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INTRODUCCION

La Industria Manufacturera en El Salvador cumple un papel
preponderante para un firme desarrollo econémico, pese a no
haber alcanzado un nivel pleno de crecimiento.

Para lograr aumentar un nivel del desarrollo, es
importante que la Industria Manufacturera sepa utiiizar
eficientementé las fuentes de recursos monetarios que llegan a
su poder, y de esta forma lograr el desarrollo de sus proyectos
de inversién.

Para gue las empresas puedan obtener 1lcs £ferdos
monetarios, es neéesario que conozcan las diferentes opciones
de financiamiento existentes en el medio, y de esta manera
optar por la que mas les convenga de acuerdo a sus hecesidades.

La obtencién de financiamiento externo (endeudamiento) es
un elemento muy importante a considerar en 1la toma de
decisiones ya que trae implicito el riesqgo de no cumplir con el
compromiso adquirido, lo gue tiene como consecuencia que las
empresas caigan en wuna situacién desventajosa para su

sobrevivencia, por tal razén 'es necesario gue éstas, antes de

pedir un financiamiento deben de realizar un analisis

exhaustivo de pre-inversidn gque tenga una orientacién hacia la
utilizacién eficiente de todos los recursos con. que cuenta.
Logrando esto, las empresas pueden determinar si es necesario
la obtencién de un financiamiento; por otro lado, para

canalizar eficientemente los recursos es necesario que las
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empresas tengan claro las subfunciones financieras, asi{ como
también tengan una planificacién financiera gue les permita
tener una proyeccién de sus necesidades financieras en el

mediano y largo plazo.

La informacidén necesaria para 1la consolidacién del
presente estudio, se recopildé a través de la utilizacién de
datos primarios y secundarios; 1los datos primarios se
obtuvieron por medio del uso de un instrumento (cuestionario),
y entrevistas realizadas a las empresas de 1la industria
manufacturera, Instituciones Financieras y otras instituciones
gque de alguna u otra forma estaban relacionadas con el estudio.
Los dJdatos secundarios se obtuvieron a través de literatura
concerniente al tema de estudio tales como: libros, tesis,
folletos, publicaciones, boletines, listados, etc.

Es importante destacar 1la aplicacién de técnices de
Ingenierfa Industrial, necesarias para la elaboracién del
presente trabajo, tales como: Investigacién de Operaciones,
Organizacién y Métodos, Costeo Directo y Analisis Financiero.

El objetivo principal en el que se fundamenté el presente
estudio, fué el de proporcionar a todas las empresas de la
Industria Manufacturera, el uso deilas diferentes opciones de
financiamiento existentes en el medio, con el fin de gque éstas
suplan sus necesidades de financiamiento va sea para capital de
trabajo como para inversién fija.

La ctulminacién del éresente trabajo de graduacién, fué

posible gracias a la - valiosa aportacién de algunas
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instituciones, ya que sin su colaboracién no hubiera sido
posible consolidarlo. Estas instituciones son: Banco Central de
Reserva, Bo}sa de Valores, Asociacioﬁes Sa}&adoreﬁa de
Industriéles; Banco Centroamericano de Inteqgracién Ecanémica,
Banco Cuscatlan, Banco Agricola Comercial, Banco de Comercio,
Banco Hipotecario, Banco de Fomento Agropecuario, FIGAPE,
FEDECREDITO, FUSADES, FIDEX, AMPES, ARRINSA, Firma de Auditores
Lopez Salgado, Registro de Comercio, Superintendencia de

Sociedades Mercantiles, ISSS, y otras.
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OBJETIVOS

OBJETIVO GENERAL

OBJETIVOS

1.

Proporcionar a las empresas de la Industria
Manufacturera, mecanismos técnicos, que contribuyan
a solventar sus necesidades de finan;iamiento, a
traveés del uso adecuado y oportuno de las diferentes
opciones de financiamiento con que cuentan,tanto para
sus actividades operativas como para sus proyectos de

inversioén.

ESPECIFICOS.
Dar la orientacién necesaria para que el empresarig
pueda evaluar sus condiciones actuales de eficiencia

y de esa manera detectar la necesidad de generar

.proyectos de invension, tanto de rencvacién como de

expansion.

Proporcionar a las empresas de la Industria
Manufacturera las subfunciones basicas necesaarias de
la Funcién Financiera para gque sean realizadas

adecuada y permanentemente.

Fomentar en las empresas de la Industria
Manufacturera el uso de la planificacién financiera,
como elemento clave para determinar sus proyecciones

futuras y de esta manera solventar con anticipacién



sus necesidades financieras.

Dar una qguia de las opciones de financiamiento
existentes en el palis tanto tradicionales como
nuevas, como apoyo a Jla toma de decisiones que
realicen los encargados de la Gestién Financiera, al

financiar sus proyectos.



ALCANCES Y LIMITACIONES

ALCANCES: -

' Explorar 1la situacién actual de 1la industria
manufacturera con respecto a sus necesidades de
financiamiento, aspectos de organizaéién 'financ;era,

E:b ) eﬁpectativas de expansién fabril y grado de cocnocimientos
burs&tiles.

El proyecfo esta_encauzado al disefio de mecanismos
gue fomenten la utilizacién de las formas de
financiamiento existentes y &l correcto uso de los.
recursos monetarios, # través "de una adecuada funcion
financiera. !

El presente estgdio, comprende hééta la implantacidn

"del an&lisis de eficiencia para la preinversion y del uso

de las subfunciones financieras.

{

LIMITACIONES:

- EL estudio esta orientado a .facilitar la toma de
decisiones con respecto-a la opcién de financiamiento

mas conveniente.

- En la labor de campe el instrumento es dirigido
especificamente al gerente financiero o al encrgado

de realizar la gestién financiera.
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El total de encuestas proyectadas pasar segln
analisis estadistico fue de 87, de las cuales se
pudieron recolectar sdélamente 75, esto se debid a que
en el periodo de recuperacién de los instrumentos,
los ejécutivo de la mayoria de los departamentos de
las empresas y especificamente de los departamentos
financieros no disponian de tiempo para llenar las
encuestas, debido a gue se encontraban recibiendo
seminarios b realizando modificaciocnes Yy
transaccicnes de tipo legal acerca del nuevo impuesto
del wvalor agregado (IVA), por lo cual en varias
émpresas no pudi=ron entregarnos los instrumentos en

el tiempo limite establecido,

Actitud de desconfianza mostrada en muchas empresas
para dar la informacién que se necesitaba para la

labor de campo.

La evaluacién econdmica del presente estudio se
enmarca a una comparacién cualitativa y no
cuantitativa, debido a que se propone la implantacién
de 1las subfunciones financieras a 1la Industria
Manufacturera en general y no a una empresa

especifics.
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JUSTIFICACION DEL TEMA

El sector manufacturero en el pais es un pilar en la
economia, reflejandose esto en la aportacién al PIB (ver Anexo
No.2,p4g.No.501 ). Dentro de la aportacién al PIB de todos los
sectores, el sector manufacturero se ubicé en segundo lugar
atras del sector agricola. '

A pesar del gran aporte que da la industria manufacturera
al desarrollo econdmico del pais, ésta tiene una serie de
problemas de diferentes magﬁitudes, muchos de los cuales no
tienen soluciodn Inmediata. Algunos de los problemas
estructurales que mas afectan al sector es la importacién de
materjas primas, las cuales sirven en su mayoria para productos
de consumo nacional, lo que trae como consecuencia una gran
dependencia del sector externo, demanda nacional insuficiente,
competencia externa, incremento del costo de materias primas,
falta de modernizacidn tecnoldgica financiable a largo plazo,
problemas financieros, etc.. '

Debido al gran potencial que .tiene -la Industria
manufacturera, capaz de poder dar una aportacidn mas
significativa a 1la economia del pais, y debido a 1la
problematica que ésta tiene, es que se Jjustifica tener un
sistema financiero que permita el acceso de crédito a largo
plazo mediante el desarrolloc de un mercado de capitales.

Para el logro de dicho desarrollo es necesario brindar al
industrial, mecanismos que ayuden al empresario a utilizar las
diferentes opcicnes de financiamiento, asi como méjorar una
gestidn financiera, fomentando una funcién financiera

eficiente.



CAPITULO 1

ASPECTOS GENERALES




1. ANTECEDENTES

ANTECEDENTES POLITICO-SOCIQ-ECONOMICOS ¥ SU REPERCUSION EN

EL OTORGAMIENTO DE CREDITOS AL SECTOR INDUSTRIAL.

Es en el afio de 1934 gque se inicia una etapa muy
importante en el desarrollo econdmico del pais, debido a
la creacidédn del Banco Central de Reserﬁa, el 19 de junic
de 1934.

El crédito que hasta antes de 1934 habia sido
otorgado no tuvo el impacto vigoroso y trascendental en el
desarrollo econdémico del pais, debido a las circunstancias
propias de la época en que se vivia. Cabe mencionar que en
esta época el mayor porcentaje de crédito estuvo destinado
a la agricultura y en menor cuantia al comercio,
careciendo de importancia a lo gue al créditec industrial
se refiere*.

No es sino a partir de los afios 50, gue se considera
seriamente el fomento a la industria de El Salvador gue
surgié como una necesidad impostergable, promulgandose en
mayo de 1952, 1; Ley de Fomento Industrial de
Transformacién. Posteriormente, el l? de enero de 1961,

esta ley se convirtié en Ley de Fomento Industrial vy

*/ "Bl Crédito Industrial y su Problemdtica en cuanto a la Utilizacién por parte de las Bapresas
Hanufactoreras del Pais*. Tesis, Lic. Admbn de Empresas. Santama, Julio César.
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finalmente, el 31 de Jjulio de 1962 =en Convenio
Centroamericano de Incentivos Fiscales.

En los ahos comprendidoé de 1961 a 1569, es el tiempo
en gue se expandidé la industria salvadoreﬁa, que no
solamente satisfize la demanda de consumo, sino que
también la demanda externa de los paises vecinos de Centro
América. El deseo ferviente de industrializaciédn estaba
tomando fuerza; la integracién del Mercado Comun
Centicamericano era el comin denominador en los paises del
area y la politica de libre comercio su principal aliado.

El crecimiento ce la industria manufacturera de la
década de los afios 60, fue acelerado y de gran beneficio
para el pais, al grado de reportar saldos favorables en su
balanza comercial con respecto a Centro América.

Para esta época en el pais funcionaban 9 bancos en el
sistema financiero, ademds se <crearon instituciones
especializadas de crédito, las cuales fueron creadas para
atender el financiamiento de sectores especificos dentro
de la economia del pais tales como el Instituto
Salvadorefio de Fomento Industrial, Financiera de Fondo de
Garantia para la Pequefia Empresa, Banco de Fomento
Agropecuario y la empresa privada denominada Financiera de
Desarrollo e Inversiones.

Entre el periodo de 1969 y 1973 se dieron
acontecimientos en el campo politico, econémico y social,

como lo fue el estallido del conflicto bélico entre 1las
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reptblicas de Honduras y El Salvador, 14 de julio de 1969.
Como consecuencia de esta breve guerra se rompieron las
relaciones diplomaticas entre ambos paises; ruptura que
afecté seriamente el proceso de integracién econémica
entre los cinco paises del area centroamericana; Honduras
abandoné el Mercado Comin Centroamericano y establecié una
serie de obstaculos al libre transito de bienes y personas
a través de su'territorio, consecuentemente El Salvador
perdi¢d el mercado de Honduras .que. es un excelente
consumidor de productos Salvadorefios manufacturados.
Debido a esto se .utilizé menos la capacidad instalada
correspondiente a las industriés de integraﬁién, lo que
ocasiond una alza en iaé costos de produccidén y una nueva
baja en el proceso de industrializacién del 0.6%=.

En lo que a bblitlca bancarfa se refiere, el 23 de
agosto de 1973, se emitiéd mediante el decreto ko.407, la
Ley de Creacién de la Junta Monetaria de El Salvador,
organismo formulador y director de las politicas
monetarias, crediticias y financieras.

En este mismo afio las instituciones especializaaas en
credito5 ayudaron extraordinariamente a la industria
manufacturera, especialmente bor INSAFI (Instituto

Salvadorefio de Fomento Industrial), que otorgd créditos

?/ Seccidn Balanza de Pagos, Departamento de Investigaciones Econdmicas, BCR, 1968-1974,



por 55.3 millones de colones=?,.

Durante el perfodo 1974-1978 la economia salvadorefia
se ve afectada por un fendmeno inflacionario que consiste
en un nivel ascendente del nivel general de precios, 1lo
cual llevé a la variacién en el financiamiento de las
actividades productivas.

A partir de 1972 se dan cambios en la estructura
politica del pals que consecuentemente producen una gran
inestabilidad en la economia. Se dié la ruptura del poder,'
con el derrocamiento del gobierno existente, 15 de octubre
de 1979. Esto origind en la década de los 80 una serie de
reformas tales como: la réforma agraria, 15 de marzo de
1980; la nacionalizacién de la banca, 7 de marzo de 1980;
nacionalizacién del comercio exterior, finales de 1980.

A pesar de estos cambios no fue posible evitar el

.éétallido de un conflicto bélico interno, esto tuvo
repercusiones econdémicas con el alza de 1las tasas
inflacionarias®. Por otra parte, el conflicto armado
impide el desarrollo normal de las actividades productivas
con la consiguiente disminucién del uso de la capacidad
instalada y 1la desocupacién de miles de trabajadores,
generada por el cierre de centros de trabajo.

A partir de 1989 se da un cambio en la administracién

21 Memorias Anuales del Instituto Salvadorefio de Pomento Industrial, 1973.

“/ Revista Banco Central de Reserva, novieabre de 1930.
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gubernamental lo que origina reformas en las politicas
econédmicas. Se‘obliga a los bancos a la publicacién de sus
estados financieros, 1los cuales mostraron elevados
porcentajeé-de moras y pérdidas patrimoniales en mas de

- €3,800 millonés, (ver Anexo No.l,pag.No. 49g).

La estructura del sistema fihanciero se encontraba
calificada como un régimen politico y centralizado lo que
permitidé que el ot@rgamiento de créditos se convirtiera en
una competencia del gobierno y orientado hacia.aquellos
sectores, grupos o pefsonas con méfor~podér-politico5.

Para subsanérael deterioro en qué se, encontraba =l
sistema financiero de esté épcca se han hecho reformas a
través de leyes‘éﬁmo: la Ley dé Bancos e Institucignes
Financieras, Ley Organica del Banco Central de Reserva,
Ley Organica de la Suﬁerihtendencia del ‘Sistema
Financiero, Ley de Saneamiento y Fortalecimiento de Bancos

Comerciales, Ley de'Privatizacibn_de los Bancos.

S/ Prograsa de Portalecimiento del Sistema Financiero, BCR.



2. MARCO DE REFERENCIA

Con el objetivo de clarificar cada uno de los conceptos
involucrados en este trabajo, se presenta a continuaciédn

generalidades gue permitan establecer un marco de referencia.

2.1 SISTEMA FINANCIERQO:

Se entiende por sistema financiero el conjunto de
instituciones que generan, recogen, administran y dirigen,
tanto el ahorro como la inversién, dentro de una unidad
politica, econdmica y cuyo establecimiento se rige por 1la
legislacidén que regula 1las transacciones de activos
financieros asi como por los mecanismos e instrumentos gque
permiten la transferencia de esos activos entre
ahorrantes, inversionistas o de 1los psuarios del
crédito®.

El desarrollo y crecimiento de las economias, se ha
producido simultaneamente con el  desarrollc de los
sistemas financieros. Los sistemas financieros son la base
de la inversién y por consiguiente del cre;imiento. Cuando
los recursos ahorrados por un grupo se ponen a disposicién
de otros grupos que los destinarén a usos mas productivos,
ello eleva el crecimiento econémico de la sociedad. Un

sistema financiero eficiente es necesario para movilizar

€/ "Bolsa Nacional de Valores", Centro de Capacitacidén Bursatil;
Hayden, William; Costa Rica.
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el ahorro y asignar el crédite a un bajo costo y riesgo,
ademas proporciona servicios imprescindibles en un
economia moderna, reduce los costos de transacciones,
facllita el <comercio y 1la especializacién de 1la
produccion. Todos estos factores aunados al coﬁercio y al
uso eficaz de los recursos son las piedra angulares de una

economia en crecimiento.

A. EL SISTEMA FINANCIERO EN EL SALVADOR
El sistema finaﬁciero salvadorefio puede ser
clasificado en seis grandes grupos: sistema bancario;
sistema - de ahorro vy p}éstamo; instituciones de
sequros y flanzas; organizaciones auxiliares;

instituciones oficiales de credito Y otras

instituciones financieras.

INSTITUCIONES DE CREDITO:

Las instituciones de «crédito se caracterizan
principalmente por ser intermediarias en el mércada
financiero, en el cual actian de manera habitual haciendo
llamamiento al pdblice para obtener fondos a través de
operaciones pasivas de crédito, tales como la recepcidn de
depésitos o la emisién y colocacién de titulos
crediticios, con el objeto de utilizar los recursos asi

obtenidos, total o parcialmente, en operaciones activas de



crédito o de inversién”.

A, ORGANIZACIONES AUXILIARES DE CREDI'I;O:

Son organizaciones auxiliares de crédito las gque sin
tomar dinero prestado del peblico, desarrollan
actividades vinculadas al mercado financiero
prestando los servicios de:

a) Tesoreria y caja.

b} Guarda y custodia de mercancia en

almacenes generales depésito.
c) Transaccion de negocios y registro de

operaciones en bolsas de valores.®.

2.3. CREDITO:
Es la concesion de permiso de un individuo a otro
para obtener la posesién de algo perteneciente al primero
-un depodsito, caja, activo, serviclo, etc.- sin pagar en
el momento de recibirlo; cualgquier transferencia dg
biengs, servicilos o dinero a reclibir en el futuro; o en su
forma mas avanéaqa una transferencia de dinero a cambio de

una promesa de pago futuroc®.

7{ Ley de Institociones de Crédito y Organizaciones Auriliares, LICOA, BCR, noviembre 1989,
@/ Ley de Institociones de Crédito y Organizaciones Auxiliares, LICOA, Art.7 y 208, BCR, noviembre 133%.

®/ biccionario de Economfa, Arthur Seldon y F.G. Pennance, Barceloma, Rspafia.
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MERCADQ FINANCIEROQ:

Es el punto de concurrencia donde se ponen en

contacto oferentes y demandantes de recursos monetarios.

Los oferentes son las unidades que generan ahorro y los

demandantes son aquellos gque necesitan de ese ahorro.

Este mercado esta dividido en dos grandes sectores:

a)

B)

MERCADO DE DINERC O MONETARIO: es la actividad
crediticia a corto plazo, donde los concurrentes
dépositaﬁ fondos por un corto periodo.'Las empresas
y demas ageﬁtes econémicos acuden a él en busca de
financiamienta para capitalide trabajo y es atendido

principalmente por los bancos comerciales.

MERCADO DE CAPITALES: es el punto de cogcurrencia de

fondos provenientes de’ personas; ampresas Yy
gobierno, con los demandantes de fondos para 1la
formacién de capital fijo. La caracteristica
principal de este mercado es gue la oferta y demanda
de recursos es a mediano y 1largo plazo, y se
canélizan por medio de 1los bancos de fomento,
financieras de empresas, los bancos hipotecarios, los
bancos de vivienda y principalmente las bolsas Ade

valores.

Dentro de este Gltimo se ubica el mercado de valores,
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¢l cual podria definirse como el mecanismo que permite la
emisién,colocacién y distribucién de titulos valores.Este
es un segmento muy importante del mercado financiero, pées
de él depende fundamentalmente el ahorro a mediano Yy largo
pPlazo, esencial para el desarrollo de toda economia. Su

eje son las bolsas de Valores.1°o,

2.5. BOLSA DE VALORES:

- FEs un mexrcado organizado y especializado, en el gue,
a través de intermediarios denominados corredores de
bolsa, se realiza la compra y la venta de titulos valores
de instituciones puablicas Y privadas, en donde los precios
de estos titulos se determinan ror el libre juego de 1la
oferta y la demandaxZz.

- Son instituciones gue promueven la compra y venta de
titulos valores emitidos por empresas pGblicas y privadas,
propiciandose con ello el ahorroc y la inversioén.

La Bolsa de Valores de E1 Salvador, como - una
Institucidén auxiliar de crédito esta regida por la Ley de
Instituciones de Crédito y _Organizaciones Auxilﬁargs
(LICOA) en los articulos del #223 al #232.

Las bolsas de valores éealizan numerosas funciones de

importancia como son:

*°/ Boletin Econémico, BCR, No.42, diciembre de 1991.

*3/ "Bolsa Bacional de Valores®, Centro de Capacitacién Bursatil; Haydee, William; Costa
Rica.
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a. Crean un mercado de valores continuo.

b. Dan mejor uso a los fondos escasos.

.
2.
: . v

c. Determinan y divulgan la cotiéacionlde los v;iorgs
transados. )

d. Proporcicnan a las empresas un medio péra obtene?
un nuevo financiamiento.xz, . '

2.6. TITULOS VALORES: .

Son documentos representativos de un derechs de
propiedéd, de crédito o de participacién, en el capital de

las personas juridicas. .
. i D‘r]_

Los princinalaes titulos que se negotian en la Bolsaf
\ . . “AJ

1
[’

A) RENTA VARIABLE (ACCIONES): son titulos mediante los -

s0on:

cuales se acredita y transmite la calidad de socio de

una sociedad andénima, cuya retribucién normalmente}
i
se condiciona a 1los resultados econémicos de 1la

empresa emisora. Estos pueden dividirse en:

a. Comunes,

b. Preferenciales.

B) RENTA FIJA: son los que-se obligan a retribuir a su
poseedor un interés periddico, constante,
independiente de cualquier factor eventual gue afecte

al emisor. Entre estos titules los mas comunes son:

*2/ Boletin Bcondmico y Social, FUSADRS, No.13, diciexbre de 1991.



2.7.

13

a) Bonos.

b) Certificado de depésito a plazo.
c) Certificado de inversién.

d) Cédulas hipotecarias.x2,

En El Salvador, las leyes que rigen lo relacionado
con Titulos Valores estan contempladas en el Coédigo de
Comercio, segin decreto legislativo No.671.

De las Acclones; del art.129 al art.158

De las acciones preferidas; del art.159 al art.163

De los bonos; del art.667 al art.701

Letras de Cambio; del art.702 al art.765

Pagaré; del art.788 al art.791

Cer%ificado de depésito y bono de_prenda; del art.839

al art.882

Certificados fiduciarios ‘de participacién; del

art.883 al art.90s.

DEFINICION DE REVALUO;

Revaluar, revalorar, etimolégicamente puede definirse
como asignar un nuevo valor.

Algunos autores lo definen como:

Segln Enrique F. Newton: " A la accién de dar a
determinados bienes un nuevo valor como consecuencia de
valorizaciones reales, distintas de las valorizaciones
aparentes debidas a los cambios en el poder adquisitivo de
la moneda; es decir, que se originen en cambios en el

valor de los blenes y no en el cambio del valor de la

>/ "Bolsa Maciomal de Valores®, Centro de Capacitacién Bursdtil; Bayden, William; Costa Rica.
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- moneda®.

Segﬁn Joaqﬁin - RaQl Seocane: " En <‘general la

revaluacién se ejercita 'siempre en el sentido de

Y

valorizar, es decir,‘deuaﬁmenﬁar la valuacién de libros.
En consecuencia -aunque "revaluar" supone "volver a valuar"

aquellas circunstancxas hace que el término se considere

,casi siempre, en contabilidad, como sindénimo de ‘aumento de

valor, pero no es forzoso-que ep todos los casos ello sea
asi. ‘ - _ -
Los ?alores ‘origihalmente adoptados - en la
contabilidad o 1a modificacibn de los actuales, solo es
admisible en'el caso de que ellos no presenten la realidad
en el momento- y esto puede obedecer, ﬁnicamente a las

siguientes circunstancias. .

a) Amortizacién ageleradaﬂfndqbidémente, esto implicara

' aumentar el valor de libros del efectivo, como
. consecuencia ‘de la valoracién.’

b} -_kh&i*izaciéﬁ-.fetardada; es el casol;inverso del
anterior y supone una desvalor1zac16n del activo, al
corregirse 1as amortizaciones anterlores a la fecha.

c) Cambio del valor de‘mercadonde equipo o de su valor

.en uso, a cauéa de mejoraé, nuevas aplicaciones,
c1rcunstanc1as especxales, etc., aqui segﬁn el caso
!puede tratarse de un aumento o de una disminucién del

valor de libros“
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1. OBJETIVOS E HIPOTESIS DE LA LABOR DE CAMPO

1.1. OBJETIVOS GENERALES DEL CUESTIONARIO.

Los objetivos globales gue se ﬁersiguen con la labor

de campo mediante el uso del instrumento son:

1.

Recopilar informacién de las empresas de Ia industria
manufacturera acerca de aspectos de organizacién,
tecnologfa y financiamiento.

Investigar 1las expectativas y conocimientos que
tienen las empresas del sector manufacturero ace?ca
del uso de la Bolsa de Valores como fuente de
financiamiento.

Despertar en las empresas de lé industria
manufacturera algun interés‘de conocer sobre la Bolsg
de Valores de El1 Salvador Y 1la posibilidad de

utilizacidén de la misma.

1.2. OBJETIVOS ESPECIFICOS E _HIPOTESIS

A continuacién se presentan los objetivos. e hipétesis

por cada una de las partes que lleva el instrumento, son

cinco partes, en cada una de ellas se detalla el objetivo

general de 1la parte de investigacién asi como los

objetivos especificos e hipétesis por cada pregunta de la

parte en estudio.
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éARTE 1: ASPECT0S GENERALES
OBJETIVO GENERAL:Clasificar las empresas con respecto
a actividad industrial, mercados que abastecen y

antigiedad.

OBJETIVCS ESPECIFICOS:

A. Clasificar a las empresas segn su
actlividad y determinar 1la amplitud de
mercado.

HIPOTESIS:

- La gran empresa abastece a mercados

extranacionales.

- La pequefia emouresa no abastece mercados
extranacionales.

- La gran empresa cuenta con 50 o mas empleados.

- La pequefia empresa no supera 1los 9 ahos de

antiglhedad.

-~ La mediana empresa no supera los 19 afios de

antigiedad.

- La gran empresa tiene mas de 20 afios de antigiliedad.

PARTE II: ASPECTOS ORGANIZATIVOS
OBJETIVO GENERAL: Evaluar en 1las empresas las
condicibnes en que se encuentra el departamento
encargado de la actividad financiera en cuantc a

organizacidn y funcién se refiere.



18
OBJETIVOS ESPECIFICOS:
B. Establecer si la fdnclbﬁ financiera esta
definlda dentro de 1la organizacibn.
HIPOTESIS:
~ En la gran empresa la funcién financliera es parte
de la estructura organica.
- En la mediana empresa la -funcién financiera es
parte de la estructura organica.
- La pequefia empresa no posee un-departamento o

unidad de finanzas.

C. Determinar el canna de mwzcidn del

encargado de la gestidn financiera.

D. Evaluar sl 1las™ empresas ” cuentan con
personal calificado dentro de la actividad
financiera.

HIPOTESIS: - °

- El gerente financiero de la gran empresa es como

minimo graduado universitario.
PARTE I1I: ASPECTOS TECNOLOGICOS

OBJETIVO GENERAL: Evaluar en las empresas 1la
condicién en gque se encuentran con respecto a 1la
modernizacién de su maquinaria y sus expectativas de

expansioén.
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OBJETIVOS ESPECIFICOS:

E. Evaluar las condiciones en gue se
encuentran las empresas en cuanto a

modernizacién de maquinaria se refiere.

HIPOTESIS:
- El1 50% o mas de la maquinaria del sistema
productivo de las empresas es menor de 20 afios de

antigiedad.

F. Corropborar que para futuros planes de
expansién debe existir una demanda

insatisfecha.

G.. Evaluar las expectativas de expansion y

modernizacién gque tienen las empresas.

HIPOTESIS:

- Las empresas no tienen planes de expansién a corto
plazo.

~ Los planes de expansién de la industria
manufacturera en general se sitftan a mediano plazo.

- Las empresas no tienen planes de incorporarse al

proceso de reconversién industrial.
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PARTE IV: ASPECTOS FINANCIEROS

OBJETIVO GENERAL: Determinar las fuentes de

financjamiento utilizadas por las empresas y sus

dificultades en la obtencién del financiamiento.

OBJETIVOS ESPECIFICOS:

H. Verificar en que proporciénm las empresas
estan utilizando tanto sus fpndos internos
comb los externos para darié cobertura a

sus necesidades.

- [ T

HIPOTESIS:

- Mas del 50%4de‘ias empresas estan-fLinanciindose

-

”actualmeﬁte:por una combinacién de fondos internos y

éxternos.

I. . Determinar 2 cargo de qﬁién esta la toma
de ~ decisiones finales en cuanto a
finanéiamiento. -
HIPOTESIS:
- La junta directiva es la que tdma las decisiones

finales en cuanto. a £inanciamiento.

J. Descubrir cuales son las instituciones o
entidades gque -las empresas han utilizado
como fuente de financiamiento tanto a

corto como a largo plazo.
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HIPOTESIS:
- Los bancos comerciales no otorgan financiamiento a
largo plazo.
- Los bancos comerciales y el Hipotecario solamente

otorgan financiamiento a corte plazo.

K. Buscar si las empresas han tenido
dificultad para finapciarse y explicar en
gue han ronsistido.

HIPOTESIS: |
- La gran empresa no tiene dificultades para la
presentacién de garant}as en cuanto a la obtencién

d= financiamiento.

L. Determinar la incidenclia y el efecto que
tiene la correcta éresentacién de
proyvectos como garantia para solicitar
financiamiento.

HIPOTESIS:

- La gran empresa no tiene dificultad para la
presentacidén de pr;yectos o estudios de
factibilidad.

- La evaluacién financiera es la etapa de un proyecto
que oiigina, en por lo menos el 50% de las empresas

algdn grado de dificultad.
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M. Conocer guien reavalta los activos de 1a§
empresas Yy veiiflcar. si eé la persona
técnicamente capaz de hacerlo.
HIPOTESIS: $ |
- La gran empresa es la'ﬁnicé-ﬁue contraﬁa peritos o’

eméresas valuadoras de activos.

N. 1Discr1m1nar las sociedades colectivas que

participan en el estudio.

w .
Taan e .

!

8. Verificar si 1las empresas "han hecho
aumentos de capital-y si 1o han heche -
determinar la via de formacién y para que

MR

fines lo hicieron.

HIPOTESIS:
- Los aumentos de capital de las empresas no los han

- hecho -a través de nuevas acciones.

0. Determinar si las empresas estarian

dispuestas a aceptar nuevos accionistas.

HIPOTESIS:
- Las empresas no aceptan a personas paiticulares

COmo nuevos accionistas.
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PARTE V: ASPECTOS BURSATIL;ES
OBJETIVO GENERAL: Determinar el grado de
conoccimientos bursatiles que tienen los ejecutivos de
las empresas.
OBJETIVOS ESPECIFICOS:
| P. Determinar si 1los ejecutivos de 1las
enmpresas tienen conocimiento sobre el
funcionamiento de una Bolsa de Valores.
HIPOTESIS: )
- Lé_gran empresa tiene conocimientos sobre las

.

funciones de una Bolsa de Valores.

Q. Establecér a través de que medios se. han
adquirido los conocimientos bursatiles.
HIPOTESiS; .
- El1 medio empresarial.%iené poca informacibédn acerca

de la bolsa de valores.

R. Identificar si las empresas tienenh planes
para hacer uso de la bolsa de valores.
HIPOTESIS: '
~la industria manufacturera no hara uso de la bolsa

de valores.

S. Verificar si las empresas se han informado

del mecanismo bursatil para la
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calificaclén de las empresas y la: emisién

de titulos valores..

T. Determinar a que plazo las empresas haran

.

uso de la bolsa de valores.

HIPOTESIS: .
- La 1ndustrié.manu£adturera no hara uso de la bolsa’

de valores por lo menos dentro de un afio.

u. ﬁéfgblecer que ‘tipbs de titulos valores

- e

lzz empresas® estarian dispuestas a emitir

a través de 1la polsé de valores.

i

HIPOTESIS:

- Las empresas no emitiran acciones comunes dentro de

la beclsa de valo*es.

£l
- -

L - Los titulos a corto plazo son los titulos valores

que las empresas emitiran.

