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INTRODUCCION

El material de apoyo para el presente tra-
bajo, ha sido extraido principalmente de -
investigaciones realizadas en Nacional Fi-
nanciera, Banco de México y el Fondo de Ga
rantia y Fomento a la Pequeiia y Mediana In
dustria, sobre todo aquello relacionado -
con este subsector en México. Esto tiene
su razdn de ser, debido a que existe muy -
poca informacién escrlta acepca del tema a
desarrollar. :

As{ pues ayudados de otros instrumentos de
informacién se hace una serie de observa--
ciones y conclusiones que nos ayudan a de-
finir las caracteristicas generales de la
pequefia y mediana empresa y poder derivar
instrumentos financieros importantes que -
puedan servir de gufa a este sector indus-
trial, el cual es de suma importancia en -

los aspectos sociales, econfmicos y de de- A
sarrollo de nuestro pais.

VEI objetivo principal es que este sector -
industrial, pueda compet T con ciertas ven \ a.\

T-2VAVN cs
tajas con la ;ndustrla-mayOf; en ramas y - |\

actividades afines a los dos sectores Es//

—
——
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to se pue lﬂmple~qnn_ss_;s§‘§XE;}
de a aminorar o hacer desaparecer algunas |

deficiencias e urales . que no ocurren
e

en la industria‘mayor como la pobreza de _

la administracién y algo de suma importan-

e VR 4

cia, que es el objetivo principal de este
A /

trabalo, buscar nuevas formas de financia- -

miento.
mmmmmm ) :t
‘:El desarrollo de la pequefia y mediana em--
presa se inicia en la década de los afios - |

_cincuenta, en forma coincidente con la crea ’Aw}
| c16n del Fondo de Garantia y Fomento a la %
Industrla Mediana y Pequefia (FOGAIN) el --

(1

cual es un(f;5§1c0m15f>creado por el Orga-

 nismo Nacional Fxnanc1era. con el fxn de -

“"est axar, anallzar y atender las ngsgs;da—
”d??“?é este subsector,

~

El crecimiento en nﬁmero y tamaifo de las - |

e e |

0 pequefas y med1anas _empresas ha sxdo din4-

‘ mico, , pues han incrementado su participa-- > AW}

ETEE'en cuanto al. nﬁmero~de*trabzyadoresw~

"que utxlxza. las ventas que _generan al va-
lor agregado y al volGmen de las. qap1tales

_ propios que manejan.
. . ) pat
Actualmente el sector de 1la industria me--3



_diana y pequefia necesita mggwgp“xd“de carfc y
ter cuantxtatzvo que ser8 posible otorgarle A

e

mediante la deb1da _coordinacifin de nuevos
1gggrunenxos*dcmilnanclamlnnxn,

r

/’ La mayorfa de las veces, este sector ni 51{%A e

ggigggmgggugglg;nawdemcx§41;n4 por lo cual
" debemos hacer hincapié en la importancia de

A ! los procedimientos existentes para oto:gar-

i e

i les f1nanczauiento, con el objetivo de crear

e b A AN 2P o 3 e e o

les mecanismos de comerciallzaclande sus.

ugMggg;&nawymoxnzgzzlesmsg:xlc;nchomplenewwm

x tarios de asistencia técnica.
\

.

~ Muchas de las pequefias y medianas empresas \\

t1enen escaso acceso al capital de riesgo - /
i debxdo a que los pequefios Y medianos empre-

'“'sarxos prefieren tener su capital invertido

\ en activo circulante, a invertirlo en meca-
| nismos bursitiles por la incertidumbre que
| .

Trepresentan. lo cual hace que recurran a -

familiares, amigos y agiotistas para obte-

3 N;;;Q?IHEHEISQxento, abusando éstos de la -

"solvencia de los empresarios, cobrando ta-

" sas de interés elevadas, €sto ocasiona que

€s5té sector industrial se encuentre en di-/*
ffcil situacibn financiera.

e e "




/ La pequefia y mediana empresa necesita hacer \
frente a diversos factores, que obstaculi-- .
zan su desarrollo interno en cuanto a fun-- I

i e

. cion . |

| cado redUC1do para la dlstrlbuc16n de sus -

i
//y\Dentro de los primeros, se encuentra el mer jﬁ
/
/

}productos o servicios, la escasez de ~capi--

i
} f ‘tal (recursos), dificuitad de adquirir mate \

k Ny X
A rias prxmas, 11mita€iﬁﬂt§”ﬂ€”“ano ‘de dﬁra, e
I f‘poca capacidad de comgng;al;zac;ﬁn caren-- 7

| cia de formas de organizaci6n para adquirir:
N\ crédxtos, captacxén de materia prima, for--
mas de flnancxamaento, }&swcutiesnsoawmuy

/;'d1f1c11es de conseguir en forma partlcular. |

/ Una vez vistos la gran cantidad de proble—-

/ — e A B e

;/ ~ mas_que tiene la pequefia y mediana empresa

/ i “en Méx1co~ es claro que para conseguir un -
A | desarrollo acelerado no basta con eliminar

“ obstaculos Y problemas que se han menc1ona
do, s1no que se_ reqyigrs unaADIQmQSLQn ac-

“tiva y vxgorosa en los lugares m1smos en - i

\ g donde se desea que la industria 3erm1ne,y ;

~

se desenvuelva, es decir, en las regiones

el

e,

| ,
] que escoja el gob1erno como mis necesita--
‘das 'y aptas para aprovechar el apoyo que -

| W




As? pues, se cree que tanto el financiamien
tohéggglla asistencia técnica y la promo---
“€ibn misma, deben de estar Juntas depen---
diendo de un solo organ1smo& aunque este G1
timo delegue facultades y encargue C1ertas

fases a 1nst1tucxones espec1alxzadas

Ahora bien se rgquiaxe £o;nular un programa

e o

las 1nstituc1ones. en sxnexgia.

Con respecto al organismo central, es nece-
sario que tenga un especializado en esta di

mensifn industrial, que funcione como vehf-

culo catalizador de la accifn de las insti- |
tuciones existentes, )

En otras palabras, el organismo que pudiera |
apoyar a la pequefia y mediana empresa debe /
escoger cada casa cuidadosamente y apoyarla

por entero durante un lapso prolongado, pa- :

B S

ra asegurarse de que prospere y fructxfxgyeJ

U ¢
{
Esta funcifn requxere forzosamente de pro-

gramacxén xndust:ial.dew&*pewgeao:almyﬁce: \
3
cxorarse ‘que el caso seleccionado cifie ple }

i

namente a dicha programacién industrxai ﬁi;/

T, 25 eyt ST

En nuestro estudio desarrollaremos la for-



ma de suministrar asistencia constante, en
base a garantfas propias de la pequefia y -
mediana empresa, durante un perfodo de a--
fios que asegura-el &xito en un primer in--
tento. |



I, ESTUDIO DE LA PEQUERA Y MEDIANA EMPRESA

El tema del presente capftulo gira princi-:\\
palmente en torno a la esencia de las empre -|
sas, consideradas como menores. Estudiar a /
/] / ~la pequefia y mediana empresa tiene gran
¢ n1f1can6§;ipara toda‘;;Bzgﬁaﬁzaia:gg:i;:zzgi
iorﬁémos parte.

<§§Eg~t1po de empresas destacan en la confor

macibén de la soc1edad mex1cana por ser las

“mis numerosas y donde se generan los bienes

xkyﬂserv1c1os que.-el. lndlviduo requlere para

// tener un mejor nivel de vida,

A\»~ Por nuestra parte, pondremos nuestro grani-
to de arena en el cumplimiento de estudiar

R\\ a la pequefia y mediana empresa, las cualesgAxL
son de 1mportanc1a v1tal en nuestro pafis,
%

\

\~«»-_ o s T

LL“ _Marco Econzﬁfco \ /Vt ) //'éczf by L (Acdoa))

e, o
o,
. —
e P

oD

En Mé&xico, como en todos los palses 1at1-'

....._—"“\'%-N.‘._

noamerlcano

g s—

as que tuv1eron un

/Eizgfygggg,gn\;a década de los cuaréntas; A

y que trataron de dar una’ V1515h general -
de los problemas econfmicos de estos pai--
seés Fueron el Keynesianismo XﬂneocIasxsxs-//)
mo_ortedoxo. T



/;abdesarrollados._ AsI pues la CEPAL preo-
cupada por este problema se propuso reali-
zar un modelo en el cual encajaran los pro

’“Se expondrd de forma breve cada una de las
tres teorias anterlornente menc10nedag.vW

,/

et T ettt o et

/ Teorfa Keynesiana. Esta explica el factor
de regulacién cuando existe un problema in
flacionario en la economifa de un pais. Pa
‘ra equilibrar la inflacién se propone au-
mentar la propensifén a consumir por medio
de una reactivacifn de la demanda global,

i ya que en los paises subdesarrollados, se

a hadla de una crisis de insuficiencia de la
| demanda, en relacifén al exceso de produc--
! cifén con respecto a la demanda solvente,

Esta regulacibn se da por medio del Estado
ya que reconoce una falla en los mecanis--
mos del mercado para lograr un equilibrio

blemas de los paises en vias de desarrollo.

!
i
:
|

global de la determinacifn del nivel de ig/

versién y empleo.

/

Asf, el Estado debe suplir la deficiencia/
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/ de la iniciativa privada incapaz de asegu-

/

-

rar un nivel de inversifn global el cual -
conduzca al pleno empleo., Entonces el Es-

tado debe modificar el nivel de la demanda ;

global; 8&sta estabilizacifn no se limita a
la politica presupuestal, pues se puede ac
tuar sobre la politica monetaria a través
de su efecto en la tasa de intereses.

Nosotros observamos, que la teorfa Keyne--
siana, no encaja a la realidad econfmica -
de México, pues no existe un exceso de pro
duccibn, esto se debe a la carencia de tec
nologfa adecuada, asf como de bienes de ca
pital. En nuestro pafs la pequefia y media
na empresa es la que absorbe mayor mano de
obra, y en esta teorfa se dice que a tra--
vés del factor de regulacibn que se propo-

ne, se logrard una mayor captacibn de em- -

pleo,

Referente a la polftica monetaria la peque
fia y mediana empresa, no es afectada a tra
vés de los movimientos de las tasas de in-
terés, pues estas empresas no recurren al
crédito otorgado por las instituciones de

\‘\gobierno, debido a que todas las transac-
" \ciones realizadas son con capital propio.

N
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Teorfa Ortodoxa Neoclisica. Es contrariah\\\\
\

al Kaynesianismo, pues intenta alcanzar -

el nivel de demanda con el pleno empleo.

Mientras los Keynesianistas acentuaban su

~estudio en los problenas de acumulacifén -

del capital, el crecimiento econdmico y el
porvenir general del sistema, los neocla--
sistas tenfan su enfoque en los factores - /
de produccifn. Esta teoria propone que en

un problema de crisis inflacionaria, la so AW%—

luci8n radica en la asignaci6n 6ptima de -
los factores de la produccibn, a usos al--
ternativos de un factor industrial determi
nado, esta asignaci6n se debe realizar por
medio del Estado.

Una vez explicadas estas dos teorlas a ---
grandes rasgos, se nota que la accifn eco-
némica del Estado parece administrar cosas
mis bien que homdres, administrar flujos -
mds bien que relaciones sociales. '

Podemos observar que aGn en el punto ante-
rior, las teorfas explican de manera pare-
cida la participacibén del Estado, partien-
do de bases diferentes, por ejemplo; para/
los Keynesianos, el capital aparece esen--

|

\
/
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.

ciailmente como un avance de dinero por par-
te de los capitalistas que buscan recuperar

\\

lo tras haberlo incrementado. Para los neo

clisicos el capital es un conjunto de ins--
trumentos de produccidn definidos de manera
fisica.

Otra diferencia es el entender el concepto-

de valor, para los Keynesianos esta se de--

riva de las caracteristicas intrinsecas ob-
jetivas, en cambio para los neoclisicos el-
valor se encuentra en la actitud que tiene-
el bien para satisfacer las necesidades de-

los individuos.

Una @ltima relacifn es referente a la con--
cepcifn de la agregacifn de indiyiduos, pa-
ra los Keynesianos se dividen en capitalis-
tas y obreros, diferencidndolos la distri--
bucién del excedente producido.

Para los neoclisicos esta agregacifn elude
a las clases sociales y su enfoque lo hace
_en términos, de factores de produccibn, --
tierra, trabajo y capital, |

De lo anterior podemos deducir que ninguna.
de las dos teorias se adecfia con la situa-
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ci6n inflacionaria de los palses subdesa--
rrollados como México.

Pensamos que la teorfa propuesta por la --
CEPAL es la que mi&s se adapta a la reali--
dad de los pafises latinoamericanos, pues -
‘nos explica que el efecto de 1a inflacién

i

no se debe limitar a la constatacibn de de /

sequilidbrios monetarios y financieros que

son el resultado de fallas en la polfitica

econbdmica y financiera de un gobierno. El
enfoque de este pensamiento es el estructu
ralista en el cual se deben de¢ tomar los -
elementos que se deducen de la observacibn
de la estructura, la dinimica e institucio

|

)
\) PR

S

nal; la primera como distribucidén de 1la pg_/
blacién por ocupacibn y productividad en--|

tre sectores de la economia.

La segunda se encuentra en los diferentes
ritmos de crecimiento de los sectores pro-
ductivos. |

La tercera se localiza en el comportamien
to del sector pdbdlico y privado.

De esta manera éstos elementos estdn deter
minados por dos hechos: Primero, las pre-

siones inflacionistas fundamentales que --
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tienen su origen en el comercio exterior y F\\\\

la agricultura; el segundo se basa en 1los u\
mecanismos de propagacifn de los cuales se \
reducen a tres tipos de factores: fiscal, i
de crédito y reajuste de precios e ingre-- |
sos, i

Una vez establecidas las condiciones infla /
cionarias, la inflacifén es una actividad -
retardada por los mecanismos de propaga---
cién., Asi estos explican los efectos de -
crisis sobre la distribucifn del ingreso,

—_

Dentro de este trabajo, nos inclinamos ha- j”%
cia la Gltima teorfa, pues pensamos que es

la mds adecuada para la crisis actual de -
México. Por lo anterior debemos pensar -- //
que la crisis inflacionaria afecta a la pe /
quefia y mediana industria en el aspecto fi_(
nanciero, lo cual ocasiona que se realice

un estudio del panorama de este sector de \\
la economfa acerca de todos los factores -

que afectan su marco econémico, y poder --
pensar en las posibles formas de financia- /
miento, proponiendo las mids 6ptimas que --
ayuden a la pequefia y mediana empresa a en -
contrar un equilibrio financiero, dentro -
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‘de 1a actual crisis por la que estd pasan-
‘wdo.

/ 1 desarrollo industrial del pais en las -
/ @1timas décadas se ha basado en el avance
y consolidacifn de un importante contingen
te de empresas medianas y pequefias que, --
por sus caracteristicas, constituyen la --
esencia para lograr un aparato productivo
bien integrado, con una mayor competitivi-
dad y menos dependiente de la gran empresa.

La industria mediana y pequefia ha tenido un
desarrollo deficiente, pues no ha contribui
do al desarrollo econfmico nacional en la -
forma en que podrfa hacerlo. Pues este ti-
po de industrias en el sector manufacture-

ro puede ser responsable, en forma econémi
ca y sin desmedro de la productividad gene
ral de muchas que ha abarcado la industria

: ayor.
/ Es cierto que existen organismos e ‘institu
1 ciones de apoyo a la pequefia y mediana in-

- dustria; la red de mecanismos de fomento -

que se han creado para ayudar a este sec--

tor industrial, han sido por parte de Na--.
jonal Financiera y Banco de México:

i oot e i
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a) Fondo Nacional de Garantfa y Fomento a
la Industria Mediana y Pequefia (FOGAIN)

b) Centro Nacional de Productividad

Tecnolfgicas.

d) Fondo Nacional de Fomento Industrial -

/
¢) Instituto Mexicano de Investigaciones

W
(FOMIN) ;7

e) Fondo Nacional de Fomento Ejidal

f) Fondo Nacional para Estudios de Prein-
versién (FONEP)

Lo que hace falta es la informacifén de es-

. tas organizaciones para que la empresa me-

gdiana Yy pequefia logre ser vigorosa y compe
f titiva sin resignarse a aceptar lo que le
f deja la industria grande, es decir, lo que

no le interesa.

