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EL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO

Desde que se inici6 el sistema bancario mexicano que ahora conoce
mos, ha venido evolucionando de acuerdo a las diversas situaciones so-
cioecondmicas que han prevalecido en el pafis, sobre todo en los dlti-
mas cuatro décadas.

Lo que fue la banca especializada que estuvo constituida por los
bancos de depdfsito, las sociedades financieras, los bancos hipotéca-
rios y Tos de capitalizacifn, se pasé a una segunda etapa en la que
surgieron Yos grupos financieros que a la postré dieron origen a la
estructura bancaria conocida como "Banca Mdltiple".

Ahora bien, con motivo de ciertos requerimientos de las politicas
" gubernamentales tendientes a resolver algunos problemas econémicos del
pafs, el primero de septiembre de 1982 se decretd la nacionalizacion
de la banca pri&ada y a partir del primero de enero de 1983, se puso
en Qigor la primera Ley Reglamentaria del Servicio Piblico de Banca Yy
Orédito, con el fin de transformar a 10s bancos nacionales en Socieda-
des Nacionales de Crédito: cabe sefialar que la nacionalizacidén de la
banca pri&ada no cambid ni afectd las operaciones que realizaban ante-
riormente.

Sin embargo, el 14 de enero de 1985, se decreta una nueva "Ley Re
glamentaria del Servicio Pdblico de Banca y Cré&dito" para entrar en'vi
gor dl siguiente dfa de 'su publicacidn en el Diario Oficial de Ta Fede
racién, quedando al mismo tiempo derogadas las anteriores.

E1 Sistema Financiero Mexicano, cuya actividad mdxima estd repre-
sentada por la Secretarfa de Hacienda y Crédito Piblico, tiene por ob-
Jjeto el desarrollo equilibrado del sistema bancario, adoptando las me-
didas relativas a la creacidén y buen funcionamiento de las institucio-
nes de crédito y organismos auxiliares que asegure una competencia sa-
na entre Tas mismas para que los recursos que capten del piblico se ca
nalicen al fomento de las actividades productivas que propicien un de-
sarrollo econémico.



SISTEMA FINANCIERO MEXICANO
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CRONOLOGIA DEL CREDITO

La palabra crédito proviene del latin credere que significa con-.
fianza y desde el punto de vista econémico, la-eseencia del crédito es
la promesa formal de realizar el paga de mds interés-. en una fecha fu
tura a cambio de la obtenci6n de bienes, servicios o dinero (México,
1986).

Histéricamente, el crédito se desarrollé al mismo tiempo que la
actividad comercial, pero fue en la edad media cuando adquirié una re-
levancia formal. A partir de la Revolucién Comerical de los S{glos X1
y XII, se usé con frecuencia y en el siglo XIII Santo Tomds de Aquino
formulé el concepto econdmica de pré&stamo. |

Los prestamistas medievales fueron los futuros banqueros y los
bancos operaron al principio, sobre todo como instituciones facilita-
doras de crédito. Sin embargo, los acuerdos entre Bancos 1levaron a
discriminaciones del crédito en favor de ciertos particulares o deter
minadas empresas. De esta manera, el Estado se v16 en la necesidad de
crear sus propias entidades de crédito con objeto ‘de difundirlo entre
los particulares y las empresas conectadas con los grandes bancos.
Del prestamista medieval al Estado de 1a segunda mitad del Siglo XX
el camino recorrido por el crédito ha sido largo; sin embargo, su
creencia -continda siendo 1a misma, financiar la produccién, liberando
al empresario agr1cu]tor o ganadero de la limitacidn que significa an-
ticipar los costos de produccidon o inversibn fija con sus propios re-
‘cursos, dandole as1 la posiblidad de cap1ta112ar y extender su activi
dad (Mex1co 1986).

E1 crédito en si, se considera como una transferencia de dinero
bienes materiales y/o ser&icios'que son otorgados por una persona o
institucidn que los tiene a otra que no Tos posee, bajo 1a promesa de
que la segunda pagard a futuro la cantidad recibida y algo mds por in
tereses.