V. Determinar si ias empresas estarfan
dispuestas a abrir sus estados firancieros
al publ{co inVersionista;I ]

HIPOTESIS: | ‘

- Las empresas nc estarian dispuestas a abrir sus

estados financieros al ptblico inversionista.
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W. Verificar si las empresas que ne tienen
informacién  sobre Bolsa de Valores
desearfian informaise y las que se han
informado desean mas informacioén.
RIPOTESIS:
- Las empresas desearian informarse sobre_ bolsa de

valores.
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2.METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION
2.1 2TIPO3 DE DATOS INVESTIGADOS:

Para realizar la siguiente‘ investigacioén se
utilizargp dos tipos de datos:
DATOS PRIMARIOS:

Es la informaclién obtenida de los.ejecutivés de 1las
empresas manufactureras del pais especificamente en el
area financiera. La recopilacién de la informacién se
llevé a cabo mediante dos técnicas de investigacién:
CUESTIONARId: Es el Instrumento disefiado con el £in de
obtener la informacién de diferentes &reas de la empresa
en forma clara y objetiva. El cuestionario ée dividié en
cinco - partes, gque corresponden a 1los aspectos de
rnvestigacién, éstos son: Aspectos . Gene:ales; de
organizacién, tecnolégicos, flnéncierosvy bursatlles.(ver
anexo No.3,pag.No.502). | ' |

| Los tipos de preguntas utilizadas fueron_ tres:
preguntas cerradas (una sola opcién), preguntas abiertas
Y preguntas de opcién maltiple. La secuencia de las
preguntas segin ia informacién de cada empresa puede verse
en el ejemplar que se anexa allfinal del estudlo.
ENTREVISTA: Se realizé al- momentﬁ' de pasar el
cuestionario.
Su objetivo fue el aclarar cualquier punto en duda tanto

de parte del encuestado como del encuestador, a £in de que
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la informacién obtenida fuera la gue se buscaba y

estuviera claro el significado.

- UNIVERSO Y MUESTRA
A, DEFINICION DEL UNIVERSO
El universc gue se considera para el estudio de
Nuevas Alternativas de Financiamiento para proyectos
~ del Segtgrkﬁanufaéturero, es précisamente todas las
empresas dgl sector manufacturero ubicadas en las

cuatro zonas del pais como se muestra en la siguiente

tabla:
TABLA No. 1
.

ZONAS ' DEPARTAMENTOS AL QUE PERTENECEN
OCCIDENTAL Ahuachapan, Sonsonate y Santa Ana
METROPOLITANA 8an Salvador y sus alrededores
PARACENTRAL La Libertad, Chalatenango, Cuscatlén,

La Paz. Cabafias. San Vicente.
ORIENTAL Usulutan, San Miguel, La Union,
Morazan.
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DETERMINACICN. DEL CRITERIC DE CLASIFICACIéN DE

’ EMPRESAS A UTILIZAR EN EL ESTUDIO.

Dada el area de investigacién del estudio, se
feqiqn cinco posibles criteztospa utilizar, éstoes
er;n: No. de empleados,, Intensidad. de Capital,
Activos Totales, Activos fijos-y Capital Socilal.

La seleccién de uno de ellos se hizo en base a
la Investigacién de Operaciones. Los cinco criterios
se consideran losrparametros de sdlqcibﬁ para llegar

a una informécién cpnflabie. Se entrevistaron a cinco

‘ejecutivos de casas de corredores para determinar un

posible perfil de un inversionista y los éspectos que

busca en la empresa en gue quiera invertir, ademas de

'determinar una probabilidad para lguiarse por un

,ﬁétermlnadq aspehto. La relacién de estos aspectos

con . los criterios propuestos anteriormente y la
seleccidn de unos de ellos, se presenta én las tablas
No.2 y No.3. ‘ '

El método -de resoluc16n dentro de 1o que es la
teoria de dec151ones en condic10nes de riesgo (se
conoce 1la probabilidad de ocurrencia de los estados)
es_"fhturo mas probable", se elige ei estado de mayor
brbbabilidad_ de ‘ocurr;r ‘y luego se .ellige 1a
ai;e;nétiva de solucién (para el caso: criterio) gque

qptimice los résultadas.~pos reéultadbs del modelo

-son puntos- a favor de una 'empresa para ser elegida’

por un inversionista y asi consequir la empresa
financiamiento, todo désﬁe el punto de wvista del

funcionamiento de una Bolsa de Valores.



TABLA No. 2

'ESTADOS I N U ERSI ONIUZSTMOAD
CRITERIOS E, E, E, E,ZE 4K, E;E +E, E=E ¢E, E,=E 4E,+E,
(8.03) {9.035) (9.8 {0.083) {@.83) (9.20) (0.5
Cl:No. enpleados
20 48 60 60 a0 189 120
C.=Intensidad de capi~
Sjafensidad de capi-f a0 60 189 120 169 166
fic.=Activos total :
yTHetIves tolales 60 68 10 120 120 128 180
Cq:nctivos Fijos
1ed 60 69 168 188 148 240
C.=Capi tal Social
5 £0 1ed 168 188 180 209 280

ESTADOS : Elz TNVERSION F1JA RESULI@DOS = Puntos a favor de elegir

1 i ara in-
E,= UALOR REAL DE LA ESPRESA % MRJOT enpresa pama 1

vertir. (Bolsa de Yalores)
E,= FORTALEZA DE LA EMPRESA

6Z



TABLA No. 3
ESTADOS I NUERSTIONTIGSTaA
K K iog To¥ £ £ £
c I Ios i 2 3 N 4 s 8 7
[CRITER (8.04) (0.85) (8.855 (0.08) (9,68) (0.26) (6.50)
C,=No- empleados 0.8 2 3t 4.8 6.4 2 58
Cojnfensidad de capi-|| 2 3 g - 9.5 20 8@
Cs=nctiuos totales 2.4 3 . 9.6 9.6 24 98
Cy=hotivos Fijos 4 3 4 12.8- 14.4 28 120
|[CxCavital Social 3.2 5 § 14.4 14.4 40 148
RESOLUCION:  pyryRo mas PROBABLE Elegir estado de wis alta probabilidad de
' coirrir y luege elegir criterio que maxini-
ce resul tados.

0€
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El criterio de clasificacidn de empresas elegido

fue Capital Social. Los tamafios seqin capital social
se‘ establecieron después de consultar ‘a dos
reconocidas firmas demauditores, Eséos se presentan

en la Tabla No.4.

TABLA No 4
TAMAROS CAPITAL SOCIAL
PEQUERA De ¢20,000 a ¢1,000,000 -
MEDIANA : De ¢1,000,001 a ¢5,000,000
GRANDE De ¢5,200,001 a m&s.

C.. DETERMINACION DEL UNIVERSO.

El universo del estudio son las empresas del
sector manufacturero de tamafio pequefia, mediana y
grande bajo el criterio de capital social. Estos
tamafios fueron considerados por ser los potenciales
captadores de financiamientce, tanto de parte de las
formas'ggtuales de financiamiento como de las nuevas
{en especial la Bolsa de Valores de El1 Salvador).

Se consideraron dos formas de constitucioén legal
de las empresas: Sociedades Andénimas y Sociedades
Colectivas.

SOCIEDADES ANONIMAS: El1 universo de sociedades

anonimas del sector manufacturero fue determinadoc en
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primer 1ugar, recopilando los listados de dichas

sociedades del Instituto Salvadozeﬁo del Seguro

‘Social y de - la. Superintendencia de Sociedades
Mercantiles; y en segundo lugaf selecciohando todas

las sociedades de los’dqé listados. anteriores gue

fuvieran datos .de Caﬁital Social en el Registro de
COmercio del pais Los Balances Generales consultados
en el Reglstro de :Comercio tenian que ser como maximo
de ‘hace cinco anos, a fin de gque la informacién fuera
atil al estudio. ! -.* . -

El nGmero de~ sbciﬂdades anénlmas en

funcionamiento 1nscr1tas en la Super1ntendenc1a de

- Sociedades Mercantiles es de‘1121.

El namero de empresas en los listados del ISSS
a  enere de 1991 es de 1312, sin embargo estos
listados reunen, tanto 'sociédédes anénimas- como
colectivas. t'_ I : :

Se proéedié a Buécaf _todas 1las .éoéiedades
anénimas de 1la Shperintendencia enjel Registro de
Comercio, para'obténer éu;-ﬂalépcgé genefales y asi
el datb de,Cabital Sécial dercadaduna, Luego sé
verificaron. en -los listadds del 1ISSS para ir
reconociendo 1las sociedades andnimas de dichos
listados. Quedando un tbtdi de sociedades anénimas
del universo en 853.

SOCIEDADES _COLECTIVAS} Lgs sociedades colectivas
identificadas en los lisyadbé del ;SéS'y‘a la vez con

sus respect1v05‘balancés'genérales en-el Registro de
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Comercio, fueron solo 76 empresas. Al resto de
émpresas no se les pudo encontrar sus respectivos
balances generales en el Registro de Comerclo, o no
se pudo identificar el nombre de la sociedad con el
nombre de afiliado al I8SS, o© su info;macién del
Reqgistro era demasiado antigua, o no eran ni sociedad
anénima ni sociedad colectiva.

El total del universo del estudio es la suma de

sociedad anénimas y sociedades colectivas, es decir,

853 m&s ‘76, lo que da un total de 929 empresas del

sector manufacturero del pais.

D. DISTRIBUCION DEE'UNIVERSO-POR ZONAS Y TAMARNOS
TAELA Mo.5
T A M A N O - s —
m —

- PRQUEND NED1ANA QRANDE YOTAL X
OCCIDENTAL 68 1 23 9 108 18.76
PARACENTRAL 101 o T 148 15.93
METROPOLITAMA 24 142 LS . 622 66.95
ORIDNTAL “ 14 5 5 635 |

T0TAL 633 a2 | . 929 100
% 68.14 e | o.m 100 |
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DETERMINACION DEL TAMARO DE LA MUESTRA.

Dado que el universo del estudlo es finlto, se
6cupo la férmula eétadistica slguliente, para
determinar tamafio de muestra para} poblaciones

finitas.

2
Z . P..Q.N
n=
2 2
Z .P.Q + N.e
Donde: -
h = tamalio de la muestra

. N = tamafio de la poblacién

Z = nivel de confianza
P = probabilidad de éxito

Q = probabilidad de fracaso

e = porcentaje de error esperado

El nivel de confianza establecido fue de 95% (Z

2

=1.96),y se asign6 un porggntaje de error espéfado
de 10%. Las probabilidades de éxito y de fracaso son
del 50% cada una.

Sustituyendo los datos en la £é6rmula se tiene lo

siguiente:

2
_(1.96) (0.5)(9.5)(%229) .
= B7 encuestas
: .2
(0.5)(0.5) + (929)(0.1) -

: 2
(1.96)
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La distribuci6n de la muestra por zonas se hizo
proporcional al universo, sin embargo 1la proporclén
por tamafios no se hizo de acuirdo al universo ya que
la {nvestigagibn1del;estudio esta orientada en la
utilizacién de laé.distintas formas de financiamiento
Y se siguidé un modelo de programacién lineal para
determinar la distribucién de la muestra por tamafios.
DISTRIBUCION DE LA MUESTRA POR TAMARNOS
El modelo de programacion lineal se establecié
de acuerdo a lo6s - requerimientos y exigenclas de las
formaé de financiamlento para que una empresa dada
obtenga financiamiento. Para el modelo de
proéraﬁ;cién lineél lo primero gque se definié fue 1la
determinacién de una "Funcién Objetivo" la cual se
especificé como "Maximlzar la confiabilidad de
informaclén de la mezcla" o sea gque lo gue se
pretendia buscar era cudl seria la mezcla tptima de
tamanos de empresas gque diera el mayor grado de
coﬁfiabilidad, la cual seria la que maximlizara la
funcién objetivo. Las variables (X1, X2 Y X3) tanto
Para la funcién objetivo como para las diferentes
ecuaciones se definieron asi:
X1l: Representa el porcentaje de la muestra
Para la pequefia empresa.

X2: Representa el porcentaje dé la muestra
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para la mediana empresa.
X3: Representa el ‘porcentaje de la muestra
para la gran empresa.
Los coeficientes que acompafian-a las variables
en la funcién objetivo son: 0.30, 0.60 y 0.90

respectivamente para cada una de 1las variables,

. .definiéndose "entonces 1la funcién .objetivo de 1la

siguiente manera:

F.O. : 2 = 0.30X1 + 0.60X2 + 0.90X3.

La interpretacién de estos coeficientes para el
primer caso (0.30X%1: a=; el grado de confiabilidad
gue la pequefia empresa aportara a2 la naturaleza del
presente estudio serda del 30% y asi sucesivamente
para los demdas tamafio.

Las ecnaciones que acompafian a- la - funcisdn
objetivo son tres, representando cada una de ellas a
tres criterios que le dan peso a una empresa para que
un inversionista pueda confiar en ella sus excedentes
mqnetario a través de la Bolsa de Valores, o también
obtener f£inanciamiento de las formas tradicionales de
financiamientq.

A continuacién se explica cada una de las ecuaciones:

ECUACION # 1: EDAD.

Segun tabla #8, .una pequeiia empresa se
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constituye en promedio entre los 7 y 9 afios dandole
este caso 20 puntos; la mediana empresa tiene un
ﬁromedio de 13 a 15 afios ganando 50 puptos y la gran
emﬁresa para llegarse é formar como tal, se le asigné
un tiempo promedio de 17 a 19 afios dandole para ello
70 puntos, para la 'formacibn. de la ecuacion los
puntos de cada uno de los tamafios representan los
coeficlentes de las.variables. Pof otrollado, para
aue la empresa sea at:activa_pérawuh inversionista
¢sta debe tener por lo meﬁos entre 15 y 17 afios o sea
60 puntos,quedando para este caso la ecuacién formada

" FETRt ~

Ge la sigulente manera.

EC.1 20XI + 50X2 + 70X3 >= 60

- .. wm o e
.. N R

ECUACION B 2: RENTABILIDAD.

La rentabiliﬁad~ sobre lé inversién de una
émpres.a es un aépecto muy importante para q'ue un
inversionista se arriesgue a invertir en ella, las
empresas que tienen rentabilidades de 37% 6 mas
tienen el pﬁntajé haximo de 100 puntos, ya qué esto
seria una inversion muy atractiva, pero para gue un
1nversionista se arrieséue_a invertir en unalempresa,;
ésta debe tener como minimo un promedio entre 22% y

"25% de rentabilidad,- segiin los tamafios de las

empresas estas tiene sus promedios como se ve en la
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tabla #7
Pequeﬁa empresa entre 13% y 16% teniendo un puntaje
de 20
~Mediana empresa entre 19% y 22§ tenien@o un puntaje
de 40
Gran empresa entre 28% y 31$ teniendo un puntaje de
70
Segain lo planteado anteriormente la ecuacién

gquedaria definida asi:

e AT EE T

EC.2 20X1 + 40X2 + 70X3 >= 50

'

e N - PR - it
- : ey ' og

ECUACION #3: PRESTIGIC

" El prestigio de uﬁa émpresé conocido también
como  "GOODWILL" o el Renombre, es el otro de los
criterio que uniinveésionisté toma muy en cuenta al
momerito de decidir. en invertir sus excedeiites

o R
monetarios en una empresa, para el caso de las
grandes empresas en promedio tienen un prestigio del
80% o sea que seria el témaﬁo mas ideal para una
inversién, las medianas empresas tlenen un prestigio
promedio del 40% y las pequeﬁés empresas tienen un
prestigio mucho menor ya que escasamente se conocen,
teniendo éstas un prestiqgio del‘ZO%} por otro lado el
minimo porcentaje de prestigio que un inversionista

estaria dispuesto a aceptar para invertir en un

empresa seria del 60%, tabla #9; dadas 1las
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deducciones anteriores la ecuacién No.3 dqueda formada
.asi:

EC.3 20XI + 40X2 + B80X3 >= 6D

ECUACION § 4

Esta ecuacién se plantea con el fin de que 1la
suma de la combinacién de las wvariables (porcentajes
‘de tamafios de empresasi debe"ser el 100%, (los
valores de las variables que daran de resultado son

decimales).,

TEo BT XY + Xz o+ X3 =1

--La tabla No.6 presenta el cuadro de relaciones
de los tres éspectos considerados: edad; rentabilidad
sobre la inversién Y prestigio, con los respectivos
tamaﬁqs de empresas y con lo que se espera en
promedio dé la mezcla a estudiar.

La resolucién del modelo de programacion:lineal
se presenta seguidamente después de las tablas No.6,

No.7, No.8 y No.9.



TABLA No.6

. SECTORES PEQUENA | "MEDIANA | GRANDE | PROM.MIN

ASPECTOS (PUNTOS) | (PUNTOS) | (PUNTOS) HEIZ?(E:LA.
EDAD B 20 50 70 60
RENTABILIDAD © 20 40 70 - 5

I PRESTIGIO 200 T} 40 80 60 -

TABLA No. 7

10
13 - 16
16 - 19
19 - 22

22 - 25
25 - 28
28 31
31 34
34 37
37 a mas




TABLA No. 8

EDAD PUNTO S
{AR0S)
5 -7 10
(P) 7 -9 20
9 - 11 30
{M) 11 - 13 40
13 - 15~ 50
15 - 17 60
(G) 17 - 19 70
19 - 21 80
21 - 23 90 B
23 a méfh 100
. TABLA No. 9
- GOODWILL - "PUNT O S
(PRESTIGIO) "
1 10
(P) 2 20
3 30
(M) 4 40
5 50 H
6 60 '
7 70 ﬂ
(G} 8 80
5 90
10 loco I

41



Input Data Describing Your Problem mezcla " Page

Max +30.0000X1 +60.0000X2 +90.0000X3

Subject to . 42
( 1) +20.0000X1 +50.0000X2 +70.0000X3 2 +60.0000

( 2) +20.0000X1 +40.0000X2 +70.0000X3 2= +50.0000

( 3) +20.0000X! +40.0000X2 +80.0000X3 = +60.0000

( 4) +1.00000X1 fl.OOOOOXZ +1.00000X3 = +1.00000

Summarized Results for mezcla . Page : 1

Variables Opportunity|[variables £ Opnortunity
No. Names| Solution Cost. No.-Names| Solution Cost

1 X1 0.0000 60.0000 jlé §2 -20.0000 0.0000
2 X2 0.0000C 30.0000 7 A2 c.0000 0.0000C
.3 X3 1.0000 0.0000 ||8 S3 20.9000 0.0000
S | 16.0000 0.0000 ||9 A3 0.0600 0.0000
5 Al 0.0000 0.0000 ([10. A4 0.0000 90.0000

Maximum value of the OBJ = 90 .Iters.= 7
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De acuerdo a los resultados obtenidos de 1la
solucién del modelo de programacién lineal, se obtuvo
gue el 100%_de las encuestas deberfian de ser pasadas
al sector de la gran empresa, con una confiabilidad
maxima del 90%; pero para efectos de dar cobertura a
los demas sectores (peguefia y mediana empresa), y asi
contribuir a dar un aporte objetivo en beneficio de
éstos, es gue se decidid inclulrlos‘en el eétudio;
para elio se‘asignaron porcentajes dé participacién

a cada sector en referencia a las carteras de

.k

‘créditos de las  formas tradiclonales de

Xl = 10%.(

EC.1:
EC.2:

EC.3:

financiamiento (Banca), guedando de la siguiente

manexra:

peqﬁéﬁa) } iZ = 25% (mediana) Y X3 = 65% (grande)
Se evaluaron primero cada una._de las tres
ecuacioﬁes que relaclionan los aspectos para verificar
gue con estos porcentajes de participacién se siguen
cumpliendo 1las restricciones del promedio de 1la

mezcla, asi:

20(0.10)+50(0.25)+70(0.65)

2+12.5+45.5 = 60 >= 60

20(0.10)+40(0.25)¥70(0.65) 2+10+45.5 = 57.5 >= 50

20(0.10)+40(0.25)+80(0.65) 2+10+452 = 64 >= 60
Luego se evaludé la funcién objetivo, con el

propésito de determinar el grado de confiabilidad.
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Evaluando tenemos:

30X1 + 60X2 + 90X3

7z =
Z = 30(0.1) + 60(0.,25) + 30(0.65)
2 =3+ 15 + SB.Sv .

Z =176.5

- -

81 Dbien es cierto, gque la confiabilidad
diémihuye en un 15%,'siembre sigue siendo aceptable

Y sé cbmpensa con la participacién de la pequefia y

mediana empresa.
R B S L

DISTRIBUCION PROPUESTA DE LA MUESTRA POR TAMANOS Y

ZONAS

La siguiente tabla mueétra la distribucién
propuesta para realizar la labor de caméo. La forma
de elegir las empresas (ya clasificadas segin su
tamafio y su localizacioén, y eléborados los listados
correspondientes) fue a traveés del muestreo

probabilistico al "azar simple"
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TABLA No.1l0

TAMAROS _ .
ZONAS PEQUERA MEDIANA GRANDE TOTAL
OCCIDENTAL 1 2 6 9
PARACENTRAL 1 © 4 9 14
" METROPOLITANA 6 14 38 58
ORIENTAL 1 1 4 6
TOTAL l S 21 57 87
H. DISTRIBUCION FINAL DE LA MUZSTRA

. Al realizar la labor de campo no fue posible
recuperar el 100% de encuestas segan distribucion
propuesta. La distribucién final de la muestra se

vresenta en la siquiente tabla.

TABLA No.ll

A

TAMAROS

ZONAS PEQUERA MEDIANA | GRANDE TOTAL
OCCIDENTAL 2 1 | 4 7
PARACENTRAL - 4 8 12
METROPOLITANA 6 12 34 52
ORIENTAL -2 1 1 g

A
18 47 75

TOTAL
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Con una muestra de 75 empresas la variacién del
error muestral es de +0.85%, se considera r;linima y
gue no afecta_ los resultados del estudio. Lo anterior
se detalla lal despejar el error muestral de la

férmula de tamafio de muestra Y obtener el valor

correspondiente con el nuevo tamafic de muestra.

s -

= (1.96)  (0.5)(0.5){(929-75) = 0.1085 = 10.85%
(929)(75)
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3._ANALISIS DE LA LABOR DE CAMPO.

A continuacién se presentan los resultados de la labor de
campo, con su respecfivo an&alisis.
Los cuadros de resultados se muestran en el anexo No.3,

(pags. No.5p03a No.515 ).
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¢Qué productos elabora la empresa?

CU-4DRO Ho. i

CLASTFICACION

CIIu

T A MA N O'S

PEQUENA

MEDIANA GRANDE

TOTAL

13

ELABORACION DE PROD.ALIMEN?,
Y BEBIDAS

4

18

16

ELABORACION DE PRODUCTOS DE
TABACO,

i1

FAZRICACION DE PRODUCTOS
TEXTILES

18

FABRICACION DES FRENDAS DE
VESTIR,ADOR0 Y TENIDO PIELES

19

CURTIDO Y ADOBO DPE CUEROS
FAB.DX H“LETAS'BOLSOSII.IIII

28

PROD.DE MADERA Y FAB.2R0D.DE
HADERA Y CORCHOuwuwsur 1

21

FABRICACION DI PAPEL Y PRO-
DUCTOS DE PAPEL,

22

ACTIVIDADES DBE EDICION Z IH-
PRESION Y DE REPRODUC.+s.u i

23

FAB.DE COQUE:PRODUCTOS DE LA
REFINACION DEL PETROLEO, s

24

FABRICACION DE SUSTANCIAS Y
PRODUCTOS QUIMILOS

a5

FABRITACION DE PRODUCTOS DE
CAUCHO Y PLASYICO

2¢

TAB.DI OTROS PRODUCTOS MIME-

RALES MO METALICOS,

27

FABRICACION DE HETALES (OMU-
NES.

28

FAR,DE PROD,ELABORADOS DE MI
TALIEXCEPTO MAQUINARIA Y EQ.

29

FABRICACION DE MAQUINARLA Y
EQUIFD N LW Py

30

FABRICACION DE MAQUINARIA DE
OFICIHhaCOHTABIL[DﬁD-.---..

i

FABRICACION DE MAQ, Y ATARA-
TOS ELECTRICOS N.C.P.

32

FABRICACION DE EQUIPO Y APA-
RATOS DE RADIOY TELEVISION:..

33

FAB.DE INSTRUMENTOS REDICOS),
QPTICOS ¥ DE PRECISION..uv .

34

FAB.DE VEHICULQS AUTOMOTORES
REMOLQUES ¥ SSEHMIRREMOLQUES,

33

FABRICACION DE QIROS TIPOS
DE EQUIZ?0 DE TRANSPORTE.

36

FABRICACION DE MUEBLES3IKDUS
TRIAS MANUFACIURERAS N.CW Py

37

RECICLAMIENTO, i

19

18 47

73

48
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Las actividades - .econémicas de la industria

manufacturera segun la CIIU, ‘que participaron en el presente

estudio, se mencionan a continuacién con sus respectivos

porcentajes de participacién.

Categoria de tabulacién "D

DIVISION ACTIVIDAD ECONOMICA

15 Elaboracién de Productos Alimenticios
Y Bebidas.

24 ' Elaboracidén de sustancias y productos

gquimicos.

Fabricacién de productos de caucho y

a8
[#1]

plastico.

18 Fabricacién de prendas de vestir; adobo
Yy tefiido de pieles.

28 Fabricacidén de productos elaborados de
metal; excepto maguinaria y equipo.

26 Fabricacién de otros productos minera-

les no metalicos.

12 Fabricacion de productos textiles.

16 | Elaboracién de productos de tabaco.

21 Fabricacién de papel y productos de
papel.

22 - Actividades de edici6n e impresién y

de reproduccién de grabaciones.

24

le6

12
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DIVISION ACTIVIDAD ECONOMICA %
27 Fabricaclén de metales comunes. 2.7
31 Fabricacién de maquinaria y aparatos 2.7

eléctricos no especificados.

19 ¥y 29 Elaboracioén de articulos de cuero y 2.7
fabricaéibn de maguinarla y equipo no
especlficado.

36 Industrias manufactureras no especifi- 4

cadas.

El 68% de las empresas que participan en el presente
estudio estan distribuidas -en un 33.33% de las actividades
econdémicas. .

El 65.2% de las actlvidades econémicas de la industria.
manufacturera contempladas en el presente- -estudio,

representan el 85.17% de contribucién al productos interno

bruto.
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2) ¢Qué mercados abastecen actualmente?

MERCADOS

o PORCENTAJES

100

80

60

40

20

PEQUERA MEDIANA GRANDE
TAMARO DE EMPRESA

Bl Nacional Region C.A. £ Fuera regién C.A.

QGratica No.1

Los mercados que abastecen las pequefias empresas son el
naclonal y el regqlonal en una proporcién del 100% y el 20%
respectivamente; por otra parte la mediana empresa que
abastecen el mercado naclonal, representan el 94.44%, un 50%
cubre el mercado regional y el 22.22% suplen mercados

extrarregionales; mientras gue el 97.87% de las grandes

-~
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empresas abastecen el mercado nacional;.pero también cubren
slgnificativamente los mercados reqgionales Y
extrarregionales en una proporcién del 68.09% y el 44,68%
respectivamente,

Las proporcioﬁes de cobert&}a de los mercados gque
abastecen las empresas de la industria manufacturera son: el
97.33% nacional, 43% el centr@americano y un 25% fuera de la

regidén centroamericana. RS

[
-
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3) Seleccione el intervalo en que se encuentra el nOmero de

trabajadores de la empresa.

No. DE TRABAJADORES

oo
013 ;las \\\\\\\\\\\., d% -g; %19
Piox " | e

& do 20 a 40
8.61.%

b0 o mas
21.40.%

LT

GRANDE

GRAFICA No.2
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Las pequefias eméresas tieneq distribuido su personal en

los sigulentes intervalos: de 5 a 19 ﬁn 40%, de 20 a 49 un

50% y de 50 6 mas el 10%; por otro 1aciio, las medlanas

empresas tienen wublcados gu personal en los rangos

siguientes: de 5 a 19 un 5.55%, de 20 a 49 el 16.57% y de

50 O'mas un 77.78%; dentro de la gran empresa, el 91.49%

tlene su personal en el xango de 50 6 mas y el 8.51% en el
intervalo de 20 a 49. |

La proporcién de los lntervalos en que se ublica el

personal de las empresas de la industria maﬁufécturera es:

-

4

de 5 a 19 el 6.67%, de 20 a 49 el 16% y de 50 6 mas el

t

77.33%. '
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4) ;Cuantos afios lleva funcionando la empresa?

ANTIGUEDAD

de 10 a 19 ahos

0 an
80.% . 'de10a1 anos _

38.39.%

DeBaQéﬂoe

D90 a4 an

6.66.%
20 aflos 6 mas

’ 10.%
Do 0 a 4 afiog >
De & a 9 afios 10.% 20 afos 6 mas
20.% - 60.%
PEQUERA - MEDIANA

de 10 a 19 afios
12.76.%
4 de 6 a 9 aflos
2.13.%

20 afios 6 méas
86.11.%

GRANDE

QGRAFICO No.3
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El tiempo que tienen de :existencia 1las ‘pequefias
empresas se desglosa en cuatrxo intervalos con sus
respectivos porcentajes: de 0'a 4 afios 10%, entre 5 a 9 afios
un 20%, de 10 a 19 afios el 60% Yy entre 20 afios 6 mas; por
otro lado, las medianas empresas se distribuye su tlempo de
existencia en los siguientes periodos: el 5.56% tiene de 0
é 4 afios, un 11.11% esta entre 5 Y 9 afios, el 33.33% posee
de 10 a 19 afios y un 50% esta de 20 afios a mas.Las empresas
grandes que tlenen de 20 afios o mas de existir representan
el 81.11%, el 12.75§ tiene de 1? a_19 aios
Y un 2.13% tiene de ? a-9.afios.
La exlstencia: hérilagﬁ empresas de’ 13"1ndustr1a
manufacturera esta diétrig;ida en }os perioﬁoé mencionados
a continuacidén: de 0 a 4 afios el 2566%, entre 5 afios a 9 un

6.67%, las de 10 a 19 afios representan un 24% y las que

tlenen de 20 afios a mas son el 66.67%.
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De acuerdo a la 1nvestlfaclbn de campo sobre si las
empresas poseen o no un departamento o unidad de finanzas,se
obtuvieron los sliqulentes resultados:
El 20% de las pequehas eﬁpresgs poseen un departamento
o unldad de finanzag; pof otro lado, de las medianas
empresas, el 55,56% tilenen un departamento o unidad de
finanzas; mlentras que 1las grandes empresas poseen un
departamento o unidad de finanzas en un proporcién del
82.98%; ademas el 68% de las empresas de la industrla
manufacturera cuentaﬁ con un departamento 6 unidad de

R
v

finanzas.

e s

-

— ey e — =



59

6) 2Qué departamento realiza la actividad financiera de la

empresa?

(l'otal de respuestas

Z4; contestaron "NO" en pregunta

4S). CAADRO No.2
Z ONGAS v T AMANOS

POSIBILIDADES OCCIDENTAL | PARACENTRAL Imnopomnm I ORIENTAL YOTAL

PHGPIH'GIP nlelplnla Pl ox

a) Gerencia general - b= (- 1--12 (1 |3 |6 [~ |2 |- |13]54.17
b) Propietario 1 - - - - - 1 2 - - - - 4 | 16.67
o) Contador 1|3 f- - f-f-13 (2 t - (- |7 | 291
TOTAL 2 {1 j- - |- 12 |5 ]6 {6 |1 |1 {- |24]1e9.00

-

De las 24 emﬁtesas que no poseen un departamento o

t

unidad de finanzas, se obtuvo que.el 54.17% de las mismas es

el Gerente General el que reallza la actividad flnanclera;

por otro lado, el 16.67% de las empresas contestarcn que es

el propletario el que realiza dicha labor; mlientras tanto,

el contador es el que realiza la gestldédn financiera en el

29.17% de las empresas.




60

1) ¢De cual departamento 0 unidad depende el departamento o

unidad de finanzas? °

(Total de respuestas =51; coﬁiestgroh ¥SI" a la pregunta #5)

-8

;
t

| .
DEPENDENCIA DEL DEPTO. FINANCIERO

|

Junia 'Dlrectl\}a
50.%

Gerencla Geng al
“80.% -

Gerencla General .
650.% - R
PEQUERA ) MEDIANA

 Junta Directiva
: 7.69:%: .
Qerencia Qeneral
87.18.%

~ GRANDE

QGRAFICO No.5
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En la pregunta #7 solo participan 51 empresas, gque
fueron las que contestaron "SI" en la pregunta #5, las
cuales representan el 68% de la muestra total, pero para
efectos de analisis, ;as 51 empresas representan el 100%.
En el 50% de las pegquehas eﬁpresas, el departamento de
finanzas depende de la Junta Directiva Y el otro 50% de la
Gerencla General; a sﬁ vez, en las medianas empresas el
departamento de finanzas depende de la Junta Directiva en un
propofclén del 10%, de la Gerencia General en un 80% Yy un
10% tiene dependenclia directa fe Contraloria; en iqual forma
en las grandes empresas, la dependencia que tlene el
departamento o unidad de finanzas se presenta a continuacién
con su respectiva participacién porceniual: Junta Directiva
el 7.69%, Gerencia General un 57.18% y de otros
departamentos el 5.13%.
De las empresas del sector manufacturero del pais, el
departamento de finanzas depende de la Gerencia General en
una preoporcioén del 84.31%, Junta Directiva un 9.8% y otros

departamentos un 5.88%.
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8) ;Qué secclones o unldades depengen del departamento o
secclon flnanclera de la empresa?

(Total de respuestas = 51; contestaron "SI" en pregunta #5)

SECCIONES DE FINANZAS

PORCENTAJES -
120

100
- a0
>
a0
40
20
N - NN Bt 77 w i
PEQUERA MEDIANA . GRANDE
TAMARO' DE EMPRESA
Bl Contadurla BN Auditoria Contraloria
| Grafica No.6

Al igual que en la pragunta anterior, son 51 }as
empresas gque para efectos de analisis representan el 100%.

