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INTRODUCCION

La situacidn econdmica por la que atraviesan
algunas industrias, aunada a los complejos preblemas -
administrativos y a los diversos aspectos gque hay gque
atender en el area fiscal, ha ocasionado que muchas de
estas industrias lleguen a una situacidn de extremo pe
ligro, resultado de endeudamientos y de pérdidas sufri
das, que las conduce a desaparecer en el planc operati

vo.

Congruentes con la politica del gobierno fe-
deral mexicano en el sentido de evitar en lo posible -
el término de operaciones en las industrias gue trae—-—-
ria como consecuencia la desaparicidn de las fuentes =
de trabajo gue representan un desequilibrio en la vida
econdmica del pais, hemos realizado este trabajo en el
que analizamos una empresa\con fuertes créditos y pér—
didas y proponemos las medidas que, *en nuestra opinién,
es necesario tomar para su reestructuracidén y conser—-—

varla dentro de un marco operativo.

En el Planteamientc del Problema, se presan-—

tan los antecedentes y la situacidn actual de la empre



sa, asi como los acuerdos que fueron tomados por el -
Consejo de Administracidén, en su afan de encontrar u-

na solucidn favorable a esta grave situacidn.

En la segunda parte, hemos analizado, tanto
en el aspecto financiero, contable y fiscal, los a—- -
cuerdos tomados y dque tienen cabida en la reestructu-

racién financiera de la empresa.

En la tercera y ultima parte se presenta la
reestructuracidén financiera gue se pretende llevar a
cabo, que permita un mejor equilibrioc en todos los as
pectos y consecuentemente, una perspectiva favorable

en la continuidad de sus operaciones en el futuro.

Queremos dejar constancia de que el Lic. v
C.P. Alfredo F. Gutiérrez, Director de este Seminario
de Investigacidén, nos indicd gue el caso Que nos pre—
sentaba, era un caso real tomado de su actividad pro-
fesional; pero que habia cambiado el nombre de la em
presa, el objeto de la sociedad y las cifras de sus -
estados financieros, con el fin de no violar el secre
to profesional., Asf mismo, nos indicd que existe una

proporcidén entre las cifras del balance de la empresa



real y las cifras del balance de la empresa ficticia,

objeto de nuestra investigacidn.



PARTE I

PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA




El texto del problema que nos fue planteado

por el Director del Seminario de Investigacidn es el

siguiente:

A.— ANTECEDENTES.

NOMERE :

FUNDACION:

OBJETO DE

Fundidora y Laminadora An&huac, S. A.

Se constituyd el 20 de septiembre de 1952,
ante la fé del Sr. Lic. Josué& S&nchez Monca-
da, Notario Piblico del Distrito de Apizaco,
Estado de Tlaxcala, segin escritura piblica
NGm. 120, Vol. IX y quedd inscrita en el Re-
gistro Pdblico de la Propiedad y del Comer—-—
cio en Apizaco, Tlax., el 20 de octubre de -
1952,

LA SOCIEDAD: Fundicidén de toda clase de me-
tales; fabricacidén de piezas moldeadas de -—-
fierro; laminacidn en frio y en caliente de

planchas de hierro y de toda clase de perfi-
les metalicos; adgquirir, poseer, establecer,
organizar, administrar, explotar, represen——
tar, comprar, vender, tomar ¢ dar en arrenda
miento por su cuenta o por terceros, [&bri--
cas, talleres o almacenesde productos de fie
rro y acero; maquila de productos metalicos

y compraventa de cualguier clase de articu--
Jos o materias primas, implementos © magQuina
ria relaciocnada con la industria siderdrgica

CAPITAL SOCIAL: Inicialmente el capital de la sccie—--

dad fue de 25 millones de pesos dividido en

acciones de 100 pesos cada una. A los siete
afios se aumentd a 75 millones de pesos y a -
los doce afios de constituida fue aumentada a
150 millones de pesos, segun datos tomados -
de la Escritura Constitutiva y de las modifi
caciones de sus Estatutos, corroborados con

los asientos contables.



COSTO INICIAL DE LA PLANTA: Fueron invertidos inicial
mente 60 millones de pesos en la compra de
terrenos, construccidén de los edificios, en
la adguisicidén de la maguinaria y equipos -
en general y en las instalaciones industria
les, los gue fueron pagados con la totali--
dad del capital social y el resto con crédi
tos concedidos por la Nacional Financiera,
S. A.

CONTROL ACTUAL DEL CAPITAL: En el afio de 1959, la Na
cicnal Financiera, 8. A., adquirid un pague
te de acciones por valor nominal de 35 mi--
llones de pesos y posteriormente en 1964 ad
quirid otro paquete de acciones por 65 mi--
llones de pesos a valor nominal, con 1lo que
se convirtidé en el accionista mayoritario.



B,- BALANCE ACTUAL,

FUDIDORA ¥ LAMINADORA ANAHUAC, S, A,

Bzlance General al 31 de diciembre de 1973 (1)

RECURSOS

Recuperables a (orto Plazo:

Caja y Bancos § 32,864 69

Cuentas por Cobrar, menos provis
sién para cuentas incobrables 173,741,048 & 206,608, 744

Inventarios:

Materias Primas y Froductos Ter-
minadas, nenos provisién para -
fluctuacidn de inventarios, 228,558, 308

e e

§ 435,164 052

Invers iones y Valores Permanentes:

Terrenos § 6,501,360

Edificio, Maquinaria e Instala-

ciones (Neto) 48,838,462

Muehles y Enseres (Neto) 049,02 61,3 8¢

(arqos Diferidos:

bastos Anticipados y otros cone
ceptos pendientes de amortizacién 840,890

—— e

497,939, 7%

SUMAN LOS RECURS(S

{1] ¢cifras condensadas,

0BLIGACIONES
A Lorto Plazo;