En su inicio este sector industrial, se --
concentrd en la creacibn de pequefios cen--
tros fabriles que requerfian poco monto de
inversifn y tecnologfa simple con utiliza-
ci6én intensiva de mano de obra, que dedica
ban a la manufactura que les daban las ---
grandes empresas.
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quefia y mediana empresa podrfa haberse en--
cargado de la sustitucifn de importaciones,

Como ejemplo ilustrativo tenemos que 1la pe-\]

y atn de la produccifn para exportacifn de
una serie de articulos, principalmente metd
licos, que aunque de poco valor y consumo -
relativamente bajo, tienen en conjunto una
importancia digna de considerarse. |

Es as{ que el desarrollo de la pequefia y me
diana empresa mexicana no existe, debido a
la carencia de una industria pionera, que -
se lance a la creacifn e inversifn de técni
cas o productos, que por su capacidad y fle
xibilidad es generalmente parte del progre-
so tecnolégico y econBmico de un pafis.

Sin embargo, el desarrollo de este sector -
ha sido en forma desproporcionada, pues la
concentracién de la pequefia y mediana in--
dustria se ha realizado en ciudades de ma-
yor gravitacibén econfémica como: el Distri
to Federal, Monterrey y Guadalajara. As{
pues, se desaprovechan las caracteristicas
de mobilidad y mayor capacidad para distri
buir de una mejor forma el ingreso, no s6-
lo por persona sino también en el sentido
geogrifico.

i
|
x
|
t
|
|
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/

Una buena opcifin de desarrollo que los be-h\ﬁ
neficiarfa tanto al industrial como a la - /
economfa del pals, es el desarrollo en pro
vincia, donde existe bastante mano de obra, . -
con lo anterior seria posible lograr un de
sarrollo econ6mico en diferentes regiones \
del pafs y asf combatir el pauperismo don-
dequiera que se encuentren nficleos de po--

blacién emprobrecidos.

El gobierno al proponer el Plan Nacional de
Desarrollo 1979-1982 publicado en marzo de
1979, anuncib que era posible alcanzar ta-

sas anuales de desarrollo econfmico para -

la industria pequefia y mediana del 12% ---
anual, Esto se debe a la funcifn biene de
finida que tiene como complemento a la --- A“L
gran industria, a través de un sistema de
subcontratacifn.

El Plan Nacional de Desarrollo impide a egg)

te sector industrial lograr un desarrollo
independiente, ya que este plan sigue atan )4~
do a la pequefia y mediana industria a solu '
cionar las necesidades de la gran indus----
tria,

La reordenacifn econfmica propuesta por el



- va dependiente del exterior, incompetente,

I
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actual gobierno, tiene como meta combatir ‘

l1a crisis que padece la economfa nacional, |

/
/

por su parte el cambio estructural preten- |
de lograr el equilibrio entre las diferen- /
tes partes que integran el aparato produc—/
tivo nacional y por diversas razones como |
la concentraci8n del ingreso, la falta de

apoyo a las industrias medianas y peque---
fias, insuficiencia del ahorro interno, ---

etc., han logrado una estructura producti-

desequilibrada y poco flexible,

A

Para superar estas deficiencias se preten- //
/
de: |

Descentralizar las actividades productivas
de bienestar social,

Modernizar el aparato productivo y distri-
butivo del pais,

Apoyar las modalidades de financiamiento a
las prioridades sectoriales del desarrollo.

La pequefia y mediana empresa desempefian un
papel importante en el logro de los objet_
vos debido a:



19
/ . /
// Este sector estd conformado por empresas - Y
’ de caridcter nacional, pues su capital es - &
netamente mexicano, lo cual contribuye al
desarrollo de la estructura productiva del.

/)
i ? "

L

pafs,

"2, Concepto de la Pequefia y Mediana Em---
e
presa. : C V

Para tener un conocimiento claro de lo que
es la pequefia y mediana empresa, existe --
una heterogeneidad en criterior para defi-
nir tal concepto, todo esto en consonancia
con las condiciones generales del pals de
que se trate, Asf, las industrias conside
radas como pequefias y medianas en pafises -
desarrollados y de grandes mercados pueden O
aparecer las pequefias como medianas y atGn

las medianas como grandes en paises peque

flos y de bajo nivel de desarrollo,

!
|
f
Se ha tratado de encontrar una definicién t
en base a diferentes .caracterfsticas: \

a) Por el capital contable

\ b) Por el capital invertido en activos fi/
% \ ] ST -
\ Jos..
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nico para enmarcar este concepto, estas de
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Por el ntmero de trabajadores

De acuerdo al criterio de distintas --
instituciones gubernamentales

Y a dos-tipos de enfoques: Uno econ6-
mico y otro financiero. ‘

finiciones son las siguientes:

N

Son empresas medianas y pequefias las -

que cuentan con un capital contable de
$ 25,000 a § 5'000.000.1

La pequefia es aquella cuyo valor de ac
tivos fijos no exceda de 100 millones.

La mediana empresa se define como aque
11la cuyo valor de activos fijos no re-
base los 200 millones.

La pequefia empresa es aquella que cuen
ta hasta con 100 trabajadores.

La mediana empresa es aquella que no -

- exceda de 250 trabajadores.

~

|
I
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La C4mara Nacional de 1a Industria de \

la Transformaci8n (CANACINTRA) define
a la pequefia empresa como aquella que

)

tiene de 10 a 50 trabajadores.

e et e e

Mediana empresa, El ntmeroc de trabaja |
dores es de 51 a 100, ‘

La Secretarfa del Trabajo y Previsién 5
Social toma en cuenta el nfmero de -- |
trabajadores en la empresa; para la -
pequefia es de 5 a 20, para la mediana
de 21 a 99. |

El Fondo Nacional de Fomento Industrial.?f
(FOMIN) clasifica a las empresas segGn |
su capital invertido, pequefias empre--

sas hasta S millones, mediana de 5 a -

40 millones, ﬂi

El Fondo Nacional de Garantfa y Fomen-
to a la Industria Mediana y Pequefia --
(FOGAIN) define a la pequefia empresa -
como aquella que tiene un capital con-
table de 50,000 a 7'000.000 millones,
para la mediana empresa el capital con
table no dedberid de rebasar 1los 6Q'000.
millones,
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. Enfoque econbmico.- Es aquella que -

merece apoyo pleno, pero no lo encuen
tra ni en las instituciones privadas,
ni en las oficiales.

Lo anterior se justifica por su misma

naturaleza, pues es un subsector con - /

dificultades en los aspectos adminis--/
trativos, financieros, técnicos y de -
‘mercado,

Enfoque financiero.- Se trata del sec
tor que no es sujeto de crédito; se di
ce esto porque se le encuentra frecuen
temente en el lindero con la industria
artesanal, pues su diferencia bisica -
radica en el grado de individualidad -
del trabdbajo hombre.2

Una vez analizadas las definiciones ante--
riormente mencionadas pensamos de acuerdo
a nuestro criterio, y por las investigacio
nes realizadas que la pequefia y mediana --
empresa, no puede ser definida solamente -
en términos cuantitativos, sino que debe -
hacerse en términos cualitativos.

/

A saber, se da el caso de empresas que --/

i
i
|

TR
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e

cuentan con un nfimero reducido de trabaja-
dores (menos de 100), y ain con una capaci
dad instalada pequefia, pero en relacibn a

la tecnologfa usada poseen un nivel eleva-
do de desarrollo, de acuerdo a los aspec--

tos administrativos, de produccibén, ventas,

mercadotecnia, recursos humanos y recursos
financieros.

Por lo anterior pensamos que para poder de

finir a la pequefia y mediana empresa, debe
ser de acuerdo al grado de desarrollo tec-
nolégico con el que se cuenta.

3. Caracterfisticas de la Pequefia y Media-
na Empresa

Una caracteristica importante de la peque-

fia y mediana empresa es la un1personal1dad
realizada en las funciones productivas y -
administrativas, las cuales son desempefia-
das por el duefio-administrador del negocio

Como se sabe todas las funciones adminis--

trativas estdn en un s6lo hombre y &ste --

lleva a la empresa al &xito o fracaso. Es

|
/

{

/
5

°/

!
1

|

to nos conduce al siguiente planteamiento:/
La implantaci6én de un programa de apoyo fi

. nanciero donde se den asesorifas a duefios--

|

/

‘

i
7

1 .
\ 9

.
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administradores de la empresa e inclusive
a la formaci8n de gerentes especializados
en este sector, e inspirar la vocacibém --
cuando se encuentre que el medio no produ
ce los recursos humanos necesarios.

Mediante este asesoramiento se lograri un
desarrollo administrativo dentro del 4rea
financiera, reflejindose en un adelanto en
las funciones financieras,

Por mencionar el 52% de las empresas peque
fias y medianas habfan recibido en alguna -
ocasibn asistencia técnica dedicada a pro-
blemas de produccibén esencialmente y muy -
pocas veces a los aspectos de administra--
cibn financiera. Esto se debe al poco ase
soramiento que otorgan los centros especia
lizados en esta materia.

Dentro de las caracterfsticas importantes
de la mediana y pequefia empresa, segln 1las
investigaciones realizadas tenemos:

. El tamafio de 1la emprésa se basa en el
programa de produccifén que el indus--
trial lleve a cabo.

A Los medios financieros para obtener --

£

|
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financiamiento industrial, son esca--
sos proviniendo del ahorro generado -
dentro de la empresa.

Su maquinaria y equipo de produccién -
son simples, debido al tamafio de las - |

empresas. y a sus escasos recursos fi--
nancieros.

El nGmero de trabajadores en este sub-
sector es minimo, aunque concentra 1la

mayor proporcién de empleos del sector
de la transformacidn, contando con ca-
pacidad para otorgar adiestramiento de

la mano de obra en los procesos indus-

triales.

Emplean sistemas de produccién con --
cierta especializacifn en la la fabri
cacién de sus productos.

Las materias primas utilizadas son de
origen nacional y de facil acceso.

Este subsector es flexible, pues pue-
de responder a los cambios que se pro
ducen en el mercado, ‘

Su estructura productiva le permite -

(o
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satisfacer la fabricacibn bajo pedido.\\

Carece de sistemas normativos y de con
trol de calidad.

Debido a su capacidad generadora de em
pleos y por el nGmero de establecimien
tos contribuye a la distribucién del -
ingreso.

El tamafio de las industrias de este --
sector permite el aprovechamiento ra--
cional de los recursos naturales,

Contribuye a 1la integracibn del desa--
rrollo industrial de zonas que cuentan
con suficientes recursos naturales, hu
manos y con un mercado atractivo para
sus productos,

Agrupa a la mayorfa de las empresas in
dustriales del pais,

Genera alrededor del 42% de 1a produc-
cién industrial,

La industria mediana y pequefia es na--
cional, pues toda la inversifn es de -
capital mexicano.

/
/

|
J
/

J

-
77 b
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. Su grado de dependencia externa es mi-. /
nima, pues aprovecha maquinaria y equi /
po producidos en el pais.

Para el Fondo de Garantfa y Fomento de la - |
Industria Mediana y Pequefia (FOGAIN) este |
‘\subsector tiene las siguientes caracteris-
jticas:
£

. Localizaci6n,- E1 50,3% del total se /
localizan en el Distrito Federal, y elf

j

|

. Destinan su producci8n a mercados de - @yﬁp
naturaleza local, atendiendo mercados ‘

49,7% en la Repiblica Mexicana.

nacionales y muy pocos mercados extrag\\;)
jeros, |

. Demandan materias primas que van desde
productos primarios de origen agrope--
cuario, silvicola y provenientes de in
dustrias extractivas. \

. Diversificacién de bienes producidos. |

. Flexibilidad para hacer cambios produc |
tivos . j

. En sus activos predomina el circulan--
te, el cual representa aproximadamente



28

el 51.16% del total de sus recursos.

El renglén mis importante lo forman los
inventarios, pues llegan a representar
la cuarta parte de su activo total. Su
importancia radica en que se ven obliga
das a abastecerse de materia prima, o -
en otros casos necesitan acumular la --
produccibn de las existencias en el mer
cado,

Otro rubro importante son documentos y

se debe al financiamiento a clientes.

Los recursos tanto econ8micos como fi-
nancieros son aportados por los propie
tarios de la empresa, pues no hacen --
uso del crédito a mediano y corto pla-
zo, ya que los pasivos siempre repre--
sentan un porcentaje minimo de sus re-
cursos,

El grado de liquidez es bueno por la g/
misma composicibén de sus activos, lo
cuales son: los documentos por cobrar
y cuentas por cobrar,

cuentas por cobrar, que significan 1la ‘
quinta parte de su activo total, esto (\f} &“‘

|
|
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— \\‘1
jf. El promedio de ocupacifén es de 39 tra- |
” bajadores por establecimiento. /

. El plazo medio de venta es de 58 dfas.
{
Las caracterf{sticas de la mediana y peque- |
fia empresa dadas por el Banco de Mé&xico -- |
son semejantes a las estudiadas por el .-
FOGAIN, siendo las m&s relevantes: i

. Los empresarios cooperan personalmente
en la produccibn, supervisindola direc QQXﬂ@%
tamente o dirigiéndola a través de un
ntmero reducido de capataces o supervi
sores, E

. Los sistemas de contabilidad y control \
son simples,

.  Existe poca especializacidn en la admi
nistracidn,

SegGn Alfred Klein N, las pequefias y media
nas empresas poseen:3

. La produccién de este subsector es des

tinado a un mercado reducido o a un nG ///
mero reducido de clientes.
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porcional a la magnitud de cada una -
de ellas y a 1la habilidad de los em-- }
presarios para administrarlas. /

/

. Lla capacidad de su producci6n es pro-/ﬂ\\

. Sus procesos de produccifn son senci--
llos, fabrican productos similares, --
por lo que se inclinan a cierta espe--
cializaci®n, |

. Su disponibilidad de recursos financie
ros es limitada, |

. La maquinaria y el equipo de produc---
cibn utilizados son sencillos.

. El personal que labora en este tipo de
empresas es reducide, %

. Estas empresas no pueden adquirir gran
des volGmenes de¢ materia prima debido
al costo que representan,

Entre los productos que se sefialan como ap
tos para ser producidos por la pequefia y - !’
mediana empresa, estin los siguientes, aun /
que no son todos: o
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Laminado de metales ‘s
Productos de alambre
Productos de papel 074983
Herramienta hornamental
Herramientas manuales
Madera torneada
Embalajes

Adornos de vidrio ‘uw,lﬁ
Partes automovilisticas
Productos de pléstico
Prefabricados de construccién
Vulcanizacibn de llantas
Articulos de cuero

Articulos de fibra

Articulos de lana

Cafierfas de concreto
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4, Funciones principales ™
La pequefia y mediana empresa como tal tie- \
ne funciones propias de su misma naturale-
za, a continuacifn se mencionan algunas de

estas, para nuestro criterio las m8s sobre
salientes:

. Complementar a la gran industria a tra
vés del sistema de subcontratacibn, me
diante la funci6n de elaborar tareas -
especificas o de manufacturar algunas
piezas o partes para lo cual no se ne-
cesita una inversidn cuantiosa y si e
cambio libera a la gran empresa de ta-
reas que bien pueden desarrollarse fue
ra de ella, permitiendo una mayor efi-
cacia de ambas, repercutiendo en un ma
yor control de sus actividades, y por
ende en utilidades mis atractivas a - |
los dos sectores industriales, |

. Crear o fortalecer una clase empresa-- |
rial, pues la pequefia y mediana empre g
sa constituyen una escuela prictica - |
de gran valof nacional para formar -- /
empresarios-administradores-industria
les. Pues en muchas ocasiones la ha-
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bilidad adquirida es suficiente para -
resolver todos los problemas, que en -
la marcha de la empresa se van presen-
tando, adquiriendo disciplina y conoci
mientos necesarios para el manejo de -
la empresa,

La creaci8n de fuentes de trabajo para
las zonas donde existe una creciente -
poblacién, lo cual darfa solucibn a --
uno de los problemas mis graves de Mé-
xico que es el desempieo,

Las pequefias y medianas empresas pue--~

den utilizar m4s mano de obra por uni-
dad de capital invertido con resulta--
dos positivos en la economfa de la pTo
duccidn y en la calidad, centribuyendo
de manera mis efectiva a solucionar el
problema de exceso de trabajadores en

el campo y &stos ya no salgan de la 29

na misma y puedan se aprovechados en -

forma productiva, /
Marco Jurfdico \}

En este aspecto no se ha logrado realizar
ni configurar un esquema integral que orde
ne y jerarquice los diferentes elementos -

pet
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de una polftica que defina en el aspecto -\\

Existe una clasificacién dada en 1la

jurfdico a la pequefia y mediana empresa, -
lo que propicia la falta de fomento especi
fico para estas empresas.

mediana empresa, sino para la ubicacibn --

que

debe tener el causante de impueszos, -

ya sea mayor o menor; tal clasificacidn se
muestra en los articulos 115-A y 115-B.