En las medianas empresas, las unidades o secciones gue
dependen de Finanzas son! Contaduria un lOO%j Auditoria 40%,
Contraloria un 10% y otras un 20%; en lo-qu; respecta a la

gran empresa, la Gerencia Financiera ejerce un mando directo
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sobre los siguientes departamentos: Contaduria en un 87.,18%,
Auditorfia 35.9% , Contraloria 33.33%, otros 48.71%, donde
los mas representativos son: Computo, créditos, cobros vy
bodega.

En él total de las empresas, las unidades o secciones
que dependen de Finanzas son: tontadurta un 90.2%, Auditoria
un  35.29%, Contraloria un 27.45% v otros un 41:18%,
corréspondientes a 21 -empresas de ias cuales el 33.33%
corresponde a computo, cobros .en un igual proporcién, y

créditos un 28.57%, siendo éstos Jos mas representativos.

5

I3

N
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9} ;_Qﬁé actividades realliza el _.encargado de la

administracioén fina__nciera de 1_,a empresa?.

ACTIVIDADES DE FINANZAS

o PORCENTAJES S '

PEQUERA MEDIANA GRANDE
TAMARO DE EMPRESA

- Necesidad recursos | Gestion finanolera - Asignaoion reoursos
I contro! recursocs Giros”

Gréfica No.7

En esta prequnta partibipan las 75 empresas que
representan el 100% de lé mueé%ra.

Ahora, en cuanto al analisis por tamafio de 1las
empresas, se tlene lo siguiente: para la actividad de
determinar 1las necesidades de recursos financieros, 1la
pequefia la realiza en un 80%, la mediana en un 83.33% Y la

grande en un 85.11%, representando esto globalmente un 84%;
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por ‘otro lado,para la gestién de financiamiento, la pequefia
presenta un 50%, la mediana un 77.78% Y 1la grande un 85.11%,
teniéndose. un resultado global del 78.67%; en 1lo que
respecta a la distribucién o asignacién de recursos,
representa en las pequefias empresas un 60%, en las medianas
un 72.22% y en las grandes el 87.5%, siendo el resultado
global del 72%; ahora en cuanto al control de la utilizacién
de los recursos asiqgnados en las pequenas empresas tiene una
proporcién del 50%, en las medianas el 83.33% Y las grandes
un 78.72%, totalizando todas las empresas un 76%; con
respecto a otras actividades realizadas tenemos un 10% en la
pequefia empkgsa(parte contable),el 11.i1% en 155 medianas
empresas (compras y. asistencia financlera), y un 6,38% en
las grandes empresas-(presupuestos Y planeacién financiera);
teniéndose un resultado global para la industria manufactura

del 8%.
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10) ¢Cual es el nivel académico del Gerente, (jefe o
encargado) de la administracién financiera de la empresa?

NIVEL ACADEMICO . .

Educ. Unlversltarla

L 160,

Graduado Unlver.
11.11.%

e
//\?\%;‘?/ ’////4//?7 N Bachlller
& " 5.66.%
Educaclon Técnica aduado U'nlvelr.
30.% 66.56.% P 0196‘(‘3?;”0
Educ. Unlvérslitaria . R
30.% '
PEQUERA MEDIANA
T fzduc. Unlverslitaria
) e 14.89.%
/ // Educacion Técnlca
Bachifici%th
HH 2,13.%

o,

/ (1] :
7
_

5}// / / o
B

/
"

Graduado Unlvers.
61.7.%

GRANDE

GRAFICO No.8
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En esta pregunta participan las 75 empresas que
representan el 100% de la muestra,en la cual se analiza el
nivel académico de los encargados de la administracion

financiera de las empresas de la industria manufacturera.

En cuanto a los tamafics de 1las empresas, el nlvel
académico de los encargados dg la administracién financlera
es la siquiente: para los de bachillerato, mediana empresa
un 5.56% y 9grande un 2.13%, haciendo un total para 1la
industria maﬁufacturera del 2.67%; por otra parte, para el
nivel de educacién técnica, la pequeiia empresa tlene un 30%,
la mediana un 11.11% y la grande un 6.38%, haclendo un total
para la industria de 10.67%; a su vez, los de educacién
universitaria, de la pequefia emoresa un 30%, en la mediana
un 11.11% y en la grande un 14.89%, totalizando para el
sector un 16%; para el nlvel académlico de graduado
universitario, se tienen 1las sigulentes proporciones:
pequefia empresa 40%, mediana un 55.56% y grande el 61.70%,
globalizando el total de empresas un 57.33%; ademas, los
administradores flnancieros con =estudios de post-qrado,
presentan en la mediana empresa el 16.67% y en la qrande .un
14.89%, representando para e¢l total del sector manufacturero

un 13.13%.
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11) éPodria ubicdr:en po;centqﬁes la maquinaria (o maguinas)

del sistema productivo, sequn.la edad de la misma?

o

ANTIGUEDAD DE MAQUINARIA

0 PORCENTAJES

80

60

20

PEQUERA MEDIANA
: TAMARO DZ EMPRESA
B wenos de 1 afio ;

5 1 afo 0 menos de &
) & afios o menos do 20 i

20 afios o mie

Gréafica No.9

¢ _.' : - ‘{.

Para la pregunta #11, 1la participacién -es del 100% gde

la muestra.

]

En cuanto a la antigiiedad de la. maquinaria del sistema

productivo segin el tamafio aH la empresa, se observa lo

siqulente:

i

Para la pequefia empresa, la maquinaria de menos de 1



69
afo participa en un 20%; la de 1 aiio Y mencs de 5 afios,
totaliza un 40%; la maguinaria de 5 afios a menos de 20 afios,
es la de mayor participacién con un 90%; finalmente la de 20
afios a mis representa solo un 10%.

En cuanto a la mediana, ‘la maguinaria de menos de 1 afio
particlipa con un 3@.89%; la de 1 afio a menos de 5 afios con
un 55.55%; la de 5 afios a menos de 20 afios totallza un
83.33% y la de 20 afios a mas totaliza un 22.22%.

Para la Gran empresa, la maquinaria de menos de 1 afio
tiene una-participacién minima, tan solo un 2.13%; la de 1
afno a menos de 5 afios totaliza un'5§.57%; la de 5 afiocs a
menos de 20 afios participa con un 80.85% y la de 20 afios a
mas participa con un 48.94%.

Ahora, haciendo un andlisis en forma global, se tienen
los siqguientes totales de antiglledad de maqulnaria: la de
menos de 1 afio participa con un 26.67%; la de 1 afio a menos
de ‘5 afios totaliza un 56%; la de 5 afios a menos de 20 afios
un 82.67% y la de 20 afios a mas un 37.33%.

Se aclara que en esta pregunta la suma de porcentajes
de participacién de cada alternativa no es el 100% debido a
que cada alternativa fue seccionada a su vez, en una escala
de porcentajes de integracién del sistema productivo, de tal
forma gue una ‘empresa podia participar en varias
alternativas de antigiiedad de maquinaria pero en diferente

escala de integracién del sistema productivo.
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12) ¢Considera usted que hay una demanda insatlisfecha del

producto o los productos que elabora:la empresa?y

CUADRO ‘No.3

T A M A N o0 8

POSIBILIDADES PEQUENA I MEDIANA GRANDE TOTAlL
I'I /4 IF Z Fl % |_F 7-
SI _. 6 l 60.09 , 18 | 55.56 | 18 | 38.38 | 34 | 45.33
N0 4 | 4?.98 ' B | 44.44 | 29 :‘ 61,78 | 41 | 54.67
TOIAL L Ilﬂﬁ.ﬁ? I 18 |199.BB I 47 Ilﬂﬂ.ﬂ@ I 73 IIB@.B@

En esta pregunta participan las 75 empresas ’que
representan el 100% de la muestra. Se analiza si existe o no
una demanda insatisfecha de sus productos.

De acuerdo a los tahaﬁos, s2 tiene 1la sigquiente
proporcién de demanda insatisfecha: para la pequefia un 60%;
la medlana un 55.56% y la ﬁrande ﬁn_38,30%; tenlendo un

total del 45.33% para 1las empresas de la industria

manufacturera.

at
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13) Con la nueva integracién de El1 Salvador al Mercado Comiin
Centroamericano y al GATT, se abren nuevos mercados para los
productos nacionales; c¢tiane la empresa planes de

expansiones fabrilest.

PLANES DE EXPANSION

S

¢ 30.%

NO
70.%

PEQUERNA MEDIANA

Sh.
70.21.% o

NO
20.79.%

GRANDE

GRAFICO No.10
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En esta prequnta se tiene la participacion del 100% de

las empresas.kEl an4lisis .se . hard péra detectar las
expectativas de expansién .que tienen las empresas.

De acuerdo al tamafio, las expectativas de expansiones

fébrlles son: para la pequefia émp}ésa‘dn 30%, medlana un

83.33% y grande un 70.21% haciendo un total del 68%.

B
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En esta prequnta barticiparon 51 empresas que
representan el 68% de laz%uestra;ﬁﬁeroxpara efectos de
andlisis, éstas iepresentarén el 100%. '

En cuanto a tamafios, en el corto plazo, la medlana
empresa un 53.33%; la grande un 18.18%  haclendo un total
del 27.45%; para el medianonplazo, el 100% para la pequefia,
un 40% en la mediana y uin 72.72% en la gran empresa,
totalizando un 64.7%; para el largo plazo, la mediana
empresa tiene un 6.67%, y.la grande un 9.09%, totallzando un

7.84%,

)
et T
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15) iExisten en la empreza proyectos qué le permitan entrar

en el proceso de Reconversién Industrial del pais?

CUADRO No.4

T A M A N
ALTERRATIVAS PEQUERA l MEDIANA l GRANDE l TOTAL
pboe Lel o Iol o Jol s
51 - - ‘13[?2.22'8'8985'51,68%
M W e | 5 | 20.78 l ’ 19.15 l 24 ’ 32.00
T0TAL 10 |100.00 | 10 [100.00 | 7 |sea.08 | 75 |1en.00

En esta prequnta hay una participacién del 100% de la

muestra. En este analisis se detecta si en las empresas

existen proyectos que les permita entrar en el proceso de

Reconversion Industrial.

-

Segan los tamanos de las empresas, la distribucién es

la siguiente: un 72.22% para la mediana empresa, un 80.85%

para la gran empresa,

totalizando un 68%,
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16) ¢Como se esta financlando la empresa actualmente?

FUENTE DE FINANCIAMIENTO

Fondos Proplos Fondoa proplos

\\\\\\\\\ 20 09 %

Fondos Exte
6.66.%

ambas fuentes
_ Ambas fuentes 72.22.%
30.% A

fondos proplos

21.28.%

Fondos externos
10.84.%

ambas Iuenles\.‘“-——-"

88.08.% 1y
GRANDE

- GRAFICO No.12



77

La participaéién de‘las empresas para este analisis es
del 100% de la muestra. Se Investiqaron 1las fuentes de
financiamiento de las empresas.

Analizando por tamafios, se tienen 1las siquientes
proporciones:con fonios externos, un 10% de las pequefias
empresas, el 5.55% dermedianas empresas ¥ un 10.64% de las
grandes -empresas, totalizando .un 9.33%; con fondos propios,
un 60% para las pequéﬁas empresas, un 22.22% para las
medianas y un 21.28% para "las grandes, totalizando el
26.67%; ‘mientgés tanto, las empresas que se estan
financiapdo a través de la combinacién de fondos propios v
externos presentan la siquiente digtribuciOn porcentual ;
pequefia empresa un 30%, mediana empresa un 72.22% y la

grande 68.09%, Lotalizando el 64%.

?
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17) ¢A cargo de quién o qulénes esta la toma de decislones

finales de flnanciamiento?

DECISIONES FINALES

" AP

PORGCENTAJES
60

PEQUERA MEDIANA GRANDE
TAMARO DE EMPRESA

MR Gerents financlero “Qerento gioneral EZ Junta direotiva

Graiica No.13

En esta pregunta participan el total de la muestra. Se
analizard a cargo de quien e;ta la toma de decisiones
finales de financiamiento.

En cuanto a tamafios, la participacién es 1la
siguiente: Gerente Financiero, en la mediana empresa un
22.22% y en la gran empresa 23.4%, representando un total de
20%; Gerente General, en la pequefia un 50%, para la mediana

un 44.44% y para la grande el 48.94%, teniendo como
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resultado global el 48%; Junta Directiva, pequeiia un 30%,
mediana el 33.33% y grande ua 51.06%, totalizando el 44%.
Junta General de Acclonistas, pequefia un 10%, medlana 11.11%
y grande 8.58%," totalizando un 9.33%. Otros, un 20% para la
pequefia , un 11.11% en la med;ana,'y en la grandg el 2.13%,

para un total de 6.67%.

" 18) ¢Culdles han sido las formas de financiamiento a cbrto
plazo (o para capital de tEabajo), que ha utilizado 1la

empresa?

FORMAS DE FINANCIAMIENTO A CORTO PLAZO

. PORCENTAJES

100 .J ¢ b e n o ._ -

B0 | - e - B

401

20

2y

PEQUERA MEDIANA
TAMARO DE EMPRESA

Bl Bancos oowerciales Banoo hipotecario EZ] Banoos extranjeros
Autofinanciamiento Proveedorez L] Prestamistas part.

Cirafica No.i4
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Para el anélisi; sigqgente, participa el total de 1la
muestra. Dicho anélislqﬁ representa las formas de
financiamiento a corto plazo que utilizan las empresas.

En cuanto a tamafios, con respecto a la participacién ge
las Institucliones financieras se tlene: en 1la pequefia
empresa, el primer lugar 1lo representan los bancos
comerciales con un 100%, en sequndo 1lugar estan 1los
proveedores y el autofinanciamiento coﬂ'un 30%; el tercer
lugar lo ocupan ;ps prestamistas particulares con un 20% y
finalmente el Banco Hipotecario con un 10%. En lo que
respecta a la mediana empresa, elgprimeg lugar lo ocupan los
bancos comerciales con un 83.33§, en segéndo lugar esta el
autofinanciamiento con un 44.44%; en tercei lugar.estén los
proveedores con un 33.33%, en cuarto lugar los prestamistas

particulares con un 16.67%, en_.quinto lugar los bancos
Fy

extranjeros con un 11.11% y en Altimo lugar esta el Banco

L

Hipotecario y otras instituciones oflclales de_c;édlto con
un 5.55%. Analizando la"ggan empresa tenemos: en primer
lugar, los bancos comerciales con un 9}%62%; en sequndo
lugar, los proveedores con un 63.83%; enrte;cer lugar, el
autofinanciamiento con un 48.94%, en cuarto lugar estan el
Banco Hlpotecario.y los.bahcos extranjeros con un 10.64%
respectivamente; el quiﬁfd ldgar, lo ocuban los bancos de
fomento, asoclacliones de éhprrqiy préstamo, prestamistas

particulares y otros con un 4.26% Y en 0ltimo lugar se
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encuentran las institnciones oficiales de crédito con un
"2.13%.
Analizando el total de las empresas, tenemos en primer lugar
‘a los bancos comerciéles con un 92%, en sequndo lugar a los
proveedores con 52%,'en tercer lugar el autofinanciamiento
con un 45.33%; seguido por Banco Hipotecario, bancos
extranjeros y préstamistas particulares con un 9.33% y por o
Gltimo, estan los banqos de fbmento, asociaciones de ahorro
Y préstamo, otras instituciones oficiales de crédito Yy

otras, con un 2.57%; siendo éstas otras formas,

capitalizacién de utilidades y aseguradoras.

19) ¢Cuales han sido las formas de financiamiento a largo

. Plazo (o para capital fijo), que ha.utilizado la empresa?

. FORMAS DE FINANCIAMIENTO A LARGO PLAZO -

PORCENTAJES
100 ;

PEQUERA MEDIANA GRANDE
TAMARO DE EMPRESA

Bl Bancos comeroiates Y Banoo hipotecario EZD Bancos exiranjeros
4 Autofinanclamiento No ha habldo tinanc._] Otros
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En esta pregunta participan el 100% de la muestra; se
anallzan las formas de financiam}ento a largo plazo que han
utilizado las empresag.

En cuanto a tamafios respecta, en la pequefia empresa el
financlamiento a través de los bancos comerciales representa
el 30% sequldo del autofinanclamlento éon un 20% y no ha
existido financiamiento a largo plazo en un 50%. En la
medliana empresa, los ‘bancos comerciales ;epresentan el
primer lugar con un 83.33%, en sequndo lugar el auto
financiamiento y el Banco Hipotecario con un 22.22%
respectivamente y en tercer 1lugar estadn los bancos
extranjeros con un 5.55f, ademas:iun 5l55%.1u3 ha tenlido
financiamiento a largo plézo. Para ia gran empresa se tiene
en primer lugar a los bancos comerciales con un 72.34%, en
segundo lugar est& el autofinanciamiento con un 34.04%, en
tercer lugar estdn lds bancos extranjeros con un 12.77%, en
cuarto lugar esta el Bancc Hipotecario con un 10.64%, en
quinto lugar estan otras formas (asociaciones de ahorro y
préstamo y capitalizacién de utilidades) con un 4.26, un
8.51% dijo que no ha.habiéo financiamiento a largo plazo.
Ademas el resultado global ﬁueda de la sigulente manera: los
bancos comerciales representan el primer lugar con un 69.33%
el segundo lugar lo representa %1 autofinanciamiento con un
29.33%, en tercer lugar =sta el .Banco Hipotecario con el
12%, en cuarto lugar estan los bancos:extranjeros con un

9.33% y en quinto lugar estan otras--formas; mientras que el

'13.33% no tuvo la oportunidad :de tener. financiamiento a

largo plazo.
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En esta prequnta participan el total de la muestra; se

analiza si las empresas han tenidég dificultades en 1la

presentacion de éarantias solicitadas por 1las instituciones
financieras.

Han tenido dificultades el+70% de las pequefias empresas,

el 11.11% de las medianas empresas, observando que la grande no

tuvo dificultad. E1 12% del total de las empresas han tenldo

dificultad en la presentacién de garantias solicitadas por las

instituclones financieras.

L b

21) ¢En qué han consistido las dificultades?
(Total de respuestas = 9; contesﬁaron "SI" en pregunta #20).

?

De las 9 empresas queiirepresentan el-12% de la muestra
total,que afirmaron tener dificultades en la presentacién de
garantias, el 22.22% por e]‘motivn de haber caido en mora, un

44% por garantias insuficientes, un 11.11% por aspectos legales

de la empresa y un 22.22% por excesiva burocracia.
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22) ¢Se  han tenido dificultades en la obtenclién de
financiamiento para; -mater}a prima, magquinaria, terreno,
infraestructura, campafias publicitarias, comercializacién de
productos, capacitacién de personal, otros.?
De acuerdo al grado de dificultad, se califica de la siquiente
manera:

N: ninguna; P: poca; R: regular; M: mucha

USOS DEL FINANGIAMIENTO

o PORCENTAJES

80 -

60 -

A
TAMANO DE EMPRESA

B materia Prima WM\\‘) Maguinaria _
##2 intraestructura - [ comercio de product 1 oapaocit. de personai

Gréfica No.17
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GRADOS DE DIFICULTAD EN EL
FINANCIAMIENTO

PORCENTAJES
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. e
y e
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Grafico No.i8




87

GRADOS DE DIFICULTAD EN EL
FINANCIAMIENTO

PORCENTAJES
35

QOMARD. PRODUOYOS CAMO. PERSOMAL

DESTINO DE LOS FONDOS

Bl uweyna [Uroca EDAzsurAn ENMUOHA

Grafico No 19

En esta prequnta participa el 100% de la muestra, para el
siquiente analisis se consideran los grados de dificultad mas
significativos para obtener financiamiento en los distintos
. xrubros, éstos grados son "reqular" ¥ "mucha",

Para financiamiento ‘de materia pfima en cuanto a tamafios
se tiene: el 80% de las emﬁresas pequefas ha tenido dificultad
siendo un 30% gradoe regular; la mediana participa con 83.33@

pero no en grado regular y mucha; para la grande con el 82.98%
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se tiene un 2.13% en grado ﬁegular Y un 2.13% en grado mucho.
Para un total del 82.67% .de las empresas'en las gue se dié un
5.33% en grado reqular y 1.33% en grado mucha.

Para financiamiento de maquinaria en cuanto a .tamafios se
tiene lo siquiente: la pequeha participa en un 70% con un grado
mucho de 20%; la mediana con un 72.22% tiene 11.11% de grado
Yeqular y un 5.55% de grado mucho; la grande partlcipa con un
78.72% y tiene un 8.51% de grado regular. Haciendo un total de
76% con un 8% de grado regular Y un 4% de_grade mucho.

Para financiamiento de terrenos se presenta lo slguiente
por tamafios la pequeﬁa empresa no particlpa, la medlana con un
55.55% tiene un 5.55% tanto en grado regular -como mucho, 1la
grande con un 42, 55% tiene un 6.38% de grado regular Para un
total del 40% de empresas con 5.33% de grado regular y 1.33% de
grado mucho,

Para financlamlento de infraestructura en lo que respecta
a tamafios se tiene: la pequefia con un 30% Yy un 20% de grado:
mucho; la mediana con 72.22% v 5.55% en los grados reqular vy
mucho; la grande con un 46.81% Yy un 2.13% de grado regqular.
Para un total de 50.61% de participacién y un 2.67% en grado
regular y 4%.en grado mucho.

Para financiamiento de campafias publjicitarias se tiene lo
siguiente En los tamaﬁos::%a pequeﬁa corn un 10% y la mediana
con un 33.33% no presentan dificultad en grado regular y mucho;
la grande con 38.3% de par11c1pac16n tlepe un 2.13% de grado

regular. Haciendo un total del 33.33% y un 1.33% de grado
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regular-

Para financiamiento .de comercializacién de productos se
presenta en cuanto a tamafios la pequefia con un 10% Y la mediana
con un 27.77% ambas sin grados reqular y mucho; y la grande con
el 48.94% y 4.25% de'grado regular. Para un total de 38.67% y
2.67% de grado regular.

Para financiamiento de capacitacién de personal en cuanto
"~ a tamafios: pequeﬁa con un 10% sin grados de dificultad regqular
y mucha; la mediana en un 33.33% y 5.55% de grado mucho; y 1la
grande con 38.3% y 2.13% de grado regular. Para un total del
33.33% de participacién y 1.33% tanto para-el grado regqular

como para el grado mucho.
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23) En alguna({s) de las formas de Einanciamiento mencionadas en
las prequntas #18 y #19, :se han tenido:gue presentar proyectos

0 estudlos de factibilidad?
- b

2
KIS
) -
¥

PnoYfEc'Tosr

- En ningan caso
En ningun oaso

70.%

Todos los ca

33.33.% 22,22.%

Todos 108 casos
20.%
PEQUERA MEDIANA

-+ Enhingtn caso
i 44.88.%

! En todos los casos
4.26.%

En algunos casos
61.08.% ’

GRANDE

QGRAFICO No.20
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Las empresas que en ningan caso han tenido que presentar
estudlios de factibilidad, representan para la pequefia empresa
un 70%, para la mediana un 44.44% Y para la gran empresa el_
44.68%, totalizando un 48%. PpPara las empresas que en algunos
casos han presentado proyectos de factibilidad, el 10%
pertenece a la pequefia empresa, un 33.33% a la mediana y un
51.06% a la graﬁ empresa, totalizando un 41.33%. Mientras que
para las empresas que en todos los casos han presentado
proyectos o estudios de factisilidad, el 20% son de la pequefia,
el 22.22% de la médiania Y el 4.26% para la gran empresa;

totalizando el 10.67%.
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Z24) sUuién ha électuadb esLus estudios¢

~

(Total de respuestas = 39; contestaron "b)" y "c)" en

pregunta #23)

CUADRO Ho.6

.T A M A N O 8

POSIBILIADES pmun‘ﬁ""l NEDIAMA | GRANDE I ' ToTAL
, _
rlzlrlzlr x|r|z
a)la ewpresa o2 Iss.sv 9 [on.es |20 |76.92 |3 | 71949
1

DiPersona ajena a la || lsa.aa 1 Im.eu 6 |23.08| 8 | 203
ENpresa .

10TAL 3 |tea.on | 10 |100.00 | 26 |100.00 | 39 |100.00

Participan 39 empresas que representan el 52% de la
muestra total. Para la pequeﬁa empresa representa un 66.67%,
para la mediana un 90% y para la grénde un 76.92%, el hecho
de que la empresa es la , que realiza los estudlos de
factibilidad, totalizando e’ 7?.49%} siendo el complemento

(20.51%) personas ajenas a la empresa, las que realizan los

estudios de factibilidad.
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25) ¢A cargo de qué departamnento o unidad esta la funcién de
realizar los proyectos o estu@ios de factibllidad con fines
de obtener financiamlento?

(Total de respuestas = 333 contestaron "a)" en pregunta #24)

g

- REALIZACION DE PROYECTOS

: PORCENTAJES g
120 _ _
100
80
60
40
20
0 T d PR ¢ ¢ .
PEQUERA . MESIANA GRANDE
TAYARO DE EMPRESA
B Finanzas Qorenoia General Produooidn
Contabilidad Ventas .

Grifica No.21

Para este andlisis, pérticipah el 41.33% de las
empresas, las cuales representardn el 100%.En donde se

especifica que departamertos son los encargados de realizar
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los proyectos o estudios de factibilidad, con fines "de

obtener financlamiento. .

En cuanto al an4lisis por tamafios, la pequefia empresa
contesté el 100% para . Contabilidad; -para 1la mediana,
finanzas con un 55.55%, Gerencla General el 44.44%,
Contabilidad el 22.22% y PrLducgiﬁn,'Venﬁa%‘j otros con un
11.11% respectivamente. Mientras gue, la gran_empresa, a
Finanzas le corresponde el 65%, Gerencia Géneral el 55%, a

produccién y contabilidad el 20% respectivamente, el 15% a
L

ventas y un 5% a un Departamento o unlqu especlallzada.

¢

Totalizando el 58.06%. .para finanzas, elt

: _ : S

General, el 25,8137Contabilidad,{?roduccl&n con un 15.13%,
: T

Ventas con el 12.90% vy finalmente ‘un  departamento

48,.39% Gerencia -

~3

especializados y otros con el 3;2?% respec%ivamente.

]

. L&
Yo
o



95
26) ¢8Se han presentado algunas dificultades en la
elaboracién de proyectos o estudios de factibilidad?
(Total de respuestas =.31'; contestaron "a)" en prequnta #24)

DIFICULTAD AL E!.ABORAR EL PROYECTO

Sl
60.%

PEQUENA MEDIANA

%\\\\?
W

GRANDE

QRAFICO No.22
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La participacién para este analisis fue de 31 empresas

que representan el 41.33% de . la muestra.Los resultados

muestran si las empresas tienen dificult;d 0 no en la

elaboracién de sus proyéétos o estudios de factibilidad.

Las que han ténido dificultades ha sido la mediana con

un 11.11% y la grande en un 10%; totalizando un 12.9%.

1 - -

H T

27) :sQué etapa de un proyecto considera usted gue puede

orlglnar diflcultades 0 problemas?

p’.d B
oY
-

De acuerdo al grado de dificultad se fcailflca de 1la

siguiente manera: - g

A S St

N: ninguna; P: poca, R: regular; M: mucha



GRADOS DE DIFICUI.TAD EN LLAS PARTES
DE UN FROYECTO

Ninguna
82.6.%

Poca

41.668.% " Ninguna

16.868.%

\‘) ik MR

Ninguna
36.416.%

Poca Mucha
91.247.% 4.17.9°0ca Mucha
22.918.% 10.419.%
Reguiai R
agular
; ) 29.167.% , 22.018.%
ESTUDIOS DE ASPEGCTOS EVALUACICM ECONOMICA
TECNICOS ) Y SOCIAL

Ninguna

Pooca
3b.42.%

Regular
_ 22.92.%
EVALUACION FINANCIERA

" GRAFICO NO. 23
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En la pregunta  #27 particiéaron 48 empresas de las 75
lo que representa un total de 64% de particlipacion
distribuidas asi{: por tamafios son 9.péqueﬁas, 10 medianas y

29 grandes. Toda empresa que contestd esta pregunta

r.

seleccloné algun grado de dificultad para todas y cada una

EEN

de las partes de un proyecto, es decir .gque 51empre se tiene
el 100% de particlpacrén. Los .grados, de 3d1£icultad
significativos 'son "regular" y "mucha" y a ellos se dirige
el siguiente andlisis por cada una de -las partes de un

proyecto.

Para el Anteproyecto por tamaﬁos-se'tiene' la pequefia

un 11, 11% en grado regular Yy mucho respectivamente, la
- A
mediana un 10% en. grado regular, la grande tiene 1.45% en
‘e
grados regular y mucho respectlvamente. qu total se tiene

E—

6.25% grado regqular y 4.17% grado mucho.

Para el estudlo de mercado se presenta lo siguiente en

. cuanto a tamafios: la pequefia 44.44%‘én_grado regular; 1la

,r

mediana un 40% en §rado reqular; y la grande un 24.14% en

grado regular y 17.24% en grado mucho. Para un total de
31.25% en grado regular y ?n;lﬁldz% an grado mucho.,

Para el estudio de aép%gtos técnicos se presenta lo
sigulente en cuanto a tamaﬁos la: pequena presenta un 33.33%
en reqgular, la medlana un 10% Lanto para regular y mucha; la
grande un 34.48% en grado regular Y 3.45% en mucha. Para un
total de 29.17% en gradp-fggular Yy 4.17% en grado mucho.

Para 1la evaluacib?ic ecénbmlba Y social se tiene 1lo

siguiente en cuanto a tamafios : la pequefia un 33.33% en
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grado regqular; la mediana un 40% en regular y un 10% en
grado mucho; y la grande un 13.79% para ambos grades de
diflcultad Para un total del 22.92% en grado regular y un
10.42% en grado mucho.

Para la evaluacién financieta se tiene lo siguiente en
lo referente a tamafios la éequeﬁa tiene un 33.33% en
regular y 11.11% .en grado mucho; ia'mediana un 20% en ambos
grados de dificultad; y 1a grande un 20.69% en reqular y
3.45% en mucha. Para un total del 22.92% en regular y 8.33%
en mucha.

28) ¢Quién o quiénes avaluan los activos de la empresa?

AYALUO DE ACTIVOS

o PORCENTAJES

llllll

PEQUERA MEDIANA GRANDE
TAMARO DE EMPRESA

B contador NN Auditor Interno 4 Auditor Externo
Emnpresa valuadora Perito particular ] Otros -

Grafica No.24
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Para esta pregunta se tiene una participacibén del 100% de

la muestra. Se analiza qulen o qulenes avaluan los activos
de las empresas.- :

Se refleja que para la pequefia empresa, el contador es
el que évalﬁa los acti?os en el 80%; el auditor externo en
un 40%, y peritos valuadores particulares en el 20%. Para la
medlana empresa, el 38.88% le corresponde al Contador y al
Auditor Externo respectivamente, el 16.67% para peritos
valuadores particulares, el 11.11% para empresas valuadoras
externas, el 5.55% para el éuditor inferno“y un 22% a atros.
En lo que respecta a la gran empresa el 48.94% corresponde
al contador, el 27.66% peritos valuadores particulares, el
23.24% auditores internos, un 29.79% para empresas
valuadoras externas, el 17.02% para auditor externo Yy 4.26%
para otros. Teniendo para el total, el sigulente resultado:
E1l 50.77% para el contador, el 25.33% el auditor externo, el
24% peritos valuadores particulares, el 21. 33% para empresas
valuadoras externas, un 16% para auditor interno’'y un 8%
otrés {Gerente finahciero, adqiéniétas, subgerehte,-asesor

y expertos de bancos). : - * .

S IR
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29) ¢Hace cuanto fue la 0]ltima vez que reavalud (cambio de

valor) los activos de la empresa?

REVALUO DE ACTIVOS

no revalJo ) 5 ahos o m
40.% ontre 3 v 6 afos afios 0 menos
i 20.92.9 27.78.%
entre 3 y 6 afios 3 afios 0 menos 10 afios 6 m

30.% 10.% M1%

entre 6 y 10 aflos 38.80.%
20.%
PEQUERA MEDIANA

3 afios 0 menos

110 afios 6 mas

4.28.%
6 afios 0 <de 10

e 8.561.%
>de 3 y < b ahos
34.04.%

GRANDE

GRAFICO No.25
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. En esta pregunta participan las 75. empresas de la
muestra. En donde se analiza cuando fue -que se revaluaron
los activos por Gltima vez.

Se analizan los tamafios, y por cada alternativa se
tiene lo siquiente: ‘de 3 afios o ménos, un 10% de las
pequefias empresas, el 27.78% de las medianas y el 25% la
gran empresa, para unh total del 40%. En el intervalo de mas
de 3 afios y menos de 5, para la pequefia empresa corresponde
el 30%, para la mediana el 22.22% Y para la grande el
34.04%, totalizando. %%:32.%f én el inté#valp de 5 afios o
menos de 10, para la Ezhueﬁa es el 20%,:§éra‘;é*ﬁedlana el
38.89% y para la:grande el "8.51%, llegqnab a un.total'dei.-.
17.23%. En el intervalo de 10 afios a m@é, para las medlianas
empresas es un %1.11% Yy para la grande el 4.26% para un
toéal de 5.33%. Y no ha habido revalﬁo, para el 40% de las
pequefias haciendo esto un total del %5.33% del total de la

muestra.
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30) ¢Esta su empresa conslituida como sociedad anénima?