E1 crédito agropecuario se considera como un instrumento de de-
sarrollo econdmico y como tal, sus objetivos son los siguientes:

- Proveer a las empresas agropecuarias de las cantidades de dine=
ro necesarias y suficientes para mejorar la produccién, produc-
tividad y niveles tecnolégicos y evitar su descapitalizacién,
asi como adquirir los recursos e insumos necesarios para promo-
ver transformacidn y desarrollo.

- Promover la creacién de otros servicios afines, tales como la
Asistencia Técnica, Desarrollo Tecnolégico, Garantias, etc.

= Reducir la usura en el medio rural.

E1 Gobierno mexicano ha enfrentado desde tiempos remotos Ta fuer
te necesidad de financiar la produccién agropecuaria. Para satisfacer
en parte esta necesidad de dinero, el agro, Tlas autoridades guberna-
mentales han venido aplicando una serie de instrumentos de politica
econdmica entre los que destaca el crédito como incentivo para fomen-
tar el desarrollo y transformacidn del sector agropecuario.

Sin embargo, Ya economia mexicana se ha caracterizado en los dl-
timos afios por una situacién de deterioro, como consecuencia, entre
otras causas de los efectos en la cafda de Yos precios del petrfleo y
presiones inflacionarias que han desalentado. La inversién en general
Yy en efecto, el impacto de esta situacién en 1a economfa, influyé en
un comportamiento negatiﬁo del producto interno bruto de -3.8 en 1986
respecto del afo de 1985.

Par otra parte, la necesidad de réducir los altos niveles de sub
sidios a 1a produccién y al consumo, asi como 1a nula disponibilidad
del crédito externo, ha influido también en el abatimiento de la inver
sidn. -

Para el sector agropecuario en particular, 1os problemas que se
han presentado en Jos diversos factores de 71a produccidn, como altos
costos, baja prdductiéidad Yy alzas en los insumos, le han afectado
considerablemente.



E1 producto interno bruto del sector agropecuario, ha mantenido
~un ritmo de crecimiento durante el periodo de 1983 a 1985, comparable
al crecimiento demogrdfico de 2.9% en 1983, 2.5% en 1984 y 3.8% en
1985, pero muestra una cafda del 2.1% en 1986.

Las tasas de interés que se aplican para los créditos destinados
al sectro agropecuario conservan su caracter de preferencial y de fo-
mento, si se Tes compara con las tasas comerciales en el mercado de di
nero. Sin embargo, el crecimiento nominal de las tasas de interés ha
causado a los productores Ta impresifn de falta de preferencialidad,
alin cuando en las primeras etapas del proceso inflacionario su magni-
tud real representd una elevacién sustancial del subsidio financiero.

En los Ultimos afios y muy acentuadamente. en 1986, el crédito
destinado a Ta capitalizacidn o refaccionario, ha disminuido considera
blemente, como resultado de 1a incertidumbre del productor en el com-
portamiento del entorno econémico, o de la reduccién de subsidios en
diferentes factores de produccién y principalmente, del incremento no
minal en Yas tasas de interés, asociado a su vez a sistemas de pago
inadecuados.

Por otra parte, el cambio de esquema de tasas fijas a tasas va-~
riab1es,ind;xadas al Costo porcentual promedio (CPP), provocd también
incertidumbre y descontrol. Ademds de lo anterior, en condiciones de
alta inflacidn, el crecimiento nomial de 7las tasas de interés provo-
ca en los sitemas tradicionales de amortizacién del crédito un recar-
go de éstos en los primeros afios de desarrollo del proyecto, lo cual
se traduce en insuficiente Tiquidez para afrontar altos compromisos
financieros, 1legando al extremo de no poder pagar ni los intereses
de los préstamos para inversiones de reposicién, como es el caso de
la maquinaria y menos adn para proyectos que requieren un ritmo gra-
‘dual de maduracidn. Este hecho es factor determinante en la reduccidn
de la demanda de crédito.