;~—® A grandes rasgos el artfculo 115-A sefiala

que

que:

serdn contribuyentes menores aquellos

En el afio de calendario anterior hayan

obtenido ingresos que no excedan de 4
o 2 millones de pesos.

i
|
:

\\

:

‘

i
|

\

_Ley del

Impuesto Sobre 1a Renta, no para pequefia o

No tengan mis de tres empleados, en ca :

so de dar empleo a mis de tres trabaja

dores, &stos en conjunto deben cubrir
el equivalente a tres jornadas indivi-
duales de ocho horas de trabajo.

Tengan asentado el negocio en una su--
perficie no mayor de cincuenta metros
cuadrados, ‘'siempre y cuando el inmue--
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ble no sea propiedad del contribuyente.
En caso de que el contribuyente sea el
duefio, dicha superficie no deberd de - |
exceder de cien metros cuadrados.

. Cuando no tengan mi&s de un estableci--
miento fijo, excepto cuando estén ubi-
cados en mercados pGblicos o cuando se
trate de puestos semifijos. \v/¥¥

P e S

A su vez el artfculo 115-B sefiala que aun-
que el contribuyente cumpla con lo especi-
ficado en el 115-A, no serd menor si la ma E
yor parte de sus ingresos la obtiene de -- é
las actividades indicadas en las fraccio-- E
nes I y II, aparte de lo indicado en la -- !
111, ? )
f

Lo mostrado en los articulos citados sirve /
para que las personas dedicadas a funcio--
nes empresariales se ubiquen en cuanto a f/
la clase de contribuyentes que son, g kaaf*
e -
'\
6. Problemas bdsicos de la pequefia y me- /
diana empresa, |

Existe una gama de problemas que amenazan J
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ffYﬂéiﬁEiéagthnggmglgwg} desarrollo y sg—--ﬁ\

.perviviencia de las pequefias y medianas --

P

jempresas, tales problemas son: Las estra

itegias administrativas para la reordena---
jcibn del desarrollo fabril de México, la -

baja produccién, diffcil acceso a mercados |

y la falta de bases financieras.

La gran mayorfa de estos problemas tienen
su razbn de ser en la falta de conocimien|
to y orientacibén de organismos que ayuden

\

/

a las pequefias y medianas empresas.; Asf -‘\\f

el Gobierno Federal ha disefiado y puesto -
en ejecucibn diversas medidas tendientes a
fortalecer a este subsector, Es indudable
que el esfuerzo realizado ha permitido a -
un buen nGmero de empresas enfrentar la --
crisis y desempefiar su actividad en mejo--
res condiciones.(§No obstante, las circuns
tancias que prevalecen actualmente en el -
pais, hacen necesario replantear algunos -
esquemas para enfocarlos hacia la solucibn
integral de los problemas de estas empre--
sas v coordinar las acciones de los dife--
rentes sectores dentro de un sistema com--

I

/
/

/

plementario en todas sus fases que contri- //

buva a lograr el cambio estructural de la’
industria, ¢

J
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Como se ha mencionado la ignorancia del --
industrial respecto a las ventajas que ---
ofrece el gobierno como instrumentos de --
promocidn y descentralizacién, también se

encuentran muchos casos de resistencia por
parte del empresario a los que generalmen-

3 f
4

tes necesarios para acogerse a las ofreci-
das ventajasﬁ}

La mayoria de los empresarios, que son de
provincia desconocen los organismos y el -
funcionamiento de los mecanismos de apoyo.

Mencionaremos los problemas bisicos que se
encuentran en las diferentes 4reas de la -
pequefia y mediana empresa.

6.1 Problemas Administrativos.-

Como se ha mencionado una de las limitan--
tes para el desarrollo de la pequefia y me-
diana industria es la actitud de los due--
fios de estas empresas, pues la mayoria de
sus decisiones estdn influenciadas por fac
tores de tipo personal. Por lo general, -
el pequefio empresario adquiere en forma -/
empirica su capacitacién para desarrollar

/



38

las funciones de direccién, la que no es su
ficiente para poder conocer y evaluar el --
mercado, adquirir equipo adecuado para su -
proceso, interpretar los estados de resulta

~dos, disefiar y alcanzar productos con cali-
?

dad requerida, etc.. Da accién del pequefio

empresario comprende tres aspectos bisicos:
El tecnolfgico, administrativo y econbmico

que diffcilmente dominafﬁdado que la mayo--
rfa del personal que labora en este tipo de
empresas, son familiares o amigos muy alle-
gados, lo cual origina un conflicto de in--
competencia familiar creando graves proble-
mas dentro de la empresa; por lo que necesa
riamente requiere personal profesional téc-
nico y administrativo que complete la labor
empresarial y, que en la mayorfa de los ca-
sos no puede contratar.g ’

Por otra parte, es comGn que en la pequefia
v mediana empresa el duefio centralice en -
su persona la organizacifn del trabajo, no

delegando su autcridad, convirtiéndose en
"hombre orquesta”" de su fibrica o taller.

La caracterfstica unipersonal del manejo -

de la empresa, trae l6gicamente desventa--

o W

jas como: la problemitica para apreciar v
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evaluar correctamente los problemas de 1las \
funciones internas de la empresa, por ejem
plo: los trabajadores tienden a ocuparse en
otras tareas cuando sus actividades propias . |
dejan de realizarce. Esto ocurre cuando de |
terminada produccibn se suspende y se les - |
asigna a dichos trabajadores desempefiar o-- |
tras labores. Lo anterior ocasiona que es—f
tas empresas carezcan de una clara defini--
ci6n de tareas y lfneas divisorias de auto-
ridad y responsabilidad lo cual se basa en |
la centralizacién de las funciones del due |

1y
Y

o be
fio de la empresa, Esto hace que en muchas ;gvu

de las industrias se tengan técnicas defec
tuosas de fabricacifn, de sistemas apropla
dos de contabilidad, control de calidad, -
planeacién de la produccifén y la mds impor
tante creemos en este trabajo de p1aneac16n
finanéxéra.

6.2 Problemas de Producciébn, -

Actualmente la pequefia y mediana industria
enfrenta problemas que afectan su eficien- |
cia productlva 11m1tando su desarrollo, :

<,

Swl o
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Las actuales condic1ones del pafs han con

- tribuido al agravamiento de los problemas
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haciendo necesaria la adopcidn de una es--2\
trategia de desarrollo integral de la pe--

40

quefia y mediana empresa con el objetivo de
impulsar el desarrollo de manera sélida.

Los problemas que aquejan actualmente a la
pequeiia y mediana industria en relacibn a

la produccibén son:

“en: Seleccidn de maquinaria y equipo

to productivo de este subsector, oca--
siona una baja productividad dando ni-
veles de ganancias Infimas, limitando
su capacidad para generar ahorro e in /
versibn que podrfa ampliar su poten--
cial administrativo, lo anterior se -
basa en: 1la béja calificacifn de la
mano de obra,

Minima utilizacibn de la capacidad ins
talada asf como carencia de sistemas
eficientes de administracién de pro--

duccibn,

Inexistencia de informacién técnica --

as{ como métodos tendientes a incre-- /
mentar la productividad, la cual est§/
relacionada con la existencia de tec-

\

!

|

Las condiciones en que opera el apara-(
/
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nologia y de sistemas de control de ca-
lidad.

Dificultad para adquirir materias pri-
mas, en virtud de que sus volGmenes de |
captacifn son pequeﬁ%s, y por tanto, 1f
no atractivas para los proveedores, el
pequefio industrial se ve obligado a pé
gar a mayor precio, al contado, o de %
adquirir crédito siendo &ste a corto

(I
plazo y con tasas de interés elevadas)

En este tipo de empresas los procesos
de produccibén son tradicionales, lo -- >
que ocasiona que no puedan adaptarse a /
la demanda de productos de manera fle-f
xible, pues se tienen que fabricar mu-%
chas unidades iguales y no se pueden -

hacer cambios constantes en su produc-
cién. - ‘ \

e

o

Dificultad para adquirir maquinaria, - |
equipo y refacciones, i

Pequefios volGmenes de produccién que -
restringen posibilidades de ampliacibn
de mercados.

/

- - » - L] - 1/
Acceso limitado a servicios de ingenig
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ria y consultoria.

. Escaso nivel de desarrollo tecnolégico.

/‘ . Subutilizacibn de la capacidad instala
/ da, causada por la obsolescencia de --
/ las tecnologfas aplicadas, esto se de- f
Z be a la mala administracién entre el - |
equipo de trabajo y la mano de obra --:
trayendo como consecuencia una baja eof
ficiencia productiva durante el tiempd
dispuesto para el trabajo. Esto repeé
cute fuertemente en la mala administr
cién de activos fijos, y no se le sa-

7

que el rendimiento real a tales instry

agors
%“'a-m_

G

mentos de trabajo,

. La raz6n de que en este tipo de empre-
sas solo se acostumbra a laborar un --
solo turno, ‘

6,3 Problemas de Mercado,- 1

3
11

En México, dada la distribucién del ingre-%

so, la mavoria d;nla poblacién tiene esca-

sa capacidad de compra, reduciendose su --

mercado en buena medida a satisfacer sus -
Y requerimientos de la pequeiia y mediana in-/
N dustria,

i
!
{
|
[




Al tener este sector deseconomfas de esca-

la reduce su competitividad frente a la mo-
dernizacién de la gran industria ocasionan

do: baja calidad y volfimenes de produccién.

e

«.M"""ﬂif ‘

il

iy s

Necesidad de contratar sistemas de ---
transporte a precios elevados, pues se
carece de unidades propias para distri
buir sus productos, limitando su acce-
so directo al mercado, encareciendo --
sus mercancias y reduciendo sus oportu
nidades de diversificar sus mercados.

Carencia de comunicacibn y servicios -
del pais provocando bajo niveles de de
sarrollo del mercado nacional.

Presencia de intermediarios que ejer--
cen monopolios sobre productores media
nos y pequefios, debido a que se les --
imponen precios y condiciones de pago,
impidiéndoles el acceso directo al mer
cado.

"
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Baja utilizacién de mecanismos de pro-g/

mocibén como ferias, exposiciones debi- '’
do a los elevados costos de traslado y
exhibicifn que se requieren,
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Dificultad para concursar en el progra
ma de adquisiciones del sector pfblico
debido a la excesiva tramitacifn reque
rida y a las condiciones de precios y
pago.

Desplazamiento de las pequefias y media

nas empresas por las empresas paraestgf
tales, distorsionando los precios rea-§
les del mercado a través de 1los subsi-i
dios. : \

Escaso grado de generacifn de exceden-

tes por la compra de insumos a deta---
llistas debido a la irregularidad de -.
la demanda, :

Limitada concurrencia al mercado exter
no, Esto se debe no tanto por la com-
petencia en calidad o costo de produc-
cibén como pudiera pensarse, la base es
t4 en el costo excesivo de mercado y -
atin mis cuando se trata de distribuir
pequefias cantidades de mercancia,.

Estdn a salvo de este gran peso las em
presas que entregan sus productos a --
otra f8brica o clientes, las cuales --
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son las encargadas de hacer todo lo - |
que se refiere al mercadeo. Esto trae /
una consecuencia grave e importante; -
las empresas tratan simplemente de ven
der lo que producen, en vez de produ--

cir lo que realmente requiere el merca
do.

| . La complejidad del mercado y la estre-
: chez de los canales de venta, repercu- |
ten ampliamente en el desarrollo del -
pequefio industrial, el cual por lo co-

. . S 4
mGn se ve supeditado a un intermedia-- /

rio que es el que lanza los productos f
al mercado y a cuyos pedidos debe ajus,
tar su programa de produccién, !

Para lograr que las empresas pequefias y mg%
dianas fortalezcan su capacidad de negocigi
cién en los mercados, se debe de promover |
organizaciones dedicadas a la comercializa
cién en comln de sus productos, bienes y -
servicios en forma asociada, tales como bo
degas de almacenamiento, equipo de trans-- |
porte, empaque, control de calidad, paen

., de fletes y seguros, promocifn y pubi
Y dad. -

e e S
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7. Estudios Estadfsticos o

A continuacién mostraremos los estudios es |
-

tadfsticos actualizados de las diferentes -
instituciones de fomento y apoyo a'laApeque
fia y mediana empresa, como son:

FIRA.- Tiene como objetivo aumentar la ---

produccién de alimentos para satisfacer ---
las necesidades nacionales, de exportaciﬁ&-
y substitucién de importaciones. E .
_ | 7 ‘SO‘;
FONEI.- Fomenta la produccién eficiente --

de bienes industriales y de servicios, pro
moviendo el establecimiento, ampliacién o é
modernizacibén de industrias. 2
FIDEC.- Fomenta la modernizacifn y compe

titividad facilitando a los productores - -
la mejor comercializacifén de sus produc--?

|
i
producciébn, /

tos y la adquisicifn de insumos para su - -

FOGAIN.- Otorga apoyo financiero y garan- |

tfas a la pequefia y mediana industria. //

Estos estudios revelan las metas planeawf-
das y las alcanzadas durante los afios de -
1985-1986 en el 4rea metropolitana.
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Cuadro Comparativo de Metas

1985 - 1986
(millones de)
pesos
Area Métropolitana
1985 1986 Dif. real
Fondos , sobre
Meta Real» Meta 1985
FIRA 25 0 196 | 196
FOGAIN | 2'000 1'024 3'279 2'255
FONEI 800 186 3'950 31764
FIDEC 10 4 683 679
Total 2'835 1'214 8'108 6'894

e S R SR G o5 P e
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Para tener una visién m4&s clara de las ta-
sas de interés aue cobran las institucio--
nes de fomento v avovo anteriormente men-

cionadas. mostramos los sicuientes cuadros
comnarados con la tasa de interés aue co--
bran los bancos.

DIFERENC. TASA TASA

CREDITOS REFACCIONARIOS FONDO BANQD
Actividades orimarias
Productos de bajos ingresos 7.0 65 72
Otro tipo de productores
a) Productos bisicos 4.0 100 100
b) Otros productos 2.0 100+5 10045

Actividades agroindustria-

les v comerciales

Agroindustria pequefia 7.0 66 74
Agroindustria grande
a) Productos bisicos 4.0 100+1 100+1
b) Otros productos 2.0 100+6 100+6
CREDITOS DE AVIO
Actividades Primarias
uctos ajos 1ngresos 7.0 71 78
Otro tipo de productores
a) Productos bisicos 4.0 100+4 100+4
b) Otros productos 2.0 100+9 100+9
Actividades agroindustria-
les v comerciales
Agroindustria pequeia 7.0 72 80
Agroindustria grande
a) Productos bisicos 4.0 100+5 100+5
2.0 100+10 100+10

b) Otros productos
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Como se puede notar las tasas de interés

" cobradas por los bancos tienen una varia-
cibén aproximada del 7% respecto a las ing
tituciones de fomento, lo cual nos indica
que este diferencial se debe a la capta--

cibén que realiza el Banco de Mé&xico de 1los
diferentes organismos crediticios va que -
actualmente esti absorbiendo el 90% de 1la

captacibén de ahorros de estas institucio-

nes.

