e inter‡s.

Fin de Periodo
Pago del
Periodo

Intereses
Reducci‚n

del Principal
Saldo

Insoluto

0 -$ -$ -$

1 51,934$ 25,000$ 26,934$ 250,000$

2 51,934$ 22,307$ 29,627$ 223,066$

3 51,934$ 19,344$ 32,590$ 193,439$

4 51,934$ 16,085$ 35,849$ 160,849$

5 137,500$ 12,500$ 125,000$ 125,000$

Total 345,235$ 95,235$ 250,000$ -$

Cr„dito Creciente (125 mil al vencimiento)
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4.9. Derechos y obligaciones de los beneficiarios

Con la finalidad de evitar desviaciones a los lineamientos del Fideicomiso a

continuaci…n se desglosan los derechos y obligaciones a los que estarˆn

sujetos todos los beneficiados por el Fideicomiso.

Los beneficiarios del Fideicomiso tendrˆn los siguientes derechos:

a) Recibir los recursos con base a los avances del proyecto y

ejecutarlos de conformidad a lo planteado anteriormente.

b) Recibir asesor†a por parte de las diferentes Cˆmaras Empresariales,

cuando as† lo soliciten, para facilitar la correcta aplicaci…n de los

recursos otorgados.

Por otro lado las obligaciones a las que se deben regir los beneficiarios son las

siguientes:

a) Contar con una cuenta bancaria espec†fica y exclusiva para la

administraci…n y ejercicio de los recursos otorgados por el

Fideicomiso, que distinga contablemente su origen e identifique que

las erogaciones correspondan al fin autorizado.

b) Aplicar estrictamente los recursos del Fideicomiso para la ejecuci…n

del proyecto en el concepto o los conceptos autorizados.

c) Rendir informes al Comit‡ Directivo del Fideicomiso de manera

trimestral, dentro de los cinco primeros d†ashˆbiles a partir de que

concluya el trimestre, del estado que guarda el proyecto para los

cuales se autoriz… el financiamiento, as† como de los avances en el

ejercicio de los recursos, con las metas y objetivos alcanzados a la

fecha, identificando claramente a los beneficiarios del proyecto. Se

deberˆ presentar el informe en apego al siguiente formato:
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I DATOS GENERALES DEL PROYECTO

1) Folio

2) Nombre

II METAS PROGRAMADAS

1) Empleos

Mujeres Hombres Total
Conservados
Generados

Total

III REGISTRO DE LAS ACTIVIDADES TRIMESTRALES

1) Proyecto

2) Concepto

3) Trimestre

4) Actividades

Mes Actividad Programada % de Complimiento Observacioens

IV RECURSOS (PESOS)

Programado Recibido Ejercido

Sector acad‡mico
Sector Privado

Recursos Propios

Fideicomiso

V INDICADOR DE EMPLEOS CONSERVADOS Y GENERADOS (en el trimestre a reportar)

a) Generaci…n de empleos

b) Conservaci…n de empleos

c) Creaci…n de Mipymes

d)

e)

Concepto Aportaci‚n

Contribuci…n al desarrollo regional, sectorial, econ…mico y
sustentable

Fomento al desarrollo de Sectores Productivos prioritarios y
regionales estrat‡gicos
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d) Los informes deberˆn ser entregados de forma impresa,

debidamente firmados y rubricados por la persona a la cual se le

otorg… el financiamiento, junto con la copia de la documentaci…n que

acredite la correcta aplicaci…n de los recursos conforme a lo

reportado en los informes.

e) Rendir el informe final y de conclusi…n delproyecto, dentro de un

plazo no mayor a diez d†as hˆbiles de la fecha seŠalada para su

conclusi…n o aquella que haya sido determinada por el Comit‡

Directivo del Fideicomiso. Dicho informe deberˆ ser entregado de

manera impresa debidamente firmado y rubricado por el beneficiario

junto con la copia de la documentaci…n que acredite la correcta

aplicaci…n de los recursos conforme a lo reportado en el informe final.

El reporte final deberˆ ser presentado en el siguiente formato:

I DATOS GENERALES DEL PROYECTO

1) Folio

2) Fecha de inicio

3) Fecha de t‡rmino

4) Fecha de informe final

5) Objetivo programado

6) Objetivo realizado

II METAS

1) Programadas

2) Cumplidas

3) % de Cumplimiento

f)

g) Integraci…n de las Mipymes a las cadenas productivas

h)

i)

J) Promoci…n del desarrollo de proveedores

Generaci…n de Mipymes que contribuyan a la producci…n de
bienes y servicios de mayor valor agregado