E1 mecanismo de financiamiento y amortizacifn de préstamos, co
nocido como “refinanciamiento automatico®, fue instrumentado por
Fideicomisos Instituidos en relaci6n con la Agricultura (FIRA) para



reactivar Tos préstamos de tipo refaccionarios, solucionando sin recu
rrir a mayores mirgenes de subsidio, los problemas de recargo de pa-
gos en los pﬁimeros afios que se generan al aplicar el sistema tradi«
cional de financiamiento. Pues en condiciones de inflacidén, se adpa-
tan al comportamiento real de los flujos de efectivo en los proyectos
mediante un mecanismo automdatico al reéfinanciamiento de 1os intereses
cuando el nivel nominal de las tasas de interés y el proceso de madu-
racidn de los proyectos asi lo requieren,

Su importancia es trascendental en materia de capitalizacién al
campo, 1o cual ha caido a niveles dificiles de solventar a corto pla-
zo. Basta tomar en cuenta que la operati?a de FIRA de tipo refacciona
rio ha disminuido de 50 a 30% en lo que va de la década, disminuyendo
en forma alarmante Tos conceptos claves para el desarrollo del sector
agropecuario y siendo quizds una de las causas m&s importantes del
crecimiento de la emigracidn del campo a la ciudad.
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INTRODUCCION AL SISTEMA™

E1 Gobierno Mexicano se encuentra en una situacidn financiera
critica, motivo por el cual estd tendiendo a desaparecer los subsidios
que tiene otorgados a las diversas actividades econtmicas que se desa
rrollan ¥y entre las que se encuentra la ganaderfa. En estas medidas
han sido afectadas también las tasas de interés que aplican a los cré-
ditos agropecuarios y cuyo valor tiende a ser igual al costo real del
dinero en estos tiempos de inflacidn.

Las Sociedades Nacionales de Crédito apoyﬁdas en la Ley General
de Titulos y Operaciones de Crédito establecen como norma, ‘cobrar los
intereses de los crétidos que otorgan a mas tardar en un afio después
de haber realizado su otorgamiento.

Por los motivos anteriores y ‘aunado a ello, la baja rentabilidad
que ha presentado 1a Ganaderfa Bovina Productora de Leche, en compara-
cidn con otras 1ineas de produccifn, se tiene un panorama poco promete
dor para e] desarrollo y crecimiento de Ta misma. Esto se ha reflejado
en Jos (1timos afios pues nuestro afs adn continua siendo deficitario
en leche, recurriendo a 1a importacifén con 1a consecuente fuga de di-
visas.

La demanda crediticia para este fin, también se ha disminuido,
pues ‘la capacidad de pago que se genera en los primeros afios de opera
cién del proyecto no es suficiente para cubrir el costo financiero
del crédito que se requiere para realizar la inversidn.

0BJETIVO

Analizar y describir el sistema de Refinanciamiento automdtico
como unr instrumento para dar solucidn al problema de financiamiento
‘que en &pocas de inflacidn se les genera a los proyectos de Ganado Bo-
vino Productor de lLeche mediante Ta adquisicidn de Qaqu111as Holstéin
proximas al parto. -



ANTECEDENTES

E1 sistema tradicional de pago de los créditos refaccionarios que
fija las amortizaciones de los créditos en valores nominales para to-
dos los aios en los que se realizard la recuperacidn del crédito y exi
ge el pago corriente de los intereses, es decir, a mds tardar a un afio
de haberse otorgado el financiamiento, aunado al elevado indice de pre
cios que se tiene (inflaci6én) que ocasiona que las tasas de interés de
los créditos sean nominalmente altas y el periodo de maduracién de los
proyectos de inQersidn, es decir, el tiempo que requieran para mostrar
el total de sus beneficios, han creado una problemdtica en torno a los
financiamientos para los proyectos de inversidn, pues como no existe
posibilidad de recuperacién de los créditos no hay viabilidad para su
otorgamiento, rechazdndose proyectos que técnica y econdmicamente pue
den ser viables a futuro (Carballo, 1975).

Lo anterior se ilustra con el siguiente ejemplo: Supongamos un
proyecto que requiere un crédito refaccionario de 100 y genera una ca-
pacidad de pago anual de 30.

En condiciones de no inflacidn, se tendrd una tasa de interés ba-
ja (para ejemplificar, 6%) con 1o cual no se tendrd problemas para re-
cuperar el financiamiento a mds tardar en cinco afos.