En cambio los organismos de apoyo al con-
tar con capital aportado por el Gobierno
Federal,ocasionan que las tasas de inte--
rés cobradas a los pequefios y medianos --
empresarios sean relativamente bajos con
respecto a los bancos.
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FIDEC
ESQUEMA DE TASAS DE INTERES
SUJETO DE CREDITO CUERTA CREDITO

Mayoristas
1) Basicos vy Perecederos
2) Otros
~ Detallistas

1) Bisicos v Perecederos
Z) Otros

Cadenas Voluntarias
Uniones de Compra

Almacenes Generales
de Depbsito

Promotoras

Otro tino de comer-
ciantes

PBI Productores de ba-
jos ingresos (hasta
1000 veces el salario
minimo ree¢ional)

OTP Otro tipo de
productores:

a) Oue comercialicen
productos bisicos

b) Que comercialicen
productos de con-
sumo generalizado

CORRIENTE = REFACCIONARIO

CPP+2
CPP+3

‘CPP
CPP+2

93% DEL CPP
96% DEL CPP

cpP
-0-

CPP+6

93% DEL CpP

CPP+2

CPP+5

Diferencial por descuento 3 puntos

A s P S B

CPP
CPP+1

97% DEL CPP
CPP

90% DEL CPP
93% DEL CPP

97% DEL CPP
CPP+2

CPP+4

90% DEL CPP

CPP+3
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o

A continuacibén mostraremos la participa-- -
ci6n de las instituciones de fomento v --{

apovo. asf como de los bancos en el otor- \3
gamiento de créditos. //

PORCENTAJES DE PARTICIPACION

FIRA FONDO BANCO
CREDITOS REFACCIONARIOS
Actividad . Akent
Productores de bajos in-
gresos 90% 10%
Otro tipo de productores
a) Productos b&sicos 50% 50%
b) Otros productos S0% S0%
Agroindustria pequefia 90% 10%
Agroindustria grande
a) Productos bisicos S0% 50%
b) Otros productos 50% ~ 50%
CREDITOS DE AVIO
Actividad .
Productores de bajos
ingresos 90% 10%
Otro tipo de productores
a) Productos bisicos 50% 50%
*B) Otros productos . 50% S0%
sctividad indus-
triales y comerciales
Agroindustria pequefia 90% 10%
Agroindustria grande
a) Productos bisicos S0% S0%

b) Otros productos . S0% 50%
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FOGAIN

MICROINDUSTRIA FONDO BANCO
Avio _ 90% 10%
Refaccionario 100%
PEQUERA INDUSTRIA
Avio de 25 a 100 MM 75 al 85% 15 al 25%
Refaccionario 90% 10%
Hipotecario Industrial - 65% 35%

MEDIANA INDUSTRIA

Avio 70% 30%
Refaccionario 8s% 15%
Hipotecario Industrial S0% S0%




FONETI

Desarrollo Tecnol6-
gico

Estudios y Asesorfa
Equipamiento

Optimizacibn de la
capacidad instalada

Articulaci6n de la
industria para la fa-
bricaciébn de bienes
de capital

Financiamiento para
el capital de traba-
o permanente
Control de contami-
nacién.

FIDEC
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FONDO ACREDITADO BANCO

80%
80%
90%

90%

90%

70%

70%

MIN

20%
20%
10%

- 10%

10%

30%

20%

10%

Una vez analizadas las cifras anteriores. -

podemos darnos cuenta que las instituciones

de fomento otorgan mavor apovyo a los peque-

fios v medianos industriales aue los organis

mos de crédito.
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II. ADMINISTRACION Y PROBLEMAS FINANCIE-
ROS DE LA PEQUERA Y MEDIANA EMPRESA

Siendo nuestro objetivo m4s importante y -
una de las caracteristicas sobresalientes
de la pequefia y mediana empresa, es la fal
ta de una administracién financiera adecug
da que permita formas de organizaci6n y fi
nanciamiento que den como resultado un de-
sarrollo financiero eficiente de este sec-
tor industrial.

Dentro de este capitulo analizaremos el --
concepto de la administraci6ébn financiera.
su importancia v las funciones que debe de
realizar para loerar sus obietivos.

Asimismo se mencionardn los problemas fi-
nancieros bisicos que existen dentro de 1la
neauefia vy mediana emnresa. pues este sec-
tor industrial desconoce el uso v la priéc-
tica de instrumentos financieros como: --
Provectos de inversifn. andlisis v evalua-
ci6bn de los estados financieros v el aoro-
vechamiento de diversas fuentes de finan-
ciamiento.
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1, Concepnto de Administracién Financiera

Para llevar una efectiva administracién fi-
nanciera dentro de la pequefia v mediana in-
dustria. es necesario conocer que es v en -
aue consiste pues en muchas ocasiones el as
pecto financiero se confunde Y se cree que
es la préctica contable,

Por lo que nos basaremos en diversos auto-
res para tener una idea clara de lo que es
la administracién financiera.

SecGn Hunt. Williams v Donaldson: "Contem-
plada en su aspecto mis limitado la fun---
ci6n de financiamiento es sencillamente el
esfuerzo para bproporcionar los fondos que
necesitan las emnresas en las mis favora--
bles condicinnes a la luz de los obietivos
del neeocio.S

Joel Dean "“centra la administracién finan-
ciera en el estudio. demanda v aprovisio--

namiento de canitales“6

Robertson Cherthana "arculle aque la admi--
nistracién financiera es el obtener fondos.
seleccionando nara ello las fuentes v ase-
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gurindolas mediante adecuadas relaciones -
con el pGblico y los accionistas"7

Para Terry. "la administracibén financiera
consiste en suministrar, usar dinero, ti-
tulos de capital, créditos y fondos de --
cualquier clase que se utilizan en el fun-
cionamiento de una empresa"8

Después de analizadas las definiciones an-
teriores podemos concluir a nuestro pare-
cer, que 1la administracién financiera es -
la planeacién adecuada, anilisis y control
(proceso administrativo) del activo y pasi
vo circulante de la empresa, para proveer-
se de recursos en el momento que lo nece--
siten,

2. Objetivos de la Administracibn Finan--
ciera. -

Dentro de la pequefia y mediana empresa los
objetivos que debe de perseguir la adminis
tracién financiera son:

. Llevar a cabo una planeacifn de proyec
tos y operaciones que den como resulta
do-un adecuado uso de los recursos, --



59

para evitar que exista capital ocioso
dentro de la empresa.

. Optimizaci6n de las utilidades a tra-
vés de formas de organizacibn; que le
permitan entrar a cotizar los diver--
s0s instrumentos que se operan en la
Bolsa de Valores.

. Liquidez; a través de la cotizacibn -
de los instrumentos la pequefia y me-»
.diana empresa podr8 obtener dinero en
efectivo en el momento adecuado.

3. Problemas Financieros.-

En el desarrollo de este capitulo hemos -
analizado la ausencia de la administracidén
financiera en la pequefia y mediana empre-
sa, lo que ocasiona que no se conozcan --
las formas de organizacién que le permi--
‘tan obtener financiamiento a través de la
Bolsa de Valores.

Esto, estd dicho en la medida de lo que -
justamente constituye una de las razones
principales de este estudio. Siendo nues
tro objetivo m&s importante y una de las
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caracteristicas relevantes de la pequefia
y mediana industria, es el desconocimien
to de formas de financiamiento, que la -
poca o ninguna inversifn de las empresas
ocasiona que no puedan hacer uso del mer-
cado de capitales y-los riesgos inheren--
tes, debido a su pequefia dimensibn que le
restan acceso a otros recursos financie--
ros organizados. Asf los pequefios y me--
dianos empresarios recurren generalmente
a dos tipos de créditos, a los créditos -
otorgados por los proveedores y a los cr
ditos de los prestamistas (agiotistas), -

es entonces que el 70% de los industriales |

recurren a los primeros y el 30% a los se

|

|
b
i
)

gundos. -

El reducido acceso a las fuentes de finan
ciamiento impide a los industriales con--
tar con fondos para hacer crecer sus ins-
talaciones, mantener un equilibrio adecua
do en su capital de trabajo y financiar -
sus ventas. Muchas de las veces este re-
ducido acceso se debe que en la mayorfa -
de los casos son proyectos bdien-vercuefia-
dos. donde no hay ceneralmente elementos

de caricter institucional para avudarlos.

B

s
/
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/
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Un eiemplo es el FOMIN, el cual no puede
otorgarles capital porque sus nosibilida-
des llegan nada m&s hasta el 33% del to--
tal v no hay quien ponga el 67% restante;
las instituciones bancarias no pueden dar

les crédito. poraque no existe todavia al-

go sBlido vy por supuesto no hay garantias i
para el mismo; pues se carece de unidad -
industrial v nadie se atreve a garantizar
el éxito de una aventura probablemente --
azarosa.

Por parte del Gobierno Federal se han ins-
trumentado diversos mecanismos de apovo a
la pequefia v mediana industria. entre e--
llos la creacifn de instituciones esoecng
lizadas, instrumentos de apoyo financiero
e instrumentos de apoyo fiscal que en la
realidad han carecido de metas que les den
coherencia limitando sus alcances y fre--
nando el desarrollo de este sector indus- -
trial. )

Estos programas, organismos e institucio-- |
nes de apoyo se han enfocado a los princi

pales problemas que se observan dentro --
del aspecto financiero, entre ellos pode-
més mencionar:

/

/

¥
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Desconocimiento por parte de los pe--
quefios vy medianos industriales sobre
instituciones oficiales de fomento, -
especializados en financiamiento de -
la pequefia y mediana empresa.

Exceso de tiempo para la obtencifn de
créditos como resultado de su lenta -
tramitacibn, esto se debe al burocra-
tismo excesivo que existe en las orga
nizaciones.

Elevadas tasas de interé&s afectando la
liquidez de este sector.

Los pequefios y medianos industriales -
recurren a créditos que provocan enca-
recimiento de formas de financiamiento,
deterioro de su capacidad financiera -
empresarial, cuando los endeudamientos
rebasan el limite de la empresa, la ge
neracién de ingresos que no estin res-
paldados por la produccién.

La carencia de una adecuada administra
cibn ocasiona moratorias en el pago de
sus impuestos, lesionando su capacidad
financiera por las multas e intereses
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en que incurren al momento de pagar.

En lo que toca a la resolucidn del proble
ma b&3sico de financiamiento de este sec--
tor industrial, es la falta de acceso a -
los medios con que cuenta la industria ma
'yor. Para esto el FOGAIN ha hecho un es-
fuerzo extraordinario canalizando sus re-
cursos a través de bancos de depbsito, --
uniones de cré&dito, sociedades financie--
ras y Nacional Financiera. Operando es--
tos bajo la forma de descuentos de docu--
mentos que otorgan a los industriales de
este sector.

En una investigacidn realizada por Banco -
de Mé&xico, Nacional Financiera y FOGAIN,
se revel8 que los prestamos bancarios con
ayuda o sin ayuda del Fondo, representan
una proporcién muy baja del financiamien-
to total de la industria mediana y peque-
fia.

Esto mejor6 por la labor promocional que

emprendi8 sistemi8ticamente el FOGAIN, con
la creacidn de sucursales de Nacional Fi-
nanciera y con la liga al grupo Banco In-
ternacional,

R T A
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Las politicas de apoyo se centran en ~---
FOGAIN el cual presta dos tipos de servi-
cios. '

. De financiamiento a través del otorga-
miento de créditos por medio de las --
instituciones bancarias vy uniones de -
crédito.

. Su objetivo es financiar los provectos
de expansibn y consolidacifn.

Los créditos son de tres tipos:

Habilitacién o Avio.- Para compra de mate
ria prima vy pago de salarios.

Refaccionarios.- Adquisicifn e instala---
cién de maquinaria y equipo, asf como tam-
bién para la construccibn, remodelacibn o
ampliacién de sus instalaciones.

Hipotecarios.- Pago de pasivos y para re-
solver problemas de liquidez.

Garantfas.- Su objetivo es ampliar el ac-
ceso de los empresarios al financiamiento
de este sector.
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A continuacién mostramos un resumen de --
las reglas de operacifn del FOGAIN.

CUADRO SINOPTICO DE LAS REGLAS DE OPERA-
CION DE FOGAIN - 1986

TIPO DE CREDITO

Criterios para ser
Elegibles:

Tasa de interés:
Tipo de Crédito:

Monto Miximo nor
Empresa:
C.H.A.
C.R. (Maq.y Eq.)
C.R. (Inst.Fis.)
H.I.
Monto Miximo Combina-
cibn de los créditos.

MICROINDUSTRIA

Hasta 15 personas
Ventas anuales $§ 40
millones

85% del CPP
Habilitacién o Avio
Refaccionario (Maq.Eq.)
Refaccionario (Inst.Fis)

—

$ 15 millones
1S millones
20 millones
10 millones

$ 48.5 millones

Participaci6n: FOGAIN SERFIN = ACRED.
C.h.A. 90% 10% -
C.H.A. - - -
C.H.A. - - -
C.H.A. - - -
C.H.A. - - -

C.R.(hq. y EK.) T00% - -
C.R.(Inst.Fis.) 100% - -
C.R. (Inst.Fis.) 80% - 20%
H. Ind. 75% 25% -

Plazo Perfodo

Miximo/de Gracia MES
C.H.A. ) :83‘65

C.R. (Maq.y Eq. 8

C.R. (Ingt.Fis.) 144/36
C.R. (Inst.Fis.) 60/12
Hip. Ind. 18/13
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CUADRO SINOPTICO DE LAS REGLAS DE OPERA-
CION DE FOGAIN - 1986

INDUSTRIA PEQUERA INDUSTRIA MEDIANA
Hasta 100 personas Hasta 250 nersonas
Ventas anuales $ 500 Ventas anuales $ 1.100
millones millones
95% del CPP Act.Prioritaria el CPP
4 No Prioritaria el CPP+5
Habilitacién o Avio Habilitaci6n o Avio

Refaccionario (Maa.vEa.) Refaccionario (Maa.v Ea.)
Refaccionario (Inst,Fis.) Refaccionario (Inst.Fis.)

Hipotecario Industrial Hipotecario Industrial
$ 100 millones $ 225 millones
100 millones v 22S millones
80 millones 120 millones
100 millones 175 millones
$ 280 millones $ 500 millones
FOGAIN SERFIN ACRED. FOGAIN SERFIN ACRED.
S$ 25 M, 15% - § 25 M, 15% -
SO0 M, 18% - SO M, 1s8% -
75 M. 21% - 75  21% -
100 M. 25% - 100 M. 25% -
- - - 100 M- 30‘ -
90% 10% - 85% 15% -
100% - - 100% - -
80% - 20% 80% - 20%
65y 35% - S0% S0% -
MES MES
I11-B Y R.P. I,II,III-B Y R.P. III-B I,II,R.P.Y III
18/6 24/6 24/6 36/6
60/12 84/12 : 84/12 120/18
- 144/36 - 144/36
60/12 - 60712

60/12 84/18 60/12 84/18
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Otro programa de apoyo es la Direccibn Ge-
neral de la Industria Mediana y Pequefia in
tegrada por la Secretarfa de Comercio y Fo
mento Industrial, que tiene como objetivo
conocer los problemas del sector para for-
mular, promover y coordinar 1la ejecucién -
del fomento de la industria mediana y pe--
quefia.

También existe el programa de apoyo inte--
gral a la pequefia y mediana industria ---
(PAl) el cual coordina las actividades de
los fideicomisos relacionados con la in--
dustria mediana y pequefia como FOGAIN, --
FOMIN, FONEP, ast como las instituciones
que proporcionen asistencia té&cnica IMIT
y CENAPRO. Todo lo anterior con el fin de
fortalecer y canalizar adecuadamente los -
instrumentos creados por el Gobierno Fede-
ral.

Los anteriores programas han carecido de -
prioridades especificas, pues son demasiado
generales para atender los problemas prin-
cipales de los diferentes estratos vy ramas
que conforman la industria mediana y peque-
fia,

PRSI
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Respecto a los apoyos financieros estin -
limitados por los excesivos requisitos pa-
ra su autorizacibn, lo anterior provoca --
que las industrias mediana y pequefia que--
den rezagadas de estos beneficios, que en
nuestro pals son las mis numerosas.

El financiamiento que se puede otorgar a -
la pequefia y mediana empresa se encuentra
limitado,debido a un marco institucional -
caracterizado por diferentes organismos in
volucrados en el fomento a este sector in-
dustrial as{ como la falta de coordinacién
entre ellos, la falta de veracidad en los
criterios y ausencia de mecanismos evalua-
torios.

Entonces el problema latente de la pequefia
y mediana empresa es el acceso al financia
miento de distintas organizaciones como: -
la banca comercial y las organizaciones de
fomento e incentivos fiscales. Es por eso
que este problema junto con el de rentabi-
lidad pone en serio peligro el desarrollo
y supervivencia de este grupo industrial -
en el plano de la produccibn y comerciali-
zacifn,
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Otro punto importante de financiamiento de

la pequefia y médiana empresa es la falta de
informacién y conocimiento de instituciones
oficiales de fomento especializadas en el -.
financiamiento; tanto es el desconocimientb
de estos organismos que hasta 1982, solo el
30% de los empresarios de este sector recu-
rrieron a este tipo de créditos. Pues la -
pequefia v mediana empresa carece de crédito
ovortuno v barato que oblica al empresario

a emplear sistemas caros de financiamiento

a corto nlazo, aunado a la falta de planea-
cién, ya que la estructura de este sector -
industrial se basa en el capital contable -
constitufdo por capital social m4s reservas
y utilidades. Esto representa una improvi-
sacifn en el uso de sus recursos, elevando

el costo de capital por el mismo desequili-
brio de los recursos financieros.