Apoyo a productos y sectores para facilitar su acceso a los
mercados

Contribuci…n al desarrollo de infraestructura industrial, comercial
y de servicios
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f) Los recursos que no sean aplicados para la ejecuci…n del proyecto,

los rendimientos que en su caso se hubiesen generado y que no

hayan sido aplicados al proyecto autorizado, los que se destinen a

los fines autorizados y los que no sean debidamente acreditados con

la documentaci…n correspondiente deberˆn ser reintegrados a la

tesorer†a del Fideicomiso.

g) El reintegro deberˆ ser documentado, estableciendo las causas que

lo motivaron, el monto que se reintegra, el n‰mero de transacci…n

identificado el n‰mero defolio y denominaci…n del proyecto.

h) Conservar la documentaci…n original justificativa y aprobatoria del

gasto y ejercicio de los recursos otorgados.

i) Solicitar por escrito al Comit‡ Directivo del Fideicomiso, la

autorizaci…n para cualquier modificaci…n al proyecto presentado y

aprobado.

j) Los beneficiarios deberˆn garantizar el pago oportuno del

financiamiento en el tiempo y monto pactado con el Comit‡ Directivo

del Fideicomiso, con el prop…sito de continuar beneficiando a mˆs

proyectos.

III EMPRESA

1) Impacto del Proyecto

2) Corto Plazo

3) Mediano Plazo

4) Largo Plazo

IV INFORME FINAL

1) Personal que elabora el informe

2) Nombre

3) Domicilio

4) Calle y n‰mero

5) Municipio

6) Colonia
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4.10. Causas de incump limiento y sanciones

Para verificar el cumplimiento de las obligaciones, el Comit‡ Directivo del

Fideicomiso, podrˆ ordenar la prˆctica de visitas de supervisi…n e inspecci…n a

los proyectos que se determinen.

En caso de incumplimiento, el Comit‡ Directivo del Fideicomiso, emitirˆ un

acuerdo mediante el cual podrˆ determinar medidas preventivas, correctivas, o

la cancelaci…n total o parcial del financiamiento otorgado, as† como la rescisi…n

o vencimiento anticipado de la documentaci…n suscrita para formalizar la

entrega de los recursos, cuando los beneficiarios incurran en cualquiera de las

siguientes causas:

a) Incumplan con los t‡rminos establecidos en las reglas de operaci…n

presentadas, para el otorgamiento de los recursos que les hayan

sido asignados.

b) No apliquen los recursos entregados para los fines aprobados o los

apliquen inadecuadamente.

c) Incumplan con la ejecuci…n del proyecto aprobado.

d) No acepten la realizaci…n de visitas de supervisi…n e inspecci…n,

cuando as† lo solicite el Comit‡ del Fideicomiso, o cualquier otra

autoridad competente, con el fin de verificar la correcta aplicaci…n

de los recursos otorgados.

e) No entreguen al Comit‡ Directivo del Fideicomiso los informes

trimestrales y finales debidamente requisitados.

f) Presenten informaci…n falsa sobre la aplicaci…n de los recursos del

avance en la ejecuci…n del proyecto.

g) Incumplan cualquier otra obligaci…n o deber jur†dico previsto en el

apartado de obligaciones.

h) No cumplan con las obligaciones financieras en tiempo y forma,

quedando en garant†a elproyecto en s†.

El Comit‡ Directivo del Fideicomiso, en funci…n de la gravedad de las causas

de incumplimiento a que se refiere el apartado anterior podrˆ:
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I) Requerir al beneficiario para que dentro del t‡rmino que se

le determine subsane las omisiones o irregularidades

advertidas en las visitas de supervisi…n e inspecci…n.

II) Cancelar de forma total o parcial la entrega de los

recursos.

III) Solicitar el reintegro del monto total de la inversi…n as†

como los intereses correspondientes.

Al beneficiario que se le haya cancelado el financiamiento de manera total o

parcial, quedarˆ obligado a la devoluci…n de los recursos que le hayan sido

otorgados, debiendo ademˆs exclu†rseles de posibles apoyos subsecuentes

por el sector empresarial y gubernamental, as† como la notificaci…n para la

inclusi…n en el bur… de cr‡dito.

4.11. Provisiones de garantƒas

Las provisiones de garant†a y clˆusulas de protecci…n en los contratos de

cr‡ditos se establecerˆn de acuerdo con la categor†a de cada prestatario: a

menor solvencia, mˆs r estrictivas serˆn las clˆusulas de protecci…n.

Algunas fuentes de garant†a que se ocuparˆn para los cr‡ditos otorgados son

las siguientes:

a) Una cesi…n de pagos ordinarios en el marco de un contrato espec†fico

b) La cesi…n de una parte de las cuentas por cobrar o los inventarios

c) Una hipoteca sobre el patrimonio, planta o equipo propiedad del

prestatario

De esta manera se garantizarˆ que el patrimonio del Fideicomiso aportado por

el sector empresarial y Gobierno del Estado no se pierda.
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4.12. Auditoria, con trol y seguimiento

Los recursos que el Gobierno del Estado de Puebla destine para el

Fideicomiso, podrˆn ser revisados por la Contralor†a Estatal; la Secretar†a de

Finanzas y Administraci…n y demˆs instancias que en el ˆmbito de sus

respectivas atribuciones resulten competentes.