CUADRO Heo.7?

T a M A N o0 s
ALTERNATIUAS PEGUERS | WEDI AN GRANDE TOTAL
rl oo lel w lel v vl
s1 ;] |ae.aa 16 |aa.sa a7 lm.m n | 94.67
Ho 2 |2B.ee 2 Iu.u - | - | 4|5
TOTAL 10 |102.00 | 10 |i00.00 | 47 [100.00 | 75 [100.00

31) ¢Fué en alguna

época socledad colectiva?

(total de respuestas =71; contestaron "SI" en pregunta #30)

CUADRO No.S$§

T A M A N O 8
ALTERNATIVAS PEQUERA ‘ HEDIANA I GRANDE | 10TAL
F | % | rl o | F 5 A [ F %
S1 1 I 12.5 ' 1 ’ 6.29 | 6 | 12.77 \ f 2.7
No ? I 87.5 ' 15 \ 93.75 I 4t l 87.23 ‘ 63 | 87.30
T01AL 8 lma.aa | 16 |ma.ea | 47 |1ea.ca | 71 Ima.na

At
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En la prequnta No.30 participa toda la muestra Y se
busca identificar a 1las empresas que estdn constituldas
como sociedad anénima. Del total de las empresas solamente
4 empresa son socliedades éolectlvas'representando el 5.33%
slendo el restante 94.67% socledades an6nimas.

Por otro ladh, en la prequnta QBI, participan las 71
sociedades anénimas gue representan el 94.67% de la muestra.
Se analiza si las socledades. an6nimas fueron en algin tiempo
sociedades colecFivas. El 12.5% de las pequefias empresas
fueron en alguna época sociedades colectivas, en la medlana

empresa el 6.25% y en la grajy empresa el 12.77%, totalizando

un 12.7%.
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32) ¢Ha habido aumentos de capital en la empresa?

(Total de respuestas = 71; contestaron "SI" en preguﬁta §30)

AUMENTOS DE CAPITAL

\ {

L

i
! ‘ \\\\
ki

1 10.42.%

GRANDE

GRAFICO No.26
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Para este andlisis, solo participan.las 71 socledades
aanimas. o .o

El 62.5% de las sociedades .anénimas de la pequefia

empresa, han tenido aumentgs Qe-cgpitalj.de la mediana‘ un

. 81.25% y de la gran empresa un 8*3‘,5896; totalizando un 85.92%

delitotal de la muestra.

*33) ¢COmo se forméd -el aumento de capital?

"(Total de respuestas =61; contestaron "SI" en pregunta #32)

LI
Yy - 7

L] - u :
a .
L * i '
i
' . .

| F@HMACI@N D CAPITAL_ "

0 PORCENTAJES

80

40 -

MEDIANA GRANDE
TAMARO DE EMPRESA"

PEQUERA

I Emision de acciones Consolidacion utill. otros

Grafica No.27
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La formacién del aumento de capital ha sido de 1la
siguiente manera: emisién de nuevas acclones para la pequefia
empresa un 60%, para la mediana empresa un 30.77% y para la
gran empresa.el 34.88%, haclendo un total del 39.34%, en lo
que respecta a consolidacién de utilidades para la pequefia
empresa se tlene un 40%, para la mediana empresa es un 69
23% y para la gran empresa un 79.07% haciendo un total del
73.77%; en cuanto a otro tipo de aumentos de capital
(capitalizacién de revaluos) se tiene para la gran empresa

un 6.98% y para el total representa el 4.92%.

&
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34)IgCon.qué fihes‘u objetivqg se han redllzado aumentos de
capltal? -

.(Total de reséuestaé-=61;“coht¢sta}on “SIﬁ‘en pregunta #32)

USOS DEL AUMENTO.DE CAPITAL .

PORCENTAJES
100 -

80 ,
\\ .
60 miumee - ?c?-.m'
40 -
.
20 - \§ - \ -3
0 - \\\ L) F \\ i B
PEQUERA MEDIANA_ GRANDE
TAMARNO -DE EMPRESA
Ml Miguinas y/o equipd®S Infrasstructura Terreno
I Caphtal de trabajo otros '
e

Grafica No.28

En esta pregunta estdn participando 61 empresas que
representan el 83.33% del total de la;mueétra. Los fines de
este analisis es para determinar con due prbpbsito u
objetivos se han realizado los aumentos de capltal.

Se tiene que: para compra de maquinaria y\o equipo en
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la pequefia empresa un 20%; mediana empresa un 53.85% y 1la
gran empresa un 65.12%, bara un total de 59.82%. Para
construccién dé infraestructura, la pequefia muestra 20%, la
mediana un 23.08% Y la grande un 32.56%, para un total del
29.51%. Para 1la compra de terreno, la mediana empresa
muestra un 7.69% 'y la gran émpresa un 18.60%, totalizando el
14.75%. Para financiamiento de capital de trabajo, 1la
Pequefia empresa tiene un 60%, la mediana el 84.62% y la
grande un 51.16%; para un %otal de 59.02%. Para otros fines
(seguimientos legales, compensacioén de créditos a cargo de
sociedades, fo@talecimlento Y solidez filnanciera), 1la
pequeiia muestfa hn 20% y la gran emprésa un 6.98%, para un

total del 6.56%. -



accionistas? - *
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Para esta pregunta participaron 71 empresas que
representan-el 94.67% (Sociedades anénimas). Se analiza la
disposici6bn que tieneﬂ las ehpresas para aumentar el nimero
de accionistas.
En 1la pequefia y mediara emﬁresa.un 25% respectivamente
estarian dispuestas a aumentar "el numero de acclonistas Yy
para la gran empresa un. 31.91%, teniendo para todas las

empresas un 29.58%.

36) ¢Qué categoria debe tener una persona para caltficar
como accionista (adem&s del aporte econémico) dentro de la
empresa? (Total -de respuestas =21; contestaron "SI" en

pregunta §35)

CATEGORIA DE ACCIONISTAS

0 PORCENTAJES

100

804

PEQUERA MEDIANA GRANDE
TAMARO DE EMPRESBA

Bl rominar B conocido 0 amigo =S partioular Otros

Grafica No.30
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Las empresas que participan-.en el siquiente analisis

son las que dijeron que SI en la pregunta anterlor las
cuales representan el 29.58% de 1la muestra; lo gue se
pretende determinar es 1la céLegoria gue debe tener un

accionista para ;jser califlcado como tal.

Para el caso de 1la pequeﬁé~empresa se tiene: famlliar
un 50%, conocido o amlgo un 100$, particular un 50%; para la
medlana empresa, familiar y} conocido o amigoe un 75%
respectivamente. Con respecto a la gran empresa, famillar
66.67%, conocido .o amigo 40%, particular 46.87%, otro 13.33%
(pérsona‘de confianza y .personal -administrativo)..  Para el
total se tlene : famlliar un 66.67%, conocido o amlgo 52.3%,
particular 38.1% y otro 9.52% .
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37) ¢Estarla dlspuesta la empresa a constitulrse como
sociedad anénima, ya que este es un requisito de la Bolsa de
Valores para la emisién de acciones, bonos, pagarés, letras,
etc., a fin de obtener financiamiento a corto Yy largo plazo?

(Total gde respueétas =4,; conéestaron "NO" en pregunta #30)

CUADRO No.9

T A M A N O 8§
ALTERMATIVAS - PEQUERA MEDIANA GRANDE T0TAL
INNFENENY
.81 o R ETIE 50,09 l - 2 | 5,09
NO 1 |seea| 1 |sens| - l - 2 | 50.69
TOTAL 2_|tea.on | 2 Ima.enl - | - 4 |189.09

Analizando a las sociedades colectivas (4 empresas), y
preguntandoles si estarian dispuestas a constitulrse como
sociédades anénimas, los resultados indican que el 50% de
las empresas estarfan dispuestas a constituirse como

sociedad andnima.



funciona una Bolsa de ValgFes?;
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En esta pregqunta particlparon el total de 1la muestra,

se analiza el conocimiento que las empresas tlenen sobre
como funciona una bolsa de valores.

En la pequefia empresa un 30% tiene conocimientos, en la

medlana un 50% y'en la gran empresa un 70.21%, totallzando

un 60%.

39) ¢En qué momento o a través de qué medios se ha adquirido

conocimientos de la Bolsa de Valores’

(Total de respuestas =45; contestaron "SI" en prequnta #38)

FUENTES DE CONOCIMIENTOS BURSATILES

0 PORCENTAJES

PEQUENA MEDIANA . GRANDE

TAMARO DE EMPRESA
B universidad ‘ Post-grado Telovisién
Pronsa m Reminario on emprosl ] Bominario tuera omp.

Grafica No.32
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En esta pregunta partlélpaﬁ 45 - empresas (las que
dijeron que si tenlan conocimientos de bolsa de valores) las
cuales representan el 60% de la muestra, agul se analliza a
través de que medios se han adquirido los conocimientos de
bolsa de va}ores. ) -

En la pequefia empresa los medios son:: estudios de
bachillerato,estudios universitario estudios de post-grado,
televisién y charlas o seminarios fuera de la empresa en un
33.33% reﬁpectivémente;‘en la.mediana empresa en primer
lugar se tlene estudios univer51tarlos en un 55 55%, en
sequndo lugar charlas 0 seminarios fuera de la empresa con
un 44.44%, en tercer lugar a través de prensa en un 33.33%,
en cuarto JlugaF cestudios’ de pést-éfédo Y-ﬁcﬁarlas o]
seminarios dentro de ‘1a empresa con - un 22.22%
respectivamente y en quinto lugar se tiene radio, televisién
y otros con un 11.11% respectivamente; en la gran empresa
los conocimlentos sobre bolsa los adquirieron a través de:
estudlos unlversitdrlos un ¢6.67%, prensa el 57.58%, charlas
o seminarios Euegg de la empresa 51.52%, telev1510n 24 24%,
estudios de post—gfado_Zl”Zl%, chariés 0 seminarios fuera de
la empresa 15. 15%, radio 12 12%, “otros 6 06%, j estudios
técnicos el 3. OB,,analeando globalmente 1as empresas se
tiene: estudios universitarios un 62.22%, prensa y charlas
0 seminarios fu;ra Se las empresas el 48.89%
respectivamehtg;yestudios dé pogtjgf;do 22.22%. teievisién
20%, charlas o seminarios dentro de la empresa 15.56%, radio
11.11%, estudios de bachillerato y estudios técnicos 2.22%

respectivamente y un otros con el 6.67%.



Bolsa de Valores de E1 Salvador?
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En la pregunta #40, ‘participan el 100% de la muestra.

Se analiza sl hay planes para hacer uso de la Bolsa de
Valores de El Salvador.

. En la mediana empresa_.se tienen planes en un 16.67%, la

granvempresa en Ln 25.53% y enwla peqﬁeﬁa emﬁresa no se

tienen planes; para un total del 20%,

41) ¢De qué forma .se planea hacer uso de la Bolsa de

Valores?

(Total de -‘respuestas =15; contestaron "SI én pregunta #40)

d
s

FORMAS DE USO DE LA BOLSA DE VALORES

&

Obtener Finano.

‘qs.34.-a', | 'ﬂgg Obler;%r‘ ;Inan.

Ambas allernativas -
33.395mbay Alternativas
60.%
MEDIANA GRANDE

[

QRAFICA No.34
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En la pregunta #41, participan las empresas que tlenen
planes de hacer uso de la bolsa dse valores, las cuales
representan el 20% de la muestra. Se analizan las formas en
que se planea hacer uso de la Bolsa de Valores de El
Salvador.

Planean obtener financiamiento en la bolsa el 33.33% de
las empresas medianas y el 25% de las grandes; para un total
de 26.67%; las gque actuardn como inversionistas son un
33.33% para la mediana empresa y un 25% para la gran
‘empresa, para un total del 26.67%; las empresas que plensan

acfuar como linversionistas o emisores de ti{tulos valores,
representan en 33.33% para la mediana y un 50% de 1la gran

empresa, haciendo un total de 46.67%.
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42} ¢Conoce la empresa el mecanismo para la emisién de

titulos valores y la calificacién de las empresas dentro de

la Bolsa de Valores?

(Total de iespuestas = 15;thntestaron "SI" en pregunta #40)

CONOCIMIENTOS DE MECANISMOS DE EMISION

MEDIANA ' GRANDE

GRAFICA No.35
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En la prequnta #42, participan las empresas gue planean

hacer uso de la Bolsa y que representan el 20% de 1la

muestra. Se analiza el conocimiento que tienen las empresas

sobre el mecanismo de emisién de titulos valores Yy 1la
calificacién de las mismas.

Las empresas que conocen el mecanismo represenktan en

la mediana empresa un 33.33% Y en la gran empresa el 75%;

totalizando el 66.67%,
43) .¢A qué plazo planea ia empresa hacey uso de la Bolsa de

Valores?

(Total de respuestas =15; contestaron "SI" en pregunta #40)

PLAZOS PARA USO DE BOLSA DE VALORES

Corto Plazo
26.%

/| Largo Plaz

Mediano Plazo
edlano Plazo 8.33.%

eem

Largo Plazo
33.33.%
MEDIANA QRANDE

GRAFICA No.36
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Se analiza el plazo en que planean las empresas, hacer

uso de la Bolsa de Valorési En el corto plazo, la‘grgn
empresa en un 25%; para un total del 20%. A mediano plazo,
la mediana vy 15 grande con ‘wun 66.&7% reépectivamente;
haciendo un total del.66.67%. En cuanto al iargo plazo, la
mediana empresa el 33.33% y la gran empresa un 8.33%, para

Un total de 13.33%

44) ¢Qué tipo de titulos valores podria emitir la empresa

para financiarse a través de la Bolsa de Valores?

"CUADRO Ko.18

T.A M.A N 0 s

.

POSIBILIDADES PEQUENG I NEDIANA | GRANDE TOTAL

F | % I ¥ l % (3) I ¥ |Z (12) | F Ix le)

a)Pagares - - - - 6 g.ed | 6 40.%8
W Letras de cambio - - 1 33,33 q 313.73 ] 33.33
t)Bonas a corto plazo - - 1 [33.33 | 4 |33.33 | 4 | 26.67
dBonos a largo plazo” | - | - | 1 133.33 | 3 | 2508 | 4 | 26.67
e)Acciones preferentes || - 4 ST I . 2 (16,6 | 2 713.33

Dfociones comunes- |- - | - | - | - | - -} -

g)No planea financiarse
por la Bolsa de Ualores

- - 1 33.33 3 25.88 | 4 | 26.57

h)Otro titulo valor (® | - - - - 1 |8.33 | 1 ]| 6.67

(%) Papel comercial (grande metropolitana): 1
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Para la pregunta #44, la particlipaclédn es el 20% del
total de la muestra. Se analizan los tlpos de tfitulos
valores que laé empresas podrian emitir para su
financiamiento.

La mediana empresa emitird letras de cambio, bonos a
corto plazo y bonos a large plazc en un 33.33%
respectivamente y un 33.33% no planea financiarse por medio
de la bolsa. Por otro lado, la gran empresa, emitird pagarés
en un 50%, letras de cambio y bonos a corto plazo en un
33.33% respectivamente, bonos a largo plazo 25%, acciones
preferentes l6. 16% y un 25% no planea financiarse por medio
de la bolsa. Reallzéndose el analisis global se tiene:
pagarés el 40§, 1¢tras de'caﬁbio un 32.33%, bonos a corto y
largo plazo un 26.65% respectivamente, acciones preferentes
13.33% , otros titulos valores un 6.67% y el 26.57% no

planea financiarse a través de la Bolsa de Valores.

45) ¢(EBEstaria la empresa dispuesta a mostrar los estados
financieros Yy los balances generales al pablico

inversionista?

(Total de respuestas =15; contestaron "SI" en pregunta H#40).
OllﬁDllO No.l1

T A M A N o0 8
ALTERNATIVRS PEQUERiA | HEDIANA ‘ GRANDE ‘ TOTAL
rlow el w el 2 Il w
§1 - . - l 2 {66.67 9 lvs.ulu |73 33
No ~ - 'ii,aa.as ’zsm[ rassv
TOTAL - |1sa.m; | 12 lsee.00 | 15 |100.00
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46) ¢Cuénta la empresa con personas u organlzaciones (Casas
' i

de Corredores),‘que le ayuden o.le asesoren en cuanto a la

uﬁilizacibn de la Bolsa de Valores de El1 Salvador?

. CUADRO Ho.12

T A M A N O 8§

POS1BILIDADES PRWE | MEDIaNA _ GRANDE TOTAL
s lowlel v [ vl v [ 5l 4
81 - | - - ‘ - 4 |33.33 4 las.s'r
No -‘_I - 3_'|:.@a:aa . |55.57_ u .73.33
TOTAL - | - | 3 ‘|1un.nn 12 |199.sn|15 |m.99

-

— a

En la pregunta #45, se analiza la disponibilidad de las

empresas 4a mostrar sus estados financieros al pOblico

inversionista.

Las medianas empresas estan-.dispuestas en un 66.67% y
las grandes en un 75%, teniéndose Jn total de 73.33%.

En la pregunta No.46 sc analiza si las empresas cuentan

. %
con asesoria bursatil. Las medianas empresas no cuentan con

asesoria bursatil 'y laslérandés empresas cuentan con un
33.33%. Totalizando un.26.27%. ..

L8
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47) ¢Desearfa la empresa obtener mas informacién sobre lo

que es una Bolsa de Valores, su funcionamiento, ventajas,

etc.?

MAYOR INFORMACION SOBRE BOLSA

Sl
88.809.%

100.%

1.101.%

PEQUERA MEDIANA

Sl
D7.87.%

GRANDE

GRAFICO No.37
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En la pregiinta #47, participa el 100% de la muestra,

analizandose sl las empresas desearian obtener m&s
informacién sobre la Bélsa_de Valores. En la pequefia empresa
el 100%, en la mediana el 88:.88% .y en la gran empresa un

97.87% para un total del 96% del total de la muestra.
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1. DIAGNOSTICO Y €O CEPTUALIZACION

DEL_DISERO.

4.1 DIAGNOSTICO DE LA LABGR DE CAMPQ

La inferencia de los resultados de la labor de campo
se presenta a continuacién:

Se ha estructurado de 1la siguiente manera:
a) Se divide en los cinco aspectos que trata el
cuestionario.
b) Se presentan todas las hipétesis formuladas
en- cada parte,
c) Se van rechazando o aceptando las hipdtesis
Y @ continuacidén se infiere de los resultados
obtenidos.
d) De cualquier aspecto relevante, aunque no se
haya formulado hipdtesis, se hace 1la respectiva

inferencia.

El criterio adoptado para aceptar o rechazar una
hipétesis es el siquiente: si hay un 50% o mas de
respuestas a favor de una situacién dada formulada en una
hip6tesis, ésta se acepta. Caso contrario se rechaza la
hipbtesis.

En el disefio del cuestionario existen Prequntas de opcidn

mialtiple por. lo que en esos casos no se pueden sumar los
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. porcentajes respectivos de cada‘’ posibilidad.

A

ASPECTOS GENERALES

HIPOTESIS: .

1. La gran empresa abastece mercados
extranacionales

2. La peguefia empresa no abastece mercados
extranacionales .

3. La gran empresa cuenta con 50 6 mas empleados

q. La pequefia esmpresa no supera los 9 afios de

antigiedad. ;

5. La medjiana empresa no supera los 19 afios de
antigiiedad.

6. La gran empresa tiene mas de 20 afios de
antigiiedad.

COMPROBAC;ON DE HIPOTESIS:

La primera hipdtesis es aceptada, ya que el
68.1% de las grandes empresas abastecen 1la region
centroamericana y un:44.7% abastecen fuera de 1a

regldn centroamericana, con esto se detecta que este

sector posee capacidad para cubrir mercados

internacionales,
La segunda hipdtesis se acepta, puesto que la
pequefia empresa abastece snlamente en un 20% mercados

fuera del. territorio naclonal, esto demuestra 1la
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falta de. capacidad de introducir sus productos en
mercados extranacionales.

Segin como se observa en la grafica #1, el nivel
de cobertura en los mercados internaclionales esta en
relaclén directa con el tamafio de la empresa.

La tercera hipdtesis es formulada con el objeto
de medir la relacién existente en cuanto a clasificar
empresas segin dos criterios: Capital Social y No. de
Trabajadores. Al mencionair a la gran empresa en la
hipotesis, -se refiere a gran empresa seqgun Capital
Social. Luego, la hipoétesis es aceptada, debido a que
el 91.49% de las grandes empresas tienen mas de 50
trabajadores. Observéndose este mismo comportamiento
en la mediana empresa (mediana segun capital social),
ya que el 77.8% tienen mas de 50 empleados. Si se
compara el criterio adoptado en este estudio para la
clasificacion por tamafios de las empresas, se observa
que este criterio (capital social), es mas exigente
que otros criterioss como el de FIGAPE (segin nimerxro
de trabajadores), por ejemplo,de acuerdo al criterio
del FIGAPE, el 77.33% de las empresas contempladas en
el universo.del estudio =erfian grandes y para el
criterio’ de capltal sccial, solamente el 65% son
\grandes empresas.

La cuarta hipdtesis se rechaza porque el 80% de

las pequefias empresas tienen mds de 9 afios de
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antigiedad.: E

La quinta hipétesis se rechaza Ya gque el 50% de
las medianas empresas* tienen mas “de 19 afios de
antigiedad.

La sexta hipoétesis es aceptada, debido a que el
85.11% de las grandes empfesas tienen mas de 20 afios
de antigtedad.: . T

Con los resultados obtenidos, Se comprueba gue

el tiempo de exlsLen01a de -las empresas es un factor

determlnante para la consolida016n Y desarrollo de

éstas, evidenciandose claramente con la cobertura de

sug mercados.

H . i + ¥ s

ASPECTOS DE ORGANIZACION:

HIPOTESIS

1. En la. gran empresa l& funcién Ffinanciera es
parte de su estructura organica.

2. En la mediana empresa la funcién financiera es.
parte de su' estructura organica.’

3. ' La pequefia “empresa no posee un departamento o
unidad de findfizas.- -

4. El gerente financiero en la gran empresa es como

minimo .graduado universitario.
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COMPROBACION DI HIPOTESIS

La primera hipétgsis se acepta porque él B2.98% -«
de las empresas de este sector posee un departamento
financlero.

Conllos resultados se observa en el grafico 5,
que €l departamento de finanzas tiene una adecuada
dependencia ya que éste depende en un B87.18% de la
Gerencia General; en cuanto a, las unidades que
dependen de este departamento, se observa que se
encuentra dividido en al menos tres secciones
(auditoria, centaduria Y conktraloria) siendo
contaduria la de mayor participacién con un 87.18%,
es Iimportante observar:ia posibilidad "otros" que
tiene una participacién del 48.71% indicando esto que
en las grandes empresas hay una seccién dependiente
adicional a las tres énteriores, y ésta no es la
misma' en todas las empresas, siendo las mas comunes
a)cémputo y b)créditos y cobros. Ahora, con respecto
a las actividades que se realizan en el departamento
financiero, se detecta que Jlas cuatro actividades
principales (a)determinar la necesidad de recursos
financieros, blgesticnes de financiamiento,
c)distribucién o asignacidn de recursos y d)control
Qe la utilizacién de los recursos asignados) se estéan

realizando a cabalicad.
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Por lo tanto, se concluye que, la estructura

organica que presenta el departamento financiero de

la gran empresa, no es completa a que mis del 60%

de las _empresas de este ‘Sector no ’‘cuentan con

unjdades o secciones basicas con las que_deberia de

contar un departamento financiero, como son auditoria

y contraloria. ' 2

La segunda hipétesis se acepta puesto gue un
55.56% de 1las medianas enoresas cuentan con un
departamento financiero? El1 comportamiento que
presentan estas empresas gue tienen ‘un départamento
financiero, es similar al'de las grandes ehpresas en
cuanto a sus niveles'de mando y las actividades gque
desempefian, teniendo una variacién en lo que respecta
al numero de secciones en que se divide el
departamento (ver grafico #6). De los resultados se
determina que, aproximadamente el 50% de las empresas
no poseen un departamento financiero y las dUe si lo
tienen, se encuentran. en similares condiciones que
las grandes. empresas. £

La tercera hip6tesis se acepta.ya -que elf 80% de
las pequefias empresas no poseen un departamento
financiero o unidad de finanzas. En-este sector es el
contador. el: encargado de realizar 1la Ffuncién
financlera en el 62.50% de los casos {ver cuadro

No.2). En lo referente a las actividades financleras
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se detecta que la a-tividad dominante es determinar
la necesidad de recursos financieros pero las demas
actividades son realizadas so0lo por un 50%
aproximadamente de empresas y son basicas de toda

funcliédn flnancliera. Se evidencla una funcién

financiera de caracter contable y con ello una pobre

blaneacién financiera_en el mediano v larqo plazo.

La cuarta hip6tesis se acepta, debido a que el
76.59% de 1los encargados de 1la administracion
financiera en las grandes empresas tienen un nivel
académico minimo de graduado universitario. La
mediana empresa prezenta similar tendencia. Por otro
lado, en el caso de la pequeia empresa el 60% de los
encargados de la administracién financiera no son
graduados universitarios. Luego, se tiene que el
nivel académico en el caso de la pequeiia empresa es

mas bajo que para la mediana Y grande empresa.

En general, se concluye que el nivel

organizativo esta directamente relacionado con el

tamafio_de 13 empresa v su correspondiente nivel de

actividad., As{ mismo, el nivel académico de_ los

encargados_de 1a administracién financiera juega un

papel importante en el correcto desempefio de las

actividades financieras.
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ASPECTOS TECNOLOGICOS.

HHIPOTESIS:.

1. El 50% o mas: de la maguinaria del sistema
productivo de rlas.empresas -es menor de 20 afios
de antigiedad.

2. Las empresas no tienen planes de expansi6n a
corto plazo.

3. Los .planes de expansion de 1la industria

. manufacturera en generzl sé sitian a mediano
plazo. . .
4. Las empresas no-tienen planes de incorporarse al

proceso de reconverzidén industrial.

COMPROBACION DE HIPOTESIS

La primera hipgtesis se acepta, sélo el 13.33%
de las empresas poseen el 50% o mas de la maquinaria
del sistema productivo en el intervalo de 20 afios o
mas de antigliedad; aunque, el 37.33% de las empresas
peseen en algan porcentaje, maquinaria de mas de 20
anos. .

Se obsgrva que 21 50% o mas de la maguinaria del
sistema productive de las empresas del sector
manufacturero se ubiyca en el intervalo de 5 afios a
menos de 20 en un 58.66%, siendo muy poca la
magquinaria nueva que se; ublca en el intervalo de

menos de 5 afios.
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La gran empresa es la que tlene maqulnaria mas

antiqua (ver graflico No.9). Ademds, esto demuestra

que’ las empresas nc¢ estan renovando la maquinaria
‘frecuentemente,

De lo anterior se concluye que va a ser

necesario financiamiento para renovar la magquinaria

de las_empresas_en el corto, medianco v larqo plazo:

ademas, la _gran empresa es el sector que tiene mas

necesidad de utilizar financiamiento para renovar su

maquinaria en_ el corto plazo, debido a que tiene el

porcenta’je mas alto de los tres sectores en lo que

respecta a magquinaria de mas de 20 afios.

A continuacién se determina a partir de 1los
resultados, las expectativas que tienen las empresas
en cuanto a loshplaﬁes de expansidén: se observa que
la mediana y gran empresa tienen demandas
insatisfechas de sus productos en un 55.56% y 38.30%
respecﬁivamente; este hecho se ve reflejado en 1los
planes de expansién que tienen estos sectores con un
83.33% y 70.21% respectivamente, y por el contrario
el "70% de las peguefias empresas no los tienen, a
pesar de que el R0% de éstas tienen una demanda
insatisfecha, lo que 'indica gque este sector no cuenta
‘con los recursos financieros suficientes para poder
llevar a cabo planes de expansion.

La segunda hipétesis es aceptada para el sector
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de la gran empresa ya gue s6lo un 18.18% de las
empresas que tlenen planes de expansién, lo hara a un
corto plazo. Pero para. la -mediana empresa, la
hip6tesis es rechazada, puesto que el 53.33% tlene
planes de expansién a corto plazo; esto demuestra que
este sector tiene grandesjperspectivas de renovaclén.

Lé tercera hipdtesis es aceptada debido a que el
64.7% de las empresas que tienen planes de expansién
lo haréan a_ﬁediano.plazo, detectandose esto con mayor
incidencia en 1la gran empresa con un 72.73%.

La cuarta hlipétesis se rechaza para la medlana
Y gran empéésa, puesto que .2stas tienen planes de
incorporarse al proéééo de reconversién Industrial en
un 72,22% y un 80.85% respectivamgnte, mientras que
para la pequefia empresa la hipbtesis se acepta,
debido a que el totél deygmpresas de .este sector no
tienen planes de entrar en el proceso de reconversién
industrial, evidenciéndosg atn mas la problematica de
este sector en cuanto a la falta de recursos
financieros y capac%dad para renovarse.

De todo lo anterior exbuesto, se inflere que la

mediana y gran empresa  tlenen expectativas de

crecimiento, partiendo de que existe la necesidad de

renovar la maquinarla, ademas, de tener planes de

expanslién _y entray al proceso  de reconversién
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- disposicién diferentes opciones de financiamlento.

Por otro lado, la situacién de la pequefia elipresa es

diferente, va que, a pesar de reconocer tener upa

demanda Insatisfecha de sus productos, no tilene

Planes de expansidn, ni manifiesta interés de entrar

al proceso_de reconversién industrial; con ello, este

sector nc va a alcanzar una renovacién que le permita

ser mas competitivo v tener una meijor posiclédn -en el

- mercado, Lo gque indica, es que este sector, no cuenta

con recursos fipnancleros proplos para desarrollar sus

expectatlivas de renovacién v crecimiento v por otro

lado, deszonocen las oportunidades que _se les ofrecen

externamente.

ASPECTOS FINANCIEROS

HIPOTESIS:

i. Mas del 50$ de las empresas estan financlandose
actualmente por "una combinacién de fondos
externos e internos,

2. .La Junta Directiva es la que toma las decisiones
finales en cuanto a Einanciamiento.

3. . Los bancos comerciales no otorgan financiamiento
a largo plazo.

4. Los bancos comerciales y el Hipotecario otorgan
financiamiento a corto plazo.

5. La gran empresa no tiene dificultades para la
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presentaclén de garanlias solicitadas por las
instituciones flnancleras.

6. La gran empresa no tiene dificultades para la
preseqtaclbn de proyectos: o estudlos de
factibilidad.

7. La evaluacldén financiera es ;la. etapa de un

. proyecto queroriglna{ en por lo.menos, el 50% de
las empresas, algun grado de diflcultad.

B. La gran empresa es la Unica que contrata peritos
o empresas -valuadoras de activos.

.9. Los aumentos de capltal de las empresas no los
han hegho a través de nuevas -acciones.

10. Las empresas no aceptan a personas particulares
como nuevos acclonistas.

COMPROBACION DE HIPOTESIS
La primera hipdlesis se acepta. El 64% del total

de las empresas se flilnanclian, por la combihacién de

fondos} pero si se anallza por sectores, se tiene qﬁe
para la pequefia "empresa, la hipotesis se rechaza
debldo a que solo el 30% de las.empresas se financian
por la combinaclén de¢ fondos; ademas es el sector que
utiliza mas fondos propios con un 60%, detectindose
con esto que este sector es el .que obtiene menos
financiamiento externo, no sucediendo as! con 1a

medlana y gran empresa. .
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L.a sequnda hlpétesis se rechaza para la pequefia
Y mediana empresa ya que solo én un 30% y 33.33%
respectivamente de las empresas es la junta directiva
qulen toma las decisiones finales en cuanto a
financi{amiento; mlent;as tanto para la gran empresa
la hipétesis se acepfa debldo a que el 51.06% de 155
empresas de este sector es lé jupnta directiva qulen
toma las decisiones finales en cuanto a
"fimanciamiento. En forma genera; se apreclia que 1la
junta dlrectiva y el gerente generél son los niveles
de decislén mas dominantes en las empresas 44% y 48%
respecﬁivémente {(ver grafico #13); mientras el
gerente flnanclero tilene un nlvel de declslén
moderada (20%).No se puede declr due hay una
posibilidad dominante, pero si que: la Junta
Directiva, el Gerente General Yy el Gerente Flnanclero
son los encargados { ya sea solos o unidos) de tomar
las decisiones finales de financlamliento en las
empresas del- sector manhfacturero.
La tercera hipétesis se rechaza para la mediana
y la gran empiesa Y2 que éstas han hecho uso de. los
bancos comerciéies.para {lnanciémiénto a largo plazo
‘en un 83.33% Y 72.34% resbectivamehte; por otro lado,
la- hipétesis es aceptada para 1la pequefia empresa
‘deblido a due este sector no ha tenldo Einanclamiento

a largo plazo. Con esto se comprueba que la pequefia
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empresa tiene problemas en cuanto a financiamlento a
laxrgo plazo, siendo &ste baslco para sus proyectos de
inversién,

La cuarta hipdtesis se acepta; debldo a que los
bances comerclales han sido la via de financiamlento
mas significativa para los tres sectores con un 92%,
mientras gque para ei banco Hipotecarlio, la hipétesis
se rechaza, ya que solamenfe un 9.33% de Ias'empresas
han utilizado esta via de financiamlento, 1los
proyeedores Yy el aufofinanciamiento-son las otras
formas que haﬁ utilizado las empresas en una buena
parte de los casos, es interesante observar que los
proveedores son una forma de financlamlento muy
significativa (63.83%) para la gran empresa. Adem&s
es linteresante ver como de tqdo el sistema
financiero, los banios comerclales son los Gnicos
utilizados para obténer financlamiento en la mayoria

de los casos. Por 1lo tanto se concluye, que la

industria manufacturera esta haclendo muy poco uso de

las otras formas de financiamiento existentes.