Analizando el crédito otorgado por las ins
tituciones bancarias este resulta excesiva
mente elevado a comparacifn del crédito --
que ofrecen los organismos de apoyo, esto

se debe a que la pequefia y mediana empresa
no cuenta con las gérantias que les exige

cualquier institucién bancaria. Aunque --
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son los bancos de depfsito y las institu-
ciones de crédito las que tiengn‘un mayor
contacto con la industria mediana y peque
fia y por medio de 1la Ley General de Orga-
nizaciones e Instituciones de Crédito en
su articulo II fraccibn VI, los limita a
otorgar prestamos a ms de un afio por s6-
lo el 20% de su pasivo exigible a la vis-
ta. Por esta limitacifn las operaciones
que generalmente se efectfian son a corto
plazo. Aunado a este hecho, se tiene que
los bancos de dep8sito cuentan con sucur-
sales casi en todo el pals, mis, no asi -
las financieras, instituciones especial--
mente creadas para fomentar el desarrollo
industrial, por lo anterior no es de ex--
trafiar que la industria mediana y pequefia
tenga dificultades para conseguir crédi--
tos a largo plazo.

Muchas empresas recurren a créditos a cor
to plazo, con el objeto de no congelar su
capacidad de crédito y para no hipotecar

las propiedades personales de sus duefios.

El uso generalizado de métodos costosos -
de financiamiento a corto plazo de la in-
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dustria mediana y pequefia deja ver un pro
blema b&sico: El nivel inadecuado de ca-
pital, esto se debe a que muchas veces '{
los empresarios no estin dispuestos a cdg
vertir todos o gran parte de sus recursos,
en capital de riesgo ya que no existe en
México un mercado de capitales para la co-
tizacibn de las acciones de la pequefia y -
mediana empresa.

En efecto,el mercado de valores mexicano -
representado por las Bolsas de Valores de

México, Guadalajara y Monterrey es un mer-
cado raquitico en cuanto a valores de ren

ta variable (acciones) se refiere, pues -

la mayor parte de las transacciones se --

realizan en valores de renta fija: bonos

financieros e hipotecarios, cédulas hipote
carias, obligaciones industriales y certi

ficados de participacifn inmobiliaria.

Ante la indisposicién de los pequeflos y -
medianos industriales de convertir sus re
cursos en capital de riesgo, tenemos la -
opinién de Busch Antonin el cual dice ---
"Dichos grupos no desean compartir el con
trol de sus empresas con otros, por lo --
tanto no intentan colocar acciones en el

PSP PR RINERBIRRE 3 JOR S A e |
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mercado. Prefieren ademis continuar rein
virtiendo la mayoria de sus utilidades a
pagar los dividendos que les exigirfan --
las acciones; ya que en el momento en que
las acciones empezaran a negociarse en el
mercado muchos accionistas podrfan exigir
el pago mis elevado de utilidades"?

Ademds,la mayorfa de los pequefios y media
nos industriales no cuentan con sistemas
contables y de informacifén adecuados para
llenar los requisitos que exige la Comi--
sién Nacional de Valores y las Casas de -
Bolsa para que sea aprobada la inscrip---
cibn de uvna emisibn de valores como se---
rfan: La presentacidn de estados finan--
cieros dictaminados por un Contador PGbli
co independiente.

. Estados financieros correspondientes
a los Gltimos cinco afios.

. Un estado que cOntenga el valor de la
praoduccibn correspondiente a los Glti
mos cinco afios.

. - Presentar anualmente la informacibn -
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similar a la indicada para que esté
a disposicifn de el p@blico inversio
nista.

Resulta problemdtico para los pequefios y
medianos industriales el entrar al merca-
do de valores, puesto que desconocen co-
mo llenar sus registros, elaborar proyec-
tos de inversibn, preparar presupnestosdé
operacifn o estimar sus verdaderas nece--
sidades de crédito, para llevar a cabo --
una buena administracién financiera. Ya -
que,en algunas ocasiones se incrementan -
las operaciones de la empresa sin hacer -
lo mismo con el capital o el pasivo a lar
go plazo, por ejemplo se reparten utilida
des disfrazadas de sueldos en lugar de --
reinvertirlas en beneficio de la empresa.

Algunas empresas no tienen deudas porque
posiblemente al duefio no le gusta pedir

prestado, dejando de aprovechar los bene
ficios que puede reportar un préstamo---
adecuado a las necesidades y caracteris-
ticas de la empresa.
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En el extremo opuesto se encuentran las -
otras empresas que tienen una cantidad --
excesiva de deuda y a menos de que los --
préstamos se hayan conseguido de parien--
tes y amigos, quienes no exigirdn el pron
to pago, &stas empresas se enfrentan al -
peligro de restringir sus operaciones o -
cerrar completamente,
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III. FUNCIONAMIENTO DE LA BOLSA MEXICANA |
DE VALORES

En este capftulo analizaremos lo relacio-
nado a la Bolsa Mexicana de Valores; conr
el objeto de tener una visidn clara y con
cisa de los diferentes instrumentos que ma
neja, para saber cuales son los que puede
utilizar la pequefia y mediana empresa.

Empezaremos realizando una descripcién de
la evolucidn y desarrollo de la Bolsa Me-
xicana de Valores, seflalando la importan-
cia que tiene dicha institucifn en México
y analizando su participacibén en los as--
pectos econbmico, social, juridico, fis--
cal y financiero. Haciendo referencia a
las funciones principales que desempefia -
asf como la forma en que se encuentra or-
ganizada administrativamente,

También mencionaremos los requisitos que

deben de cubrir los pequefios y medianos -
empresarios para entrar a cotizar a la --
Bolsa Mexicana de Valores.

Pensamos que es importante el estudio de
la Bolsa Mexicana de Valores como fuente



76

de financiamiento para la pequefia y media-
na empresa, lo anterior se basa en que la
economia nacional ha adquirido en los Gl-
timos afios una fisonomfa distinta a la --
que tuvo en las décadas anteriores, debi-
do a la interacci8n de diversos factores
internos y externos que proporcionan ----
perspectivas de desarrollo.

Dentro de las alternativas existentes de-
financiamiento para las actividades pro--
ductivas del pais, el Mercado de Valores
‘ha 1legado a ocupar un lugar destacado a-
través de la Bolsa Mexicana de Valores, -
pues un nGmero cada vez mayor de empresas
han mantenido y acrecentado su desarrollo,
diversificacifbn y expansién,"

1, Breve Historia. -

En México las primeras operaciones con --
valores efectuadas en local cerrado tu--
vieron lugar en 1880. Antes de narrar su
desenvolvimiento, comentaremos las condi-
ciones econ8micas y sociales que reinaban
en las Gltimas dé&cadas del Siglo pasado. -
"Los dos primeros tercios del Siglo Fueron
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de anarquifa polftica e intranquilidad so-
cial; es en 1880, cuando las condiciones{
sociales mejoran, pues aparecen junto con
las condiciones de explotacién feudal de-.
los recursos naturales, las primeras mani
festaciones de produccidn capitalista es-
tableciéndose algunas fibricas de relati-
va importancia: Una de papel, algunas de
textiles, consignindose algunos adelantos
en la fabricacibn de. jabdn, vidrio, cer--
veza, etc.

El comercio interno de aquella é&poca, se-
concentraba en la capital y en algunas --
ciudades del interior, ello aunado a un -
sistema de transportes atrasado y a la --
pobreza general de la poblacidn, hacfa --
imposible toda acumulacidn de excedentes-
de capital.

La mayor fuente de recursos la constituia
el comercio de explotacién, pues Mé&xico -
era un pafs exportador de materias pri---
mas, especialmente de minerales.

Es en los Gltimos afios del Siglo XIX cuan
do se initia la construccién del sistema
ferroviario, se realizan algunos trabajos
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portuérios, se otorgan los primeros estf-
mulos a la generacidn de energfia eléctri-
ca y fuertes impulsos a la minerfa; aun--
que la mayoria de estas actividades eran
promovidas con capitales extranjeros, .

En cuanto al sistema de crédito menciona-
remos que desde 1894 se habfan fundado --
diversos bancos, y para fines de Siglo se
habfa integrado un sistema bancario mis
o menos regular; sin embargo, en todo es-
te perfodo los bancos no tuvieron mis fun
¢ibn que otorgar créditos al comercio, --
siendo muy raquiticas sus aportaciones a
la produccibn.

El crédito pGblico tampoco era factor de

capitalizacién debido principalmente a la
vigencia en polftica econdmica de los ---
principios liberales financieros, que im-
pedfan el uso del crédito gubernamental -
para fines de inversisn" 19
Con esta breve resefia histérica, se puede
notar, que el factor ahorro en aquella --
época no era demasiado importante. Ade--
mis quienes lo posefan, comerciantes y te
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rratenientes preferian atesorar, especular
o invertir en bienes inmuebles. Asi pues
aquel momento no era propicio para el desa
rrollo de un mercado de valorés, lo cual -
eXplica el porqué de la vida azarosa de --
las instituciones que se creaban para al--
bergar a los comerciantes de valores.

Como se menciond en un principio en 1880 --
comenzaron a realizarce operaciones con va-
lores en un local, en efecto, en las ofici-
nas de la Compafifa de Gas, se reunfan con -
el objeto de comerciar principalmente titu-
los mineros un grupo de mexicanos y extran-
jeros. Parece ser que en un principio, e--
sas reuniones tuvieron gran éxito, y debido
a los altos rendimientos de las acciones mi
neras despertaron el entusiasmo entre el pg
blico, aumentando en poco tiempo €l nfmero

de personas que concurrfan a tales sesiones.

Con este desarrollo, se hizo necesario esta
blecer una institucibn que tuviese un grupo
de personas especializadas en el comercio -
de valores y se pudiera tener una organiza-
cién que facilitara y vigilara los negocios.

Fu€ asf que el 21 de octubre de 1894, se --

e S i s by
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constituyl la primera Bolsa de Valores -
de México, estableciendo sus oficinas en
el nGmero 9 de la calle de Plateros, es-
ta Bolsa no formaba parte del sistema de
crédito ni del mecanismo de inversién. -
Era una institucidn aislada con una orga
nizacidn deficiente, cuya principal fun-
cién consistfa en poner en contacto un -
poco eventualmente a compradores y vende
dores. .

Por otro lado, dado que los cauces norma
les del ahorro a 1la inversifn eran desco
nocidos y que la oferta de capitales a -
través del Mercado de Capitales era exi-
gua, esa institucién tropez6 desde un --
principio con serias dificultades, 1o --
cual produjo que tuviese una vida efime-
ra, entrando en liguidacifn en los prime
ros afios del Siglo actual.

Otra razbn para que las operaciones en -
la Bolsa fuesen raquiticas y escasas, --
fué el nGmero de instrumentos que se co-
merciaban. En 1897 la Bolsa cotizaba en
sus pizarras tan s6lo tres emisiones pG-
blicas y ocho privadas., figurando entre

estas Gltimas las acciones del Banco Na-

cional de México, la del Banco de Lon---
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dres y M&xico, los del Banco Internacio--
nal Hipotecario, as? como las de Compaﬁié
Industrial de Orizaba, Cerveceria Moctezu
ma y las de la Compafifa de Papel San Ra--
fael, |

El1 4 de enero de 1907,los miembros de la-
desaparecida sociedad la hicieron renacer
bajo el nombre de Bolsa Privada de Méxi--
co, ‘estableciendo sus oficinas en la Com-
pafifa de Seguros La Mexicana que daba al
Callejfn de la Olla.

Posteriormente en agosto de ese mismo aflo,
se transform6 en Cooperativa Limitada. En
junio de 1910 cambi8 su denominacién por
Bolsa de Valores de Mé&xico, S.C.L, insta-
lando sus oficinas en lo que actualmente-
es el nGmero 33 de la calle de Isabel La
Catblica. Mds tarde, durante el perfodo
revolucionario continu6 el auge de las --
transacciones con valores mineros. El in
terés del pGblico se incrementf en las --
operaciones bursidtiles, cuando se inicia-
ron las primeras explotaciones en los ---
campos petroleros; en aquella &poca hubo-
muchas compafifas de tipo fraudalento que-
se hacfan aparecer como explotadoras de -

fondos petroleros, por lo que el mercado-
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Con el auge de las acciones mineras, pe--
troleras y el interés naciente en las ac-
ciones de algunas industrias mexicanas vy,
por otra parte, debido al gran nGmero de-
personas que tenfan gran interés en parti
cipar en operaciones con valores mobilia-
rios, se fundbd otra Bolsa, con el nombre-
de Bolsa de México, Centro de Corredores-
e Inversionistas, la cual se instal§ en -
un local en las calles de Palma, pero al-
poco tiempo tuvo que disolverse por dife-
rencias entre sus dirigentes y dificulta-
des de orden pecuniario.

La Bolsa de Valores de México, S.C.L., si
guié funcionando hasta 1933 cuando se ---
transform8 en la actual Bolsa de Valores-
de México, S.A. de C.V.; esta institucidn
constitufda como una organizacifn auxi---
liar de crédito continué colaborando en -
el desenvolvimiento del mercado de valo--
res.

En 1975 fué promulgada la Ley del Mercado
de Valores, estableciéndose un marco ju--
ridico idéneo para consolidar el desarro-
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1llo y la institucionalizacifn del merca--
do de valores mexicano. A partir de ese-
momento, la Bolsa dej6 de ser una institu
cibn auxiliar de crédito, adquiriendo au-
tonomfa operativa y rango financiero pro-
pio. Asimismo se promovid el surgimiento
de las Casas de Bolsa como organismos ---
principales de intermediacibn.

2. Concepto.-

Para definir a la Bolsa de Valores, nos -
basamos en los aspectos y caracteristicas
mis importantes que hemos analizado, por-
lo anterior diremos que Bolsa de Valores-
es una Institucién que facilita en las me
jores condiciones la canalizaci6n del aho
rro hacia las inversiones mis productivas.

Para entender de manera mids amplia lo que
es la Bolsa de Valores, tomamos como refe
rencia a Jesis Fernindez A., el cual hace
una definicién en base a las caracteristi
cas mis importantes como:

. Es un mercado organizado corporativa-
mente, con reglas y preceptos general
mente severos.
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. No se encuentran en el lugar los obje
tos 0 valores sobre los cuales se con
trata. '

. Tipicidad de los negocios, es decir,-
estos se ofrecen en cierta forma y al
comprador o vendedor no le queda otra
alternativa que aceptar o rechazar la
proposicifn.

. Formacibn objetiva e imparcial de los
precios de valores, fin Gltimo y de -
méxima importancia en el mercado.11

2.1 Aspecto Econfmico.-

Respecto a este punto, la Bolsa de Valores
canaliza el ahorro hacia la inversifn, fa-
cilitando las economfas de consumo 2 tra--
vés de la informacién con que cuentan ge--
neralmente las Bolsas. Sin este eficiente
auxiliar de la vida econbmica, no se ten--
dria oportunidad de invertir en valores., -
Ademis es un buen fndice de la situacibn -
econdmica del pafs, al actuar multitud de-
voluntades en forma an6nima, materializa--
das en un simple orden de compra-venta.
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2,2 Aspecto Social,-

Favorece la toma de decisiones econbmicas
a una gran masa de personas, que de otra-
manera no tendrfan la oportunidad de movi
lizar sus ahorros. Con lo anterior, se -
crea una conciencia colectiva sobre empre
sas, extendiéndose hacia capas cada vez -
mis extensas de la poblaci6bn de un pafis.

2.3 Aspecto Juridico.-

Tratindose de un mercado organizado, este
se encuentra dotado de instrumentos jurf-
dicos adecuados, los cuales dan gran segu
ridad al trifico mercantil., Se trabaja -
sobre contratos tipo, ya que al efectuar-
se una oferta p@blica de tftulos-valores,
las leyes regulan tanto los derechos del
emisor, como del comprador y &stos son ya
conocidos por los futuros compradores o -
suscriptores,

2.4 Aspecto Fiscal.-

Resulta fdcil el control de la Bolsa de -
Valores, ya que es una institucifn guber-
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namental; esta afirmacidn resulta vilida
tanto para el manejo de las Bolsas en si,
como para las empresas inscritas en ellas;
ya que se puede estimular, frenar o diri-
gir las inversiones del pafs a través de-
medidas fiscales adecuadas que cobran ---
efectividad en la Bolsa de Valores.