Puzdre ¥ dmortizecion de un ereditn saje el sisuem tradaeiondls

Afio Saldo .b'jg?za? . Intevesss Total
1 100 20 6.0 26.0
” 80 25 4.8 29.8
3 55 25 3.3 28.3
4 30 25 1.8 26.8
5 5. 5 0.3 5.3

Sin embargo y considerando el mismo ejemplo, pero en condciones
de una inflaci6én aproximadamente del 60%. Debido a esto, el valor no



minal de 1a tasa de interés serd cercano al de la tasa de inflacidn.
Supongamos una tasa de interes del 56%. E1 efecto inflacionario incre
mentard la capacidad de pago ocasionalmente que en el primer afio el
valor de la capacidad de pago sea: 30 x 1.6 = 48. No obstante el re-
querimiento minimo de pago es el total de los intereses, cuyo valor
es 100 x .56 = 56, y que es-mayor a-lla capacidad de pago, por lo que
no existe viabilidad financiera para el otorgamiento del crédito. :

Por otro lado, el sistema tradicional de evaluacién de proyec-
tos de financiamiento, que no considera el efecto de 1a inflacidn pa
ra incrementar la capacidad de pago de los proyectos conforme trans-
‘curre el tiempo, ocasiona que se otorguen plazos excesivos para la
recuperacién de los créditos, dandose con ello un mayor subsidio a
los productores. Por ejemplo, si tenemos un crédito de 100, una tasa
de interés del 56% y una inflacidén del 60% anual y el andlisis del
proyecto nos genera una capacidad de pago actual anual de 58.6, obte
nemos que:

- 51 no consideramos el efecto de 1a inflacidn el plazo necesario
para Ta recuperacion del crédito serd de aproximadamente siete afios.

‘Cuadro 2. Amortizaci6n de un crédito con pagos constantes.

Pago de Pago de Pago Capacidad de
L Capital:” ;IInteréses.:...Total ----- . -Pago. .

1 100.0° 2.6 56.0 58.6 58.6
2 ©97.4 4.1 54,5 58.6 58.6
3 93.3 6.3 52.2 58.6 58.6
4 87.0° 9.9 48,7 58.6 58.6
5" 77.1 20.1 38.5° 58.6 58.6
6 57.00  26.7° 31.9- 58.6 58.6
/... 3%.3. 3.3. . .17 . 4.0  58.6




Si consideramos el efecto de la inflacidén en nuestra capacidad
de pago, tendremos que el plazo se nos reduce considerablemente.

Pago de ~Pago de Pago Capacidad de

A Saldo . riiitalt  Intereses Total - Pago
1 100.0 37.8 56.0  93.8 93.8

2 62.2 62.2 38.4 97.0 150.0

Esto origina que no se aproveche la verdadera capacidad de pago
de los proyectos, Timitando con elTo la capacidad de endeudamiento de
las empresas.
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a).

b).

c).

d).

CARACTERISTICAS DEL METODO

El acreditato asume frente al Banco acreedor, la obligacidn de
efectuar un pago minimo en cada vencimiento que para fines de
brevedad se denomina "EROGACION NETA".

E1 c&lculo de Tas "EROGACIONES NETAS" (E) estd en funcidn del plan
de Pagos a Valor Presente o de "EROGACIONES BASE" (EB) que se esta
blece en el estudio de evaluacidn del proyecto respectivo; cada
"EROGACION NETA" se obtiene acumulando interés compuesto a 1a "ERQ
GACION BASE“'qué le corresponde por el tiempo transcurrido hasta

'su vencimiento y a las tasas que hayan regido en cada perioso pasa

do, como sigue:

E, = EBy (1+,)

E, = EB, (1+i;)(1+i,)

E, = EB, (1+1))(1#,) ... (1+i))
Donde:

i representa la tasa de interés de cada perfodo (1, 2, ... n) di
vidida por 100; esta tasa de interés se pacta aplicando un fac-
tor al CPP.