Nacional Financiera, S, A,

§ 4ok, 620,830

Intereses por Pagar 27,578 462
Acreedores, Proveedores y Otras Par-
tidas de pasivo exigibles 163.846,0%  § 536,045,348

Provisiones de Pasivo:

Reservas para Indemnizaciones y
otras reservas de pasivo 24,702, 988

B

SUMAN LAS CBL IGACIONES § 560,748,336

CAPITAL CONTABLE

,500,000 accicnes ordinarias con valor

nominal de $100,00 cada una, .3 150,000,000

Reserva Legal 12,859,816
Utilidad por dp!icar 1,746,620
Pérdidas de E]ercicios Anteriores (107,353, 840)
Pérdida de) Ejercicio 1973 120,061 ,136]

(62,808, 5ko)

e e i

SUMAK LAS OBLIGACONES WS EL CAPYTAL CONTABLE  § 437,939,706



- SITUACT AL

Por la lectura del balance ultimo se des —-
prende que la empresa tiene en la actualidad un capi-
tal negativo de $62'808,540. Las cuantiosas pérdidas

se deben probablemente a los siguientes factores:

a) La empresa inicid sus operaciones con un pasivo de
35 millones y sus tresultados fueron afectados por
las cargas financieras originadas por esas deudas.

b) Malos administradores que tuvo la empresa en el pa
sado.

¢) Un conflicto de caricter intergremial que durd méas

- de cuatro afios y que se convirtidé en un conflicto
de cardcter laboral en contrz de la empresa con u—
na huelga gue durd 45 dias y en que hubo numerosos
sabotajes.

d) Una explosién dentro de la nave principal de la --—
planta siderdrgica por causas hasta ahora descono-—
cidas pero gque la compafiia aseguradora se ha nega-
do a cubrir el importe de las reparaciones aducien
do gque el siniestro fue intencional.

e) El mineral procedente del Cerro del Mercado en Du-



rango, gque es la principal materia prima que consu
me la empresa se adgquiere a un precio exageradamen
te alto.

f) En el ejercicio de 1973, se formularon en libros -
los asientos de ajuste que desde hace varios afios
han venido proponiendo los Auditores Externos para
aumentar la provisidén para Qepreciacidén de los ac-—
tivos fijos y para las cuentas malas de dificil re
cuperacidén. BKkos administradores anteriores de la
empresa habian hecho provisiones muy peqguefias para

cuentas malas y para depreciacidén de activos fijos.

VENTAS.— En el anos de 1973 1a‘empresa lo=—-
grd una venta record de productos laminados por —-——-
$475'330,000 en nimeros redondos. Esto fue posible -
debido a un fuerte incremento en la produccién y al -
esfuerzo del personal de véntas, lo que ha hecho re&g
cer la confianza de los actuales adﬁinistradores Yy ——

ver con optimismo el futuro de la compafiia.

COBRANZAS .— Al 31 de diciembre de 1973, se—
guin el balance a esa fecha, se tenian cuentas pendieg

tes de cobro, ya deducida la provisidn para cuentas =.



malas, por $l73'74l,048. Sin embargo, la cartera que
en afios anteriores era exageradamente grande, los ac
tuales administradores lograron reducirla en 78% y —
se cree que para fines del presente afioc serad un poco

menor del 50% de los 173 millones del Gltimo balance.

PASIVOS.- Todo el pasivo circulante esta -
totalmente vencido, ocasionando cargas financieras -—

del Srden del 13% anual.

D.— ACUERDOS TOMADOS POR EL CONSEJO DE ADMINISTRACION.

a) Formular en libros los asientos de ajuste gue han
venido proponiendo desde hace varios afios los Au-
ditores Externos, para aumentar las provisiones -
para cuentas malas y las depreciaciones del acti-
vo fijo, lo gque al fin ya se hizo en diciembre de
1973.

b) Reducir las lineas de produccidn para especiali--—
zarse en los articulos que se puedan fabricar en
serie.

c) Intensificar las ventas de exportacidn por medio

de firma de nuevos contratos hasta llegar a 100 -



a)

e)

£)

g)

h)

millones de pesos de ventas al exterior.

Fijar nuevas cargas de trabajo y convencer al Sin-—
dicato de los trabajadores de la empresa que acep—
ten las nuevas cargas.

Adguirir nuevos equipos necesarios para mejorar la
calidad de los productos destinados a la exporta—-—
cidn.

Capitalizar pasivos a favor del accionista princi
pal hasta por 150 millones de pesos.

Gestionar un crédito revolvente de 45 millones de
pesos, para aplicarlo a capital de trabajo.
Autorizar que Se negocie con alguna empresa arren-
dadora de maguinaria y equipo la venta de todos -—-—
los activos fijos de la compafiia para evitar los =-
posibles embargos de les mismos, por futuros con—--
flictos laborales, venta que se harja a los Valé——
res gque arroja el reciente avalﬁ? practicado por -
técnicos de Nacional Financiera, S. A., dque los fi
j& en 140 millones de pesos y simultdneamente fir-
mar un contrato de arrendamiento de los mismos por

tiempo indefinido.



PARTE II

CONSIDERACIONES AL PROBLEMA



Después de analizar el problema que nos ha
sido planteado y con objeto de estar en condiciones -
de opinar sobre la posible reestructuracién financie-
ra de la empresa objeto de nuestro estudio, tratare—-—
mos en primer término las causas y los efectos de los

acuerdos tomados por el Consejo de Administracidn:

A.— AUMENTO EN LAS PROVISIONES PAR2A CUENTAS

i e e ey S —

MALAS Y PARA LAS DEPRECIACIONES DE IOSE ACTIVOS FIJOS.-—

En relacidn con este punto, analizamos los
asientos de ajuste que han propuesto desde hace va— -
rios afios los auditores externos, mismos gque encontra
mos razonables y confirmamos su registro dentro de la

contabilidad.