2.5 Aspecto Financiero, -

La Bolsa de Valores cumple con una funcifn
Gnica y de gran importancia, traspasa acti
vos lfquidos, disposiciones a costo de los
suscriptores de valores nuevos. hacia las-
inmovilizaciones que efectfian los emisores
de instrumentos en los respectivos activos
a larco plazo de sus negocios o empresas.

3. Importancia de la Bolsa de Valores en
México. -

Analizando las principales funciones que-
realiza la Bolsa de Valores de México, en
beneficio de el desarrollo industrial de-
nuestro pafs, no resulta una exageracifn-
decir que el desarrollo de una nacifn pue
de ser medido por el tamafio y satisfac---
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¢idén de su mercado de valores.

Siguiendo la secuencia de este capitulo, -
en el cual se explica el desarrollo de 1la

Bolsa de Valores en México, nos parece con
veniente mencionar unas lineas del autor -
William C. Freud, el cual nos dice al rés-
pecto: -

"Un pafs en sus etapas de industrializa---
cién y desarrollo, tendrd muy poca necesi-
dad de contar con mercados de valores; ob-
viamente un pals primitivo, en el cual la-
familia se provea de lo necesario para sa-
tisfacer sus necesidades bisicas y exista
un limitado intercambio de bienes, no tie
ne razbén alguna para desarrollar un siste
ma financiero sofisticado, Conforme una-
Nacién progresa y se desarrolla su econo-
mia, sus ciudadanos se vuelven cada vez -
m4s especializados en la produccibn de --
bienes y servicios, la tenencia de bienes
fisicos disminuye. Primero el dinero sus
tituye al trueque, conforme el desarrollo
continda, las familias pueden ahorrar una
parte de su ingreso anual, la posesibn de
una casa o propiedad puede ser el primer-
escape para sus ahorros. Pero con el ---
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tiempo, y si todo marcha bien, el creci--
miento de ahorros es canalizado hacia se-
guros de vida, bancos, sociedades de in--
versién y la compra directa de valores. -
Si la economta sigue creciendo, la espe--
cializacifn financiera ser& la contrapar-
tida a la especializaci6én industrial, co-
mercial y agricola., No es de extrafiar en
tonces que la sofisticacibn de los merca-
dos financieros sea un buen Indice del ta
mafio y desarrollo de una economia. En ge
neral, se puede decir que un alto grado -
de racionalizacifn econbmica, no puede ser
alcanzado sin un eficiente mecanismo que-
canalice los ahorros de un pals, hacia --
los usos mis productivos y especializa---
dos"lz !

De la anterior cita, vemos que esambla al
desarrollo de México. Entonces, en un --
~pafs libre y democritico como el nuestro,
en donde cada quien puede dedicarse a la
actividad que mejor le acomode, en el que
se garantiza que todos tenemos derecho de
disfrutar del producto de nuestro esfuer-
20 y de decidir libremente el destino de-
nuestro patrimonio. Los ahorros acumula-
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t
dos constituyen el patrimonio de los in--

~dividuos y de sus familias; estos forman
el patrimonio nacional de todos los mexi-
canos igual que en cualquier otro pafs; -
en la medida en que mayor sea nuestra ri-
queza, mejor capacitados estaremos para -
alcanzar niveles de vida m4s elevados.

El ahorro y el trabajo, forjan las nacio-
nes grandes, independientes y pr8speras;
para que los ahorros sean provechosos a -
la comunidad, es preciso invertirlos, es-
decir que produzcan.

El mercado de valores facilita la inver--
sién de los ahorros, transformindolos en
capitales que ayudan a la expansifn de la
actividad econbmica del pafs, El centro
del mercado de valores lo constituye la -
Bolsa y, aunque ella por si misma no crea
nuevos capitales, si permite que esos ca-
pitales se canalicen al fomento y desarro
llo de las industrias. '

La industria en general, precisa de recur
sos adicionales para poder crecer y, una

manera de proveerse de ellos la constitu-
ye el ofrecimiento de sus valores al pG--
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blico; quién compra estos valores, adquie-
re la seguridad de que sus recusos colabo-
ren al financiamiento del desarrollo econd
mico de México; pero ademis, recibiri la -
satisfaccibén de hacer que su dinero traba-
je para su provecho personal, ya que los -
valores inmediatamente comienzan a produ--
cir rendimientos en forma de dividendos, -
intereses y ganancias‘de capital.

La Bolsa por ser el centro del mercado, --
permite que los valores se negocien libre-
mente, otorgando acceso para que cualquier
persona pueda adquirir lo que desee y mis

le convenga. A la Bolsa, concurren con --
sus ahorros, inversionistas de diversa ca-
pacidad econémica, personas con cientos de
miles de millones de pesos, compran valo--
res, pero también acuden a la Bolsa perso-
nas con pequefios capitales, en busca de --
oportunidades de inversién.

El prop6sito de la Bolsa de Valores de Mé-
xico es divulgar el conocimiento de las --
pricticas bursitiles y de las ventajas de
invertir en valores, considerando que en -
esta forma se permitird la dispersibn de -
la propiedad de los medios de produccibn.
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Para la tranquilidad politica y social «-
del pafs, y sobre todo para su progreso,-
es indispensable que cada vez mayor ntme -
ro de mexicanos, tangan la oportunidad de
participar de los beneficios que el desen
volvimiento de la Nacién crea, y, es a --
través de la democratizacifn de los valo-
res como lograremos la realizacifn de ese
anhelo. "Sin duda alguna, es en el merca
do de valores donde cobra mayor importan-
cia la repetida frase de que "cuentan mis

los muchos pocos que los pocos muchos"13

4, La Bolsa de Valores.-

La Bolsa de Valores de M&xico, es una Ins
tituciébn privada organizada como Sociedad
An6nima de Capital Variable, autorizada -
por la Secretarfa de Hacienda y Crédito -
PGblico para operar en el Distrito Fede--
ral.

4.1 Funciones Principales,-
Dentro de las funciones que la Bolsa de -

Valores de Mé&xico realiza, se destacan --
por su imoortancia las siguientes:



92

Proporciona locales adecuados para --
que los agentes de Bolsa puedan efec-
tuar sus operaciones en forma regular,
cbmoda y permanente.

Vela porque las operaciones que reali
cen sus socios, se efectfien dentro de
las normas establecidas por las leyes
y los reglamentos que regulan la ac--
tividad bursitil,

Vigila que la conducta profesional de
sus agentes se rija conforme a los --
mis elevados principios de é&tica co--

mercial.

Cuida que los valores inscritos en --
sus registros, satisfagan todas las -
disposiciones legales correspondien--
tes y ofrezcan un midximo de segurida-
des a los inversionistas,

1 4

Difunde ampliamente las cotizaciones-
de los valores, los precios y las con
diciones de las operaciones que se --
ejecutan en su seno. |

Divulga las caracterfsticas de los va
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lores inscritos en sus pizarras y las
cualidades de las empresas emisoras.

Ademd8s la Bolsa de Valores de México, rea
liza campafias educativas con el objeto de
divulgar las ventajas de la inversifn de-
valores y el conocimiento de las pricti--
cas empleadas en el mercado.

4,2 Organizacifn Administrativa.-

La autoridad suprema de la Bolsa de Valo--
res de M&xico, S.A. de C.V, la constituye

la Asamblea General de Accionistas, la --

que anualmente elige entre los socios de-

la Institucifn, un Consejo de Administra-

cidn.

Los Agentes de Bolsa son los accionistas
de la Sociedad y s6lo ellos pueden poseer
las acciones de la organizaci6én, pero, pa
ra que una persona adquiera la calidad de
Agente de Bolsa necesita, ademis de poseer
una accidén de la Institucibén, satisfacer
un conjunto de requisitos que acrediten -
su capacidad técnica, solvencia moral y -
econbmica.
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La organizacifn administrativa de la Bol-
sa de Valores de México, obedece esencial
mente a las necesidades que derivan de --
sus funciones.

El Director General representa la autori-
dad ejecutiva m8s elevada de la Bolsa, y-
es el responsable ante el Consejo de Admi
nistracién-de la buena marcha de la socie
dad.

Un Gerente y varios asesores financieros-
auxilian al Director General en el desem-
pefio de sus funciones y, diversos jefes -
atienden los diferentes departamentos de-
la Institucibn.

En la actualidad, la Bolsa de Valores de-
México cuenta con sistemas pricticos y --
eficientes de operacifn, que permiten que

sus Agentes realicen en los remates dia--
' rios, operaciones con valores por muchos-
millones de pesos.

Los sistemas de difusifn utilizados por -
la Bolsa, en especial los aparatos tele--
impresores, hacen llegar instantineamente
a un sector muy amplio del mercado, las -
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cotizaciones y los precios alcanzados --
diariamente por los valores.

Las publicaciones de la Bolsa: hojas dia-
rias de informacibn, boletines mensuales-
y estudios monogrificos, mantienen a los
inversionistas constantemente informados
respecto a los precios y condiciones de -
los valores; asf como de las caracteristi
cas de las empresas emisoras,

La Bolsa de Valores de Mé&xico, ha llegado
a ser el Mercado Organizado de Valores --
mis importantes del pails, pues las empre-
sas mexicanas han podido crecer y finan-
ciar sus programas de expansifn gracias -
al apoyo y a la colaboracién del Mercado-
de Valores.

A continuacifn mostramos el organigrama -
de la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de
C.v. '
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S. Los Valiores.-

Dice algGn autor especializado en la mate-
ria, que los valores. no son mfs que titu-
los que permiten la movilizacifén de un de-
recho de propiedad, ya sea sobre bienes --
muebles o inmuebles. Es decir, que el de-
recho de propiedad sobre "algo'" se documen
ta en un titulo y que &ste es susceptible
de ser transferido, ya sea por endoso o --
por simple entrega.

Existen multitud de valores y no todos son
objeto de comercio en bolsa, en términos -
generales, podemos afirmar que s8lo son co
tizables aquellos tftulos provenientes de-
una misma emisifén producida en masa, que -
tienen las mismas cualidades, conceden los
mismos derechos a sus tenedores y pueden -
tener curso de cambio comfin.

Los valores cotizados en Bolsa pueden cla-
sificarse atendiendo a diversos criterios:

. Conforme a su origen: en mexicanos y -
‘extranjeros, segln sea la nacionalidad
de la entidad emisora.
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. Conforme a 1a naturaleza de la enti-
dad emisora: en pGblicos y privados. -
Serin pablicos los emitidos por insti
tuciones gubernamentales, y privados
los emitidos pot personas fisicas o -
morales de caricter particular.

. Conforme a su rendimiento pueden ser-
de renta fija o de rendimiento varia-
ble. De renta fija, los que se obli-
gan a retridbuir a su poseedor un inte
rés peribdico constante, independien-
temente de cualquier contingencia. --
Son de rendimiento variable aquellos--
cuya retribucibn se condiciona a la -
utilidad de la empresa emisora.

Utilizando este Gltimo criterio, vamos a-
comenzar por sefialar las caracteristicas-
principales de los valores de rendimiento
variable, Estos valores se llaman asi --
porque tal como ya se seflal, su producto
estd sujeto al resultado del ejercicio de
las empresas que los emiten, es decir, si
la empresa emisora obtuvo grandes utilida
des, el rendimiento de esos valores seré-
muy alto; si fueron pequefias, su rendi---
miento serd Infimo. Son valores de este-
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tipo las acciones, las cuales se clasifi--
can en: preferentes y comunes u ordina---
rias.

S.1 Valores de Renta Variable.j

Las acciones son titulos-valores que repre
sentan una fraccién del capital de una em-
presa.

5.1.1 Acciones Comunes.f

El propietario de una accifn comfn es par-
ticipante en el negocio, en la parte pro--
porcional que su accidén representa. Es de
cir, es uno de los duefios de la compafifa y
por tanto tiene derecho a percibir los be-
neficios que el negocio produzca y la obli
géciﬁn de sufrir, hasta por el importe de-
sus aportaciones, las pérdidas que haya; -
pero ademis, tiene derecho a intervenir en
el nombramiento de los administradores y -
de ratificar la actuacifn de ellos y, en -
caso de liquidacifén de la empresa, a reci-
bir la parte proporcional de capital que -
le corresponda.
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Todas las acciones comunes de una sociedad
son iguales: confieren a sus tenedores los
mismos derechos y les imponen las mismas -
obligaciones. Las acciones se imprimen en
titulos de papel de seguridad, en cuya re-
daccibn debe ir consignado el nombre de la
sociedad emisora, su domicilio social, su

capital, el nlmero de acciones y los prin-
cipales artifculos de la escritura constitu
tiva de la empresa., Normalmente las accio
nes llevan adheridos una serie de cupones,
fdcilmente recortables, que se utilizan pa
ra el cobro de dividendos y el ejercicio -
de otros derechos.

$.1.,2 Acciones Preferentes. -

Se llaman acciones preferentes aquellas a-
las que se garantiza un dividendo anual --
minimo, y que en caso de liquidacifn de 1la
empresa emisora, tienen preferencia sobre

los otros tipos de acciones que haya en --
circulacién.

Las acciones preferentes adoptan diversas
variedades, pudiendo ser de dividendo acu-
mulativo o no acumulativo; participantes -
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0 no participantes, convertibles o incon-
vertibles. Son acciones preferentes con-~
dividendo acumulativo aquellas para las -
cuales se ha pactado que, independiente--
mente del resultado de las operaciones de
la empresa emisora, tendr&n derecho a un-
dividendo fij6 anual y que en caso de que
las utilidades del negocio en un ejerci--
cio social determinado no permitan cubrir
les el dividendo a que tienen derecho, es
te se les acreditari y les seri cubierto
en el pr8ximo o hasta que las utilidades-
de la empresa lo permitan. Si un negocio
no puede cubrir a sus accionistas prefe--
rentes, en varios ejercicios consecutivos,
el dividendo acumulativo a que tienen de-
recho, los accionistas preferentes cobra-
- r8n antes de que la empresa emisora cubra
a los accionistas ordinarios cualquier di
videndo. Como se comprenderd, se llaman
acciones no acumulativas aquéllas cuyos -
dividendos no se acumulan y que, transcu-
rrido un ejercicio en el que no hay utili
dades a distribuir, no tienen mis derecho
que a exigir un dividendo del 5% que esta
blece la Ley, '
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Son acciones preferentes participantes -
las que tienen derecho a participar, ade-
mis del dividendo fijo, en un dividendo -
extraordinario sobre el resto de las uti-
lidades, cuando &stas superen un porcen--
taje determinado. Las acciones no parti-
cipantes no poseen ese derecho.

Se llaman acciones preferentes converti--
bles aquellas para las cuales se ha pacta
do, que después de un perfodo determina-- .
do, se transformarin en acciones ordina--
rias.

5.2 Valores de Renta Fija.-

En términos generales, puede afirmarse --
que estos valores representan un crédito-
colectivo a cargo de la empresa emisora.

En nuestro medio existen diversos valores

de este género. Entre ellos los mds co--

nocidos y los que tienen mayor bursatili-

dad son: las cédulas hipotecarias, los -

bonos hipotecarios, las obligaciones hipo

tecarias, los bonos financieros y los céz'
tificados de participacién,
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$5.2.1 Las Cé&dulas Hipotecarias.-

Las Cédulas Hipotecarias son tftulos valo-
res emitidos por particulares con interven
cién de una Institucién de Crédito Hipote-
cario. Esta Gltima garantiza solidariamen
te todas las obligaciones que deriven de -
las cédulas,son emitidas por una infinidad
de personas, en el mercado se conocen por-
el nombre de la institucibn que interviene
en su emisién,

Estos valores se documentan en titulos al-
portador o a la orden, con un valor nomi--
nal de cien pesos, o de sus mltiplos; ---
quinientos, mil pesos, etc. Las cé&dulas -
producen un inter&s anual constante, que -
.se paga mensualmente, Los titulos de las-
cédulas hipotecarias llevan adheridos a su
cuerpo cupones que se utilizan para cobrar
los intereses. Estos cupones especifican
claramente la fecha de cobro y la cantidad
a cobrar y con s6lo presentarse a las ven-
tanillas del Banco Hipotecario respectivo-
se hacen efectivos,
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En la redaccién del tftulo, las cédulas .
hipotecarias consignan el plazo en que --
fenece la emisidn, es decir, la fecha en;
que el banco emisor se obliga a reinte---
grar, a quien haya comprado una de sus cé
dulas, su valor nominal., Este plazo de -
redencidn puede ser hasta de 20 afios; sin
embargo, casi todas las emisiones de cédu
las se hacen actualmente a diez afios.