La quinta hipétesis es aceptada. Efectivamente
el 100% de las grandes empresas encgestadas no tienen
dificultades para obtener financiamiento. Analizando
la medlana empresa, se detecta,'que_ ésta tampoco
tlenen dificultades (88.,88%) en camblo se observa que

el 70% de las pequefias empresas. han, tenido
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dlficultades en i1a preszntacioén de garantias para la
obtencién de financiamiento; el tipo de diflcultades
mas comunes son: el haber calido en mora con
anterioridad, garantias insuficientes y ademas el
desistir del préstamo por la falta de agilidad en 1la
resolucion de sus solicitudes (consideracién hecha
desde el punto de vista del empresario, sin embargo
si "el tiempo de resolucién se considera en 1la
planificacién, esto no constituye una verdadera

dificultad). Por la tanto, se infiere, que la pequefia

empresa es_el sector que mas dificultades tiene en la

presentacion de garantias, como requisito para

obtencién de financiamiento, 1lo anterior, se pudo

comprobar a través de entrevistas realizadas a
asesores de crédito de bancos, quienes afirman exigir
garantias hipotecarias de mas del 100% del monto de
los créditos.

Los rubros de mayor participacién para los
cuales se han tenido financiamiento son: materia
prima un £2.67%, maquinaria 76% e infraestructura un
50.61% (ver grafico K#18). De estos tres rubros en
cuanto a sectores y grados. de dificultad,se tiene:
para materia prima ninguno de los tres sectores ha
tenido dificultades significativas (ver anexo Nou.4,
cuadro ¥22); para maguinaria se puede observar que la

pequefia empresu es el sector gque mas diflicultad tiene
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(50%) no siendo signlficaiivo°para los otros dos
sectores; en lo que -a infraestructura se refliere, la
pequefia empresa ha ﬁenido poca participacién
(30%) (ver grafico 18) vy esta’ proporcidén de 1la
pequefia empresa ha tenido algan grado de dlficﬁltad;
la mediana empresa es el sector que més"paxticipacién
ha tenido en este rubro(infraestructura) (72.72%) de
los tres pero al igual que la gran empresa, no han
tenido dificultades significativas.,

De lo anterior se' infiere:’ que, la pequeiia

empresa solicita financiamiento con mas' frecuencia

para caplital de trabajo y muy - pocas veces para

inversién fija y cuando lo hace tiene clerto qrado de

dificultad; en camblo, la mediana y' gran empresa

solicita para ambos aspectos -sin presentar mayor
rado dificultad.

A continuacidén, se trata:-de identificar 1la
importanéia que tiene la presentacién de proyectos
como requisito para la obtencién de financiamiento.

Las empresas qué han obtenidoifinanc¢iamiento no
siempre han tenido que presentar proyectos de
factibilidad .como - requisito. para - obtener
financiamiento ya'que el -(43.33%) 1o -han hecho en
algunos casos y solamente-el (10.67%) en todos 1los

casos, los sectores ién los "que se -ve mas reflejada

esta tendencia son en la mediana -y gran empresa;
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mientras que para la pequefia empresa, en el 70% de
los casos, no han Lenido que bresentar proyectos y
esto légicamente se debe, a que este sector en muy
pocas, ocasiones ha solicitado- financiamlento para
capital fijo. En cuanto a quien efectila estos
proyectos, se tiene que es la misma empresa la qgue
los realiza en un 79.49%. En cuanto a los
departamentos dentro de la empresa,que mas
participacién tienen en la elaboracién de 1los
proyectos son Finanzas y Gerencia General; en menor
proporcion contabilidad, ventas y produccién. Se
observa que en ningan tamafio de empresa se tiene un
departamento especializado, los departamentos no son
excluyentes entre si, es decir, que la elaboracién de
un proyectos para fines de financiamiento se puede

coordinar enitre dos o mas departamentos. A partir de

gue en la mavoria de los casos son las mismas

empresas- las que elaboran- proyectos de

financiamiento, puesto que es minima la contrataclén

de servicios e consultoria externa: se ohserva un

procedimiento sistematico desde 1a busqueda de

posibles proyectos, hasta la formulacidn Y

elaboracién de 1os mismos; siendo la elaboracién de

un_ buen proyecto base fundamental tanto para 1la

obtencién de financiamiento como para un adecuado uso

de los recursos.,
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La sexta hipotesis se acepta.El 90% de las
grandes empresas no tiene difitultades para la
elaboracién de sus proyectos; por otro 1lado, 1la
mediana empresa kiene comportamiento similar
(88.89%). En general, el 87.1% (ver anexo No.4,cuadro
#28) no tiene dificultades o no reconoce tenerlas.De
aqul, que se les prequntdé a las que aceptan tener
dificultades, sobre las partes de un proyecto que mas
dificultad presenta. i :

La seéptima hipdtesis se acepta. La evaluacioén
Financiera origina algin grado de dificultad en un
66.67% de los casos, ademis de las otras etapas' de
un proyecto que origina'algﬂn grado de dificultad son
Estudio de mercado(83.34%),Estudio técnico(64.69%) y

evaluacion econémicé(SS.ZG%JBDe 1o anterior se puede

decir gue las empresas no tienen- dificultades o no

recohocen tenerlas en cuanto a la elaboracidén de

proyectos; de las .pucas __empresas que tiene

dificultades o reconocen tenerlas en la elaboracién

de un proyecto, dicen que enflas etapas en las que se

presenta mas dificultades son-'las de estudio de

mercado_y la evaluacién :financiera.

La octava_ hipdtesis se redhaza.' Si bien es
cierto, la gran empresa es la que contrata peritos o
empresas valuadoras de«activos en’ mayor proporcién

(57.45%), la mediana y pequefia. empresa también hace
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uso de los wpneritos particulares para valuar sus
activos (27.7@% Y 20% respectivamente). Por otra
parte, el contador es quien se encarga de valuar los
activos de la empresa en mayor proporcién, siendo mas
significativo para la pequefia empresa (80%) y para la
mediana y gran empresa en menor proporcién (38.88% y
48.94% respectivamente); mientras el auditor externo,
es el segundo en importancia para la pequefia vy
meﬁiana empresa, De lqs resultados_antes expuestos,

se concluye que en la peguefia empresa es el contador

la persona en quien recae qran parte de la labor

financiera de la empresa incluyendo el revaltio de los

.activos,y por lo tanto este seclor es el que neceslita

mayor atencidén financiera v en el control de sus

revallios de activos.

En cuanto al revalfio de activos, se tiene que la
gran empresa mantiene vigente el valor de los activos
ya que el altimo revaluo ha sido realizado hacia
~menos de 5 afios en el, 87.23% de las empresas (ver
grafico #25). Mientras 1la mediana empresa los
mantiene vigentes en menor. propoxrcién 50%. Por otro
lado para_ la pequefia empresa es importante observar
gue un 40% de las empresas no ha hecho revaluo desde
el inicio de sus actividades, esto indica nuevamente
que este sector necesita un revaltio adecuado de sus

activos.
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El capital socdlial es un“elémento que refleja el
grado de valor y fBrtalezd‘de una empresa, por lo
tanto, en la medida que las empresas hagén aumentos
de capital en esa forma aumenta su valor y fortaleza;
de aqui que, el 89.58% de las grandes empresas han
hecho aumentos " de «apital, haciéndolo también las
medianas y pequefias empresas én un 81.25% y 62.5%

respectivamente (ver grafico #26). Estos resultados

demuestran gue'las érandes emgreszs poseen mas valor
y fortaleza. - ' ' T

La novena hipétesis se acepta‘para la mediana y
gran empresa. Los auméentos de-cdpital a través de
nuevas acclones han sido solo en un 30.77% Yy 34.88%
respectivamente;por; otro Tado la hipétesis es
rechazada para la pequefia empresé} teniéndose que el
60% de estas han realizado los aumentos de capital a

través de la emision de nuevas acciones.,

De_lo anterior se infiere que las pequefias

3

empresas por no_ tener un adecuado planeamlento

fipnanciero no cuentan con suficientes utilidades para

satisfacer  sus recesidades, y -se  _ven  mas

frecuentemente obligadas a 'éumentar su_caplital a

'
través de nuevas acciones; por otra parte las

medianas vy grapdes empresas tienen suficientes

utilidades g que les permite hacer _ mas

frecuentemente los qumentos de caplﬁal por medio de
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la consolidacién de sus utilidades; ademas los

aumentos de capltal a través de consolidacién de

utiljdades es directamente proporciocnal al tamafo de

13 _empresa, otro aspecto importante es que los

aumentos de capital’ son precisamente una_via de

autofinanciamiento, potr lo tanto se trata de

determinarx las finalidades del aumento de capital, si

es para satisfacer necesidades de corto y_largo

plazo. La pequefia empresa destina mas los aumentos de

capital para_ necesidades de capital de trabaijo, 1lo

que indica gue no son capases de avtofinanciarse sus

proyectos de inversién fija. La dqran empresa destina

sus aumentos des capital para capital fijo, mas que

los otros dos sectores, reflejandose con esto, el

grado de desarrollo de este sector.

Con respecto _al grado de apertura que tienen las

empresas a_la aceptacidén de nuevos accionistas, se

determina que, las gempresas de la industria

manutacturera, no _importando su_  tamafio son muy

cerradas, va que no estan dispuestas a aumentar el

namero de _accijonistas, esto se debe, ya sea a

aspectos culturales' o en que su’ mayvoria son de

propiedad familiar. (ver qrafico #29).

La décima hipbtesis se acepta; ya que del 29.85%
de las empresas que si estéan dispuestas a aceptar a

nuevos accionistas, solamente el 38.1% estaria
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dispuesta a aceptar a personas pérthulares para que
califiquen como accionistas de sus socledades. Esto

indica que, las empresas del sector manufacturero

siquen siendo cerrada. ya .gue no permiten a

inversionistas- paiticulares introducirse en sus

empresas, aceptando a familiares en un 66.67%,

conocido o amigo 52.30%.

ASPECTOS .BURSATILES '

HIPOTESIS: .

1. La grén empresa tiene conoccimientos sobre las
funciones de una bolsa de valores..

2. El medio empreszrial no tiene informaclén acerca
de la Bolsa de Valores.

3. La industria msnufacturera no hard uso de la
Bolsa de Valores. : .

4. La Industria manufacturera no hara uso de la
Bolsa de Valores por lo menos.dentro de un afio.

5. Las empresas no emitiran acciones comunes dentro
de la bolsa de valores.

6. Los titulos a corto plazo son los titulos
valores que las empresas' emitiran.

7. Las empresas no.estaran dispuestas a abrir sus
estados financiz=ros al pablico inversionista.

8. Las empresas desean.informarse sobre la Bolsa de

Valores,
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COMPROBACION DE HIPOTESIS

La primer« hipéltesis se acepta. E1 70.21% de las
grandes empresas poseen conocimiento del
funcionam;ento de una bolsa de valores, El
comportamiento en los otros dos sectores es distinto,
por un lado, el 50% de las medianas empresas tienen
conocimientos bursatiles; y el 70% de la pequefia

empresa no los tiene. Como el conocimiento bursatil

€S proporczional al tamafioc de las empresas, es

entonces fque, la peguefia Y_mediana empresa tienen

menos acceso a informacién de carécter bursatil, a

través de seminarios o charlas. Por lo tanto, la gran

empresa es el sector con mis posibilidad de hacer uso

de la Bolsa de Valores.

La sequnda hipotesis es aceptada partiendo del
hecho de que 1los medios a través de los cuales llega
la informacién a las empresas, no son 1los mas
adecuados, como prensa, radio, television, boletines,
etc.; para llegar a tener conocimientos sélidos de la
Bolsa de Valores y las distintas posibilidades de
utilizacidon; si bien es cierto que los estudios
universitarios son un medio adecuado, su aporte
dentro de la empresa esta concentrado en muy pocas
personas, y en cuanto a charlas y seminarios, éstos

no son accesihles a todas las empresas del sector
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manufacturero. Con lo anterior se puede inferir gue

la_industria manufacturera necesita mas informacién

de esta nueva forma-de-financiamiento.

La tercera hipdtesis es aceptada debido a que el
80% de las empresas de la industria manufacturera no
planean hacer uso de la Bolsa de valores. Lo anterior

es un claro - indicador Jde gue la Industria

manufacturera no planea hacer uso de tan importante

posibilidad de financjamiento.De las pocas empresas

(20%) que haran uso de la Bolsa de ‘Valores lo piensan
hacer tanto.éomohjnversionistas y/0 como emlsoras'dq
titulos valores; de-este 20% el 66.67% (13.33% del
total) conocen el smecanismo de lnscripciéin de 1la
empresa en la Bolsa y la emisién 'de titulos valores,
siendo esta la porcion de empresas ‘que actuaréan cdmo
emisoras. ‘ 3

La cuarta hipoétesis es aceptada, ya que de la;
empresas gque planean Lkacer 'uso de:- la ‘Bolsa de
Valores, el B80% no 1o haran en el corto plazo (0 a un
afio) (ver anexo No.1,cuadro #46). :Las gque si van a
hacer uso de la Bolsa en el corto plazo (20%),

pertenecen todas al séctor de la gran empresa. De los

resultados se detecta que el plazo dominante en el

cual se hara wuso de l1a Bolsa es el mediano. La quinta

hipétesis se acepta. Ninguna empresa (0%) emitira

acciones comunes. Con esto se ~detecta, que las
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empresas no permitiran a personas extrafias dentro de

las mismas, siendo muy escasas las posibilidades que

se desarrolle capital accionario.

La sexta hipétésis Se acepta ya que los tres
Lipos de titulos valores de mayor participacién son
precisamente titulos valores a corto plazo, a saber:
pagares 40%, letras de cambio 33.33% Y bonos a corto
plazo 26.67%.

La septima hipdtesis se rechaza, ya que todas
las empresas que actuaran como emisoras de t.itulos
valores si estan dispuestas a mostrar sus estados
financieros al puablico inversionista; esto viene a
corroborar que conocen el mecanismo de emisidn de
titulos wvalores,. puesto qué mostrar los estados
financieros es requisito indispensable para obtener
el financiamiento.

Las empresas que haran uso de 1la Bolsa de
Valores en el corto plazo, Ya tienen a disposicién
casas de corredores que les asesoren en cuanto al uso
de la Bolsa. La wvctava hip6tesis se acepta, ya que
el 96.00% de las empresas desean obtener informacion
sobre lo que es una Bolxa de Valores.

De tondo 1o relacionado con 1los aspectos

bursatiles se concluye que el sector manufacturero

del pais tiene intesés en cohocer la nueva

posibjlidad de financiamiento: Bolsa de Valores, pero
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Pocas empresas _poseen conocimientos 'y _ademds hace

falta mas profundidad. en éstos. Por ctro lado, se

muestra una actitud conservadora en_cuanpto al uso de

esta posibilidad de financiamiento.

&
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5. CONCEPTUALIZACION DEL DISENQ

5.1. FORMULACIONES PARCIALES DEL PROBLEMA

5.1.1. FORMULACION No.l

¢ Como mejorar los niveles de eficiencia para la

preinversién en las empresas de 1la industria

manufacturera?.

ESTADO Al: Empresas trabajando con bajos niveles de

eficiencia.
ESTADO B1: Empresas trabajando con niveles adecuados

de eficiencia.

5.1.2 FORMULACION No.?2

¢ Como realizar adecuadamente la funcién financiera

en las empresas de la industria manufacturera?

ESTADO A2: ‘Empresas realizando inadecuadamente la

funcioén financiera.

ESTADO B2: Empresas con una adecuada fanciodn

financiera.
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5.1.3 FORMULACION No.3

¢ Cémo fomentar el uso de la planificacién financiera

en las empresas de la industria manufacturera?

ESTADO A3: Empresas sin llevar a cabo una adecuada
planificacidén financiera.
e
ESTADO B3: Empresas con una adecuada planificacién
financiera, : !
5.1.4 FORMULACION No. 4
¢Coémo proporcionar a las empresas de la industria
manufacturera las diferentes opciones de
L -

financiamiento existentes en el medio?
ESTADO A4 Empresas sin orientacion de cual opcion de
financiamiento utilizar de acuerdo a sus

necesidades.

ESTADO B4: Empresas utilizando adecuadamente 1las
opciones de financiamiento que mas se

adaptan a sus necesidades.
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FORMULACION GLOBAL DEL PROBI EMA

Z Cémo mejorar la funcién tinanciera de las empresas de la

Industria Manufacturera de tal forma que_ se desarrollen

proyectos encaminados a aumentar el valor de la empresa,

implementando un sistema evaluativoe de provectos que

alcancen la utilizacién eficiente. _de 1los recursos y

aumenten_la rentabilidad de las empresas, con_énfasis en

una efectiva gestién financiera que provea de los recursos

financieros en el momento oportuno y en las condiciones

mas ventajosas para_la empresa?.

ANALISIS DEL PROBLEMA

a) ESTADO A: Ineficiente utilizacién de los recursos
humanos, materiales y monetarios de 1las
empresas del sector manufacturero, con
compromisos financieros innecesarios o muy
comprometedores gque no 1llevan a un

crecimiento de las mismas.



B) VARIABLES DE ENTRADA

C}

Nivel de modernizacinn
Normas de crédito

1. tasa de interés

ii.Montos obtenidos

iv.Plazos

Calidad de Socios

-F

Organlzacién Financlera

Tipo de Producto

Contactos Comerciales
y técnicos
Apoyo de nuevos inver-

sionistas

156
LIMITACIONES DE ENTRADA

- menor del 60%

~ 1% 0 mas de las lineas
BCR’

- 50% menos de lo

sollcitado

- Menos de 5 afios

- Dendores C, D y E,
segin -Ley de Bancos y
Financlieras.

- Sin unidad flnanclera
o sinbepto.de Planif.
Financiera

- Fuera de época o

especlalizado.

- Ninguno

- 10% menos del monto

del proyecto

ESTADO B: Gestién financiera adecuada y oportuna a

la obtencidn

de financiamiento para

proyectos de lnversién.
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VARIABLES DE SALIDA LIMITACIONRES DE SALIDA

- Definicién de las caracteris- - Conocimiento total por
ticas, fortalezas y debilida- 100% de los ejecutivos
des de la empresa

~ Definicidén de plan de expan- - Nivel del 75%
sidn

- Uso efectlvo de fuentes de fi- - Informaclién:
nanciamiento. sector formal----- 80%

sector informal---30%
- Organizaclén financiera - Un departamento
financlero reallizando

las funclonesbésicas.

E) VARIABLES DE SOLUCION
—- Guia para un efectivo analisis de preinversi@n
- Procedimiento para seleccidén y uso de alternativa
de financiamiento mas adecuada.
- Establecimiento de niveles, funciones Yy formas de

una unidad financlerz.

— Guia para una adecuada planificacién de inversién.

F) RESTRICCIONES
- Dirigido al 100% de empresas de la Industria
manufacturera
- Dirigldo al primer, segundo y tercer nivel de

Jerarquia de la empresa.
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-~ Dirigldo a la pequfiia, mediana'yigran empresa seguan
clasificacidén de Capital Social adoptado en el
estudio.
- Cultura-empresarigl conservadora gque obliga a
esperar un periodo no menor de 5 afios para comenzar
la négociacién de titulos valores a largo plazo en

la Bolsa de Valores.

G) CRITERIOS

]

Confiabilidad de la informacioén

- Uso permanente

De facil comprensién

Costo de implementacién

ESQUEMA DEL DISERO

El disefio estd encaminado a desarrollar una verdadera
funcion financiera dentro de cada empresa del pals para
lograr 1la obtencién del financiamiento suficiente vy
oportuno tanto para proyectos de inﬁersién fija como para
proyectos de capital de trabajo.

El diéeﬁo inicia con un analisis de eficiencia actual
de la empresa del cual van a surgir las &areas deficientes
de la misma y éstas son el punto de partida para la

formulacién de proyectos. Los proyectos a desarrollar
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seran aquellos que contribuyan en mayor medida a elevar el
valor de la empresa puesto que aumentaran la rentabilidad
Y Se hard un uso eficiente de los recursos.

La adecuada priorizacién de un determinado proyecto
cuando hay varios en vias de desarrollo corresponderd a la
funcidédn financiera, dentra de la misma, 1la gestidn
financiera se encargard de buscar y obtener el
financiamiento en las mas vantajosas condiciones para la
empresa. De lo anterior se ve la necesidad que en el
presente disefio se le provea de la informacién de gran
parte de las posibilidades de financiamiento existentes en
el medio de tal forma que se haga la mejor seleccién
posible, en un tiempo adecuado; adem&s, se brindan

técnicas para lograr esta seleccién.



CAPITULO JIII:

DISENO DETALLADO
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l. ANALISIS DE EFICIENCIA PARA DESARRCLLOC DE PROYECTOS

En el slguiente capitulo, se desarrolla un analisis para
determinar el funcionamiento y competitividad de una empresa,
con el objeto de que los ejecutives de la empresa verifiquen la
eflciencia de ingenler!{a con que cuentan antes de querer lograr
una eficlencia financiera para sus proyectos.

El analisis propuesto esta hecho con la técnica de la
Cadena del Valor, a través de una serie de preguntas que
constituyen una guia de puntuacién en 1la que el empresario
determina cual es 1ld situacidén de la;empresa. Los resultados
mostraré&n la situacién global de 1la empresa en el momento,
incluyendo no solo aspectos de los proyectos nuevos o de
expansioén sino que también rubros de su funcionamiento actual.

Antes de entrar con la glhia propiamente dicha, se
expllicard en que consiste el contenido de-la Cadena del Valor,
desarrollado por el autor americano Michael Porter en su llibro
titulado "Venéajas Competitivas" y adaptado al pals por el Lic.
Humberto Alfonso Melg#r, Gerente de Reconversién Industrial de

la Asoclaclén Salvadorefia de Industriales (ASI) en el estudio

"Reconversioén Industrial" para INCAE.

1.1 CADENA DEL VALOR

| .
No se puede comprender la ventaia competitiva viendo
& una empresa como un tndo. Cada una de las actividades

que desempefia una empresa en el disefio, produccién,

&
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mercadotecnia, entrega y apoyo de sus productos,
contribuye a la posi;ibn de costo relativo y crear una
base para la diferenciacion.

A fin de analizar las fuentes de competitividad de
una empresa se necasibta un procedimiento para examinar
todas las actividades que una empresa desempefia.y como
interactﬁan- éstas. La Cadena del Vvalor disgrega a 1la
empresa en sus actividades estratégicas relevantes para
comprender el comportamiento de sus costos ¥y las fuentes
de diferenciacién existentes y potenciales. Una empresa
obtiene ventaja competitiva realizando estas actlvidades
de una mejor forma o mas barata que la competencia.

En términos competitivos, el valor consiste en la
cantidad que los compradores estan dispuestos a pagar por
lo que una empresa les proporciona. El valor es un reflejo
del precio y las unidades que pueden ser vendidas por la
emprésa. Por. consiquiente, la empresa es lucrativa st
puede lograr qgue el valor impuesto exceda los cosfos en
que se incurre para crear el producto.

El valor agregado,. aunque ha sido‘usado muchas veces
para el analisis de costos, no es una base sé6lida porgue
distingue incorrectamente las materias primas de muchos
otros insumos comprados que se usan en las actividades de
una empresa. Ademas, el valor agregado no permite conocer
el eslabonamiento entre una empresa, sus proveedores Y sSus

clientes.
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La Cadena del . Valor despliega -el "valor total Y
consiste de actividades ile valor y actividades de margen.
Las actividades de valor son las diferentes actividades
fisicas y tecnolotgicas por medio de las cuales una empresa
crea un producto valioso para sis clientes.

El margen es. la diferencia’entre el valor total y el
costo colectivo de desempefiar las actlividades de valor. El
margen puede ser medido en-una gran variedad de formas.

S8in embargo, es necesario examinar a la empresa como
Inmersa dentro de un campo -adn mas - drande en que se
incluyen proveedores, canales y compradores, cada uno de
ellos con sus respectlvas cadenas del-valor.

Las Cadenas del Valor de las empresas en un sector
industrial difieren, - reflejando -sus hlstorias, sus
estrateglas y éxitos en la implementacién.

El nlvel relevante para la construccién de una cadena
del Valor son .las actividades -de wuna empresa para un
sector industrial particular. Una empresa es un conjunto
de actividades que se désempeﬁan'péra-diseﬁar, producir,
llevar al mercado, engregar Y apoyar sus productos,
ademas, ampliando el concepto, estdnh las actividades
correspondientes a la Gestion tecnolégica, de Organizacion
Y Gerencia, que constituyen actividades estratégicas, y se
introducen como dos componentes adicionales de 1la Cadena
del Valor, considerando la importancia que tiene 1la

gerencia integral - de los aspectos techolégicos,

v
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organizacionales y administrativos, asi como la forma en
que inciden sobre todas v cada una, del resto de
actividades de 'la empresa.

En la figura No.38, se puede observar las once
actividades que conforman la Cadena del Valor, y que se
han diferenciado en dos actividades estratégicas, una
actividad de ajoyo, cinco actividades primarias y tres
actividades basicas.

Las actividades primarias son las que forman el
proceso productivo en sus diferentes etapas o secuenclas,
asistidos por las llamadas actividades de apoyo
infraestructural/administrative y de abastecimiento. Sin
embargo en el enfoque se introducen dos tipos de
actividades necesarias de ser explicitamente tomadas en
cuenta en empresas en palses en desarrollo: las
actlvidades basicas, de innovacién tecnolégica, desarrollo
de los recursos humanos con especial é&nfasis en lo que se
refiere al entrenamiento y capacitacién, asi como la
gestidén de la calidad.

Finalmente se introduce la actividad estratégica de
la gestién tecnolégica en su conjunto y la actividad
estratégica de la gestidén de la organizacién y Gerencia
General
Las actividades primarias son:

a) LOGISTICA INTERNA: Recepcién, almacenamiento y

diseminacién de 1insumos, manejo y ahorro de
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materlales, almacenamiento,  control de
inventarios, Qrogramacién «de . vehiculos, vy
devoluciones a los proveedores.

b) OPERACIONES: . Transformacién: de . insumos en
productos, maquinado, empagque, ensamblaje,
mantenimiento del equipo, pruebas y operaciones

de instalacién.

c) LOGISTICA EXTERNA:.Recopilacibn, almacenamiento
y distribucion fisica del producto. a 1los
compradores; falmacenamiento . del .producto
terminado,- operacién de  vehiculos de entrega,
procesamiento ‘de pedidoé,x programacién.

=
d) MERCADOTECNIA Y VENTAS: Publicidad, promoecién,

fuerza de ventas, cuotas, seleccion del canal y

precio.

e) SERVICIOS: Se refiere a los servicios.prestados,
no a los recibidos por ,la. empresa: -atencién,
post-venta al ci;ente, garantias, mantenimiento,

etc,

La actividad de apoyo es:
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ABASTECIMIENTO, GESTION DE LA INFORMACION E
INFRAESTRUCTURA: Se anallza aqui la funcién de
compiar insumos, no & los insumos comprados en
si, administracién general, planeacién,
finanzas, contabilidad, asuntos 1legales vy
gubernamentales. ¥l manejo como herramienta
competitiva de los sistemas de informacién y la

informatizacisn de la empresa.

Las actividades Basicas son:’

g)

h)

i)

DESARROLLO DE LOS RECURS0S HUMANOS,
ENTRENAMIENTO Y CAPACITACION : Buasqueda,
seleucién Yy contratacién, entrenamiento,
compensaciones y en general el desarrollo del

recurso humano.

ACTIVIDADES TECNOLOGICAS: Un amplio espacio de

actividades orlentadas a mejorar el
producto el proceso, y que inciden otras de
las actividades generadoras de atributos

competitivos de la empresa.

GESTION DE LA CALIDAD: Control de cCalidad,
metrologia, normacién y bisqueda de la calidad

Total en todas las actividades de la empresa
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.generadoras de atributos competitivos.

L
. *

Las actividades estratégicas son:.

3)

k)

GESTION DE LA TECNOLOGIA: La Gerencla de cada
uno de los aspectos tecnoldgicos que inciden en
los atributos competitivos y en la productividad

de la empresa. i : il

GESTION DE LA ORGANIZACION Y.GERENCIA GENERAL:
Las actividades encaminadas a alcanzar un
ambiente organizacional y una organizacidén de
alta motivacidén propicio paré la Transformacién
productiva Nacional y lograr una Gerencia
General mas creativa y clara-de los objetivos de
la empresa y dd la Dlreccién 'en que se pretende
avanzar en patrticular los aspectos estratégico-

competitivos de la Gerencia General.
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SISTEMA DE MEDICION DE LA EFICIENCIA DE INGENIERIA DE UNA

EMPRESA

En la guia de analisis se presentan 107 preguntas, de
1aslcua1es 6 pregquntas gon“opcionales,para empresas,. que
exportan productos, lo que da un Lotal de 101 preguntas
obligatorias para cualijui€r empresa” sin importar su
éctividad econémica, su taﬁaﬁo » su ublcacién gébgréflcﬁ.
Ya que el puntaje 6ptimo por prggﬁnta es de 20 y son 101
preguntas, seetieng:una oqqﬁaje maximo de 2020 puntos en
una empresa con el 100% de éficieﬁciatde Ingenieria. Sin
emhargo, trabajér con 155 101 prequntds seria considerar
una evaluacién general en ébnde no ée detectarian las
deficiencias de cada arQ§, por ello se dan Intervalos de
porcentajeé al final de:}as preguntas -correspondientes a’
cada 4area de- la Cadena 'del Valor, de tal forma que sé
tienen 11 evaluaciones parciales para que -el empresario
determine su diaénésthO de eficie;ci; por a;ea de
trabajo. ; :

La orientaclién de cada pregunta dél cuestionario esta
relacionada con la evaluacién de los aspectos comprendidos
en cada rubro de la ﬁédena —dnl_ falor, por elleo el
empresario debe estudiar 1o que comprende cada &rea antes
de comenzar a contestar las prequntas de dicha area para
poder después aplicar el sistema de evaluacién siguiente

y detectar claramente las deficiencias gue afronta en cada

area y tomar las medidas correctivas pertinentes,
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EVALUACION DE LOS RESULTADOS

Los intervalos de eficiencia estipulados Yy su
correspondiente diagndstico-son:

MUY BUENO (70% a 100% de eficiencia):

En esta area, la empresa se encuentra trabajando con
un alto grado de eficiencia, lo qgue la hace competitiva y
con una buena utilizacion de sus recursos por lo tanto, la
empresa puede sequir con su ingenierfa aplicada en esta
area, sin menoscabo de futuras wejoras. Siga la evaluacion
de la préxima area.

REGULAR (40% a 69% de eficiencia): \

La embresa debe hacer una revisién de los sistemas de
ingenieria aplicados en esta Area, tiene posibilidades de
mejorar la utilizacién de sus recursos. En el corto plazo
debe desarrollar estudios que lleven a la mejora de la
eficiencia, ya que esto le traerfa beneficios con 1la
disminucidén de «costes u reduccién de montos de
financiamiento; de tal forma 1llegaria a ser mas
competitiva en el medio..

DEFICIENTE (menos del 40% de eficiencia):

Es urgente realizar un andlisis exhaustive de 1la
Ingenieria aplicada en el funcionamiento actual en esta
area ya que su eficiencia esta por debajo de lo aceptable.
Tiene prioridad el desarrollo de proyectos como medida
correctiva de la eficiencia del érea. La mejora a esta

situacién no debe esperar el corto plazo, es inmediata. Es

;A
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necesarla la evaluacién de contrataclones éxﬁernas a la
émpresa como consultorias o departamentos especlallzados
para la reallzacién de los proyectos, iya que de una buena
formulacion de proyectoé dependcera -la obtencion agil y
oportuna del £lnanciamiento necesario, asi se Implantara

el proyecto de inmediato y se.resolveran las deficliencias

del Area.

GUIA DE ANALISIS DE FUNCIONABILIDAD Y PRE-INVERSION

A continuacién.%p d=tallan las preqguntas a través de
las cuales el empresa&io podra autodiagnosticar 1la
situacioéon actual de la_empresa. Las preguntas constan de
dos o tres opciones vy ia seleccidén de una posibilidad
corresponde a un puntaje respectivo.

La éuma total de puntos obtenidos en cada area, se
ubica en el intervalo de puntos y de esta forma se
clasifica la eficiencia de la‘empresa en dicha area y se
consulta el sistema de evaluaéibn de los resultados.