Al tomarse esta medida, los estados finan—-
cieros al 31 de diciembre de 1973 est&n cumpliendo -
con su finalidad, es decir, estan mostrando razonable

mente la situacidn financiera actual de la empresa.

B.— REDUCCION DE LAS LINEAS DE PRODUCCION.-

Analjizamos los programas para reducir las -
lineas de produccidén ya gue las actuales son numero—-

sas, con lo que se busca el especializarse en la fa--



bricacién de los articulos que se puedan producir en
serie. Al producir articulos en serie se eliminarén
los tiempos muertos que ocasionan los cambios de ro-
les de los castillos y adaptacidon de los trenes de -
laminacidén y del equipo necesario en las distintas -
lineas de produccidén, con el consiguiente aumento en
las unidades producidas y la reduccidn de los costos
por la absorcidén de los gastos fijos entre un mayor
numero de unidades.

Considerando que estos estudios fueron rea
lizados por 1la Geréncia de Produccidén y la Superin-—-—

tendencia de la planta, organismos técnicos de la em

presa, es recomendable su adaptacidn.

C.~ NUEVAS CARGAS DE TRABAJO.-—

Analizamos también el aspecto de las nuevas
cargas de trabkajo, pero recomendamos establecer un =—-
sistema de incentivos, que son variaciones o comple--—
mentos de los sistemas de salarios por tiempos.

Si se les.ofrece a los trabajadores incenti
vos en efectivo por medio de alguno de los sistemas -
conocidos que ellos puedan entender facilmente, acep—

tardn las nuevas cargas de trabajo que significan ma-



yor esfuerzo de cada uno de los obreros a cambio de -

obtener mayor remuneracidn.

Para el efecto nos apoyamos en el Plan Gantt,

que estipula un salario por pieza o por unidad y una -
prima por la sobreproduccidén. Con este sistema se He-
ne asegurado un salario minimo por dia, aunque no se -
cumpla con la tarea asignada; en caso de cumplir el -
minimo determinado de unidades, el obrero percibe un -
salario fijo mads un porciento establecido previamente
como prima.

Este sistema de incentivos es el gue se con-
sidera aplicable a nuestro medio y podrfia adaptarse a

esta empresa.

D.— VENTAS AL EXTRANJERO.—

Siempre es conveniente aumentar las ventas;
éste es uno de los principales objetivos de cualquier
empresa, pero consideramos que este aumento debe enfos
carse al mercado nacional y no al exterior. Algunas =-
de las razones gque nos hacen ¢pinar en este sentido -—-
son las siguientes:

a) Nuestro pais estd en pleno desarrcllo y -

la industria siderdrgica toma vital importancia y pue-~



de considerarse como una promotora de este desarrollo:
por lo tanto, el pais absorberd toda la produccidn de
la compafiia.

b) Debido a las caracteristicas de nuestro
pais y a la situacidn de la industria nacional, resul
tard diffcil competir en precio y calidad con produc-—
tos de otros paises mas desarrollados en el ramo in--
dustrial.

c) En lo que respecta a las importaciones -
que hace el pais de productos elaborados por indus- -
trias siderdirgicas, podemos mencionar gue en lingotes
de hierro y aceroc importaron en 1972 la cantidad de -
20'312,000 dbélares, comparado con 1970 en gue fueron
29'955, 000 dbélares. Las importaciones de tubos de ——
hierro y acero en 1972 fueron de 14'436,000 d8lares y
en 1970 fueron de 13.305,000 addlares.

Estas cifras nos indican que la produccidn
nacional es insuficiente para cubrir las necesidades
del pais, por lo tanto no es nada recomendable la ex—

portacidn.

E.— COMPRA DE MAQUINARIA PARA LA PRODUCCION

E S ARTICUIOS DE EXPORTACION.-—




Considerando la situacidn actual de la em—
presa, la adquisicidn de nueva maquinaria implicaria
aumentos en el pasivo y mayores cargas financieras -
que por' el momento no se podrian solventar.

Por otro lado, como esta magquinaria se quie
re adquirir para fabricar los productos que se‘vayan
a exportar, en el punto anterior analizamos los incon
venientes que se tendrian al tratar de llegar al mer-—
cado internacional, por lo que no se considerard como

meta importante la venta de productos al exterior.

F.- CAPITALIZACION DE PASIVOS A FAVOR DE NA

CIONAL FINANCIERA, S, A.-

Para analizar este aspecto, hemos considera
do necesario estudiar la situacidn de disolucidn en =
gque se encuantra la empresa, por lo que mencionaremos
el concepto de disolucién de las sociedades y lo que
al respecto establece la Ley General de Sociedades -—-
Mercantiles.

La disolucidn es una situacidn juridica que
no termina totalmente con la personalidad moral de la
sociedad sino que transforma su actividad lucrativa -

en otra encaminada a la terminacién de sus relaciones



con terceras personas y que puede desembocar en la e-
tapa de liquidacién.

La Ley General de Sociedades Mercantiles es
tablece en su articulo 229, fraccién V, que la pérdi-
da de las dos terceras partes del capital social es -
causa de disolucidn de las sociedades mercantiles.

No obstante que esta empresa se encuentra -
en esta situacién por haber perdido las dos terceras
partes de su capital social, mientras algdn interesa-
do no pida la disolucién de la sociedad, puede seguir
operando.

Existe la circunstancia de que tanto el ac-
cionista y acreedor principal de la empresa, como to-—
dos sus dirigentes, desea rehabilitarla para evitar -
las cuantiosas pérdidas gue el cierre de la misma oca
sionaria y sobretodo para mantener abierta una impor-
tante fuente de trabajo de la que viven cientos de =-
trabajadores y sus familiares.

Por lo tanto, es razonable la capitaliza— -
cion de pasivos a favor de Nacional Financiera, S. A.
hasta por $150'000,000. Con ésto se reduciria en la

misma cifra el pasivo circulante y se duplicaria el -



capital social.