Como resultado de las acciones de auditor†a que se lleven a cabo, la instancia

de control que la realice mantendrˆ un seguimiento interno que permita emitir

informes de las revisiones efectuadas, dando principal importancia a la

atenci…n en tiempo y forma de las anomal†as detectadas, hasta su total

solventaci…n.

4.13. Indicadores a evaluar al Fideicomiso

Con el prop…sito de verificar los resultados del Fideicomiso y a la vez el

impacto que tiene en el desarrollo del Estado, el Fideicomiso deberˆ contar con

los indicadores de impacto y de gesti…n que se seŠalan a continuaci…n para la

poblaci…n objetivo:

a) N‰mero de empleos generados

b) N‰mero de empresas apoyadas para su fortalecimiento

c) N‰mero de empresas integradas a cadenas productivas

d) N‰mero de empresas en proceso de exportar

e) Incremento de ventas como resultado de los recursos recibidos.

f) Monto de la inversi…n total involucrada en los proyectos apoyados

g) N‰mero de proyectos apoyados

h) N‰mero de empleos conservados

i) N‰mero de MIPYMES conservadas

j) N‰mero de empresas integradas a esquemas de desarrollo de

proveedores

La informaci…n anterior, estarˆ disponible a la poblaci…n en general, as† como a

las diferentes Cˆmaras del Estado.
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4.14. Difusi‚n y promoci‚n del Fideicomiso

Como se mencion…en el apartado anterior, toda la informaci…n relacionada con

el manejo de los recursos as† como del seguimiento de los proyectos en

ejecuci…n y concluidos, estarˆn disponibles a la poblaci…n en general y para

garantizar la transparencia se instrumentarˆn las siguientes acciones:

a) Se darˆ difusi…n del Fideicomiso en el Estado de Puebla, a trav‡s de

las diferentes Cˆmaras y Colegios empresariales.

b) En la ejecuci…n de acciones inherentes a la difusi…n y promoci…n del

Fideicomiso, el Comit‡ Directivo deberˆ inc luir la siguiente leyenda

en la documentaci…n oficial, as† como en la publicidad y promoci…n:

‹Este Fideicomiso es de carˆcter p‰blico, no es patrocinado ni

promovido por partido pol†tico alguno y sus recursos provienen de los

impuestos que pagan todos los contribuyentes y de recursos del

Sector Privado del Estado de Puebla .

c) La informaci…n de montos, y beneficiarios se publicarˆ en los

t‡rminos de la Ley de Transparencia y Acceso a la Informaci…n

P‰blica Gubernamental y demˆs disposiciones jur†dicas aplicables.

En este cap†tulo se describi… la operaci…n de la propuesta de financiamiento

para las Mipymes en Puebla, as† como los requisitos para acceder al

financiamiento.

De igual forma se describieron los tipos de financiamiento que serˆn

contemplados por el Fideicomiso, a trav‡s de diferentes categor†as y los

montos para cada una de ellas.

Se describi… el proceso, paso a paso, para solicitar financiamiento y los

aspectos a evaluar en cada proyecto as† como el puntaje asignado a cada uno

de ellos.

Asimismo, se analiz… la sustentabilidad del Fideicomiso, as† como las

alternativas de pago que se ofrecen a las Mipymes.
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Por ‰ltimo se describieron los derechos y obligaciones de los beneficiarios y en

su caso las sanciones a las que ser†an susceptibles por incumplimiento a las

reglas de operaci…n y mal uso de los recursos otorgados.
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Conclusiones

Bˆsicamente, las empresas obtienen recursos de dos fuentes: de los dueŠos o

de terceras personas. Los recursos que provienen de los dueŠos se denominan

capital, y es el dinero que ‡stos invierten en el negocio, con la idea de obtener

un beneficio futuro, ya sea como utilidades, dividendos, incrementos en el valor

de la empresa, u otros.

El capital puede provenir, incluso de otras personas o instituciones distintas a

los dueŠos, pero que estˆn dispuestos a invertir en la empresa o proyecto ante

la expectativa de recibir un buen rendimiento por su inversi…n.

A los recursos que aportan terceras personas, independientemente de su

origen, se les denomina deuda, y es dinero que esas personas aportan con la

expectativa de recuperarlo en un futuro, mˆs un beneficio adicional por haberlo

prestado, en la forma de inter‡s.