Para obtener los mejores reéultados Y un anilisis
verdadero, es necesario que las bpreguntas sean contestadas

con sinceridad.y con .la dedicacién 'y tiempo debido.
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a). LOGISTICA INTERNA:

1. Teniendo en cuenta las dos principales fuentes de materia
prima de su empresa y el transporte de abastecimientos, es 1la

ubicacién de la planta:

PUNTOS
- Favorable........... i ¢ ) 20
- Reqular........c.cuiuiier i nnan ( ) 10
- Desfavorable.................... ( 0

2, Como considera la ubicacidén de la planta con respecto a los

mercados que abastece y al transporte de productos terminados?

- Favorable ........¢0.0i i i { ) 20
= Reqular........c.0 i eerirnnnns { ) 10
- Desfavorable ........ .ot noes { ) 0

3. ¢Mantiene la empresa sistemas de control de inventario de
materia prima?

T S ( ) 20

4. ; Se ha estudiado el costo de almacenamiento vrs el costo
por falta de materia prima para llevar a cabho su proceso
productivo?

-3 S e e e e e e ( ) 20
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5. ¢ Tlene la empresa contacto con los proveedores de tal forma
que obtlene descuentos o créditos?

_SI---n-n.' --------- o'---l----n-oo- ('*) 20

6. ¢ Se basa la compra de materla prima en los pronésticos de

venta?

- SI...... Cee i reeeieeaa.. N 20

L LS T T eoe 5] 0
PORCENTAJE DE INTERVALOS DE 5 NIVEL DE-
EFICIENCIA PUNTOS OBTENIDOS . EFICIENCIA
70% a 100% ~———---mno— 8C a 120 . ---——memmmmo Muy bueno
40% a 69% -—---rm-—-e— 40 & 79 . —-——mee———eo Regular
0% a 39% Bttt 0 a 39 e Deficlente

b) OPERACIONES.

7. ¢Conoce - la empresa.el monto de su produccidn mensual,
semanal, diaria y sus costos ﬁnitarios?

I -2 S ( ) 20

e [+ P A S SR SRS DR R
8. ¢Usa técnicas de. planificacién 'y -programacién de 1la

produccién?

- 8I...... et e r et e v iaeanas (.) 20
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9. ¢Mantlene registros de desperdicios yY/o devoluciones de

productos para el cuntrol de su produccion?

10. ¢(Conoce la empresa el costo de horas/maquina?
-3 S ¢ ) 20
D 1 ( ) 0
11. ¢A que porcentaje de la capacidad instalada se esta

operando en la actualidad?

- Mas del 80%......ovvurronnnnn. ( ) 20
- Mas del 50% hasta 80%.......... {( ) 10
~ 50% O MENOS. ...t s o e e ( ) 0

12, ¢Ha hecho la empresa esbudios de balance de linea en las
diferentes etapas del proceso de produccion?

B S T T R T ( ) 20

L ( ) 0
13. ¢Aprovecha la empresa las economias de escala piopias de
una buena utilizacién del equipo en el proceso productivo?

St 1 S be e {.) 20

-~ NO.......... R T { ) 0
1l4. :Mantiene registros estadisticos de la demanda y venta de
sus productos?

S < S (¢ ) 20
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15. ¢Mantiene registros de tiempo de proceso de cada productos
en diferentes lineas .de produccién?

- ) S e iaaa e P (S 20

- NO...... S et er e () 0
16. ¢Mantiene la empresa sistemas de control de productos
terminados e inventarios?

i SR e e eeai e TR ) ( ) 20

I L \( :) 0
17. ¢8e conoce la productividad de 1la mano de obra?

- F ST T T { ) 20

- NO....... T () 0
18. ¢(Estan delimitadas las &reas de produécién para materia
prima, producto en procéso y producto terminado?

S = B ( ) 20

S 10 ( ) 0

I -2 T T S G 20

-~ NO.......... e N S | 0
20 ¢Mantiene la empresa reqistros sobre tiempo y movimientos
del recorrido del material?

= B o ) 20

— NO... ..ot m e v n e e S (R B 0
2l :Existe Informacién sobre el costo de transporte ' de

materiales?

R S ( ) . 20
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22. ¢Mas del 50% de Ia maguinaria vy équipo ha estado en

operacidén durante m&s de 15 afios™

- NO.. . { 20

23. ¢Se relaciona el pedido de suministros directamente con el
crecimiento de la produccién?

P I T { ) 20

= NO.. e () 0
24, :Existen estudios de tiempo y moviniento para establecer la
duracién de las actividades, los indices de rendimiento y log
metodos de trabajo?.

B ( ) 20

S NO.. ( ) 0
25. ¢Realizan investigacion sobre el disefio de nuevos productos
0 mejoras a los productos ya existentes?

= Sl e e, ( ) 20

- NO...... et e i e i ( ) 0
26. ¢Se realizan inspecciones periddicas para el mantenimiento
del equipo?

I I SR T {( 20

27. ;Tiene .programacion para el mantenimiento?

- 8I......,... D I S T T ( ) 20
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28. ¢Dlspone de informacién y.normas técnicas de mantenimiento

preventivo como manuales u otros? . .
T - N S veees L) 20
- NO............ ettt ( ) 0

29. (Realliza la empresa planescion tecnolédgica?

- B S ( ) 20

- NO ---------- L T T S T ‘( ) 0
30. ¢Hay posibilidad de améliaclbn de la capacldad de 1la

planta, mediante fusiones, arrendamiento de.equipo, etc.?

) S e P 20

= NO. . e e et e ( 0
PORCENTAJE DE INTERVALOS DE. NIVEL DE_
EFICIENCIA PUNTOS OBTENIDOS EFICIENCIA
70% a 100% -————----—-un 340. a 480 —-—2-—————- Muy bueno
40% a 69% ~~-—-—-————= 190 a 339 — - Regular
0% a 39% ~——-r—--——men 0 a 189 e Deficlente

€} LOGISTICA EXTERNA
31. ¢(Ofrece la empresa incentivos a los clientes .en base al
volumen de compra o para ajustar el volumen 6ptimo de envio?

i S S 20
MO e e, () 0
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32, ¢Es la programacidén de entrega de producto consistente con
la programacién de produccién?
- 8I......... e e e e e e () 20
R ( ) 0

33. ¢Sigque un sistema para el prtocesamiento y control de

pedidos pendientes de entrega?

- 8I......... e e e e ( ) 20

—NO. .. e ( 0
PORCENTAJE DE INTERVALOS DE NIVEL DE
EFICIENCIA : PUNTOS CGBTENIDOS EFICIENCIA
70% a 100% -—-~-——-—--un 40 a 60 ~————memm Muy bueno
40% a 69% -——-——---——o 202 39 - Regular
0% a 39% e b 0 al9  -——-—-—mmo Deficiente

d) MERCADOTECNIA Y VENTAS

34. ¢Como considera usted la demonda de sus productos?
- Creclente...................... ( ) 20
- Constante............. Ceea e { ) 10

- Decreciente............. e { ) 0
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35, ¢Conslderando el total ée :ventas (producto naclonal +
importaclones) en la categoria de productos que elabora 1la
empresa, en que valor de porcentaje estarfa la participacién de

5u empresa con respecto al total?

- Mas del 12%........ et e eee e ( 49 20
- Mas del 3% hasta 12%........... { .\ 10
= 3% O MeNOS. .. eeeeenn. C e e ( ) 0

36. ¢Se ha hecho algun analisis de la capacidad total de compra
de los clientes requlares?

IR U T { ) 20

L0 ( ) 0
37. ¢Conoce la empresa su punté-de equilibrio por producto o
mezcla de ellos?

I S () 20

- NO..... et e et SRR ( ) 0
38. ¢Mantiene estudios de mercado prara conocer la demanda de
sus productos, caracteristicas del producto, distribucién
geografica de los consumidores, estacionalidad, ciclicidad,
etc.?

- SI..... T ( ) 20
39. ¢son los prondsticos de venta confiables?

= ST e ( ) .. 20
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40, ;Conoce la empresa éﬁ mercado potenclal y su participacién
con respecto a la del mayor competidor del mercado?
=30 S { ) 20

R L ( ) 0

41, ¢Tiene la empresa informacifn comercial sobre mercado,
lista de compradores, oporlunidades de exportacién, preclos,

tramites de importacioéon, Lransporte u olros.?

42. ¢Se recopila’'y discute mensualmenle un informe que muestre
las ventas, desglosadas por area de venta y por producto?

= 1 S, ( ) 20

S L ( ) 0
43. ¢Se recopila y discute mensualmente un informe gue muestre
el volumen de cuentas por cobrar comparado con los plazos
fijados en los pedidos?

S 1 S ( 20

S O ( ) 0

Para el caso de que su empresa exporte o tiene planes de
hacerlo (prequntas de la No.44 a No.49)
44. ¢Concentra las-ventas en el mercado nacional y le es

dificil exportar a terceros mercados?

- NO. . e e ( 20
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45. ¢(Ha comparado la rentabilidad de vender en el mercado

interno versus exportar? ‘ 3 e
-~ 8I...... e e (G 20
- NO.......0.... et e b e { ) 0

46. ¢Son mercados estables a los gue exporta actualmente 1la

empresa’? “
- SI ....................... o v o v u. ( ") 20
= NO. e e e () 0

47. ¢Se realiza planeacién estratégica para penetrar en nuevos

mercados?
-~ S, ( ) 20
S - L& P ( ) 0

48. ¢Se realiza planeacidn ‘estratégica -para incrementar 1la

participacién de la empresa en el.mercado tanto interno como

externo? -’
—SI....................‘ ........ "o e - (') 20
S . 1 e e e e ¢ :) 0

49. ¢Se realizdé un estudio de Eéctibilidad u otro estudio antes
de exportar?

B L R T eee 00) 20

S & 1 T et e e me e ( ) 0
50. ¢Lleva registros acerca de! costo "financiero que 1la
politica de crédito.. a 1los compradores "significa para 1la
empresa?

B I S () 20



182

51. ¢Tiene la empresa su propia fuerza de venta?

R 3 S SRR { ) 20

R L ( ) 0
PORCENTAJE DE INTERVALOS DE NIVEL DE
EFICIENCIA PUNTOS OBTENIDOS EFICIENCIA
70% a 100% ----—---m-—= 160 a 240  —-mmmemee e Muy bueno
40% a 69% ~-———-———m--- 90 a 159 2 - Reqular
0% a 39% -—————m—e——- 0 a 89 W - - Deficiente

e) SERVICIOS

52. ¢(Ofrece garantias sobre sus productds?

S - 0 S ( ) 20

B ( ) 0
53. ¢Tiene capacidad la empresa para prestar servicios de
instalacién, reparacién, mantenimiento, ajustes, entrenamiento
para uso, etc. de los productos?

- B S et e et ( ) 20

54. ¢Tiene algan sistema-de progruamacién para la prestacidén de
servicios?

- 1) S et e u s b e we s ( ) 20
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PORCENTAJE DE . . -INTERVATLOS DE . NIVEL DE
EFICIENCIA . PUNTOS OBTENIDOS EFICIENCIA
70% a 100% ~~--——— ———— 40 a 60 - Muy bueno
40% a 69% ~-------———- 20a 39 —mmmeo—mmmo Regular

0% a 39%  ——--me——— 0 al9 W wommmmm o Deficlente

f) ABASTECIMIENTO, GESTION DE LA INFORMACION, INFRAESTRUCTURA.
55, ¢Tlene un método definido para-.la fiﬁacibn‘de preclos?

S S () 20

S NO. e e e e, { ) 0
56. ¢Acttia la empresa de acuerdo con hormas de 'compra
establecidas con respecto al minimo de exlstencias (Lote
econdomico)?

S N e ( ) 20

- NO.......... et i e ( -} 0

57. ¢Mas del 50 de los ahastecimientos se ordenan basandose en

las ofertas de varios competidores o comparando: precios?

7 S {9 20

R L&, [ 0
58. ¢Los principales proveedores de la empresa muestran una
disposicién satisfactoria para atender las quejas que surgen

inmediatamente después de laisllegada de los materiales a 1la

planta?
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59. ¢Los principales proveedores de la empresa muestran una
disposicién satisfactoria para atender las guejas que surgen
durante el proceso de transformacién de los materiales?
S} SR SRR ( ) 20
[ 2 e () 0
60. ¢Se hace algun esfuerzo organizado para estudiar y utilizar
la informacién que aparece en publicaciones con respecto a
nuevas fuentes de abastecimiento o la sustitucién de 1los

materiales por otros diferentes a los que normalmente se

utilizan?
< 1 S ( ) 20
e JR () 0

6l. :;Se tliene sequridad del aprovisionamiento de envases Yy
empaques de los diferentes productos terminados?
o ) () 20
- NO.......... v emee e, ( ) 0
62. ¢Ha analizado la empresa sus fuentes de financiamiento vy
sus posibilidades de utilizacison?

I S « ) 20

63. ¢Hay wuna politica consciente en el empleo de fondos

especificos para las operaciones de la empresa como un todo?
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64. ¢Se han realizado los presupuestos: flnancleros de 1la
empresa para los préximos clnco afios, como.minimo?
- 8I....... seiecevnasas e .20
— MO e i e  (_ ) 0

65. Ha sido la falta de financiamiento o las condiclones de tal

financiamiento unailimitaciQn para el cgecimlento lpterqo Y

externo de la empresa?

- Si- LR I N N B LI R I LI I R R ~ ( ) 0
- En Parte' L I R R R T e LIS ( ) 10 \
- NO. ----- LI R NI ) -; ------- , e ( ) 20

66. :Tlene la empresa politicas definidas de endeudamiento,

plazos, 1ntereseé, gtc.?

Y ST SO ( ) 20
e NOuunn e, e, () 0

67. ¢Se establece un balance activos-pasivﬁs que proteja a la

empresa de alguna eventualidad? -

68. ¢8e llevan registros de costos ‘por departamento o por

proceso? . Ce
) S e renaen () 20
_NO--o-... ----- L R R B I T I T S PO ( ) 0

69. ¢Se revisan costos y rendimientos peridédicamente y se
comparan con los va{ores estandares para medir la eficiénpia de
la empresa?

i - S P 20

I < 1 Se e O 0
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70. ¢Existen sistemas de  coOmputo para administracion,

produccién y ventas de la empresa?

S 5 S ( ) 20

= NO. . e e ( ) 0
PORCENTAJE DE INTERVALOS DE NIVEL DE
EFICIENCIA PUNTOS OBTENIDOS EFICIENCIA
70% a 100% --—=~--—-—-—~ 220 a 320 ~--mmemm—ee Muy bueno
40% a 69% -—-———----——- v 120 a 219 ~=——-wm Regular
0% a 39%  ——---mmeee— 0 a ll9  —-ememme— Deficiente

q) ADMINISTRACION DIZ RECURS(GS HUMANOS ,ENTRENAMIENTO Y

CAPACITACION

71. ¢Cuenta la empresa con trabajadores capacitados Y
especializados en las diferentes tareas del sistema productivo?
S~ I ( ) 20
S & L0 T « ) 0

12. ¢Se mantiene al personal bajo evaluaciones periddicas del

trabajo?
- B S S, () 20
S 5 L& ( ) 0
73. é¢Bstan  delimitadas con  claridad las funciones Y

responsabilidades de cada puesto?
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74; Existen reglas establecidas con respecto a la'contrataclbﬁ
de personal nuevo y a la terminacioéon del empleo?

= 8L, . e e e et e ( - 20

- NO........ e e e ¢ ) 0
715. ¢Ofrece la empresa Incentivos por produccién y calidad?

< S S 20

S 1O (S 0
16. ¢Mantiene la empresa programas-permanentes de formacidén y
actualizaci6n del personal para mejorar sus capacidades y
conocilmientos técnicos?

- 3 R ¢ ) 20 -

77. El1 promedio de ausencia de los trabajadores es:
- Inferior al 15% del tiempo laborable........ { ) 20
- 15% 6 m&s del tiempo laborable...... e e aes s « ) 0
78. ¢Mantiene una tendencia decreciente el porcentaje de los

trabajadores que renuncian en forma voluntaria a su empleo

dentro de la empresa?

- S () 20

L T () 0
PORCENTAJE DE . INTERVALOS DE, _ NIVEL DE
EFICIENCIA - . PUNTCS OBT-_ENIbOSL ) EFICIENCIA
70% a 100% ——-=--mme e 11¢ a 160, —mmmmomoomen Muy bueno
40% a 69% ~—------amo- 60 3 109 . —mommme——mee Reqular

0% a 39% - 0 a 59 e Deficiente
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h) ACTIVIDADES TECNILOGICAS:

19. ¢Se hacen esfuerzos o estudios para mejorar los métodos de

producciédn?
S = 10 S ( ) 20
- NO.....ii i PP ( ) 0

80. ¢Se dispone de alguna estimacién sobre el costo del manejo
de materliales, comparado con el costo.de operaciones de
conversién directa?

<2 ( ) 20

S & L ( ) 0

8l1. ¢Considera que el nivel tecnoldgico de 1a empresa es

adecuado?
S-S { ) 20
S 1 { ) 0

82. ¢Tiene actualmente la empresa problemas con su maguinaria

Y equipos por alguno de los siquientes motivos:?

- Obsolescencia del equipo

- Compra 'de equipo usado

- Poca capacidad de produccidn

- Subutilizacién de capacidad instalada
- Distribucién fisica inadecuada

-~ Mantenimiento inadecuado
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PORCENTAJE DE . INTERVALOS DE . #a NIVEL DE
EFICIENCIA L - PUNTOS OBTENIDOS: - EFICIENCIA
70% a 100% ——-—--mmeemo 50 a 80  ~mimmmm——meo Muy bueno™
40% a 69% -———-—-me—m—o 30 a 49, e Reqular

0% a 39% - 0 a29 . -—---mm ———— Deficlente

i) GESTION DE LA CALIDAD -

83. ¢(Existen controles de calidad para la materia prima por
parte del proveedor?

- S T T (- ) - 20

84. ¢(Existen controles de calidad para la.materia prima por
parte de la empresa al momentg del: recibo? *

- 3 S e e (- ) 20

- NO.......................:.L... ( ) 0
85. ¢Tiene la empresa conocimiento de las normas de. calidad
para sus productos?

"SI ------------------- _.:oo----.g :( ;)' 20

86. ¢Utiliza normas y técnicas nacionales y/o internacionales

en forma sistematica?

= I S e v e e () 20
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87. ¢Existe dentro de la estructura organizativa de la empresa
una unidad responsable del control de calidad? .

-~ ST.v.iinnun. e e ) 20

- NO..... e r e s e s e T re e e { ) 0
88. ¢Utiliza la empresa alguna de las técnicas siguientes para
el control de lé calidad?

- Circulos de calidad

~ Observacién total

- Muestras estadisticas

- Por atributos

R B ( ) 20

- NO....... et et ea s raa e { ) 0
89, ¢Se realizan inspecciones en materia prima, producto en
proceso y producto final?

R 10 ( ) 20

R 1 { ) 0
30. ¢Existen procedimientos escritos de las actividades de

control de calidad?

- S8T........... et e et e e, ( ) 20

L L { ) 0
PORCENTAJE DE- INTERVALOS DE NIVEL DE
EFICIENCIA . .- PUNTOS OBTENIDOS EFICIENCIA
70% a 100% -~-w=---mm——n 110-a 160 ~=--=-uee——n Muy bueno
40% a 69% -~-----—--—-- 60 a 109  -————memea— - Regular

0% a 39% —--—-—-———=-—= -—— 0 a b9 e Deficiente
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J) GESTION DE LA TECNOLOGIA ; ; o
91. ¢(Hay cifras o alguna. e€stimacién sobre los costos de

mantenimiento y conservacién en comparacién con los costos de

operaclones de conversiédn directa? - oL
e < 3 P e e (- ) 20
S . 1 ) 0

92. ¢8e ha presentado alguna sugestibn -o proposicién con
respecto al mejoramiento de los métodos de trabajo?
- 2 P () 20

S . L ( 0

93. ¢Se reallzan esfuerzos para mejorar la utlllizacién de los

subproductos?
L 2 ST ) 20
S L (- ) 0

94. ¢Se realizan esfuerzos para mejorar ta utilizacién de
desperdicios y desechos?

- SI....iieiian et e e ( ) 20

95. ¢Hay en la empresa un procedimiento sistematico para
aprovechar 1la literatura-o informaci6on técnica corriente y

mantenerse al ritmo del desarrollo tecnoldgico?
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PORCENTAJE DE ’ INTERVALQOS DI NIVEL DE
EFICIENCIA PUNTOS OBTENIDOS EFICIENCIA
70% a 100% ——-——-—=———— 10 a 100 -—----m———n—- Muy bueno
40% a 69% —~----——e—o 40 a 59 o Regular

0% a 39% e 0 a39 -——--—--rme-— Deficiente

k) GESTION DE LA ORGANIZACION Y GERENCIA GENERAI

96. ¢Existe un ambiente de bGsqueda de elevados nlveles de
competitividad entre todos los sectores de la empresa?

S P I TN T { ) 20

T O ( ) 0
97. ¢Se efectia por lo menos ura vez al mes, una junta del
cuerpo directivo con obijeto de revisar la ejecucién mutua de
las tareas, y discutir y coordinar 1los objetivos en los

distintos departamentos?

98. (Cuenta la empresa con un organigrama formal?

S > 2 S ( ) 20

e 1 ( ) 0
99. ¢(Es la estructura organizativa flexible para adaptarse y
dar respuesta a la necesidad-de cambios de la empresa?z

S P S e e et { ) 20

= NO. v s i e { -) 0
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100. ¢Est&n claramente definidos y transmitidos los objetlvos

empresariales? i
- I S e e e e (-} 20
= NO .......... s e m s e s os s W s e ey e ( ) - 0

101, éUtillza la empresa un mahual' de procedimiento Y normas
internas?

R~ 0 S ( ) 20

- NO......oiu... R .. O 0

102. ¢Existe formacién geren~ial y tecnolédégica de los altos

ejecutivos? - . St
e B S { )y - 20
S 18 L, { )} 0..

103. ¢burante los ultimos seis meses ha surgido algun conflicto
o ha aumentado notablemente la tensién entre los .trabajadores
Y la direccidn de la empresa? -

) EE R R R R R SRR ) 0

- NO....... B -(-),' . 20 .
104. :Dentro de la contabilidaa, proporciona el estado contable

mensual, la Informacién con respectos a los productos Y sus

rendimientos?
S - 0 . { ) 20
T L ( ) 0

105. ¢gMuestra él estado contable mensual, _el volumen de las
existenclas de productos terminados y atn -no-vendidos?

R~ S AL 20

i o L eaes () 0
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106. ¢El estado mensual revela el costo real de fabricacién por
departamento de produccién. y/o por productos manufacturados?
- 8I.....iiveun.. e e e e ( ) 20
S 1 {( ) 0
107. ¢Se ha hecho aigin intento satisfactorio para analizar las

cifras de 1los costos con respecto a los gastos fijos vy

variables?

R B ( ) 20

— NO... o () 0
PORCENTAJE DE. INTERVALOS DE NIVE[L DE
EFICIENCIA PUNTOS ORTENIDOS EFICIENCIA
70% a 100% ---—--~--~=—- 160 a 240 ----~------- Muy bueno
40% a 69% ~~--—--—---- 90 a 159 ----memmeeo Reqular
0% a 39% ---——------—- 0 a 89  ---mommeeno Deficiente

1.5 PROCEDIMIENTO PROPUESTO PARA ALCANZAR UN MEJOR NIVEL DE

EFTCTENCIA PARA LA PREINVER3ION.

aA. LLEVAR A CABO LA HEVALUACION POR AREA:
El primer aspecto a considerar para mejorar la
eficiencia empresarial, es realizar un evaluacidn

exhaustiva en cada una de las areas de la empresa con
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el propédsito de‘determinar e nivel de eficlencla, a
través del uso adecuado que se le estan dando a los
recursos técnicos, humanos y materiales.

La evaluacidén que se propone, ya ha sldo
detallada_anterlbromente, en ella se clasifican lias
Areas en MUY BUENA (70% a 100% de eficiencia),
REGULAR (40% A 69% de cficiencia) Y DEFICIENTE (menos

del 40% de eficiencia).

PRIORIZAR QUE ARFA DE LA EMPRESA REQUIERE MAS
ATENCION.

Una vez realizada la evaluacién para medir el
nivel de eficiencia de la empresa, se puede dar el
caso que.resulten varias aréas .deficientes, pero en
el medio en que vivimos, donde el recurso monetario
es escaso, es de vital importancia que defina‘'a cual
area de la empresa debe d&rsele mas atencion, todo
esto de acuerdo a criterios que den una ventaja
sisgnificativa en el quehacer empresarial, criterios
tales como: a)Benef}cio,~b)Po§@pién'ventajosa en el
actual ambiente defcompetit}yid§d, c)Posicién para
ser sujeto de crédito y d)Recuperacién Ffutura de 1la
inversioén. ; ~

A continuaci6én, se detallan cada .uno de 1los

criterios:

-t
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b)

c)
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Criterio Beneficio

Este criterio se aplica cuando el Aarea a elegir
proporcione significatives beneficios; este criterio
solo enfoca a que los resultados esten en funcién de
obtsener las mas altas utilidades, es criterio de
gran importancia para el Aarea de mercadotecnia y

ventas. '

Posicidn ventajosa en el actual amhiente de

competitividad

Este criterio, lo que mas le interesa es que 1la
empresa lenga una posicidén que le ayude a tener un
nivel de competilkividad, para poder sobrevivir en un
ambiente cde conslantes cambios; este criterio, por
ejemplo, le daria wmucha prioridad a la gestién de la

calidad, operacicvnes y la gestién de la tecnologia.

Posicidén para ser sujeto de crédito.

Este criterio elige el &rea, de acuerdo a la agilidad
para poder obtener crédito. Las empresas pueden
aprovechar las llineas vigentes de crédito para poder
apoyar el area que este relacionada; para el caso
especifico, se puede aprovechar el financiamiento
paraq materlia prima, equeipo, maguinaria e

infraestructura. Las Areas mas relacionas son
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operaciones, logistica interna y externa, actividades
tecnolégicas y abastecimiento, gestién de la

informacidén e infraestructura.

Recuperacidn futura de la inversién

Este criterio se refiere a la rapidez con que se va
a recuperar una inversién; o sea, se le va a dar
prioridad al area en donide se recupere la lnversioén
a la mayor brevedad posible; para este caso, las
dreas que se acorodan mas a esta situacién son
logistica interna, operaciones y mercadotecnia vy
ventas. . -

De todos los criterios anteriormente planteados,
es necesario dar en una forma .16gica y sistematica,
el orden en que debhen, priorizarse las Aareas de la
empresa; lo que se trata de buscar. es hacer un;
combinacién de criterios, de tal manera que 1las
empresas se favorezcan significativamente, por tal
razén, a continuaciOn se presenta_ el orden propuesto

de las areas a las iue debe darsele prioridad.

1- Operacipnas

2- Logistica Interna

3- Mercadotecnia.;y. Ventas
q- Gestidn de 1la cafidada “

5- Actividadgs tecnolpgicas,
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6 Logistica externa
T~ Abastecimiento, gestién de la informacién

e infraestructura

8~ Desarrollo de los recursos humanos
9~ Gestion de la organizacién y Gerencia

General

10- Gestién tecnclédgica

11- Servicios.
GESTION DE FINANCIAMfENTO
Una vez detectadas las areas deflcientes y elegida la
de mas prioridad, se prosique a la elaboracién de
proyectos que vayan encaminados a mejorar las
deflclencias y por ende a la busqueda de recursos
monetarios que har&n posible dichas mejoras. (Ver

opciones de financiamiento en pag.No.323).

A continuacién, para tener mayor claridad de la
aplicacién del procedimiento propuesto anteriormente,

se dara un ejemplo, para tener una mejor comprensién.

Una empresa "X", hace una evaluacién para medir 1la
eficiencia en cada una de sus 4reas. A continuacién,
se presenta en forma gqrafica 1la situacién de

eficiencia alcanzada por cada una de las areas.
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De acuerdo a los resultados presentados en el grafico
de barras, se puede ver claramente gque las
areas:a)servicios, b)operaciones y c) gestion de la
calidad, tienen nlveles de eficlencla menores del
40%, lo que indica que se tienen que tomar medidas
encaminadas a aumentar dlchos niveles: lograndose con
ello aumentar el nivel global de toda la empresa,
precisamente porque todas las areas estan !ntimamente
relacionas, actuando como subslstemas dentro del
sistema empresa.

Para poder mejorar el nivel de cada una de las areas
deficientes, ¢5 necesario céntar CoOn  Iecursos
monetarios que hagan posible 1la realizacioh de
proyectos de renovacidén surgidos de la evaluaciédn;
perc en el medio, las empresas no cuentan con
suficientes recursos monetarios para poder financlar
varlos proyectos a la vez, por esta razébn, es
necesario desgrrollar un plan, en donde se considere
financiar los proyectos en una forma ordenad vy
sistematizada con el objeto de obtener mayores
beneficios.

Para poder deteriminar, el proyecto que deberéa
desarrollarse y financiarse en primera opcién, es
necesario elegirlo a través de los criterioslantes
detallados (beneficio, posiclén ventajosa en el

actual medio de competencia, posicién para ser sujeto



201

de crédito y recupq;aclbn futura de la lnversldn);en

base a estos criterios, la primera 4rea a mejorar

serla operaciones, después ggstjbn dela calldad y

posteriormente servlcios.

El 4rea de operaciones fue eleglda como primera

opclédn, precisamente por ser _una de 1las Aareas

vitales, en donde se ..fundamente el sentido del

quehacer empresarial, siendo esta area la que mas se

acomoda a los cuatro criterios elegidos,,debido a:

a)

b)

c)

d)

51 se mejora esta area los benefliclos obtenidos
serian muy significativogz

8e tendria una;posicibq:mas.ventajosa, porqﬁe se
mejorarian los productos a gravés de la mejora
de métodos, d;stribucibn en planta adecuada,

mejora del disefio éﬁl procto, etc.

Por medio del mejoramiento de esta &rea se

podria aprovecnar las lineas de financiamiento

de reconversién industrial y asistencia técnica.

~ La recuperacién futura de la inversién ser& enun

corto o quiano plazo, va gue‘los resultagdos
obtenidos a través de }a mejora _de las
operaciones, ~3on muy,, significativas,
reflejand9§e esto.;en un incremento. en las
utilidades dejla empreswa, consecuentemente se

podria recuperar mas répidqmente'la inversién.

Después de haber elegido el Aarea a través de los
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criterios anteriores, se procede a pedir el
financiamient .4 la instilucién o lineas gue mas se
adapte a la . ¢sidad especiiica (ver opciones de

tinanciamiento en pag.No.323).

Para poder mejorar el nivel de eficiencia en el area
de operaciones, es necesario la aplicacién de
técnicas de Ingenieria Industrial, para lo cual se

daran algunas recomendaciones especificas.

OPERACIONES

Implantar Lécnicas de planificacién Yy

programacion de la produccién.

- Llevar a cabo registros estadisticos de 1la

demanda y venta de los productos.
- Mantener registros de desperdicios, proceso de
cada producto y de tiempos ociosos de cada

maquina y/o equipo.

~ Implantar métodos de analisis de productividad

de mano de obra y maguinaria.

- Revisar la distribucibn en planta,

e
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almacenamlento y manejo de materiales con el fln
de delimitar‘éreas de produccién para materia
prima, productou en proceso y producto terminado;
ademas, llevar a cabo reéistros sobre tiempos y
movimientos del recorrido de materlales Y un

control. de las existencias de materias primas.

Llevar a cabo programacién y control del
suministro de materias primas desde las bodegas

al area de produccién.

Imblantar estudios de tiempos y movimlentos para
establecer la duracién de las actlividades, los
indices de rendimientos nominales Y los métodos

de trabajo.

Realizar investigaciones, sobre el disefio de
huevos productos o mejorar 1los productos

existentes.

Llevar a cabo un sistema -de mantenimiento

preventivo.

Elaborar programas. para el; mantenimiento de

maquinaria y/o equipo o buscar asesoria técnica

-para tal fin.
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- Evaluar la cépacidad de la planta con el fin de
determinar la‘cap@cidad productiva actualmente

utilizada,

Un analisis de pre-inversién también puede ser
llevado a cabo a través del enfoque de An4lisis Factorial,
en -el cual se considera .a .a empresa como un sistema de
10 factores interactuando, a continuacién se dan los
lineamientos para poder llevarlo a cabo segin sea el caso
de cada empresa. Se da la definicién de los factores, su

funcién asignada y el cumplimiento éptimo de la funcién.

FACTORES DE OPERACION EN UNA EMPRESA

La empresa no s6lo es un negoclo basado en el
principlo de obtener una ganancia, sing también un
establecimiento que sirve para la produccién de bienes Y,
por consigulente wuna institucién subprdinadq a 105'
intereses econdtmicos y sociales de una bomunidad.