Como una medida complementaria a la capita-
lizacién de pasivos, proponemos que sea aplicada la -
Reserva Legal existente por §12'859,816 y las utilida
des pendientes de aplicar por $1'746,620 en la absor-
cidén de parte de las pérdidas, con lo que este ren— -
glén tendrd una djisminucidn de $14'606,436.

Al realizarse este proyecto desapareceria -
la causa de disolucidn de la sociedad, en virtud de -
que la pérdida seria inferior a las dos terceras par-

tes del capital social. :

G.— CREDITO REVOLVENTE.-

Si tomamos en cuenta que mediante el siste—
ma de crédito revolvente, el acreditado puede hacer u
so de las cantidades que le sean necesarias, restitu-
yvéndolas en los plazos que juzgue convenientes, pero
siempre tomando en consideracidén el® importe maximo --
del crédito y el plazo fijado para la duracidén del --
mismo, se obtiene como ventaja primordial, la de con-
tarcon un crédito abierto por un periodo determinado:
ademds el acreditado puede ir cubriendo las cantida--

des que adeude sobre este crédito revolvente y poste—



riormente volver a disponer de ese mismo dinero. As{
mismo, los intereses se calcularé&n sobre el monto de

las disposiciones gue del mismo se hagan, lo que se -
traduce en un considerable ahorro de intereses y de -
gastos de trimites en la obtencidén de nuevos créditos.

Por lo anterior, este acuerdo lo considera-
mos razonable, ya que en cualquier momento se podria
disponer de efectivo para cubrir las necesidades a —-
corto plazo y aconsejamos que se dgestione por un pla-
zo de cinco afios.

Sélo recomendamos que las disponibilidades-
normales se apliquen al pago de los pasivos insolutos
yva vencidos que estan causando intereses moratorios y
que el importe del crédito revolvente se utilice para

capital de operacidn.

H.- VENTA DE ACTIVO FIJO Y ARRENDAMIENTO FI

Consideramos que la reestructuracidn finan—
ciera de la empresa se basa fundamentalmente en lo ex
puesto en este punto, por lo tanto, enseguida analiza
remos las repercusiones de este acuerdo y trataremos

los efectos de las revaluaciones de activos fijos, ya



que de no realizarse este proyecto la situacidén finan
ciera de la empresa reflejada en su balance general,-
podria mejorarse a través de la revaluacidn de sus ac

tivos fijos.
VENTA DE ACTIVQS FIJOS.-

El monto.de las inversiones permanentes es
representativo de la estabilidad financiera de las em
presas. La aportacién de capitales, obtencidén de cré
ditos, emisién de obligaciones, se logran a través de
la estabilidad financiera de un negocio, por lo tanto,
al efectuarse la venta de todos los activos fijos, la
estabilidad de la empresa se veria fuertemente afecta
da; pero al obtenerse recursos realizables a corto --
plazo la capacidad de pago aumentaria y se podrian cu=
brir los pasivos gque se tienen y que la estin afectan
do en sus resultados a través de las cargas financie-

ras.

La venta de inmuebles tiene las siguientes
repercusiones fiscales:

l.- Para efectos del Impuesto sobre la Renta, las ga-

nancias obtenidas de la enajenacidén de activos fi



jos de las empresas se consideran como ingresos a
cumulables (articulo 19, fraccidn I.—e).‘

2.~ No se pagar& el Impuesto sobre Ingresos Mercanti-
les va gque el articulo 18, fraccidén VI, de la ley
que lo regula, exime de esta obligacidén a las so-
ciedades mercantiles cuando efectian ventas de =--
sus activos fijos.

3.- De acuerdo con el articuleo 2o0. de la Ley General
del Timbre, causan el impuesto del timbre la com-
praventa de inmuebles ain cuando una o ambas par-
tes sean comerciantes. Sobre el monto de la ope-
racidén se cubrird el 5%, segin la tarifa del arti
culo 40., inciso VII, de la Ley gque se menciona.

4.- En caso de obtenerse utilidad gravable al finali-
zar el ejercicio, motivada por la venta de los ac
tivos fijos, los trabajadores tendran derecho a -
participacidén en la misma, puestc que el articulo
128 de la Ley Federal del Trabajo estipula que 1la

pérdida de afios anteriores no es compensable con

los afios de ganancia.

Considerando la situacidn actual de la em—-—

Presa, se pueden aprovechar las ventajas que ofrece -’



la Secretaria de Hacienda y Crédito Pidblico, en la si

guiente forma:

a) El importe del impuesto del timbre causado con mo-
tivo de la venta de activos fijos, serda deducible
del impuesto sobre la renta.

b) Con base en lo estipulado en el articulo 22, frac-
cién I11, de la Ley del Impuesto sobre la Renta, -
la utilidad del ejercicio puede aplicarse en la a-
mortizacidén de las pérdidas sufridas hasta la fe--
cha, por lo tanto no se cubrird el Impuesto al In-
greso Global de las Empresas durante algunos ejer-

cicios.

I.a venta de los activos fijos a una empresa
arrendadora es conveniente, ya gque como se ha visto -
al través de los afios de existencia de la compafia, -
gque una de las causas de las pérdidag son los conflig
tos laborales sufridos; en consecuencia, el cambiar -
la propiedad de los activos fijos es una buena medida
de proteccién para la empresa, evitando asi los posi-

bles embargos por parte de los trabajadores.

Por otra parte, el cargc que se hace a los



gastos y costos por concepto de depreciacidén de los -
activos se compensaria con el pago por el arrendamien

to de los mismos.