"E1 plan de Pagos a Valor Presente o de "EROGACIONES BASE" se ob-

tiene de tal manera que su suma sea igual al crédito original o
“CREDITO BASE" (CB) con lo cual se garantiza la liquidacidn total
de dicho financiamiento, 0 sea:

CB = EB1 + EB2 + ... EBn

En los perfodos inic¢iales Ta "EROGACION NETA" ‘puede ser insufi
ciente para hacer frente a los intereses generadgs, por 1o que
se recibe financiamiento adicional.



e).

f).

" g).

Con tasas de interés altas, aumenta el financiamiento adicional
necesario para cubrir el cargo de intereses. La amortizacidn del
principal se corre hacia los G1timos periodos de pago.

Debido a Tos financiamientos adicioha]es'que'supone el método,
éste presenta para el acreditado un calendario de pagos de inte-
reses y capital crecientes, que se adaptan sensiblemente al cre-
cimiento de la disponibilidad de pagos por efectos inflaciona-
rios.

"ET1 crédito se otorga a Valor Presente (CB), con la finalidad de
‘que 'su monto sea sensiblemente suficiente para prever en las fe

chas de disposicifn, los incrementos en precios ‘que sufra el
proyecto por efectos inflacionarios. Para ello, durante Ta eta-
pa de ejecucidon fisica del proyecto, el acreditado dispondrd
del préstamo mediante 1o que se denomina “MINISTRACIONES NETAS"

" (M) ‘que se obtiene como sigue:

Mo = Mg

Hy = M8y (14, )

My = MBy (141))(141,)

Mo = MB, (141)(14,) ... (1)

Donde:

MB corresponde 3 las “MINISTRACIONES BASE", determinadas en el

estud1o de eva1uaC16n (d Va1or Presente), 1 es 1a tasa de inte-

rés de cada perfodo (1, 2,... n) dividida por 100. Estas tasas
de interés'(it, LPRRR in) corresponden a las ‘que sirven de ba
se para calcular las "EROGACIONES NETAS", ya que para facilitar
el procedimiento, las fechas de ministraci6n se consideran tam-
bién de vencimiento, pero de pago cero y deberdn estar incluidas
en 1a tabla de “EROGACIONES BASE" (Plan de.Pagos a Valor Presen-
te). -

Cabe observar que por diferentes ventajas, 1a fecha base a Ta

‘cual se considera el Valor Presente, es la fecha de 1a primera

14
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ministracién, o seal, el “"punto cero" en el tiempo a partir de
cual se definirdn los perfodos entre vencimiento (1, 2, .., n)
es por esta razén que la primera ministracién (Perfodo Cero), no
requerird considerarse en el plan de "EROGACIONES BASE", de tal
manera que la segunda ministracidn co;respanderi al primer perio
do (Ml)’ la tercera al segundo 1M21 y asi suscesivamente.
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METODOLOGIA

Ante la problemdtica descrita, se propone el Sistema de Refinan-
ciamiento Automdtico, el cual bdsicamente considera el financiamiento
de intereses en las primeras etapas de desarrollo de Tos proyectos,
para poder solventar los problemas de Tiquidez que se presentan y to-
ma en cuenta el efecto de Ta inflacién en la capacidad de pagc que ge

neran los proyectos al momento de su evaluacién.
Los objetivos de esta nueva forma de pago son:

~  Resolver Tlos problemas de 1iquidez en las primeras etapas de

los proyectos.

- Aprerchar el potencial completo de capacidad de pago de Tos

proyectos.
- . Reducir las necesidades de otorgar mdrgenes de subsidio.

- _ Evitar e] rechazo de proyectos producti&os.

Para ello, se estalbece e] compromiso entre el acreditaro {quien
recibe el crédito) y el acreditante (quien otorga el crédito) de que
la cantidad que se pagard cada afio o ciclo se calculard a partir de
Tos montos que se fijen (Plan de Erogaciones Base) capitalizando estos

a la tasa de interés que se cobre al acreditado.