Cuando se analizan deficiencias en la operacién de
las empresas, se descubre que las fallas pueden provenir
de factores como la politica econémica, la direccién, las
actividades de 1la empresa, o bien a 1insuficiente
financiamiento, inadecuados productos o procesos, ventas

insatisfactorias, defectos en el control financiero o

contable de las operéclones, 0 a influencias adversas que
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sobre la empresa ejerce ¢l medio ambiente: los elementos
de insumo de la empresa -fuerza de trabajo, medios de
produccién y abastecimi;ntos— asi como 1la actividagd
productora, el financlamiento, el control fEinanclero o
contable, 1la politgca Y dl;eqcién, los productos vy

procesos, el mercado de _esos productos y el medio

ambiente, constituyen asgectos vitalps del funcionamiento

de una empresa a los que llama factores de. operacién. En

seguida, se describen cada uno de ,ellos.

"

A. MEDIO AMBIENTE: Conjunto de influencias externas que

acthan sobre la operacién de la empresa.

Funcién asiqnada: Mantener oportunamente informada a

la empresa sobre los cambios due ocurren en las
condiciones externas, para su _debida orientacién, e
informar a su vez al exterior acerca de sus
actividades.

Cumplimiento 6ptimo_de la Ffuncién: La empresa posee

lé informacién pertinente acerca del desarrollo vy
situacidén de 1las condiciones fisicas, econdémicas,
politiéas Y sociales que atafien a su operacién, e
inforﬁa allexter;or, de modo cbnyeniente,'sobre sus
propias actividades.

B. POLITICA Y DIRECCION (GERENC}A GENERAL) : Orientacién
¥ manejo de 1la ‘empresa mediante la direccién vy

vigilancia de sus actividades.
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Fancidén asignada: Fijar a 1ld empresa objetivos

razonables y proveerla de los medios necesarios para
alcanzarlos de manera econdmica.

Cumplimiento éptimo de la funcién: Los Cerentes 1)

han establecido un conjunto de disposiciones o
politicas equilibradas gque incluya el campo de
accién, su justificaclén, los medios y los objetivos
que persigue, 2) ha _instituido Y opera una
organizacién coordinada y eficiente, y 3) mantiene
esta ultima bajo una vigilancia conveniente.

DISENO DE PRODUCTOS Y PROCESOS: Selecciédn y dlsefio de
los bienes que se han de producir y de los métodos
usados en la fabricéclon de los mismos.

Funcién asignada: Seleccionar para su produccién los

articulos gque 1 mismo tiempo gque presten .servicios
a los consumidores, rindan beneficio a la empresa, y
asimismo determinar los procésos- adecuados de
producciédn.

Cumplimiento é6ptimo de la funci6tn: Mediante procesos

ad-hoc: 1) elabora productos que econémicamente
satisfacen las demandas de los consumidores, y 2)
emplea servicios de investigacién tecnolégica para

mejorar sus productos y procesos.

FINANCIAMIENTO: Manejo de los aspectos monetarios y

crediticios.
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Funclén aslgnada: Obtener y aslgnar donde sgea 6ptimo

el uso de los recursos monetarios para efectuar las
inversiones necesarias, as{ como:para desarrollar las
operaciones propias de la empresa.

Cumplimiento O¢ptime de la funcidn: La empresa,

mediante una politica consciente con: respecto a sus
necesldades monetarias y a las fuentes financleras
accesibles, a) estd adecuadamente provista de
recursos monetarios en condiciones y a costos 6ptimos
y b} hace una prudente utilizacién de los mlsmos en
sus activigadeéu

MEDIOS DE PRODUCCION: Inmuebles, equipos, maquinaria,

herramientas e instalaciones de servicio.

i

Funcién asignada: Dotar a la. empresa de terrenos,
edificios, maquinaria y eguipo que 1le permitan

efectuar eficientemente sus .operaciones.

Cumplimiento ¢6ptimo_de la funcidon: Con una politica
cuidadosa de inversiones Yy de reposicidén que toma en
cuenta los servicios externos disponibles, ‘la empresa
estd dotada de los servicios internos necesarios,
terrenos, edificios, maguinaria ¥ otros .bienes de
produccién, enocantidad.suficientg,y calidad adecuada
para una elaboracién eficiente de sus productos.

FUERZA DE TRABAJOQ: Personal ocupado por la empresa.

Funcién asignada: Seleccionar,.adiestrar -y organizar

un personal iddéneo, Lratando de alcanzar la éptima
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productividad en sus labores.

Cumplimiento éptimo de la funclién: Teniendo una

politica consciente en sus relaciones con el
personal, la empresa ha organizado Y :nantiené en
operacion, y dentro de una estructura equilibrada,
una fuerza de trabajo adecuada para la 'éptima
utilizacién de los bienes de produccién,
satisfaciéndose asi los objelivos de la empresa en un
ambiente de mutua cooperacién.

SUMINISTROS: Malerias primas, méterias auxiliares y
servicios,

Funcion asignada: Proporxcionar a la empresa una

corriente continua de materiales y servicios de
calidad a precios convenientes.

Cumplimiento éptimo de la_ funcidn: Con una politica

de compras consciente y con el empleo de métodos
apropiados, 1) la empresa provee a sus departamentos
de produccién de materiales y otros abastecimientos
adecuados en cantidad, calidad, costo y tiempo,
conservando inventarios a un nivel econémico y 2)
utiliza la investigacién para mejorar las condiciones
de los abastecimientos.

ACTIVIDAD PRODUGCTORA: Transformacién de los
materiales en productos gue puedan comercializarse.

Funcidn asignada: Organizar Yy efectuar las

operaciones de produccidén en una forma eficiente y

'
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econdmica. ‘ i it

Cumplimiento 6ptimo de 1la funcién: Usando.los métodos

de traqsformacién apropiados, la empresa ha
organizado y mantiene en operaciQn sus departamentos
de'producpién en condiciones de‘éptima.eficiencia,
aprovechando .ventajosamente los- servicios de 1la
investigaclén tecnolégica.

MERCADEO: Orientacidén y»ﬁanejo de la venta y de 1la

distribucién de los productog.

Funcidén asignada: Adoptar las médidas gque garanticen
el flujo continuo d# los productos al mercado y que
proporxcionen el épt;mo beneficio tanto a la empresa
como a los consumidores.

Cumplimiento 6ptimn~_de la funcién: Con una politica

consciente de promocién de ventas y aprovechando las
oportunidades y condiciohes que presenta el mercado,
la empresa redliza operaciones . de -venta en
cantidédes, precios, plazos y condiciones adecuados
a las necesidades de 1la negociacién, y hace uso de la
investigqpién de mercados con objeto de mejorar sus
actividades de promocion. t

CONTABILIDAD Y ESTADISTICA: Registro e informacién de
las transacqionés Y operaciones.

Funcién asignada: Establecer y tener en

funcionamiento una organizacion para la recopllacién

de datos, particulacmente financieros y de costos,
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con el £in de mantener informada a la empresa de los
aspectos econdmicos de sus operaciones.

Cumplimiento éptimo de la funcién: La empresa 1)

tiene una organizacion eficiente para la elahoracién
de presupuestos, el registro de las operaciones
financieras y la contabilidad de costos, produciendo
informes contables y estadisticos en lapsos y forma
convenientes, y 2) asimismo proporciona los medios y

facilidades para la auditoria de sus operaciones.
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2. FUNCION FINANCIERA

La funcidn finaqciera dentro de una empresa juega un papel
decisivo al ser la encargada de planear la adquisicién y uso de
fondos de ménera que se maximice el valor-de la empresa. Es
importante recalcar que siempre se debe buscar aumentar 1la
eficlencia de Ingenlerifa de 1a empresa antes de querer
Incrementar la efiqiencia’financiera, de tal.modo que no exista
desperdicio de recursos financieros en actividades de baja
rentabilidad.

Cuando una empresa logré un alto nivel productivo debido
a un culdadoso analisis y revisién de la Ingenieria aplicada,
es que cobra importancia el papel que desempefia la gestion

financiera.

2.1 LA ESTRUCTURA FUNCIONAL DE LA FUNCION FINANCIERA

La estructura funcional de la funcién financiera que
se pretende dar es diferente al esquema tradicional optado
pPor la mayoria de empresas, este esquema pretende dar
-énfasis a las subfunciones financieras Y ho a 1la
estructura orginica, eslo es debido a que las funciones
estan intrinsecamente relacionadas con el quehacer
empresarial, Independientemente del tamafio y naturaleza de
la empresa, mientras que una estructura organica
especifica va a variar dependiendo del tamafio Yy naturaleza

de la empresa; por lo tanto para dar un aporte objetivo a
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las empresas de la industria manufacturera, a continuacién
se presenta un esquema que contribuye a dinamizar una
gestion financiera que se proyecte no solo en el corto
plazo sino en el mediano y largo plazo.

SUBFUNCIONES ESPECIFICAS DE LA GESTION FINANCIERA

En todas las empresas se llevan a cabo en alguna
medida las- subfunciones de 1la gestién financiera, la
magnitud de éstas dependera del tamafio, complejidad Y
volumen de sus coperaciones asi como tambié&n del ambito en
el cual desarrollan sus actividades.

Para el caso de las pequefias empresas el encargado de
las decisiones relacionadas con 1la asignacién de 1los
recursos financieros, es el propietario o duefio.

Las empresas de bLamafio mediano, y dado su volumen de
operaclones, ya el propiletario delega a un contador para
que dirija las subfunciones financieras, pero normalmente
el .propietario continda ejerciendo la toma de decisiones
respecto a la. asignacién de recursos para inversiones
presentes.o futuras. : :

Considerando la gran empresa, se encuentra que sus
volamenes de operacion son mayores y sus actividades mas
complejas que los de la mediana empresa, ya que éstas no
solo abastecen al mercado local sino a amplios mercados
internacionales, su produccién es elevada y en la mayor

parte de los casos diversificada, requiriendo sistemas
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fabriles y de.especializacién de manc. de obra. Por lo
antes expuesto la -gestién f£ipranclera es compleja y es
necesario tener un profesional al frente de cada
subfuncién.

Las subfunciones. de la gestién flnancfera se
especifican a continuac{@n. : . s

a) ‘Prondéstico de necesidades.

b) Gestién de capitales para Einancigr operaciones.

c) Distribucién o asignacibn de los recursos,

d) Control de la utlilizacién de los recursos.

e) Reglstro de los movimientos financleros.

f) Comprobacién de 1lo efectuado a posteriorli

{auditoria).

-

En seguida se detallan cada una de las subfunciones.

A. PRONOSTICO DE NECESIDADES

Esta subfuncién es 1la encargada de sondear en
que 4rea de la rempresa _existen o. existiran
necesidades de financiar élgan rubro que contribuya
a gque égta siga operando en condiciones actuales o
futuras, para el logro de esto es. necesario que el
encargado interactue con todas las areas baslcas de
la empresa, para que determine las necesidades reales
y de esta manera pueda establecér planes que den

forma a la posicién de la empresa en.el futuro.
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Esta subfuncién es clave para detectar si exlste
1a necesidad de 1llevar a cabo un proyecto de
inversién ya sea éste de renovacién o eXpansién. En
esta parte es una gran ayuda el An4lisis de
Eficiencia propuesto, pues a travads de é1 puede
conocer el area deficliente donde comenzar a trabajar
en la formulacién de proyectos.

Para el «caso de una empresa _4ue tiene
dificultades de abastecer su demanda por gque tiene
maquinaria oclosa Yy deficliente que falla
frecuentemente debido a los muchos afios de
antigilledad, es aqui donde esta subfuncién adquiere
gran lmportancia, debido a que se puede establecer
que se lleve a cabo hun proyecto de renovaclén,
cambiando toda maquinaria que presente mas deterlioro;
por otra. parte puede suceder gue una empresa ya
realizé proyectos ‘de renovacién de las dreas mas
deficientes con el objeto de aumentar la produccidn,
ésta se logré aumentar pero no lo suficlente para

satisfacer la-demanda, es entonces que el encargado

de realizar esta subfuncién determina que se

desarrolle un proyecto de expansién creando una nueva
planta, teniendo la opcidn de contratar los servicios
de una empresa conrsultora para establecer si existe
factibilidad técnica-econémica de dicho proyecto.

. Por otro lado, -esta subfuncién puede apoyarse en

M
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técnicas de costeo directo y.analisls financlero para
llegar a determinar,la rentabllidaq de un proyecto en
particular,

Ei mecanismo fundamental para llevar a cabo esta

subfuncién es 1la planificacién- financiera (ver

ampliamente .en p&gina No.231).

GESTION DE CAPITALES PARA FINAI.‘!CI!AR- OPERACIONES.
Una vez decidido, de acuerdo a lo pléniflcado,
que exlste nécesidad de obtener fondos moﬁetarlos, es
que esta subfuncién. tliene su razén de ser ya que a
través de ésta es que se;gestiona la adquisiclén de
financiamlento yé sea para capltal de trabajo como
para inversioén flji‘(capltal fijo). Estos. capltales
pueden obtenerse por medio de. fondos internos
(generados por 1la empresa a través de utllidades o
aportaclién de éus acclonistas); o fondos externos
(generados por fuentes. externas). 5! 1los fondos
internos no son suf%cientes se. tlene que recurrir a
obtenerlos en la opeclén de financiamiento ‘que mas le
convenga; esta Qpcio;'de financlamlento va a depender
de su destino, si vi a ser para capltal.-de trabajo
(corto plazo) o para capital. fijo.- (mediano Yy largo
pPlazo); por otra parte la opcion de.filnanciamlento va
a depender del tamafio de:la empresa, .del conocimiento

que se tenga de. todas las opciones disponibles, de
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las condiciones financieras que ofrezca la empresa,
rentabilidad y tipo de proyecto, etc.

Uno de los aspectos claves de esta subfuncién es
elegir la opcién de financiamienﬁo que ofrece mejores
ventajas tales como’fasas de interés; servicios de
capacitacién téchnica; financiamiento para algunos
rubros especificos como estudios de preinversién,
capacitacidn de pgrsonal, comercializacion de
productos, capital de trabajo permanente, etc.

Por otro lado es ventajoso el crear Y mantener
efectivas relaciones con el Sistema Bancario,
precisamente para gue la buasqueda de capitales se
facilite, para lo cual es determinante que la Imagen
de - 1la empresa sea’ aceptable, tener ademas
antecedentes de ser buen usuario y que por supuesto
que sus estados flnancileros mdestren un grado minimo
de endeudamiento, que se tengan suficientes garantias

y tener una capacidad de pago aceptable.

DISTRIBUCION Y ASIGNACION DE RECURS0S,

Después de haber obtenido el flnanciamiento es
necesario distribuirlo y asignarlo a las funciones Y
actividades que mads lo requieran, para lo cual es de
mucha importancia que los fondos sean utilizados en
una forma eficiente.

Los 'instrumentos que sirven de guia para 1la
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distribuclén y astgnacién de . recursos son: el
presupuesto de caypitales, calculo - del costo de
capitaleg, calculo de tasas de rendimiento, flujo de
efectivo proyectado, etc; con éstas, se estiman las
cantldades de dlnero que va a necesltar cada una de
las areas de la empresa. Ademds de determinar 1la
cuantia es necesarlo establecer la forma de como se
distribuir&n los fondos. En algunas ocasiones no se
logra obtener la  cantidad necesaria que se ha
planificado, por lo tanto tienen que recortarse los
montos presupuestadosﬂ es entonces que a través de
esta subfuncioén tieﬂen,que evaluarse cuales son los
rubros a los que .no se les puede dejar desprovistos
de lo que requigren, dandose prioridad a aquellos que
contribuyan en mayor grado a maximizar la efliclencia
empresarial y de esta manera obtener mayor
rentabilidad.

Para el caso gue se tengan varios proyectos de
inversién, el anilisis esta enfocado en el mismo
sentido, ya que debe elegirse ¢l _ que tenga mayor
rentabilidad y mej0{$s expectativas para el bienestar
Y éstabilidad de la empresa. ,

Es determinante teper los recursos a tiempo,
precisamenfe para podgrlos distribuir y asignar
eficientementeaprovechandopportunidadgspresentadas

por el medio que generan una posicidén mas ventajosa
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para la empresa.
CONTROL DE LA UTILIZACION DE LOS RECURSOS

Una vez asignados y distribuldos los recursos
financieros en las difeventes &reas de la empresa hay
gue controlar que éstos se utilicen en una forma
6ptima; para el logro de ello, el encargado de esta
subfuncion debe interactuar éstrechamente con las
demas areas de la empresa.

En esta subfuncién debe considerarse, ademas de
verificar su utilizacién, que el rubro que fue
financiadc este dandu 1los resultados que se
proyectaron; de lo contrario puede ser un indicio que
no se estan utilizando adecuadamente los fondos, por
otra parte, si se detecta que los recursos monetarios
destinados para un rubro no son suficientes y éste da
una contribucién clave al desarrollo de la empresa,

puede reconsiderarse otra asignacién,

‘REGISTRO DE LOS MOVIMIENTOS FINANCIERDS.

Las subfunciones antes mencionadas, deben de
plasmarse a través de los registros contables,
llamados Estados Financieros, los cuales permiten
conocer la posicidn financiera y resultados de 1la
empresa en una fecha dada, generalmente esta

subfuncién es de caracter estdtico, ya que contempla
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los movimientos financleros pasados y presentes; es
importante reconocer dque con esta subfuncién se
recopila una gran gintidad Qe informacién.que permite
llevar una estadistica que sirva de base para que la
subfuncién Pronb;ﬁlcq de .. Necesldades realice
proyecclones hacia el ﬁuturo:

Ademds es piarte de esta subfuncién la
Contabllidad de CO&%OS, la cual permite determlnar
los costos unitarlos por producto, se valorizan las
producciones de producto en proceso y terminado; en
tales actividades debe mostrarse en detalle los
elementos del c&stq_(materia prima, mano de obra y
los gastos generales de fabrfcacién); determinarse el
costo de productos wendidos Yy se formulard un cuadro
de variaclones de costos de produccién, facllitando
€l control de los rendimientos y la mediclén de 1a
eficlencia de-prdducclén.

Otra parte de esta subfuncién es la elaboracién
Y contfol de ‘reglstros tributarios como por ejemplo
el Impuesto al Valoy Agregadc }IVA)_y,la declaracién
de la renta y vlalidqq, Y la presentaclién de 1los
1nformés respectivos al flsco..

Basicamentp esta subfunqibn sl;ve‘de apoyoe a las

- %

otras subfunciones de la_gestién financiera.

COMPROBACION DE LO EFECTUADO A POSTERIORI
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Esta subfuncién es la que legaliza el registro
de los movimientos contables a través de una
comprobacidén exhaustiva de 1lo gque muestran los
Estados Financlieros. Esta subfuncién es realizada
especlficamente por auditores internos Y externos,
los cuales se encargan de comprobar y darle
credibilidad a la informacién proporcionada en las
Estados Financieros.
Sin la existencia de esta subfuncién seria
imposible que a las empresas les wvalidaran la

informaciéh financiera presentada.

Todas las operaciones de una empresa se desarrollardn
con el auxilio de la funcién Einanciera, involucra un
constante movimiento de valores que obliga a racionalizar
la planeacién, uso y control de los recursos financiero;
en este sentido, la funcién financiera se vuelve
coordinadora de la presupuestacién de %as empresas, a
efecto Qe que las previsionas sobre resultados futuros
expresados en términos wonetarios sean representativos de
expectativas sobre una base real. '

Las relaciones existentas entre la funcién financiera
Y las demas funciouss basicas de una empresa, a saber:
mercadotecnia, produccion vy personal, se detallan a
continuacién.

Las principales relaciones de la funcién financiera

KR
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con la MERCADOTECNIA pueden,ser expresadas en Lérminos de

las sigquientes actividades:

-

Vigilar e informar en lo pertinente a que 1la
recuperacién de las ventas al crédito, se hagan
dentro dg los plazos pactados.

Observar 81 la recuperacién de las ventas en
general, esta4n contribuyendo.a un flujo de
efectivo que permita la liquidez suficlente para
el pago de compromisos.

Sefialar la necesldad de cunplir con las cuotas
de ventas como medida de presién para que la
fuerza de venta obtenga las metas previstas al
respeclo.

Destacar que la gesti6én de ventas no. debe ser
enfocada Unicamente hacia el. logro de una meta
de utilidad; sino. que, ademas, se optimice el
servicio al cliente mediante la entrega oportuna
de los pedidos; si existieren canales de
distribuciénhnnque el producto fluya .de tal
manera que el consumidor.. final .se sienta
satisfecho con 1los precios, . oportunidad Yy
calidad con ane  éstos .le . son servidos.
Situaciones q@e parecieiam.;er'no ser de 1la
coempetencia dLl financista pero deben ser
observadas puésto que en periodos futuros 1la

rentabilidad d> la empresa vendrad a mejorarse.



222
Puntualizar que 1lss cuotas de ventas no deben
alcanzarse utilizando formas de presién al
clientie, puesto que ello adenas de involucrar un
pago de comisiones indevolutivas a vendedores,
dan lugar a un riesgo de tener gue incrementar
la partida de devoluciones y 1los costos de
traslado de productos, lo cual va eﬁ decremento
de la rentabilidad.
Promover que la funcién mercadotecnia se ajuste
a las politicas de crédito, puesto gue é&stas
fijan leos criterios para la seleccién de
clientes calificados, que en alguna medida
disminuyen el riesqgo de incobrabilidad de las
cuentas por cobrar, evitando pérdidas para la

empresa.

Con relacién a la funcion PRODUCCION, pueden citarse

en los teérminos mas generales las siguientes relaciones de

coordinacién con la funcién financiera.

Analizar conjuntamente y coordinarse en 1la
formulacién de 1los proyectos de inversiédn en
activos fijos de 1la planta; dado gque estos
proyectos plantean la necesidad de
especificaciones técnicas requeridas por el Area
de produccitdn, y, demandan sumas cuantiosas de

financiamiento que el financista debe procurar
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acorde con la .naturaleza de la inversién.
Concientizar ;de la economia_  en costos de
produccién, que pueda dar lugar a la continuidad
en los procesos productivos. Dicha continuldad

puede darse si es que las materlas primas e

Ansumos fluyen a 1la actividad productora en

forma compatible (cantidad y oportunidad) con el
ciclo productivo; mas, no debe’perderse de vista
la cuantia de los fondos que se inmovlilizan
cuando las. linversiones en- estos insumos no
corresponden a la produccién, prevista,

Es coman entre estas dos funciones, las
relaclones que se manifiestgn cuando se adquiere
maquindria muy .tecnificada para la producclén,
las finanzas cuestionan la.probable reduccién en
los costos de mano de obra y en desperdicio de
materia primas, 1igual que.una- elevacién del
rendimiento en. general, en .-relacién con la
1nvgrsién requcerida para la compra -de la
maquinaria.

En la busqueda del objetivo rentabilidad de 1la
empresa el Gerente Financiero debe coordinarse
con el de produccidén a fin de determinar las
cantidades optimas para . garantizar la
dispopibilidad,de.prpdﬁcto terminado congruente

con el plan de ventas, evitando. la produccién en
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un exceso considerado sobre la demanda, que
implkique la inmovilizacién de fondos. '

- Puesto que la funcién de compra de materias
-primas exliste para servir a la funcién de
producecién, el ejecutivo financiero debe
enfatizar sobre 1la falta técnicas en el
establecimiento del nivel y pedido Optimo de

inventarios.

En la funcién PERSONAL, donde se coordina el
establecimiento de las necesidades de recursos humanos de
la empresa en general el director financiero aportara su
asesoria, en el sentido de que se interprete el
significado de la cuantia de los gastos involucrados, y su
incidencia en el plan de ulilidades de la organizacion;
por lo que las necesidades dichas, deben ser muy bien
justificadas en 1o que e refiere a adiciones de personal,
como del gasto programado en lo relativo a 1a
capacitacion, desar:ollo y prestaciones.

La funcién de personal sabe qgue no puede prescindir
de los gastos de reclutamiento y seleccidén, as! como de
los de capacitacién y desarrollo, siempre Y cuando vengan

a propiciar una elevacidn en la eficiencia.

En resumen, cada ejecutivo de 4rea a través del

ejecutivo financiero debe llegar a concebir la importancta
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del gasto como . un fecurso para lncrementar la
productividad de 1las éregs a gue se -encuentra asociado
dicho gasto; y, que &s de cada uno- de ellos 1la
responsabilidad de la variabilidad del gasto involucrado,
lo que tiene repercusiones en las -finanzas de la empresa,
por lo gque un conocihlentq general en esta Area es

T

necesaria.

REVALUO DE ACTIVOS

La funcién financiera ‘es la mas afectada por el
incremento en el nivel genefal de precios, ya que el
efectivo pierde su valor durante la inflacién por la
disminucién de su poder'gdquisitivo, debiendo tomar 1los
gerentes decisiones rapldas para poder encontrar posibles
soluciones a este problema.

8i la informacién sobre 1ias que se -toman las
decisiones estji distors;onaday los resultados seréan
erroneos, por lo que se deber& tratai de contrarrestar el

impacto sufrido en la moneda Y 'registrar 'informacidn real

para la adecuada toma de decisiones: -

A. EFECTO DE LA INFLACION EN LOS I'NMUEBLES, MAQUINARIA

Y EQUIPO

‘La propledad, planta y equipos es: adquirida por
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la empresa por perfodos relativamente largos, ya que
se utilizan para la adecuada actividad operativa de
la -empresa; en esbte gentido, los valores de estos
rubros reflejados en los Estados Financieros
tradicionales, no son reales en las épocas
inflacionarias dade que en el Balance se incluyen
activos fijos adquiridos en épocas diferentes, a
precios distintos, a pesar de la homogeneidad que
pudiera existir entre aquellos, simplemente como
consecuencia del impacto de los proplos precios
cambiantes.

Esta suma evidentemente no es representativa ni
de los costos mas recientes ni de los mas antiquos,
ni ‘de 1los que pudieron responder a una fecha
determinada, por 1lo que al ser analizadas estas
cifras provocan interpretaciones errdneas por parte
de los accionistas, gerentes y 1los diferentes

usuarios de la informacidén contable.

CONCEPTO DE REVALUACION

Los inmuebles, maquinaria y equipo contienen las
partidas mas antiguas del balance y como consecuencia
sufren <con mayor incidencia 1los efectos de 1la
inflacién, es por eso que para corregir esos valores,
la practica contable requiere que las empresas

utilicen la ticnica llamada REVALUACION.
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Revaluacién es la mecanismo contable que se
aplica paré corregir los valores de los .blienes de la
empresa distorsionados por el fenomeno inflaclonario.
Revaluar los inmuebles, maquinaria y equlipo, es

de suma importancia para que los distintos elementos
del activo que se han incorporado al patrimonio en
épocas diferentes (ndquiridos en moneda de distinto
poder adquisitivo), se presenten wvalorados en
unidades monetarias ﬁomogéneas, logrando reflejar un
aumento en el caplital por utilidades no realizadas
presentando acertadamente la realidad del valor
patrimonial, siendo este incremento aceptado por los

principios de.cohtabilidaq, las leyes mercantliles y

tributarias. Seria (deseable que -la practica de 1la

revaluacioén se generalice en el pals para que permita
la comparabilidad en la informacién financlera Yy la
actuallzaclién de los costos via depreclacién.

VENTAJAS Y DESVENTAJAS DE LA REVALUACION

Ventajas:

a) Facilita la evsluacidén de nuevos proyectos.
Los actives que han de utilizarse para un
proyecto se cclitearan a 'su valor corriente, ya
que el costo histérico | ha perdido su
significatividad y para futuras proyecciones

proporciona datos irreales..
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Incorporaclén de costos adecuados.

"Medianle’ la incorporacién en los costos de

operacién, del valor de la depreciacién a éostos
actuales se déterminan costos razonables,
Determinacién de Utilidades razonables.

Al incorporar todoé los costos actuales en que

la empresa ha incurrido, se obtienen resultados

* razonables apegados a la realidad operativa de

la empresa.

Distribuclién razonable de dividendos.

Con la obtencién de utilidades que reflejen los
verdaderos resultados de las operaciones, 1a
empresa logra distribuir dividendos realmente

obtenidos, por lo que se evita el riesqo de

‘disminuir excesivamente cl efectivo al repartir

"el capital.

Presentacién de valores actuales para efectos de
5equros.

La revaluacion de inmuebles, maquinaria vy
equipo, ‘permite presentar en los estados
financieros valores actuales, logrando con ello
asegurarlos con valores que garanticen la
reposicidn de los bienes.

Permite establecer razones financieras

‘adecuadas.

La revaluacion permite que la informacién
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h)

Desventajas
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financiera sea real, consiguiéndose con esto
obtener razones flnancisras adecuadas, para que
el analisis respectivo sobre esta informacién
ayude a una, inkerpretacién correcta Yy las
conclusiones a las que se .llequen sean sobre
bases verdadeiras. )

Orienta mejorrlas decigionqs.

Los estadoé financieros al ser expresados sobre
bases adecuadas, permite que la administraclién
de la empresa visualice el futuro operacional de
la misma con mejores expectativas.

Aminora el_impacto del impuegto complementario,.
51 la empresa ha revaluadé sus blenes, y 1la
Direccion General de Impuestos Internos programa
una fiscaliza&lén, los recarqos, multas e
intereses, disminuiran en lg medida en que 1la
revaluacion se:haya realiza@o razonablemente.
Minimizar pérdidas en caso de expropiacidon o
1ntervenc16u'estatal:

Al revaluar 1los bienes razonablemente, evita
tener pérdidas mayores, al.reclamar un valor mas

apegado a la realidad.

a)

¥

Incremento de costos para la empresa por la

contratacion de especialista en revalio.
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Para alcanzar la valuacién actual de los

inmuebles, maquinaria Y equipo, tendrd que

hacerse el dictamen por un profesional

especialista en =21 4rea, ocasionando m&yores
costos para la empresa.

b)' Incgemgnto en el pago de impuesto sobre el

patrimonio.

REVALUQ CON ?ﬁOPOSITO DE OBTENER CREDITO

Por lo general el valor reqgistrado en libros no
es el valor real de los activos fijos de una enmpresa,
mayormente si éstos se adquirieron muchos afios atras;
si ésta requiere financiamiento de terceros, casi
Siempre responde con garantia hipotecaria
gravandoles, y dependiendo del wvalor que éstos
representen, en esa proporcioén obtendra créditos; es
obvio, que la verdadera garantfa con la cual la
empresa puede responder, es el valor de mercado de
los activos.gravados, ya que de no cumplirse con el
pago de la deuda éstos pasan a poder de 1la
instltucion‘ que otorga el créd@to, el cual 1los
realizard a su'valor de mercado y compensar& el monto
de la deuda.

Por Jo anterior, ée deduce que una empresa en
cuyos planes esté el obtener firanciamiento, 1le
conviene hacer un ajuste a los valores de sﬁs activos
fijos, si quiere a=mostrar su verdadera capacidad de

garantia.
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3. PLANIFICACION FINANCIERA

8in duda alguna la planificacién financiera constituye
parte fundamental en el.éxito o fracaso de un negocio o una
empresa, por esta razdn se considera como un punto vital y
estratégico del quehacer empresarial,'ya que aun en condiciones
de estabillzacién econémica, se afrontan 'problemas de tipo
econdmico-financiero, por falta de un uso adecuado y eficiente
de los recursos monetarios; pefo esto no es todo, hay algo
objetivo e Importante qué méncionaF Y €s que el verdadero papel
de la planificacién £inanq;era va mas alld de la simple
obtencién y distribucidén de recursos moneﬁgrjos Y es que ésta
debe interactuar estrechamente con los demas departamentos de
la empresa, para conocer de Sus necesidades. de corto, mediano
Y largo plazo; es por esta razén.- que - la planificacién
financiera constituye una de las funciones de valor clave para
alcanzar la eflcieﬁcia integral de la empresa.

Partiendo de lo anterior, la elaboracién bien hecha de un
plan, garantiza la obtencion de un financ1am1ento que expresa
la cantidad que la empresa en realldad nece51taré para sus
operaciones y/o expanslqnes& poxr 1o tanto, wuna ' acertada
planecacién financlera permite:

a) Determinar con suficiente anticipqclén las

necesidades de fondos para pédgr buscar las fuentes
de flnanciamiento mas adgcuadas.

b) Asegurar el suministro adecuado Y Ppermanente de
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materias primas, materlales, equipo, etc.
c) Tener a disposicion fondos que sean destinados a la
capacitacion del recurso huwmano.
d) Contribuir a mantener la continuidad de’ 1las
operaciones en la empresa.

e) Asegurar la oferta de los productos a los

consumidores.
E) Preveer el cumplimiento de las obligaciones
contraidas 0N las diferentes fuentes de

financiamiento.

q) Visualizar las amenazas y oportunidades que ofrece el
medio.
h) Concretar con éxito la implantacién de un proyecto de

expansidn.

i) Proyectar. los resultados de la empresa.

Ademas la conveniencia de tener una adecuada planificacion
financliera, es de hzneficio para los propietarios, acreedores,
trabajadores, consumidores y por ende para la economia

nacional.

3.1 ACTIVIDADES A REALIZAR EN LA PLANEACION FINANCIERA

La planeacién finaunciera de la empresa requiere de la
realizacion de-las siguientes actividades: el diagnéstico
de su situacidén econdmica y financiera, el pronésltico, la

determinacién de objetivos, el establecimiento de
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politicas, 1la fljacién de me:tas,  'la formulaclén de
estrategias, y la elaboracién de presupuestos y programas.
Este orden de actividades permite conocer la situacién de
la empresa respecto-a: su rentabilidad, el financiamiento
de sus activos, la tendencia de sus resultados, los fines
que se pretenden alcanzar, los lineamientos generales para
el logro de los objetivos, las proyecclones de corto
plazo, las formas de actuacién: para coﬁséguir las metas,
las diversas fuentes y usos de fondos Y cuando se

ejecutaré&n los planes.