Por la venta de activos fijos se nos condu-
jo a estudiar las caracteristicas de una nueva opera-

cién para la empresa que es elp

ARRENDAMIENTO FINANCIERQO.-

El arrendamiento financiero es un contrato
suigéneris que se puede agrupar dentro de los conodi-
dos como innominados, ya que se deriva en principio -
de la yuxtaposicidén entre dos contratos regulados por
la legislacién civil: el de arrendamiento y el de com
praventa. A través del mismo, una de las partes se -
okbliga a entregar una cosa mueble o inmueble, median-
te un precio determinado, durante un plazo previamen-
te pactado, al final del cual deberd trasladar su do-
minio a la otra parte a cambio de un precio simbdli-

co establecido en el propio contrato.

Es un medic de acceso a recursos crediti- -

cios lo que permite obtener plazos substanciales mas



largos que los bancarios y financieros propiamente di

chos.

Actualmente las empresas se estan valiendo
de este recurso para lograr un financiamiento a pla--
zos mis largos que los proporcionados por cualguier -

institucidén financiera.

Por lo regular este tipo de financiamiento
ha venido a satisfacer las necesidades de cierto tipo
de empresas cuyo problema crediticio es el de no fe——
ner fondos suficientes o bien tener una inversidén con
siderable de activos fijos y no contar con un capital

de trabajo razonable.

El arrendamiento con opcidén de compra es un
tipo de contrato en el cual el arrendatario disfruta
de los bienes arrendados, teniendo el derecho de optar
por adquirirlos al finalizar el arrendamiento o bien
regtituirlos y dar por terminado el contrato. Cabe -
sefialar que el precio a cubrir por la opcidén se fija
previamente, de acuerdo al valor comercial de los bie

nes arrendados.



Tiene las siguientes ventajas:

Conservacidn del capital de trabajo y utilizacién
del mismo en inversiones m&s lucrativas. En esta
forma el arrendatario pagari el equipo necesario
para su negocio con parte del propioc rendimiento
producido por el uso del mismo.

Se cubre el riesgo contra la obsolescencia, ya —-—
que el arrendatario puede sustituir su equipo por
otro méds moderno sin necesidadde comprar otro o =
vender el obsocleto.

En cierta forma resguarda contra una situacidén in
flacionaria pues las rentas fijadas al firmar el

contrato no variaridn hasta finalizar el mismo.
Las desventajas son:

No se presenta una situacidn financiera sélida en
los estados financieros, motivada por la ausencia
de activos fijos, lo gue limita la capacidad para
obtener créditos.

El costo del arrendamiento financiero es normal—-
mente superior a cualquier otro plan de financia

miento, puesto que las compafiias arrendadoras 18—



gicamente ademds de recuperar el costo del eguipo a—--—
rrendado desean recuperar los costos adicionales de -

la operacidén y obtener un beneficio.

El Consejo de Administracién en el que figu
ran los principales funcionarios de Nacional Financie
ra, S. A., tomd el acuerdo de pedirle a esa importan-
te institucién de crédito, que forme una empresa a- -
rrendadora de maguinaria y equipo (muebles e inmue- -
bles). Esta empresa compraria los activos de Fundido
ra y Laminadora An&huac, S. A. para firmar, posterior

mente, un contrato de arrendamiento.

Esta operacidén es muy factible y se lleva--
ria a cabo en las mejores condiciones posibles si Na-
cional Financiera, S. A. es el accionista principal,-
tanto de Fundidora y Laminadora An&huac, S. A., como

de la empresa arrendadora.

Todos los comentarios anteriores se basan -
en investigacidén realizada antes de que la Secretaria
de Hacienda y Crédito Publico regulara el aspecto fis

cal del arrendamiento financiero, por lo gque menciona

remos las principales caracteristicas de este nuevo



orden fiscal que acaba de entrar en vigor el 19 de no

viembre de 1974.

Régimen Fiscal del Arrendamiento Financierg.-

En los
ro, la

en due

casos de operaciones de arrendamiento financie
ley considera como tales a aquellos contratos

se conceda el uso o goce de bienes y, desde su

formulacidén se estipule que:

l.- Las partes se suijetan a un plazo inicial forzoso,

aun cuando terminade 21 plazo inicial el contrato

sea susceptible de prorrogarse.

2.~ El

na

el

3.~ Al

el

arrendatario pagaré en total al arrendador, u-
cantidad superior al precio de costo que tuvo
arrendador cuando adguirid el bien.

terminar el plazo inicial forzoso y cuﬁplido =

pago de las cantidades convenidas durante di-—-

cho plazo, el arrendatario tiene opcidén de:

a)

b)

.

comprar el bien objeto del contrato, mediante
el pago de una cantidad determinada simbdélica,
la cual deberd ser inferior al precio de merca
do del bien al momento de ejercerse la opcidn.

prorrogar el contrato de arrendamiento por un



plazo cierto, con pagos inferiores a los gque =
estaban realizando.
c) participar en el importe de la venta del bien

a un tercero.

Cuando se establezca una opcidn diferente a las sefia-
ladas en los puntos anteriores, la Secretaria de Ha~—
cienda podr& autcorizarla mediante solicitud Jjustifica
da dei causante.

Los arrendadores podrdn optar por aplicar a los ingre
S0s gue perciban por estas operaciones, el sistema de
ventas en abonos, pero una vez gue hayan adoptado es-
te sistema, s6lo lo podrdn cambiar con autorizacidén -
de dicha Secretaria.

Asf mismo, se establece gque el arrendador en ningun -
caso podrd depreciar los bienes objeto del contrato -
de arrendamiento financiero y, cuando el arrendatario
ejercite cualquiera de las opciones contratadas, el a
rrendador acumulard en el ejercicio en que sea exigi-
ble la opcidn, los ingresos brutos que se deriven de

la misma, sin tomar deduccidn alguna.