Existen m‰ltiples fuentes de deuda como son: familiares, proveedores, bancos,

arrendadoras, empresas de factoraje, uniones de cr‡dito, prestamistas, casa de

empeŠo, etc. y se distinguen unas de otras, bˆsicamente por el tipo de

pr‡stamos que otorgan, as† como por los plazos otorgados y las tasas de

inter‡s cobradas.

En el presente trabajo se pudo verificar que las diferentes fuentes de

financiamiento existentes quedan fuera del alcance de los micro, pequeŠos y

medianos empresarios o emprendedores, ya que estas alternativas tienen en

com‰n un alto costo financiero y numerosostrˆmi tes para las Mipymes.

Lo anterior obliga que las Mipymes se financien con un alto porcentaje de

capital aportado por el dueŠo, as† como por deuda proveniente de familiares o

amigos.

El financiamiento por parte de familiares y amigos en gran porcentaje es por

montos relativamente pequeŠos y a plazos muy cortos (menos de seis meses),
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aunque a veces los intereses que se pagan son mayores a los bancarios, tanto

por la disponibilidad inmediata como por la ausencia de trˆmites, esta opci…n

resulta muy atractiva pero a un mayor costo financiero.

Despu‡s de analizar las diferentes opciones de financiamiento actuales y

despu‡s de haber desarrollado una nueva alternativa de financiamiento formal

para las Mipymes, se puede concluir que con el apoyo directo a las Mipymes

en M‡xico y Puebla, se lograrˆ mejorar las condiciones de empleo, fomentando

la creaci…n de nuevas empresas ya que las Mipymes son el motor del

desarrollo econ…mico de cualquier entidad.

Sin embargo, en la actualidad todav†a se tiene desconfianza para contraer un

compromiso financiero, ya que se tiene incertidumbre del poder cubrirlo en

tiempo y forma y que en un momento dado los intereses sobrepasen su

capacidad de pago.

Ante esto es importante que los compromisos financieros se manejen de

manera ordenada, a todos los niveles empresariales, ya que de esta manera

ning‰n cr‡dito se tornarˆ riesgoso, sino al contrario podrˆ traer diversos

beneficios no solo para el empresario, sino para la sociedad en general.

Es muy probable que en las Mipymes podamos encontrar, respuestas

favorables a algunos de los graves problemas que nos aquejas, como el

desempleo, la pobreza, la concentraci…n del ingreso y la baja productividad, sin

embargo es un trabajo que por s† solo no es posible, se requiere de mayor

apoyo en sus diferentes ˆreas, as† como contar con nuevas alternativas de

financiamiento a un bajo costo para que de esta manera se consoliden en el

mercado.

La falta de financiamiento para las Mipymes es importante ya que s…lo el 25%

de ‡stas tiene acceso a fuentes de financiamiento. La banca comercial

proporciona el 16% y la de Desarrollo solamente el 2% del financiamiento total

a las MIPYMES.
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La poca oferta crediticia ha ocasionado que las Mipymes busquen fuentes

alternas de financiamiento informal, que en ocasiones el costo financiero

termina por absorberlas.

Es por esta raz…n que al presentar esta nueva alternativa de financiamiento

formal las Mipymes tengan la oportunidad de acceder al cr‡dito y de esta

manera desarrollarse en el mercado interno logrando integrarse a la cadena

productiva del Estado de Puebla.

Como todo programa tiene sus limitantes, que para este caso ser†a el

presupuesto con el que operar†a el fideicomiso as† como su buen manejo.

Por ‰ltimo con la participaci…n conjunta del Gobierno delEstado y la Iniciativa

Privada se podrˆ tener un buen resultado ya que tienen la figura legal para

instituir un fideicomiso que opere la nueva alternativa de financiamiento para

las micro, pequeŠas y medianas empresas del Estado de Puebla, logrando el

desarrollo local, municipal y estatal.
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Glosario

MIPYMES.- Micro, Pequeñas y Medianas Empresas

SFM.- Sistema Financiero Mexicano

CONDUSEF.- Comisión nacional para la protección y defensa de los usuarios
de servicios financieros

PIB.- Producto Interno Bruto

CETES.- Certificados de la Tesorería de la Federación

UDI.- Unidades de inversión

SOFOLES.- Sociedades financieras de objeto limitado

INFONAVIT.- Instituto del fondo nacional de la vivienda para los trabajadores

FONACOT.- Fondo de fomento y garantía para el consumo de los trabajadores

FOVI.- Fondo de operación y financiamiento bancario a la vivienda

FONATUR.- Fondo nacional de fomento al turismo

CNBV.- Comisión nacional bancaria y de valores

SHCP.- Secretaría de hacienda y crédito público

BMV.- Bolsa mexicana de valores

MEXDER.- Mercado de derivados

BONDES.-Bonos de Desarrollo

NAFIN.- Nacional financiera

PYMES.- Pequeñas y medianas empresas

CAP´S.- Centros de articulación productiva