Por tal razbn, el Plan de Pagos o de Erogaciones Base se obten-
drd modificando 1a capacidad de pago actual {al momento de la evalua-
cidn), disminuyéndoTa o ajusténdola mediante la aplicacién de Ta si-

" guiente férmula:



Capacidad de Pago

Disp. Pago Ajustada =

(1xr) "
Donde:
n = nimero de afio o ciclo del proyecto __
r = factor o midrgen de sequridad -:

Para el cé&Tculo del pago a valor presente o reales, se adoptardn
valores de positi#os de 0-15% dependiendo del giro o actividad, con
1o ‘cual se cubrird el riesgo de que la tasa de interes que se cobre
al acreditado sea mayor que Ta tasa de infTacidn que incremente el

valor de la capacidad de pago actual del proyecto.

Cabe sefialar que la capacidad de pago del proyecto se determina
en la forma tradicional y deberd ser el resultado de deducir mirgenes
de seguridad que cubran todos Jos riesges "no financieros” del prqug

to como son: de Ingenierfa, de mercado, precios relativoes, condicio-

nes climatoldgicas, capacidad empresarial, etc., es decir, la capaci- .

dad de pago serd el monto estimado de ‘cual se dispone para pagar el

crédito.

E1 acreditado sabrd exactamente el monto que deberd pagar cada

perfddo hasta ‘que haya transcurrido diche perfedo. -

Para ilustrar la mecdnica de cdTculo que efectuard el acredita-
do al cobrar el crédito, a continuaci§n se efectyarﬁn los cdalculos
del ejemplo anterior bara 1o ‘cual se 'supondrdn valores de Tas tasas
de interés, pues éstos solo se conocerdn hasta transcurrido el perfo-

do. -
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Cuadro 3. Amortizacidén de un crédito utilizando interés compuestos.

Afio Plan de Tasa de Calculo del Padron Pagos Efectuados
Erogaciones Interes de Pagos Efectuados a Valor Nominal
Base
1 9.52 50 9.52 (1+.5) 14.280
2 18.14 40 18.14 (1+.5)(1+.4) 38.094
3 34.55 30 34.55 (1+.5){1+.4)(1+.3) 94 .321
4 32.91 20 32.91 (1+.5)(1+.4)(1+.3) 107.813
1+.2
5 4.88 20 4.88 (1+.5)(1+.4)(1+.3)
(1+.2)(1+.2) 19.184

Total 100.00

En virtud de que Ta tasa de interés que se cobrard para el crédi-
to es la misma que se usard para obtener los valores nominales a partir
de los valores presentes, se obtendrd que con los pagos efectuados a va
lor nominal se cubrird el capital y los intereses del crédito en el pla
zo ya determinado. Para ilustrar esto, se anotard la tabla de amortiza-

cidn del mismo ejemplo con valores nominales.
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A continuacién se ilustra 1la mecénica de cdlculo del plan de
Erogaciones Base partiendo de la capacidad de pago estimada de un pro

yecto.

Crédito original de 100 pesos otorgado al principio del perfodo

uno.
Cuadro 5. CALCULOS A VALOR PRESENTE
Afo Capacidad de Pago Techo "Plan de
(Terminos reales) Financiero Erogaciones
1 10 9.52 9.52
2 20 18.14 18.14
3 40 34.55 34.55
4 40 32.91 32.91
5 40 31.34 4.88
E1 techo financiero se obtiene considerando un = 5%.

Hasta este cdlculo concluye la amortizacién del crédito en el es

tudio de evaluacioén.

La tasa de interes que se cobrarﬁ al acreditado estara en funcidn
del C.P.P., el cual se define como el costo porcentual promedio de cap-
tacién de recursos de las Sociedades Nacionales de Crédito y cuyo valor
lo da a conocer mensualmente el Banco de México en unidades de porcen-

taje anual.
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Bajo este sistema no se distinguen estratos de productores y las

tasas de interés que se cobrardn al aplicar este sistema de pago son:

1.0 C.P.P. cuando se apoye la produccién de productos bdsicos en la

alimentacién (mafz, frijol, leche, carne, etc.).

1.1 C.P.P. Cuando se apoye la produccidén de productos no bdsicos (hor

talizas, horticultura ornamental, manzana, alfalfa, etc.).