En estos contratos, los arrendatarios deberan cumplir




con las sigquientes disposiciones:

l1.—-

Considerar como costo de adgquisicidén el 70% del -
total de los pagos convenidos en el plazo-inicial
for?oso, sobre el que aplicard&n las tasas de de—-
preciacién permitidas por la ley, a partir de la
fecha en gque se comience a utilizar el bien obje-

to del contrato.

2.- Bmortizar el 30% restante del total de los pagos,

en anualidades iguales durante el plazo inicial -
forzoso del contrato.

En caso de rescindir anticipadamente el contrato

sin ejercer opcidén alguna, se deducird en ese e—--
jercicio la diferencia que resulte entre los pa-—--
gos hechos y las cantidades depreciadas.

Si se ejerce la opcién de compra, el importe de -
la opcidn se acumular& al costo de adquisicién y

se depreciard a base de porciento fijo en el nume
ro de afios que falten para depreciar el costo de

adquisicidén original.

Si se prorroga el contrato de arrendamiento, el -
total de las rentas a pagar en el nuevo plazo pac

tado, también se acumular& al costo de adgquisi- -~



cién y se depreciar& sobre las mismas bases del -
parrafo anterior.

6.— Si al vencer el plazo inicial forzoso, el arrenda
tario opta porque se venda el bien a un tercero y
participar en el importe de la venta, el mismo de
berd deducir la diferencia que resulte entre los
pagos efectuados al arrendador y las cantidades -
depreciadas, menos la participacién que le corres

ponda de la venta.

Los contratos celebrados con anterioridad al 19 de no
viembre de 1974 no estardn sujetos a estas disposicio

nes.

Al reglamentar la Secretaria de Hacienda y
Crédito PUblico las operaciones de arrendamiento fi-—~
nanciero, se ve disminufdo el atractivo que tenia pa-
ra 1los arrendatarios el celebrar este tipo de contra-
tos, puesto gque anteriormente se podian considerar de
ducibles para efectos del impuesto sobre la renta, el
total de las rentas pagadas por el uso de los bienes

arrendados.

Sin embargo, para efectos de la reestructu-



racién inmediata de la empresa en estudio, hemos con-

siderado {Unicamente la venta de los activos fijos al

valor sefialado de 140 millones de pesos.

Por ultimo, como ya quedd enunciado, la al-

ternativa que subsiste en caso de no realizarse la ~-

venta de los activos es la

REVALUACION DE LOS ACTIVOS FIJOS.-

El Manual del Contador de W. Patton, define

la valuacién como la valoracidn o asignacién de un nue

vo valor a un bien, cuyo valor original ha sido modifi

cado por circunstancias econdmicas.

La valuacidén se presenta siempre en dos sen-
tidos. Uno, aumentando el valor de los bienes. Otro,

disminuyéndolo. Cuando se aumenta el valor de los bie

nes se denomina revaluacidn y cuando disminuye se lla-

ma devaluacidn.

Los efectos de la pérdida del poder adquisi-
tivo de la moneda sobre los estados financieros es un
problema que ha tratado de resolverse desde hace va— -

rios afios, sin haber podido darsele hasta la fecha una



solucién adecuada. Estos cambios son especialmente -
significativos en los renglones de inversiones perma-—
nentes que por su naturaleza estén sujetos a impactos
mis acentuados, ya que si bien las tasas anuales de -
pérdida del poder adquisitivo pueden ser relativamen-—
te bajas, su efecto acumulativo con el transcurso del
tiempo sobre bienes tales como activo fijo e inversio
nes a largo plazo llega a ser de importancia, hacien—
do mayor por lo mismo, la necesidad de ajustar su va-

lor de acuerdo con paridades monetarias vigentes.

La manera general de ajustar estos valores
es la revaluacién de los activos, con lo cual se pre-
tende reflejar el aumento de valor de un bien especi-
fico en atencidén a su precio de reposicidén o realiza-

. -~
Cl0nNa.

Otra de las causas gue motiva a una empresa
a revaluar sus inversiones permanentes es gque a la fe
cha del avalio los valores del activo sean considera-
blemente superiores al importe neto registrado en li-

bros.

Efectos Econdmicos de la Revaluacidn.— Re--




percuten en los resultados a través de la deprecia— =

cidén que aumenta al incrementarse el valor de las in-

versiones depreciables y se puede sintetizar de la si

guiente manera:

a) se modifica el capital de trabajo por un mayor cos
to en los inventarios de las mercancias producidas.

b) una disminucidén de las reservas de capital al inver
tirse en ellas menores utilidades ganadas.

c) una reduccidén en el pago de dividendos del capital

aportado.

Efectos Financieros de la Revaluaciédn.— Uno
de los efectos financieros que produce la revaluacidn

es el de presentar mayor solidez, firmeza o estabili-

dad financiera.

L.a obtencidn de créditos e inversiones se -
logrardn después de un profundo estudio de la estabi-
B

lidad financiera de un negocio, conjuntamente con la

capacidad de pago o solvencia del mismo.

El aumento de capital de un negocio cuando
se revalorizan sus inversiones, se origina por la - -

creacidén de un superivit. Este superdvit al no reu—-'



nir las caracteristicas de un superdvit producto de -
los resultados normales, no representa, naturalmente,

un beneficio realizado.

Mientras no se lleve a cabo la venta de los
activos fijos, el superavit por revaluacidén debe man-
tenerse como parte del haber social. Es conveniente
seﬁala; gque no puede utilizarse para absorber Pérdi-—
das ya que de hacerlo, estariamos apartandonos de los
principios de contabilidad generalmente aceptados, en
este caso, del principio conservador que dice "...
las pérdidas se registran cuando se conocen y las uti

lidades cuando se realizan..."

Efectos Fiscales.~ El articulo 42 de la --

Ley del Impuesto sobre la Renta gue marca las obliaiga-
ciones fiscales de los causantes mayores, sefiala en -
la fraccidn VIII, que no deberén darse efectos fisca-
les a las revaluaciones de los activos fijos o de su

.

capital.