En la pridctica las instituciones que in--
tervienen en la emisifén de cédulas pactan
que se amorticen mediante sorteos semes--
trales, lo que significa que 1la cédula --
que sale sorteada, desde ese momento deja
de percibir intereses y que su propieta--
rio, con sélo entregarla en el banco, re-
cibird el valor nominal que ampara el tf-
tulo.

Para garantfa de quien compra una cédula
y para salvaguardar sus propios intere-r-
ses, los bancos hipotecarios adoptan to-
das aquellas medidas necesarias con obje
to de asegurarse que la emisidén se hace-
satisfaciendo todos los requisitos lega-
les, y que el valor de los edificios que
se hipotecan garanti:za ampliamente el --



monto de las cédulas emitidas. Estos ---
bancos tambi&n representan a todas las --
personas que compran sus cédulas ante él-
deudor hipotecario, y en caso de que es--
te Gltimo no cumpla con todas sus obliga-
ciones, el banco realizari todos los ac--
tos y acciones a fin de lograr que los in
tereses de los que tengan sus cédulas es-
tén plenamente garantizados.

5.2.2 Bonos Hipotecarios.-

Estos tftulos los emiten directamente las
sociedades de crédito hipotecario. Estén
garantizados con créditos y préstamos ---
otorgados por la sociedad que los emite;-
pero ademis, tienen preferencia sobre los
activos de la Institucidn, respecto a to
das sus obligaciones. Lo anterior quie--
re decir que los bonos hipotecarios son -
garantizados con todos los recursos del -
banco hipotecario emisor.

Los bonos pueden ser emitidos hasta por -
un plazo de veinte afios; sin embargo, en-
la prictica se emiten a diez y son amorti
zados mediante sorteos ;emestrales, con--
cediendo la Ley facultades a las emisoras
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para reembolsarlos anticipadamente a su -
vencimiento. Respecto'a los sorteos, de-
bemos decir que los bancos hipotecarios -
publican con gran profusifn los resulta--
dos, los que en fechas oportunas pueden -
consultarse en cualquiera de los perifdi-
cos de mayor circulacién.

Estos titulos son a la orden o al porta--
dor; de cien pesos o de sus mGltiplos; --
producen un inter&s anual que se cobra en
mensualidades con s8lo entregar los cupo-
nes correspondientes., Estos cupones vie-
nen adheridos al tftulo y especifican cla
ramente la fecha de cobro, )

§.2.3 Obligaciones Hipotecarias.-

Estos valores son emitidos por sociedades
anénimas y, como su nombre lo indica, es-
tin garanzizados por una hipoteca que se-
establece sobre los bienes de la empresa
emisora, incluyendo todos los edificios,-
la maquinaria, el equipo y los activos de
la sociedad.

Las obligaciones hipotecarias se documen-
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tan en tfitulos al portador o a la orden,-
con valor de cien pesos cada uno o de ---
sus mGltiplos. Ademis consignan en su --
texto el nombre de la sociedad emisora, -
su domicilio, la actividad a que se dedi-
ca, los datos de activo, pasivo y capital,
del balance que se haya practicado preci-
samente para efectuar la emisidn, el pla-
zo total de amortizacidn, el tipo de inte
ré&s y sus formas de pago.

Por Ley, en toda emisién de obligaciones-
deben estar representados los intereses -
de los obligacionistas por un representan
te comGn, que puede ser cualesquiera per-
sona o institucidn autorizada para tal --
fin. Generalmente la designacidn del re-
presentante comin de los obligacionistas-
recae en una sociedad fiduciaria. La im-
portancia del representante com@n es re--
levante, pues &l tiene encomendada la vi-
gilancia del exacto cumplimiento de todos
los compromisos que derivan de la emisiébn,
y previamente tiene que cerciorarse de la
completa legalidad de la misma.

Las obligaciones hipotecarias producen un
interés anual que se paga trimestral o se
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mestralmente, contra entrega de los cupo- -
nes respectivos. En general puede decir-
se que todas las emisiones de obligacio--
nes se hacen a diez afios y que se amorti-
zan mediante sorteos semestrales.

5.2.4 Certificados de Participacibn.-

Estos valores son emitidos directamente -
por sociedades fiduciarias y representan-
una parte proporcional de los frutos o --
rendimientos de valores o bienes de cual-
quier clase, dados en fideicomiso irrevo-
cable para ese objeto.

Dado que en nuestro mercado las emisiones
de certificados m&s importantes son las de
Nacional Financiera, nos concretamos a se
fialar sus caracteristicas.

Pese a que estos titulos eran desconoci--
dos para los inversionistas y que no con-
taban con ninguna tradicién, paulatinamen
te fueron adquiriendo importancia dentro-
del mercado y en la actualidad represen--
tan los valores de mayor bursatilidad.

Los certificados de participacibn se docu
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mentan en titulos al portador o a la or--
den, con valor nominal de $ 100.00 & de -
sus mGltiplos y producen un interés anual
que se paga trimestralmente. '

Los certificados de participacibn, como -
antes se menciond, estin garantizados por
grupos de valores que la sociedad emisora
constituye en fideicomiso. Ademis, den--
tro de la redaccibén del titulo se consig-
na al representante comin de los tenedo--
res de certificados quién tiene la obliga
cidn de verificar que la emisién se haga-
de acuerdo con la ley y que la garantiav-
satisfaga ampliamente las obligaciones de
rivadas de la emisifn.

5.2.5 Bonos Financieros.-

Estos titulos son emitidos por un determi
nado tipo de institucidén de crédito: las
- financieras.

Los bonos financieros estén garantizadns-
especificamente nor créditos concedidos a
empresas prS§speras; pero ademis, las so--
ciedades financieras que los lanzan al --
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mercado respaldan con todos sus recursos-
las obligaciones derivadas de estas emi--
siones.

Estos bonos, como todos los valores, se -

documentan en papel de seguridad, con un-

valor de cien pesos o de sus mGltiplos. -

Los tftulos representativos de un bono --

llevan adheridos una serie de cupones que

se utilizan para el cobro de los intereses
que producen. Los cupones estin numera--

dos y llevan la fecha en que deben cobrar
se. De esta manera el poseedor de un bo-

no, con solo recortar el cupdn en la fe--

cha correspondiente y presentarlo a su co
bro recibird su importe,

La generalidad de las emisiones de bonos-
financieros son a die: afnos, y en todos -
los casos se amortizan mediante sorteos -
anuales o semestrales, La Ley concede a-
las emisoras la facultad de amortizarlos-
antes de su plazo de vencimiento, lo que
quiere decir que mediante pago del valor

nominal de los bonos, las financieras pue
den redimirlos anticipadamente, Los sor-
teos de amortizacibn se efectGan en fe---
chas fijas, ante representantes de las --
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autoridades, y sus resultados son amplia-
mente difundidos, principalmente a través
de los peribdicos de mayor circulacifn.

5.2.6 Bonos del Estado. -

Los bonos del Estado o del Gobierno, como
su nombre lo indica, son emitidos por el-
Gobierno Federal o por los de los Estados
Estin respaldados en general por los in--
gresos provenientes de los impuestos, o -
bien por un impuesto especial.

Los bonos del gobierno se amortizan gra--
dualmente y tienen también intereses fi--
jos.

Por Gill1timo, es conveniente sefilalar que --
las Obligaciones Hipotecarias, Bonos Hipo
tecarios, Ceédulas Hipotecarias y los Cer-
tificados de Participacibén, est&n exentos
del impuesto sobre la renta, lo que hace-
que sus rendimientos sean completamente -
libres para los inversionistas.

5.3 Requisitos para la Inscripcifn de --
Valores en Bolsa.-
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Las autoridades mexicanas han tratado -~
siempre de proteger lo mds posible al --
ahorrador que invierte su dinero en la -
compra de valores de empresas mexicana, -
Con este fin se establecidé la Comisidn -
Nacional de Valores, la cual tiene facul
tades para aprobar o rechazar la inscrip
cidn de una emisién de valores en la bol
sa, Para formarse un juicio, la Comi---
sién Nacional de Valores exige ciertos -
datos a la empresa emisora que dan a es-
ta Institucidn una idea precisa de la si
tuacién econdémico-financiero de la empre
sa, asi como el motivo de la emisidn y -
el uso que se dard a los fondos préve---
nientes de la misma, Una vez que la Co-
misién Nacional de Valores aprueba la e-
misién, la empresa podri solicitar la --
inscripcién de sus valores en la Bolsa.

La Bolsa de Valores de Mé&xico, S.A., --
exige a la empresa interesada en inscri
bir sus valores en Bolsa los siguientes
documentos.

. Copia del acta de la junta de Con--
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sejo de Administracibén que haya .acor-
dado la inscripcién en Bolsa de accio
nes,

Copia del oficio de autorizacibn de -
la Comisibn Nacional de Valores, en -
el que considera a las acciones mate-
ria de esta solicitud como aptas para
ser inscritas en la Bolsa de Valores.

-

Copia de la escritura de constitucibn
de la empresa emisora y todas y cada-
una de las escrituras de reformas a -
la primera.

Copia de la lista de asistencia a la-
filtima asamblea de accionistas debida
mente firmada por los asistentes y --
certificada por los escrutadores.

Consejo de Administracién en funcio--
nes a la fecha de esta solicitud.

Relacibn de los princihales funciona-
rios y sus puestos a la fecha de esta
solicitud,
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Estaﬁos finaﬁcieros dictaminados por
Contador PGblico independiente, rela--
tivos a los Gltimos cinco ejercicios--
sociales, o desde la iniciacién de -
sus operaciones cuando la empresa teg‘
ga un tiempo menor de estar operando.
Los dictidmenes deberidn contener ademés
de la opinibén del Contador PGblico, el
balance general, el estado de produc--
tos y gastos, el estado de variaciones
del capital contable y las notas acla-
ratorias a estos estados. Las compa--
filas que soliciten la inscripcibn de -
sus acciones con fecha posterior a los
90 dfas siguientes a la terminacidn de
su Gltimo ejercicio social, deberén --
proporcionar balance general, estado -
de productos y gastos y notas explica-
tivas de los mismos, relativos a una -
fecha que no deberi tener una antigue-
dad mayor de 3 meses contados a partir
del dfa de presentacibn de esta soli--
citud.

Breve explicaci6bn de las causas que ha
yan motivado variaciones importantes -
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en ia estructura financiera de 1a em-
presa y en su productividad de un afio
a otro durante los Gltimos cinco ejer
cicios sociales, comprendiéndoSe den-
tro de este Gltimo aspecto cualquier-
concepto de ingresos y/o de costo y -
gasto.

Estado de modificaciones al capital -
social desde su constitucidn, indican
do cual es el origen del aumento-apor
taciones en efectivo o en especie, ca
pitalizaci8n de superivit ganado o de
capital, etc,

Aplicaci8n de utilidades correspondien
te al Gltimo ejercicio social acorda-
do por la Asamblea de Accionistas que
aprobd los estados financieros.

Procedimiento utilizado para el cilcu
lo de las depreciaciones y amortiza--
ciones, tasas correspondientes e in--
crementos anuales relativos a los Gl-
timos cinco ejercicios sociales.

Dividendos decretados y empleo de cu-
pones durante los Gltimos cinco ejer-
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cicios soclales y demis aclaraciones-
que se consideren pertinentes relacio
nadas con este punto.

Breve informe de la situacifén fiscal-

de la empresa de cinco afios a la fe--

cha. Caracterfsticas fiscales de la-

empresa, tales como beneficios espe--

ciales, impuestos que gravan su opera
ci6bn y utilidades, el nGmero con el -

cual se encuentra registrado su audi-

tor externo en la Direccién de Audito
rfa Fiscal Federal, si estin aprobados
o no por esa direccibn los estados fi
nancieros presentados, o bien si exis
ten reclamaciones o juicios pendien--

tes por concepto de impuestos o dere-

chos, en cuyo caso debe indicarse la-

si1tuacidn de los mismos, etc.

Breve explicacifn de cufles son las -
caracterfsticas laborales de la em---
presa y su situacidn actual, indican-
do el nGmero del personal obrero y de
confianza, sindicato al cual estdn --
afiliados, relaciones existentes con-
el sindicato, calificacifn de sala---
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Trlos y prestaciones con respecto a --
otras empresas similares, pr6xima fe-
cha de revisidn de contrato colectivo,
copia del mismo, historia de estos --
contratos, movimientos de huelga o pa
TO0S que haya sufrido la empresa y sus
origenes, etc.

Ubicaci6bn de todas sus plantas y ofi-
cinas. Debe contener el domicilio --
exacto de todas y cada una de las ins
talaciones principales de la empresa,
tales como la planta, bodegas, sucur-
sales, oficinas, etc.

Breve descripcibn de las distintas --
instalaciones con que cuenta la empre
sa. Caracteristicas actuales de sus-
instalaciones, compardndolas con las
de otras empresas similares ya sean -
nacionales o extranjeras; su capaci--
dad instalada y la proporcibn de la -
misma aprovechada a la fecha, ademis-
de todos los detalles que puedan pro-
porcionar una idea clara de las insta
laciones de la empresa.
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Relacifn de sus diferentes prodhctosf
clasificados por lineas de produccidn
éSpecificando sus caracteristicas ---
esenciales, indicando el volumen de -
unidades producidas y su importe du--
rante los Gltimos cinco ejercicios so
ciales.

Mercado de sus productos. Debe conte
ner datos suficientes respecto de: ti
po de clientes, competencia, mercado-
potencial y penetracibn actual, merca
do en el extranjero, actual y espera-
do, presupuesto de ventas y fundamen-
tacibn técnica que haya servido de ba
se para las apreciaciones anteriores
etc.

Contratos con otras firmas, especia--
listas, empresas o agrupaciones de --
cualquier clase de las cuales la com-
pafila reciba asesoria administrativa,
asistencia técnica, financiamiento, -
etc., explicando los mismos.

Breve informe de los planes futuros -
de la empresa, estableciendo las ba--
ses que sirvieron para su elaboracifn
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y la oportunidad con la que serdn ---
puestos en prictica. Puede incluir---
se estados financieros presupuesta-’?
dos o proforma.

Politica de dividendos en el futuro.

Exposiciﬁnﬂde‘los motivos y fines que
persigue la empresa emisora para soll'
citar a la Bolsa de Valores de Mé&xico,
S.A. de C.V., la inscripcibn de sus -
acciones, objeto de esta solicitud.

En lo referente a los requisitos para la-

inscripcién de obligaciones en 1la Bolsa -
de Valores, se pide ademis de los puntos-

anteriormente mencionados, los siguientes
que se mencionan a continuacidn;

Copia de la escritura p@blica de emi-
sién de las obligaciones.

Caracteristicas de la emisién de obli
gaciones: Monto de la emisifn, obli-.
gaciones en circulacifn, valor nomi--
nal, tipo de interés, plazo de la emi
si6n, periodicidad y fechas de pago -
de los 1ntereses, tabla de amortiza--
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ci18n, garanttfas constitutdas, aplica-
cién de fondos producto de la emisidn
y representante com@in de los obliga--
cionistas.

La Bolsa de Valores se reserva el derecho
de solicitar informacibn adicional o bien
las aclaraciones de los puntos que consi-
dere pertinentes para llevar a cabo el es
tudio de la solicitud de inscripcifn de -
valores en Bolsa.

Cabe hacer una diferenciacibn entre lo --
que es 1nscribir valores en Bolsa y lo --
que es colocar éstos pGblicamente,.

Al inscribir valores en Bolsa, se inscri-
be la totalidad de la emisibn -en el caso
de obligaciones- o el monto total del ca-
pital representado por acciones, ya sea -
comunes o preferentes. El hecho de que -
los valores de una empresa se encuentren-
inscritos en Bolsa, no implica necesaria-
mente que &stos se havan colocado, ya sea
en forma pGblica o privada,
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IV. FORMAS DE ORGANIZACION PARA LA
OBTENCION DE FINANCIAMIENTO

En el presente capitulo desarrollaremos y
analizaremos los resultados de la investi
gaci6n de campo; la cual se llevb a cabo-
por medio de mesas redondas con la parti-
cipacién de 3 a 5 medianos y pequefios in-
dustriales.