A continuacidn se muestra el comportamiento del C.P.P. la tasa
de Inflacidn y las tasas reales de interes para i = 1.0 C.P.P. y para

i=1.1C.P.P., 1a férmula es:

“TR = i=-1
1 +1
Donde:
TR = tasa real
i = interes
I = inflacion

Cuadro 6._Tasas_rea1es de interes.

T — it Bl — ) ———— E— ——— —— — ——

Afo. .. .CPP.....1.0 .CPP ....1.1. .CPP.. | E r(l.O.CPP)..jr(l.} CPP)

1977 12.97 12.97 14.25 20.70 - 6.4 - 5.3
1978 15.40 15.40 17.00 16.20 - 0.7 + 0.7
1979 16.52 16.52 18.25 20.0 - 2.9 - 1.5
1980 20.70 20.70 22.75 29.80 - 7.0 - 5.4
1981 28.58 28.58 31.50 28.70 - 0.1 + 2.2
1982  40.39 40.39 44.50 98.80 -29.4 -27.3
1983 56.65 56.65 62.25 80.80 -13.4 -10.3
1984 51.50 51.10 56.25 59.20 - 5.1 - 1.7

1985...56.07...:..56,07........ 61.50....63.70.....-.4.7.. .....-.1.3
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Como se observa la Tasa Real (R) resuitd ser negativa en la mayo
ria de los casos y con un valor pequefio en Tos afios de 1978 y 1981 en

Tos cuales la inflacién también fue menors
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EVALUACION DE UN PROYECTO DE FINANCIAMIENTO PARA LA ADQUISICION DE 12
VAQUILLAS HOLSTEIN EN kL EJIDO EL FRESNO, MUNICIPIO DE CHIHUAHUA, CHIH

En los alrededores de 1a Cd. de Chihuahua, en un radio de 50 km,
Ta produccidn de leche constituye una de las principales actividades.
se estima que existen alrededor de unos 12,000 VT distribuidos en
unos 900 productores, de los cuales la mayor parte estdn ubicados den

tro del sector ejidal.

La mayor parte del ganado existente es Holstein y sus cruzas con
ganado bovino productor de carne, de tal manera que el objetivo del
presente financiamiento es mejorar la calidad del ganado existente y

mejorar las producciones por vaca/dfa..

En un proyecto de este tipo, en el Municipio qe Chihuahua, 1a in

versign por vaquilla es del orden de $1350,000. /C.B.

La calidad de pago actual generada por el ganado adquirido y des

pués de deducir otras obligaciones de créditos anteriores es:

Cuadro 7. Tabla.de Amortizacidn.. e
Capacidad de Techo finan.* Plan de Valor presente

Ano pago (termi- .. (Cap. Pago - Erogaciones del Saldo al
. nos f‘EEﬂe's)""' ajustadog"“""' Basé '~ "final deél perfodo
1 2120.0 1927.0 1900.0 14300.0

2 4240.0 3504.0 3500.0 10800.0

3 5352.0 4021.0 4000.0 6800.0

4 5352.0 3655.0° 3600.0 3200.0

5 5352.0 3323.0 © *3200.0 00.0

~16200.0

(*) =10%



Por las condiciones actuales de inflacién, no es posible pagar
el total del interes devengado en el primer afio del proyecto, por lo
cual requerird financiar parte de los intereses de ese afio y probable

mente del segundo, si es que continua una tasa alta de inflacidn.
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CONCLUSIONES

ET Sistema de Refinanciamiento Automdtico cumple con los objeti-

vos para los que fue creado.

Se puede aplicar a los proyectos de Ganado Bovino Productor de
Leche y similares, siempre y cuando el plazo de recuperacidn no

exceda del plazo de vida Gtil de los conceptos de inversidn.

Se resuelve el problema de viabilidad de financiamiento para Tos
proyectos agropecuarios por 1o que ello ya no serda limitante para

la realizacidn de l1os mismos.

RECOMENDACIONES

Debido a que se trata de un nuevo sistema de pago, se recomienda
su difusidn a los productores agropecuarios y a las instituciones

que otorgan el crédito directamente.