De lo anterior, se deduce lo estipulado en
el articulo 21, fraccidén I de la ley gue se menciona,

en el que se establecen los porcientos anuales de de-



preciacién que deberén aplicarse anualmente sobre el

monto original de las inversiones.

Como yva se ha dicho en los puntos anterio-

res, el superdvit por revaluacidén no es repartible y

consecuentemente, los trabajadores no tendran derecho
a participacién en el mismo y asi lo estipula el arti

culo 120 de la Ley Federal del Trabajo, gque considera

utilidad en cada empresa la renta gravable, de confor
midad con las normas de la Ley del Impuesto sobre la

Renta.

Efectos en los Estados Financieros.- En el

balance, la revaluacién no tiene otro efecto gue el -
de presentacidn, por lo que deberin sefialarse por se—
parado los valores originales, sus depreciaciones y -

el monto de la revaluacidén; asi mismc, el superdvit -

por revaluacidén debe presentarse en el haber social.

También deberan presentarse claramente, vya
sea dentro del cuerpo del balance o0 en notas aclarato
rias al mismo, los datos con respecto al costo origi-
nal de los bienes, el ajuste por valuacidén de que fue

ron objeto y la depreciacidén tanto sobre dichos valo~



res originales, como sobre el ajuste.

Es una practica conveniente el indicar en -
la descripcibén que la valuacidén fue hecha por valuado
res independientes, asi como la fecha y base de la va

luacién.

En cuanto a los resultados, si las valuacio
nes soh registradas en libros, deben ser afectados --
con las depreciaciones computadas sobre el monto del

ajuste por valuacidn.

Esta alternativa de la revaluacidn del acti
vo fijo y su contabilizacidédn en libros, aundque puede
ser positiva, debe dejarse como una ultima opcién lle
gado el caso de gue no pueda realizarse, en primer 1lu
gar, la venta de los activos fijos y la contratacidn

del arrendamientc financiero.



PARTE III

REESTRUCTURACION FPINANCIERA



Con base en los conceptos que hemos anali-
zado en el capitulo anterior y considerando la conve-
niencia de la capitalizacibén de pasivos a favor de Na
cional Financiera, S. A. y la absorcién de parte de -
las pérdidas a través de la Reserva Legal y de las U-
tilidades por Aplicar, la reestructuracidédn financiera
de Fundidora y Laminadora Andhuac, S. A., se basa fun
damentalmente en la venta de sus activos fijos a los
valores del avalio practicado por técnicos de Nacio—-
nal Financiera, S. A., con el objeto de obtener recur
sos suficientes gue le permitan continuar sus opera--

ciones y solventar parte de sus pasivos.

Con el fin de obtener un estado proforma en
el gue se pueda apreciar esta reestructuracidén, a con
tinuacién se formulan:

A.- Asientos de Diarig, que permitiran obte

ner un Balance Proforma al 31 de diciem

bre de 1973.

B.- Balance Proforma, modificando las cifras
reales de la compafiia.

C.- Andlisis Financiexro Comparativo, entre -
el Balance Real y el Balance Proforma.




A.~ ASIENTOS DE DIARIQ

$

Accionistas
Capital Social

Suscripcidén del aumento en el
capital Social.

-2 -
Nacional Financiera, S. A.

Accionistas

Pago de aportaciones mediante
la capitalizacidén de pasivos.

-

Reserva Legal
Utilidades por Aplicar

Pérdida de Ejercicios Anteriores

Absorcidn de parte de las pérdi
das de ejercicios anteriores, a
través de las dos primeras cuen

tas.
-4 -
Caja y Bancos
Terrenos
Edificios, Maguinaria e Instala
ciones

Muebles y Enseres
Utilidad en Venta de Activo Fijo

150,000,000

150.000, 000

12.859,81l6
1.746,620

140.000,000

$ 150.000, 000

150.000, 000

14.606, 436

6.601,360

48.838, 462
6.495, 032
78.065, 146



- 41 -

Venta de activo fijo segin el
avaldo practicado por técni--
cos de Nacional Financiera, -

S.A.
—_ 5~
Caja y Bancos 45,000, 000
Acreedores Bancarios 45.000, 000

Cré&dito revolvente a largo pla

ZO.
-
Acreedores, Proveedores y Otras
Partidas de Pasivo Exigibles 103.846, 056
Caja y Bancos 103.846, 056
Liquidacién total de pasivos
vencidos.
- 7 =
Intereses por Pagar 27.578,462
Caja y Bancos 27.578,462
Liguidacién total de intereses
vencidos.
- -
Nacional Financiera, S. A. 60,000, 000
Caja y Bancos 60.000, 000

Liquidacidén parcial para dismi-
nuir pasivo vencido a favor de
Nacional Financiera.



—9—

Déficit 212.808,540
Pérdida de Ejercicios Anteriores . 92,747,404
Pérdida del Ejercicio 1973 120.061,136

Traspaso de las pérdidas de ejer
cicios anteriores a la primera =

cuenta.
- 10 =
Utilidad en Venta de Activo Fijo 78.065,146
Déficit 78.065, 146

Disminucidén del Déficit a través
de las utilidades obtenidas por
la venta de los activos fijos.
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FUNDIDORA Y LANINADQRA ANAHUAC, S. A,

Balance General Proforma al 31 de diciembre de 1973 (1)

RECURSOS

Recuperables a Corte Plazo:

Caja y Bancos § 26,440,178
Cuentas por Cobrar, menos provi-
576n para cuentas incobrables 173,741,048 § 200,181,228

[nventarios:

Materias Primas y Productos Ter-
minados, menos provisién para =

fluctuacién de inventarios 228,558,308
Cargos Diferidos:
Gastos Anticlpados y otros con-
¢eptos pendientes de amortizacién 840,590

SUMAN LOS RECURSOS § 429,560,424

(1) cifras condensadas,

OBLIGACIONES

A lorto Plaze:

Nagional Financiera, S, A, § 194,620,830

 Largo Plazo:
Acreedores Bancar ios 45,000,000

Provisicnes de Pasivo:

Reservas para indemnizaciones y

otras reservas de pasivo 24,702,588

SUMAN LAS OBLIGACIONES § 264,323,818

—— _—— e e

{apital Social § 300,000,000

(menos )
Déficit (134,743, 3%)
165,256, 606

b

SUMAN LAS OBLIGACTONES MAS EL CAPITAL CONTABLE  § 429,580,424



<3
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FUNDIDORA ¥ LAMINADORA ANAHUAC, S, A,

Andlis’s Financiero Comparativo

CAPITAL DE TRABAJC

CAPAL 4D DE PAGO

HARGEN DE SEGURIDAD:

ESTRUCTURA DEL CAPITAL:

BALANCE GENERAL AL 31 DE OICIEMBRE

OF 1973

BALANCE PROFORMA AL 31 DE DJCIEMBRE

0 1973

OBSERVACIONES

435,164,052 - 536,045,348 -

(100,861,296

hgg.?éh,OSZ = 081¢1
530,045,3 <

100,891,29) = (0.38)
536,05, 318

428,739,534 - 194,620,830 =

234,118,704

428,739,534 = 2,10
9,620,830

2,118,704 = 1,20

9,610,830

165,266,606 = 0,62

164,732,818

En el Balance General al 31 de dicTembre de -
1973 1a relacién de capital de trabajo es in-
suficiente en $100,881,296, mientras que en
el Balance Proforna el mismo concepto se con-
vierte en positivo en $234,118,704, Lo ante-
rior nos indica que de Ilevarse & cabo la re-
estructuracion financiera propuesta, la empre
sa tendr'a recursos suficientes para seguir -
operando,

fn la situacién actual 1a empress carece de -
Ilquidez, en tanto que en el Balance Proforma
se tiene un Tndice de solvencia de $2,20, lo
que significa que por cada peso de pasivo a -
corto plazo se tiene un excedente en el acti-
vo circulante de §1,20,

Se tiene un fndice de $1,20 en el Balance Pro
forma que supera al Tndice neqativo de 0,35 -
del balance actual, lo que indica que la en--
presa estarfa en posibilidad de responder en
forma inmediata a sus obligaciones a corto ==
nlazo,

El fndice de 0,62 que se refleja en el Balan-
ce Proforma indica que por cada peso de pasi-
vo los accionistas tienen una inversidn de se
senta y dos centavos, Es decir, que el capiv
tal contable adn es insuficiente en relacién
al pasivo total en'un 38%, pero se supera el
Indice negativo que presentan los estados fi-
nancieros reales de la cempaiifa,



Después de estudiar la situacidén en gue se
encuentra la empresa y los acuerdos tomados por su -
Consejo de Administracidén en varias sesiones del Glti
mo afio, asi como todos los aspectos gue nos fueron =--
planteados por el Director de este Seminario de Inves

tigacién, hemos llegado a las siguientes

CONCLUSIONES

— e e e e e e o e S ——

l1.- Las dificultades de esta empresa parten desde su
fundacidén, ya que inicié sus operaciones con un -
capital insuficiente que la obligé a solicitar ==
fuertes créditos para terminar la construccidén de
su planta y la adquisicidédn de su maquinaria. Es-
to le ocasiond tener fuertes cargas financieras -

cuando ain no habia empezado a producir.

2.- Es evidente que esta ampresa encontri&ndose en ta-
les condiciones, no repercutidé Ias cargas finan--
cieras por intereses en ura forma adecuada sobre -

los precios de venta, provocando una situacidén di

ficil en cuanto a sus rendimientos.

3.- Al no haberse atendido la recomendacidén de los au



ditores externos en cuanto a la contabilizacidén -
de las provisiones adecuadas para depreciacidn de
activos fijos y los incrementos en las reservas =
para cuentas malas o de dificil recuperacidn, es

fndice de que se estuvieron deformando intencio—-
nalmente los resultados presentados, lo gue entra

fla una grave responsabilidad para sus administra-

dores.

El Consejo de Administracién después de haber rea
lizado los estudios necesarios acuerda, y noso— -
tros consideramos aceptable, la separacidén del ac
tivo fijo de la empresa para que pase a formar -—-
parte del objeto de una compafiia arrendadora y --
posteriormente tomarlo bajo el sistema de arrenda
miento financiero, situacién que llevaria a la ok

tencidn inmediata de recursos realizables a corto

plazo.

No obstante la reestructuracidén que se propone, -
seri necesario, posteriormente, tomar otras medi-
das tales como aumentar el capital social de la -

empresa en una cantidad igual a sus pasivos venci



dos, que son la totalidad, para evitarle cargas fi
nancieras por concepto de intereses y gestionar -—-
que el accionista y acreedor principal, dque es la
Nacional Financiera, S. A., le haga una quita de -
intereses, lo que se convertiria en una utilidad
para la empresa que absorberia parte de la pérdida

gque ain subsista.

Resulta interesante observar como el Gobierno Fede
ral, a través de su organismo Nacional Financiera,
S. A., adguiere acciones y mayoria del capital so~
cial en una empresa gque muestra situacidn dificil
en cuanto a sus rendimientos, lo que quizds no le
sea permitido a instituciones financieras de la i-

niciativa privada.

7.- Al intervenir el Gobierno Federal en las empresas

privadas, convirtiéndolas en empresas de participa
cidn estatal, y viéndose desde un punto de vista -
positivo para la economia del pais, trae como con-
secuencia la conservacidén de fuentes de trabajo ==

tan necesarias en estos momentos y sobre todo 1la

conservacidén de una empresa nacional en un aspecto



tan importante como lo es la produccién de arti-

culos de acero.
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