Al inicio de cada mesa redonda se les ---
plante6 el tema principal de la presente-
investigacidén "Formas de organizacifn de-
la pequefia y mediana empresa para obtener
financiamiento a través de la Bolsa de Va
lores', una vez explicado el tema, los --
elementos de la mesa redonda discutfan e-
intercambiaban ideas, de las cuales se to
maron las de mayor importancia que se ade
cuaran a nuestra investigaciodn.

Se adopt8 esta forma de ihvestigaciﬁn, da
do que las circunstancias no eran propi--
cias para la aplicacibn de cuestionarios,
pues existe una gran desconfianza y apa--
tia por parte de los entrevistados.

La realizacifén de mesas redondas nos ayu
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daron a verificar las caracteristicas de-

la pequefia y mediana empresa, entre ellas

mencionaremos las siguientes:

Existencia de solvencia.
Organizacibén familiar
Existe la funcién unipersonal

Desconocimiento de formas de adminis-
tracibn en general.

Los recursos financieros son escasos.
Respecto al punto anterior, encontra-
mos que los pequefios y medianos em--
presarios aceptan organizarce con el
fin de obtener financiamiento, la or-
ganizacifén que les parece mis conve--
niente y que se adecGa a sus necesida
des es la unién de crédito, ademis de
que tambi&n aceptan ser asesorados --
operacionalmente en cuestiones de fi-
nanciamiento, mis no as{ de adminis--
trdciﬁn, requisito que cumple una u--
nién de crédito.

En el desarrollo de las mesas redondas se

originaron otras formas de organizacifn
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las cuales se mencionarin de la menos -
viable a la mis viable.

1. Formas de Organizacibn para la Obten |

cién de Financiamiento.-

Lo anterior nos lleva a plantear cuatro-
tipos de organizaciones que se originaron
en el desarrollo de las mesas redondas.

@ (G -Integracién de propietarios y tra-
bajadores en sociedades de respon-
sabilidad limitada.

Una fuente de financiamiento poco obsefvg
da y que puede traer beneficios, es la de
hacer que el personal participe en la ---
aportacién de fondos a la empresa. La --
pridctica de esta estrategia la han lleva-
do a cabo grandes compafilas, las que colo
can sus acciones al pGblico en general y

dentro de €1 a sus trabajadores. Tal he-
cho se hace pensando en el doble benefi--
cio que con ello se log}a: Consecucibn -
de fondos y tendencia a la elevacifén de -
la productividad. Sin embargo, en la pe

quefia y mediana empresa tal estrategia --

' /\//)
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tiene escasa acogida por parte de los tra-
bajadores, debido principalmente a que no-
comp renden los mecanismos que implica el -
invertir en acciones, ademis de que ocasio
narfa conflictos entre el patrén y el tra-
bajador, pues &ste al sentirse propietario
de la empresa exigirfa m4s derechos en su-
beneficio, lo cual afectarfa al pequefio y-
mediano empresario ademis, del escaso cono
cimiento de los objetivos institucionales,
derivado de la pequefia estructura de la --
empresa, hacen que el trabajador no se ---
sienta motivado a participar de la manera-
seilalada.

@Qﬁﬁ%formaciGn de Cooperativas de Produc-
cibn.

Esta clase de sociedades se forma princi-
palmente en atencibn al caridcter de la --
persona que debe ser de la clase trabaja-
dora, y es por su esencia una sociedad de
capital variable, cuyos miembros se aso--
cian con el objeto de trabajar en comfn -
en la produccifn de mercancifas o en la --
prestacién de servicios al pGblico. Tie-

it
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ne por objeto agrupar a pequeﬁbs y media
nos industriales, organizéndolos para --
realizar en mejor forma, su actividad ha
cia la produccidn sin embargo, este tipo
de organizacién no ha alcanzado gran im-
portancia en México debido a los excesi-
vos requisitos exigidos tanto por la Ley
como por el Reglamento que la regulan.

Y23 (.-Asociacibn en Participacién.-

Es un contrato por el cual una persona -

concede a otras que le aportan bienes o-

servicios, una participacién en las uti-

lidades o en las pérdidas de una negocia

cién mercantil o de una o varias opera--

ciones de comercio. Quién dirige las --

operaciones se denomina asociante y quien
participa en los resultados se denomina-

asociado.

Esta asociacibn carece de personalidad -
jurfdica que se otorga a las sociedades-
mercantiles y asociaciones civiles; por-
tanto, las asociaciones de que se trata-
no tienen fondo social, ni domicilio, ni
nombre, ni en la aportacién de esfuerzos.
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hay cesién de propiedad de bienes para -
el fin de la asociacidn.

Consideramos que esta forma de organiza-
cién no es viable, puesto que el asocian
te al manejar la asociacibn, obra en nom
bre propio y no existe por tanto, la re-
lacién jurfdica de los asociados con los
terceros, trayendo como consecuencia una
gran desconfianza de los asociados en re

lacién al asociante. ‘5?;__”_/ltﬂaéku 7a*q

2. Uniones de Crédito, -

De acuerdo a las investigaciones y estu-
dios realizados a lo largo de este traba
jo hemos observado y analizado diversas-
caracteristicas de la pequefia y mediana-
empresa, referentes a la empresa misma, -
al propietério y a los trabajadores; lo-
anterior nos lleva a sugerir que la me--
jor forma de organi:zacién de pequefios y-
medianos empresarios para obtener finan-
ciamiento es la formaci6én de uniones de
crédito, los cuales se adecGan a la cri-
sis actual y a la realidad econfmica de
México.
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La uni6n de crédito cumple con el objeti
vo de esta investigacibén, pues permite -
el financiamiento de los pequefios y me--
dianos empresarios a través de la Bolsa-
Mexicana de Valores, por medio de la emi
sién y cotizacién de cédulas hipoteca---
rias, estos valores constituyen hipoteca
sobre bienes inmuebles y sobre propieda-
des de los asociados.

Los tenedores de las cédulas podrédn dedu
cir individualmente en la via ejecutiva-
mercantil, las acciones que tengan con--
tra el deudor para reclamar las cantida-
des que les sean debidas, previo protes-
to levantado en todo caso contra la u---
nién.

Los deudores que emitan cédulas hipote-
carias con la intervencidn de la unibn-
de crédito, no podrén sin autorizacién-
de &sta, arrendar el bien hipotecario a
plazo mayor de seis meses, si se trata-
de finca urbana o de un afio si es rdsti
ca, ni recibir anticipos de renta mayo-
res de dos y seis meses respectivamente,

Actualmente la situacidn econbmica del-
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pafs, ha originado que el financiamiento
‘otorgado a los pequfios y medianos empre-
sarios sea mis diffcil de conseguir, aun
que se ha hecho el esfuerzo por parte de
algunas organizaciones para abrir nuevos
caminos al financiamiento que abarquen a
toda la actividad productiva y no sbflo a
la gran empresa.

Mucho se ha logrado con el apoyo de las-
distintas instituciones y bancos que ---
otorgan financiamiento a la pequefia y me
diana empresa; pero alin asi sigue siendo
muy diffcil e imposible que los pequefios
y medianos empresarios recurran a las --
instituciones por los molestos trimites-
para obtener financiamiento y a los ban-
cos por las altas tasas de interés que'-
cobran por conceder crédito.

La organizacién que proponemos tiene una
naturaleza econémico-social; econbmico -
en cuanto a que los elementos que la con
formen posean determinado capital y so-
cial respecto a que pertenezcan a una -

misma actividad o rama industrial.
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Creemos que este tipo de organizacién se
adecia a una caracteristica esencial del
pequefio y mediano industrial, pues éste-
tiende a desarrollarse en la ampliacién-
de su mercado, es decir, el pequefio y me
diano empresario tiende a permanecer en-
el nivel de la pequefia y mediana indus--
tria, mds no a superarlo, pues le dca---
rrearfa mayores responsabilidades.

La organizacibn que proponemos, estari -
formada por grupos homogé&neos de empresa
rios que tengan las mismas capacidades,-
necesidades y de preferencia los mismos-
giros de sus componentes individuales y-
que con la importancia unida de esos com
ponentes puedan ofrecer un volGmen sufi-
cientemente grande, incrementando las --
garantias necesarias para sus activida--
des econbmicas, con el fin de volver cos
teables y posibles las operaciones de fi
nanciamiento, poniéndolas dentro de los-
1{mites minimos que la técnica bancaria-
impone a las instituciones ordinarias de
crédito para operar.

El primer paso, en la creacifn de 1la u--
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nién de crédito es el de superar la de-
bilidad de financiamiento de los peque--
fios y medianos empresarios mediante la -
organizacién de grupos, que por estar es
pecialmente destinados a una funcidn de-
financiamiento, ni exijan de sus compo--
nentes mis disciplina ni impongan mis sa
crificios que los estrictamente necesa--
rios para que la organizacién viva y cum
pla su misi6n de financiamiento. Cada -
uno de los miembros de la unién de crédi
to conservard intacta su actividad indi-
vidual pondr8 s6lo, en el conjunto, la -
aportaci6bn requerida para que el organis
mo trabaje y su propia necesidad que, su
mada a las de sus dem&s consocios, crea-
rd una necesidad de dimensidn tangible y
susceptible por ende de ser atendida con
eficacia y sin mayor gravamen.

Esta organizaci6én permite reducir al mf-
nimo las complicaciones de administra---
cién, aligerar los gastos y el peso de -
la gestibn social mediante formas estan-
dar de operacifn y mediante titulos uni-
formes de financiamiento.
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Otra caracteristica de la unibn de crédi
‘'to es el efecto pedagbgico, pues este --
automidticamente creari la necesidad y el
hdbito de la organizacidén para fines mis
complejos y para una zona mayor de la ac
tividad de los asociados. De unirse pa-
‘'ra pedir financiamiento, ficilmente se -
seguird para comprar en comGn, producir

en com@in, y usar en comGn algunos bienes
susceptibles.

En este caso, la organizacidn propuesta-
para obtener financiamiento es el mejor
camino que se ofrece a los pequefios y me
dianos empresarios,para alcanzar una ma-
yor disciplina econ8mica. El movimiento
cooperativo encontrari asif, en la forma-
cibén de uniones de cré&dito el mis firme
apoyo, la escuela mis eficaz y la oportu
nidad para pasar la dificil etapa de la-
experimentacifn. Por esta razbén, el fun
cionamiento de uniones de crédito permi-
tird que sus operaciones penetren hasta-
los grupos de pequefios y medianos indu§§
triales con posibilidades econdmicas re-
ducidas para apoyar y alentar el trabajo’
de estos,
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Para aprovechar debidamente las funciones
de la unidn de crédito; es necesario un -
impulso econfmico que permita conocer las
formas legales a los interesados y les .--
permita utilizarlas supliendo la deficien
cia de sus recursos aislados. Hace falta
también, mientras la unibn de crédito se-
estabiliza y desarrolla como estd previs-
to, la existencia de un medio de contacto
entre esta y el mercado financiero.

La primera necesidad puede ser cubierta -
debido a la solvencia que existe en este-
sector, pues la gran mayoria de los peque
fios y medianos industriales carecen de co
nocimientos y de la experiencia legal re-
querida para el manejo de la organizacién;
as! los empresarios podridn contratar los-
servicios de profesionales en materia le-
gal.

Para cubrir la segunda necesidad anotada
proponemos,que el contacto con el merca-
do financiero se deberd realizar a tra--
vés de un bufet de asesoria en adminis--
tracibfn financiera,el cual sugerird los

elementos necesarios para llevar de mane
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ra eficaz los registros e informes peril
dicos de las operaciones financieras rea
lizadas por la agrupacién. La razén de-
que la administracifén de la unién de cré
dito se confie a profesionistas que ac--
tGen como departamento de staff, es el -
logro de la autonomia de este tipo de or
ganizacidén para alejar su administracién
de toda perturbadora fuerza politica y -
asi dar seguridad a los pequefios y media
nos industriales para que tengan una vi-
si6n m4&s clara de las necesidades que se
tratan de remediar y del programa que se
desea cumplir.

No se recurrif al apoyo que ofrece el Es
tado a través de las diferentes institu-
ciones y 6rganos con que cuenta, pues --
acarrea problemas ya mencionados en los-
primeros capitulos de esta investiga----
cién.

No se debe olvidar las grandes dificulta
des que surgiridn ante el desarrollo de -
la uni6bn de crédito, la falta de dirigen
tes eficaces, el gran ndmero de casos --
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en los que el limpio deseo de coopera--
ci8n ha sido burlado por quienes en ---
otro tipo de organizacioﬂ%s populares -
s61o han buscado su propio beneficio, -
la impreparacibn para tratar cuestiones
relacionadas con la organizacibén y el -
manejo de las uniones de crédito.
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CONCLUSIONES .

A 1o largo de esta investigacidn nos he-
mos dado cuenta que(?h pequefia y media--
na empresa es un elemento esencial den--
tro de la economia nacional de México, -
pues dadas sus caracteristicas, la ponen
en un lugar importante en la creacibn de
empleos, frenando el desempleo existente

Asi sus caracteristicas de administra---
cién, de produccién y de mercado son la-
esencia de este sector industrial.

Creemos que la caracteristica que se de-
be apoyar es en cuanto a su administra--
cién financiera, lo cual tiene su razén-
de ser en la actual crisis econ6mica€l:y
en- la entrada de México a&‘GAfT;[?or’lo-
anterior a la pequefia y mediana empresa-
no le serd suficiente la solvencia con--
que actualmente cuenta, sino que debe de
buscar nuevas formas de financiamiento -
que le permitan seguir existiendo dentro
de la economia del pails.

Para llevar a cabo lo anterior, se cuen-
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ta con una gran organizacién financiera
siendo esta la Bolsa Mexicana de Valo--
res, la cual ha tenido un desarrollo fa
vorable y benéfico para la economia na-
cional gracias a la buena administra---
cién de los instrumentos conque cuenta.

Al analizar las diferentes ideas que --
surgieron en las mesas redondas por par
te de los pequefios y medianos empresa--
rios, respecto a la obtencifén de finan-
ciamiento, se pudo notar que la mds con
veniente es la creacién de una unidn de
crédito ya que cumple con las necesida-
des de autonomfa administrativa que exi
ge el pequefio y mediano empresario.

Este tipo de organizacifn se constitui-
r4 con arreglo a la Ley, por personas -
situadas en condiciones sociales y eco-
némicas similares. Ast pues la unién -
de crédito, cumplird una triple misifn,
remediar inmediatamente las necesidades
de sus asociados, dar a los pequefios y-
medianos empresarios la ocasifn de una-
experiencia sistemidtica y controlada y-
serfn, finalmente el mejor ejemplo, el-
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apoyo mis firme para que los organismos
de esta clase se multipliquen, se fusio-
nen y se fortalezcan hasta independizar-
se.

Ademids,la existencia y el trabajo de las
uniones, estructurd mejor y dard mayor -
aliento a las numerosas fuerzas indivi--
duales de los pequefios y medianos indus-
triales, que ahora estin aislados y dis-
persos y con los cuales sdlo subsidiaria
mente cuenta nuestra economfa desmedrada
y raquitica, precisamente porque no se -
ha sabido encuadrar en una ordenacién --
sistemdtica de conjunto, las actividades
dispersas ni ha podido prestar a esas acC
tividades el apoyo financiero 1nd15pen--
sable para que se cumplan con eficacia y
hagan florecer el tesoro de iniciativa,-
de habilidad, de genio inventivo, de ca-
pacidad de trabajo, de honestidad y de -
amor a la tarea que son caracteristicas-
del trabajador independiente, como lo es
el pequefio y mediano industrial; y en --
las que, mi&s quizi que en la grande em--
presa habrid de fincarse el porvenir eco-
némico de México.
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Finalmente al observar las numerosas Venr
tajas que representan las uniones de cré-
dito,aque se adecﬁan a las necesidades y -
exigencias de los pequeﬁos y medianos em-
presarios y ademis de cumplir con los re-
quisitos bursidtiles para entrar a cotizar
al mercado financiero, es posible tanto -
juridica como pricticamente su ingreso a-
la Bolsa Mexicana de Valores para disfru-
tar de todos los beneficios que ofrece es

ta Institucién.
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