Se recomienda su utilizacidon en el tipo de proyecto analizado. Es
to se hace extensivo a los proyectos de otras ramas agropecuarias
y agroindustriales en donde se presenten problemas similares de

liquidez en sus primeros afios de desarrollo.

Continuar con el andlisis de sistemas con el objeto de mejorar en

sT Ta mecdnica operativa del mismo.



RESUMEN

Atendiendo a sus objetivos de desarrollo agropecuario, FIRA ha
mantenido una constante evolucidén de los instrumentos de apoyo a los
productores, uno de estos instrumentos lo constituye el Refinanciamien
to Automdtico. Mediante este sistema de financiamiento, aplicable tan-
to a prestamos refaccionarios como de avio, los pagos tratan de adap-
tarse al crecimiento de las disponibilidades de pago, debidas a efec-
tos inflacionarios. Para ello, se pacta una tasa de interes variable,
en funcién del C.P.P. y se pueden otorgar financiamientos adicionales,
para 1os proyectos que en los primeros afios de desarrollo no alcanzan
a generar los recursos suficientes para cubrir la totalidad de los in

tereses que devengan.

ET presente trabajo se efectud con el siguiente objetivo: Descri
bir el Sistema de Refinanciamiento Automdtico como herramienta para
dar solucién en épocas de inflacidn al problema de financiamiento de

los Proyectos de Ganado Bovino Productor de Leche.

Para ello, se describe primeramente el problema de la no recupe-
racién de los financiamientos y por ende, el no otorgamiento de los
mismos, el cual es ocasionado principalmente por la inflacién y por
Tla forma tradicional de amortizacidn de los créditos en Ta que se fi-
jan el monto de la recuperacién a valor nominal y requieren el pago co

rriente de los intereses.

Posteriormente se describe el Sistema de Refinanciamiento Automd

tico, el cual considera el incremento e indice de precios para planear
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la amortizacidn de los créditos y contempla el fjnanciamiento de inte

reses en las primeras etapas de los proyectos.

Enseguida, se ilustra la problemdtica y su solucidn con la evalua
cion de un proyecto de financiamiento para Ganado Bovino Productor de

Leche.

Finalmente se concluye que el método del Sistema de Refinancia-
miento Automdtico, sT soluciona el problema de financiamiento para es
te tipo de proyectos y se recomienda su aplicacién, haciendose extensi

va para otros proyectos de caracteristicas similares.



"Acreditante":

“Acreditado:

" FIRA ":

“Perijodo™:

* CPPe ™8

GLOSARIO DE TERMINOS

Institucidon que otorga el préstamo
Persona fisica o moral que recibe el financiamiento

Banco de México como Fiduciario en los Fideicomisos
Instituidos en Relacién con la Agricultura.

T1empo transcurrido entre la fecha de 1a ' m1n1stra-
cidén neta" de arranque y la fecha de la primera "ero
gacidn neta“' de esta u1t1ma fecha a la fecha de 1a
siguiente "erogacion neta" y asi suscesivamente.

A la estimacidn del costo porcentual promedio de cap
tacién que el Banco de México publica mensualmente
en el "Diario Oficial" de la Federacidon. En el even-
to de que dicho "C.P.P." sea sustituido por otra es-
timacion, se tomard esta dltima para efectos del pre
sente contrato.

“Tasa Promedio del C.P.P.": Al promedio ponderado.de los "C.P.P." co-

rrespondientes a los meses de cada “periodo", en el
entendido de que para cada mes se ut1112ar5 ‘el C.P.P.
del mes inmediato anterior.

“Ministracidon Neta": Corresponde al monto de que dispondrd el produc-

"Erogacidon Neta":

tor en las fechas de ministracidn, comprendidas den
tro del plazo para la ejecucion f1s1ca del proyecto.
Las "ministraciones netas", se obtendrdn mediante
la férmula que se describe en el Anexo 1 del presen
te instrumento.

A la fecha que deberd efectuar el “"acrediado" al
"acreditaro" en cada fecha de vencimiento. La "ero-
gacidn neta" se obtendrd mediante la fdrmula que se
describe en el Anexo 2 del presente instrumento.
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