A, ELEMENTOS A CONSIDERAR EN UN DIAGNOSTICO

Medlante el diagnéslico, se pretende determlinar
la situacién econdmica y.financiera de una empresa en
un momento dado, con la finalidad de pronosticar su
futuro y formular los planes adecuados para alcanzar
mejores resulltados.

Con el propdsito de establecer el diagnéstico de
la situacién Einanciera y econémica de la empresa se
hace necesario identificar iﬁs hechos desfavorables
que han concurrido para que se manifieste una
determinada situacidn; porgue dependiendo de su
existencla, gravedad vy....de 1a posibllidad de
manejarlos, la empilesa .se encontrard en camino del
fracaso o .en la posibilidad de,. transformar una

situacién negativa en una positiva.
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En el diagnéstico de la empresa, es necesarlo

que el analista [lnanciero tenga los conocimientos
adecuados sobre finanzas y experiencia suficiente en
cuanto a: condiciones de operacién de la empresa, el
sector ‘econémico en gue ésta opera b las
caracteristicas de su mercado y competencia; lo que
le permitird examinar con la amplitud requerida,
aquellos aspectos que representan las principales
deficlencias financieras con que 1la empresa se
encuentra operando.

Entre las principales deficiencias de la empresa

se tienen:

a) Capital de trabajo insuficiente,

b) ‘Exceso de inversion en cuentas por cobrar,
e incobrabilidad de las mismas.

c) ' Exceso de inversidén en inventarios ya sea
por deterioro, obsolescencla, pérdida de
valor.

d) Activos fijos superiores a las necesidades
'y posibilidades de la empresa.

e) Deudas ‘a corto :plazo agobiantes Y

--exigibles.

f) -~'Deudas a largo plazo excesivas.
q) Ventas insuficientes.
h) Condiciones de operacidédn muy inferiores a

las de 1las empresas competidoras; como
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decir, excesivos costos de venta y de
distribuciédn.

i) Rentabiligad inadecuada.

CIRCUNSTANCIAS QUE INFLUYEGN EN‘LA TOMA DE DECISIONES
Las cifras que ﬁresentan los estados financieros
son el resultado e las decisiones que fueran
adoptadas en el transcufso del perfodo que se esta
analizandd y algunas antes de dicho perfodo; en el
momento en que éstas fueron tomadas, existleron
cl:cunstancias.Eavo;ables y desfavorables.

En los estados financieros no encontramos esas
circunstanclas, puesto dgue no aparecen reflejadas en
las clfras de tales estados; por 1lo tanto, es
necesario hacer las investigaciones apropiadas, para
obtener un criterio -.coxrrecto con respecto a la
situacién que presenta la empresa.

Los datos presentados en los estados financleros
por sl solos no bastan para :ilegar a un dlagnéstico
adecuado, debido a que algunbé elementos que influyen
decisivamente sobre la situaciébn econémica vy
financiera de una empresa, no flguran en dichos
estados, tales como: las habilidades de la gerencla,
la localizacién de la empresa con respecto a las
fuentes de abasteg}miento,de materia prima y mano de

obra, las condiciones de mercado en que opera, las
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condiciones de la rama industrial a que pertenece,
etc.; circunstancias que pueden ser evaluadas
nediante el conocimiento de las incidencias de 1los
factores, operacionales en la gestlén empresarial,
determinandose la capacidad que é&sta demuestra por
las decisiones tomadas que han generado los
resultados, y que viecnen a plasmarse en el
diagnostico de la situacién de la empresa.

En el grafico No. 40, | de los factores
operacionales, los limites del medio ambiente se
encuentran ccuprendidos.desde la localizacién de las
fuentes de los insumos hasta el mercado de los
productos.

El esquema muestra (ue una empresa industrial
requiere de financiamiento para adguirir s5us
distintos medios de produccién,. suministros, fuerza
de trabajo, y la tecnologia sobre produclos y de los
procesos para‘elaborarlos; insumos gue, mediante la
actividad productiva se transforman en productos y
servicics con destino a un mexrcado, hechos que deben
quedar registrados contablemente y proporcionar
informacién para la estadistica.

La. retroalimentacidn plantea gue de las
respuestas del mercads, se crea la necesidad de que
la - empresa incremenkte y vuelva mas dinamicas sus

operaciones, llevando al requerimiento de nuevos

A
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insumos para continuar su ciclo operativo.

Para un buen aprovechamiento de los factores
operacionales es importante que ‘la gerencia formule
politicas de investigacién de.nuevos productos, como
de sus procesos de desarrollo Y produceidn; para este
efecto, previamente debe haber determinado la cuantia
de fondos Y 1las fuentes que los provean en
condiciones convenientes para -tales investiqgaciones;
seleccionar la fudrza’ de trabajo, entrenarla vy
organizarla de modo qﬁe coherentemente con 1los
procesos de produccién, proporcionen la mas alta
productividad.

El proceso anteriormente descrito se encuentra
condicionado pbr el medio ambiente en sus elementos:
fisico, politico, social y econdmico; y en relacidn
con las caracteristicas con gque eéstos se manifiestan,
se modificaran las condiciones, la cuantia y el costo
de los  insumos gque 1la emﬁresa debe adquirir;
reéiprocamente; la émpresa influye al medio ambiente,

dependiendo .del ciclo y magnituds de su produccién,

-las especificaciones de los productos y la tecnologia

queée requieran sus plocesos.

" La Injerencia del medio ambiente en la actividad
de la empresa puedesser ilusltrada.con un ejemplo: la
politica cambiari& enfgﬁn .momento determinado

establecid trasladar al mercado --paralelo la
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adquisici6én de divisas gpara compra de materias
primas; esta politica trae como consecuencia para la
empresa un encarecimiento de los costos de produccién
Y a la vez necesidades de mayor financiamiento para
obtener los niveles de inventarios de materia primas
planeadds.

Ante tales circunstancias, podrian afrontarse
serlas dificultades paca hacerle frenle a la deménda
de los consumidores; la repercusién de la politica
cambiaria referida escapa al control de la dgerencia,
por lo que esta debe redacir otros costos de
operacidén y aprovechar el incremento en el precio de
shs productos si es gue existe posibilidad de
hacerlo, considerando las regulaciones en tal sentido

y la competencia.
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PRONOSTICO_FINANC]ERO

En base al diagnéstico se formula el pronéstico
de la empresa, el cual consiste en predecir 1la
situaclén econdmica y fFinanciera que se tendrd en un
futuro determinado si todas las variables acttan con
la misma tendencia del pasado.

El proceso de ‘la formulacién del pronbdstico
lleva al an&lisis de las condiciones en que se ha
operado y la proyeccidén de la situaciéon econdmica Y
financiera que 1a empresa podria presentar en los
ejerclcios wvenideros, si no ocurren cambios que
modifiquen la actuacion de ias variables que inciden
en los resultados.

De conformidad a las técnicas financieras, el

. pronéstico de las corrientes de fondos, el estado de

resultados y el balance general proyectado, reflejan
la situacion futura de la empresa.

a) Pronoslico de las corrientes de fondos

"Presenta una estimacion proyectada de todos
los ingresos y egresos de efectivo que tendra la
empresa en un perlodo determinado,

En este estado se muestra los ingresos de
efectivo que espera percibir la empresa
provenientes de: ventas al contado, cobro de las

- cuentas de los c¢lienter, venta de activos fijos
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que no répresentah ninguna utilidad a 1la
empresa, venta dé }nventarios de materia prima
obsoleta que no:es utilizada en el proceso de
fabricacidén, venta de .'productos terminados
defectuosos, recuperacién de svalores de Ffacil

liquidacién, venta de wuna ‘nueva emisién de

- acciones, préstamos concedidos a 1la empresa,

ete, .

.El prondstico de las corrientes de Eondo%
sirve para establecer el déficit o el exceso de
fondos que tendrd la empresa después de
satisfacer sus compromisos corrientes; también,
para mostrar las posib%es fuentes y usos de los
fondos; ademas, se utiliza para conocer 1los
periodos en que ocurriran -los‘ ingresos y

egresos. -

Estado de resultados proyectados

Este estado se conoce'también como estado
de pérdidas y ganancias proyectado Yy se origina
de las estimaciones de proyeccidn-con respecto
a las vehtas, costos y.gastos, determinantes de
la utilidad de operacién de la empresa.

La formulacidén del estado de resultados
proyectado, constituye - un enlace de otras

estimacioneg - realizadas, asi.como: la proyeccidn
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de ventas, de costos de produccidén, gastos de
administracion, gastos de venta, gastos
financieros, otros. ingresos provenientes de

transacciones que no corrxesponden a la actividad

. hormal de 1la empresa, otros gastos y el

resultado final esperado.

El pronéstico del estado de resultados
proyectado slrve para reflejar la rentabllidad
de la empresa y si los resultados son adecuados

desde este punto de vista.

Balance general proyectado (pro-forma)

El balance general proyectado es el estado
que muestra la posiciédn financiera esperada al
finalizar el ejercicio pronosticado; y esta
estructurado en base al aumento o disminucién en
las cuantias de 1las partidas.principales del
actlivo fijo, pasivo y capital contable.

Para preparar el balance general proyectado
es necesarlo conocer Informacidén que sirva de
base en su elaboracién; esta informacién se
puede obtener del proniostico de las corrlentes
de fondos y del estado de resultados proyectado.

El balance general proyectado slirve para
conocer como va a estar la situacién financlera

de 1la empresa; tal es asi, que se podra
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determinar como van a sestar financlados los
acltivos: si wvan .a finaﬁciarse con pasivo
(préstamos, arrendamientos y emisidn de bonos)
0 por medio del cépita1|contable (emisién de
acciones comunes Y preferentes, uso de
utilidades retenidas y reservas) y sl existiera

[y

un equilibrio financiero favorable a la empresa.

L% -

PLANES FINANCIERDS;

81 existe. satisfaccidén con 1las cifras que

presenta el prondstico de las corrientes de fondos,
el estado de resultados y . balance general
proyectados; se tomg la decisién de adoptarlos como
el plan de. accidén a sequir: e inmediatamente se
convertiria .en el presupuesto efectivo, presupuesto
de resultados y presupuesto' de balance general,
respectivamente.

Los planes financieros son cursos-de accidén que
se sequirdn en un periodo'futuro hacia los cuales
estardn encgaminadas. las .actividades de 1la empresa,
repfesentan lo que se espera .alcanzar en el corto,
mediano y largo plazo, y estan formulados en base al
prondéstico financiero.

Los planes financieros sirven para conducir a la
empresa en la consecucién de las metas fijadas y asl

pqder alcanzar la situacién deseada..
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La formulacidén de planes financieros de la

empresa requiere de) cumplimiento de las siquientes

fases: determinacién de objetlivos, fijacién de

politicas, establecimiento de metas, formulacién del

presupuesto y elaboracion de un programa de

ejecucion.

aj

Objetivos financieros

pos objelivos <financieros son 1los que
sirven de orientacion para los de las otras
unidades de la empresa, ellos son: la liquidez,
la rentabiltidad, incrementar el valor comercial
de las acciones, maximizar las utilidades, y el
de maximizacion del patrimonio en el largo
plazo.

La consecucion de estos objetivos,
garantiza 1la continuidad de la empresa y 1la
satisfaccién de los propietarios.

i) Objetivo Liquidez
Es la-capacidad qua2 tiene la empresa
para cubrir oportunamente y a medida
que venzan sus compromisos de pago
con los trabajadores y empleados, los
proveedores, el fisco, instituciones
de crédilo y todas aquellas personas

e instituciones con quien 1los ha

fi
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rcontraido.
il) --Objetivo Rentabilidad

Es la capacidad de optimizar el
rendimiento de la inversién de los
propietarios en el corto plazo a
través de un mejor aprovechamiento de
los .activos de operacién de 1la
empresa, dando esto como resultado la
obtencién de margenes mayores de
utilidad expresados en téxrminos

porcentuales,

iii) Objetivo Maximizacién de Utilidades

iv)

Se reflere al monto de las utilidades
generadas en un periodo y la retribucién
que de éstas se destine a los accionistas
0 propietarios de la empresa, o sea, que
se relacliona con la creacién de la maxima
riqueza de los propietarios v su
distribucion.

Objetive Incremante del Valor Comercial de
las Acciones.

Este es un objetivo de largo plazo, vy
consiste en aumentar en el transcurso del
tiempo el valor comercial de las acciones.

Como objetivo, el incremento del

‘valor .comercial de las acciones presupone
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gue coadyuva o maximiza el patrimonio de
los propietarios en el largo plazo.

El término maximizar el patrimonio es

. mas amplio que la maximizacién de
utilidades, ya gque el primero considera el
costo de oportunidad en alternativas de

inversién con mayor rentabilidad.

Politicas o disposiciones

En el campo financiero, 1las politicas
constituyen gquifas en la toma de decisiones y
permiten libertad de accidén dentro de ciertos
limites sobre aspecltus relacionados con el
guehacer econdmico y Financiero de la empresa,
orientados a alcanzar los objetivos financieros.

A continuacién se proponen algunas
politicas financieras gque podria adoptar una

empresa.

i) Efectivo
~ Invertir en valores de Facil '
- recuperacion, el excedente de efectivo
que no sea lnmediatamente necesario,
—- Mantener un fondo de caja chica para los

desembolsos pequefios, que por su mayor

conveniencia se realizan en efectivo.
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=" Contar con el efectivo minimo necesario
para cumplir‘con las obligaciones de los
préximos Lres meses.
- Mantener saldos de efectivo convenientes
para aprovechar los descuentos por
pronto pago ofrecidos por los

. proveedores.

ii) Activos
--La cantidad de activos circulantes debe
ser suficiente para cubrir las
obligaciones de corto plazo.
~ Los creditos concedidos por la empresa
deben contar con garantias razonables.
— Conceder créditos dnicamente a cliente
calificados como buenos sujetos de
- crédito. |
- El nivel de inventario de materia prima
debe ser tal que garantice la
continuidad del ciclo de la produccidn.
-+ En la adquisicidén-de activos fijos se
.+elegira la alternativa que ofrezca 1la

-tmas rapida-recuperacidn de la inversién.

¥

iii) Vventas

-~ :Las ventas de la empresa en volamenes



iv)

debiordn salisfacer 1a rentablilidad de
las, mismas.

La venta de pedidos a clientes se
enltregaran en sus eslbablecimientos
cuando se jusltifica el costo de su

envio..

- Realizav campahas publicitarias a través

de medios masivos de comunicacién.
Implementar planes especiales de
promocidn para ¢l lanzamiento de

productos nuevos.

Produccion

- El costo de los desperdicios debe

mostrar la mas minima proporcidn con
relacion al costo total de la
produccidn.

Utilizar la capacidad instalada de 1la
planta al maximo de su capacidad
Lécnica.

El mantenimiento de la magquinaria debe
ser preventivae conforme a la
-programacién de la produccién.

El entrenamiento y- la capacitaciéon de la
mano de ohra debe sex afin con los

procesos de produccidn.
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~ Contar con procedimientos de compra
afines con el control de inventarios y
* que garanticen la opértuna reposicidn de
materlias primas.

=~ Debe existir un equilibrlo entre la

producclién y los ﬂiveles de inventarios.
v) Depreciaéién Y reeﬁblazo de equipos
- Reemplazar la maquinaria y equipo al
.término de su vida atil.

- Sustltui; la maquinaria y equipo, cuando
los nuevos presenten ventajas
tecnolégicas.

—.Mantener un fondo equivalente al monto

:de la depreciacién de los activos fijos,
para efectos de reposicioén.

Mas adelante en pag.#265, se desarrolla el
tema de "Sustitucibp Y Reemplazo de Maquinaria
Y Equlpo", dandose los }1neam1entos princlipales
para hacerlo, y con un ehfoque especlal hacia la
utilizacidén de la tecnologia local.

vi}) Dividendos y retencién de utilidades

- Cancela£ dividendos en forma peribdica;

~ Determinar un porcéntaje de las
utilldades obtenldas en el periodo, para

::la distrlbuclén a accionistas y de
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. retenclén de las mismas.

- Efectuar el pago de un dividendo estable

en cuante a su cuantia.

vii) Endeudamiento
- Las deudas contraidas en el largo plazo
seran exclusivamente para financlar
activos fijos.
- Obtener crédito de proveedores con
Plazos que -guarden una relacién con el
tiempo necesario para la recuperacién de

las cuentas por cobrar.

Todas las distintas clases de politicas
referidas modifican la situacién econémica Y
financiera de la empresa, pero es importante
agregar que las politica se hacen obsoletas, vy,
para mantener su efectividad deben ser
revaluadas y enunciarlas nuevamente, de acuerdo

con las-oportunidades y condiciones que existen.

Metas
Las metas estan representadas por fines

especificos cuantitativos o cualitativos si se

establecen con el fin de obtener resultados

positivos; paria alcanzar estos resultados, es
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necesario- determlnar -metas por seccién vy
departamento qﬁe contribuyan a lograr las metas
divlsionaleg.

Estas metas se deben integrar de tal manera
que conforme se alcancen unas, facillitan o
contribuyan a alcanzar los objetivos generales
de la.empresa.

Las metas tienden a ser a corto plazo,
algunas veces para mas de un afio Y con
frecuencia para un trimestre o un mes.

Para que las metas sean signiflicatlvas Yy
puedan ser verificab}es se establecen en
términos cuantitativos, ast gue pueden servir de
referencia al evaluar el desempefio en el futuro;
determinando, dénde “se quiere estar,y qué se
qulere lograr.

Las metas§no deben ser ni muy faciles ni
imposibles de alcanzar, sino, -deben implicar
algin esfuerzo para alcanzarlas, asli como deben
de guardar ‘una relacidén con respecto a lo usual
de la Industria o de la actividad a que
pertenece la empresa.

~

Las - estrateqgias financieras se refieren a 1la

-planeaclén de una forma de actuar ante una situaclén

determinada que faciliten alcanzar metas especificas.
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La eleccion de una estrategia implica definir el
camino que ha de seguirse ante las diversas
circunstancias_gue se le presenten a la empresa.

Se necesita analizar con cuidado la situacién y
condicién de la empresa, en cuanto a que los.recursos
sean aprovechados ventajJosamente a fin de alcanzar
una mejor posicién dentro del mercado, como tamblén
detectar las Areas débilus que necesitan ser
reforzadas.

Es conveniente evaluar distintos cursos de
accién gue permitan utilizar las ventajas o recursos
claves de la empresa de tal modo que proporcionen la

consecuclién de las metas en forma é6ptima.

4d) Sigtema presupuestario y programacloén

Presupuesto es un proyecto de dlreccién o
un programa flnanciero estimado para las
operaciones de un periodo futuro, expresado en
forma concreta a través de la traducclén a
términos financlieros de 1los planes de 1la
empresa, tomando en cuenta la disponibilidad de
fondos; no solo una mera'proyeccién de lo que va
a ocurrir en aspectos ‘financieros, sino un
verdadero plan de accién que desde que se
formula, incluye los distintos pronésticos y las

medidas que tome la empresa en cada oportunidad.
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El sistema presupuestario vliene a ser el
conjunto de planes integrados de operacién, los
cuales tignen relaciones definidas entre si, y
que se ejecutan sometidoéiua un conjunto de
normas. y procedimientos establecidos, de tal
forma que'garanticen:su funcionamiento, a £in de
alcanzar los objetivos y metas de la empresa.

El sistema presupuestario es un Instrumento
que utiliza 1la direccién para planificar,
‘organizar, coordfnér, y controlar las dlferentes
actividades de 'los departamentos; contribuye
poderqsaménte en la optimizacién de las
utilidades, que;es el objetlivo. principal de toda
empresa.

Dentro del sistema presupuestarlo se debe
trabajar en:

~ Pronédstico de ventas .

- Presupuesto-de ventas

- Presupuesto ce produccidn

- Presupuesto de materia prima o de

- materiales directos

-. Presupuesto de mano de obra directa

- Presupuesto de gastos indlirectos de

fabricacién
. =+ Presupuesto de costo de produccidn

. —+Presupuesto de compras
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- Presupuesto de inversiones
— Presupuesto de gastos de distribucién
- Presupuesto de gastos de administracién
— Presupuesto de costo de financiamiento
- Pfesupuesto de efectivo
— Presupuesto de resultados
- Balance general proyectado
- Presupuesto de cuentas por cobrar

- Presupuesto de cuentas por pagar

Finalmente, 1la pProgramacién constituye un
elemento de 1a planeacloén financiera que enmarca las
operaciones a emprender, las responsabilidades, los
recursos necesarlos y el tiempo en gue deben
ejecutarse los planes; es decir, ella es el punto de
partida para la realizacién de 1los planes y el
instrumento direccional para el control de 1los
mismos.

La programacion resume: las metas, tras las que
debe 1rse evaluando el desarrollo de los planes en el
tiempo; normas y politicas para ser cumplidas; y los
procedimientos que representan el camino a sequir y
el. tiempo requerido en desarrollar 1los planes; se
tiene el auxilio de simulaciones en computador.

A continuacién se prgsenta en forma esquematica,
la Planificacién Financiera con todos sus

componéentes,
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CUADRO COMPARATIVO DE COSTOS 'DE PLANIFICAR VRS. NO

PLANIFICAR

El siquiente cuadro presenta dos situaclones.en una
empresa, la primera es el caso de no tener planlflcaclén
financiera, y la segunda es el caso de que 1la empresa
cuente con planificacién financiera.

Se detallan los aspectos afectados al contar o no con
una planificacién financlera, y que pueden ser medidos en
términos de porcentajes de gastos ya sea para ahorro o
ﬁara aumento del gasto.

Al no tener una planificacion financiera la empresa
Incurre sliempre en mayores desembolsos gue los gastos
propios de formar la estructura necesaria para tener.
planificacidén financiera.

Los porcentajes de gastos depende del caso particular
de cada empresa, para unas puede ser mas que para otras o
menos, por ello se dan intervalos de porcentajes entre los
que se puede ‘‘ublcar el gasto en el rubro de una
determinada empresa en estudio.

La determinacién de los intervalos se logrd con la
consulta a la experiencla de industriales salvadorefios
dlrigentes de empresas dé reconocida trayectorlia
preductiva, ya que se necesitaba que 1a empresa hubiera
vivido las dos situaciones (planificar ¥y no planificar)

para poder tener parametros de comparacién.



NHO PLANIFICAR .
PORCENTAJES DE GASTOS IHCURRIDGS

PLANIFICAR

PORCENYAJES DE BASTOS INCURRIDOS

1"

6.

9.

UENTAS INSUFICIENTES: ( 28%-a 58% )
2) Nateria Prima insuficiente

b Ha?o de Ohra insuficiente o no
ificada.

¢) Falta de,Prugranac:on de la
producoidn.

d) Carencia de Publicidad.

. EXCESO DE INVERSION EN INVENTARIOS (1% a &2)

- Materia Prina deteriorada.

FALTA 0 DEFICIENTE PROGRAMA DE
MANTERINIENTO. ¢ 15% a 357 )

a) Magquinaria Deteriorada . i
b) Capacidad Productiva disminuida

FALTA O DEFICIENTE PROGRAMA DE
CONTROL DE CALIDAD. ( 3% a 234}
a) Productos no competitivos

h) sofcentaue elevado de prodiictes !
ectuosos

FALTA DE APLICACION DE TECNICAS DE
IRGENIERIA DE METODOS. ( 187 a 407 )
~ fAltos costos de fabricacidn

AUSENCIA DE NORMAS DE SEGURIDAD ( 8/ a 29/ )
a} Elevados costos por accidentes
b) Elevados costos indirectos.

. FALTA DE ESTADISYICA INDUSTRIAL ¢ 3% a 1% )

~ Desaprovethaniento de oportunidades.

FALTA DE UN SISTEMA DE COSTEO ey
ADECUADO. ¢ 2% a 64 )

ELEVADAS TASAS DE INTERES ( 217 a 382 ) -

a) No existe finangiamiento, por alternat-Ja
con menor tasa de interes.

b) Finapciar inversidn fija eon flnan-
clamiento a corto plazo. -~

1. UENTAS A NIVEL DE DEMANDA ( 107 a 387 )

a) Materia Prima necesaria.

b) Hapo de Qbra suficiente y
calificada.

¢) Sistemas de Programacidn de
l1a produzcién.

d) Programas publicitarios.

. ADECUADO NIVEL DE INVENTARIO ¢ 2% a 4% )
- Hateria Prina en buen estade.

3. PEOGRAMR ADECUADO DX MANTENIMIENTO (2% a 8%)

a} Maquiparia en buen estado

b) Capacidad productiva de acuerdo a
demanda.

. ADECUADOS PROGRAMAS DE CONTROL DE
CALIDAD. (3% a 18
~ Productos competitivos

9. ﬂPL[CﬁCIOH DE TECNICAS. DE INGEMIERIA
DE METODOS. ( 3% a 15%)
- Bajos costos de fabricacicn.

6.-UTILIZHCION DE NORMAS DE SEGURIDAD (4xal@y)
a) Hinimos costos por accidentes
bY Bajos costos. indirectos.

“7. RFGISTRO DE ESTADISTICA INDUSTRIAL (1% a 54

ig. -US0 DE UN SISTEMA DE COSTEO

ADECUADO. ¢ 1% a 3% )

9. TASA DE INTERES VIGENTE ( 19% a 21% )

257
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USO DEL CUADRC "COSTOS DE PLANIFICACION FINANCIERA "

A través de la planificacién financlera la
empresa podra experimentar una reduccién en una
diversidad de costos.

Al inicio 1la planificacién acarreard un
desembolso en ciertos rubros pero éste se compensa
con creces al lograr por medio de ella, una
disminucién de los gastos 4dactuales que tiene la
empresa en eso0s mismos rubros.

Se tiene presente la diverslidad de situaclones
gque exlsten en las empresas de la 1industria
manufacturera del pais, y gue ninguna empresa es
igual a otra; por ello al trabajar con los beneficlios
de planificar vrs no planificar, reflejados en los
costos, se. dan intervalos de porcentajes y no un
porcentaje exacto; el monto exacto de los beneficios
obtenidos lo tendra el empresario con los informes de
contabilidad de la empresa: Estados financieros y
balance general.

A continuacldn se detalla la forma de cdémo usar
el cuadro de cos%os, -en 1los rubros de mayor

relevancia, y.se presentan ejemplos ilustrativos por
rubro.

a) Ventas

Al no planificar las ventas no se logra

cubrir la demanda’ del mercado pues é&stas son
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insuficlentes, porgue -se afrontan situaclones
como falta de materia prima, falta de mano de
obra, falta de una progrémacién efectiva,
carenéia de puBlicldad,:etc.; con esto se esta
aumentando el ‘costoide lo vendido entre un 20%
a 50% del monto actual. S1 se planlflca se
tendrd un desembolso dsl 10% al -30% del mlsmo
monto, pero .s& compensa  con el ahorro en el

costo de lo vendido, as{:

Costo de lo vendlido = ¢100,000
a) No-planifica © costo del 25% = ¢25,000
b) Planiflca ! invierte el 10% = ¢10,000

b)

Yy qana ¢25,000
Ganancia Neta = ¢15,000

Inventarios

Los inventarios es un rubro gque se ve
muchas. veces afectado al no planiflcar, ya que
se presenta el deterioro de parte de la materlia

prima, esto.puede representar una pérdida entre

el 1% al 8% :del monto total de inventario de

materia prima.:Cusndo se plaﬁifica-se elimina el
problema ya que se tlenen cantidades 6ptimas a
pedir de materia prima, aunqgue se incurre en un
gasto entre el 2% y el 4% del monto de

inventarios actual. .La planificaclén siempre
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rinde beneficios, asi:

Inventarios = ¢50,000

a) No planifica: pierde en m.p.deteriorada

el 5% = 42,500

b) Planifica ! invierte el 2% = ¢1,000

c)

¥y no plerde ¢2,500

Ganancia Neta ¢1,500

Mantenimiento

Este es otro factor afectado al no
planificar; pues se presenta maquinaria
deteriorada y se disminuye la -capacidad
productiva, lo gue tiene un aumento del gasto de
mantenimiento actual entre el 15% al 35%. En
cambio al planificar se tiene maguinaria en buen
estado y una capacidad productiva acorde a la
demanda que'le significa un costo entre el 2% Y
el 8% del monto actual de mantenimiento. Los

resultados se oliservan con el siguiente ejemplo:

Gastos por mantenimiento = ¢10,000
a) No planifica : costo del 20% = ¢ 3,000

b) Planifica : costo del 5% =¢ 500 ahorra¢3,000

Ganancia neta = ¢2,500
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Control de Calidad

La calidad de los productos es baja cuando
no se tlene una planificacién adecuadg en la
empresa, Ya que no existen o son deficientes los
programas de control de calidad y esto trae como
resultado: Productos no competitivos y un
pprcentﬂje elevado de productos defectuosos. Lo
anterior se refleja en un costo adiclional entre
el 5% al 25% dgl monto actual de gastos
indirectos de fabricacién.

Cuando ya se planifica se consiguen
adecuaﬁos programas de control de calidad y con
ello los productos son més competitivos, asi se
mejorg la posicién de la empresa en el mercado,
Y pese a haber incurrido en un gasto entre el 3%
al 10% del monto de gastos- indirectos. Se
ilustra lo.anterior, asi:

’ *

-

Gastos Indirectos = ¢ 50,000
a) No:planifiqa i ,pierde 20% . =..¢10,000
b) planifica : gasta 5% = ¢ 2,500

P ganancia neta: ¢ 7,500
Normas .de sequridad
La ausencla de normas de sequridad cuando

una empresa no planifica es algo que no sélo
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representa un gasto, sino que también es un
peligro porque se pone en juego la vida de los
trabajaddres, Yy cada accidente le resta a 1la
empresa mano de obra entrenada y tiempo de
produccién, lo que es un costo entre el 8% y 20%
del monto de gastos indirectos.

Al planificaxr, se asignaran recursos para
normas de seguridad con lo que se reducliran al
minimo los accidentes y los costos implicites a
ello,.asi se tendrd una disminucién de costos
indirectos, aunque se haya dado un desembolso
entre el 4% y el 10% del monto de gastos

indirectos; se tendria entonces 1lo slgulente:

Gastos indirectos de fabrica: ¢50,000

a) No planifica : costo del 10% = ¢ 5,000

b) Planifica :gasta un 5% = ¢2,500 ahorra ¢5,000

Ganancla Neta = ¢2,500

Tasas de Interés

La tasa de interés a la cual se consiguen
los préstamos, es un factor d= vital importancia
para la subsistencia de una empresa pues marca
el costo al cual se ha obtenido el

financiamiento ya sea para continuar operando o
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para reallzar expansiones. Es lamentable que
muchos empresarios adguieren compromisos
financieros a elexgdaéctasas de interés que en
un brinqlpio-baréceh‘accesibles a pagar pero a
medida que-pasa el .tiempo la deuda crece por no
pagar intereses y se llega un momento en que es
imposible 1la recuperacién y se llega a un
embargo. Todo esto se puede evitar con una
efectiva planificacioén:financiera que le permita
utilizar las opciones del medio con menores
tasas. de intérés considerando el tliempo de
tramite necesario, de tal forma que los recursos
monetarlos se obtengan oportunamente. El ejemplo
siguiente refleja lo anterior:

Monto del.préstamo : ¢1,000,000

a) No planifica :: consigue financiamlento

al 25% anual

Interés anual = ¢250,000

.b) Planifica : Consigue financiamiento al 19% anual
Interés anual = 190,000
;- Ahorro anual = ¢ 60,000

¥

Con todo lo anterior se -puede observar que una
efectiva planlflicaclén financiera, aunque represente

un gasto .inicial, siempre -trae -beneficlos a 1la
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empresa ya que cuando se comparan los costos de no
planiflcar y los costos de planiflicar en distintos
rubros, siempre se obtiene una ganancia o un ahorro
con la planificacién. Ademas el gasto inicial que
lleva la planificacién financlera se ira reduclendo
con el tiempo porque solo se van & mejorar o renovar
los sistemas y ya no se tratari de la Implantaclén de
la subfuncién "planificaciédn financiera" Qentro de 1a

funcién financiera.
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4. ‘SUSTITUCION Y REEMPLAZO

El propdsito es encontrar el momento 6p£1mo para retirar

0 reemplazar un activo de la empresa. El’ énfasis es usualmente

hecho con respecto a los costos.

tres

El reemplazamiento es importante en :

1)

2)
3)
4}

Deterioro, uso, camblos ‘tecnoléglicos en equipo y
procesos. )

Cambio de demanda en el mercado

Incremento en competencia.

Nuevas oportunidades para alquilar, etc.

Los problemas de reemplazamiento pueden ser dividldos en

grandes grupos:

a)

b)

c)

Reemplazo o Retiro: Activos que se deterlioran con el
tlempo pero que pueden ser parcialmente o totalmente
restaurados a través de mantenimiento; ejemplo:
maguinas lndustriales, vehiculos, etc.
Reemplazamiento Individual o de grupo: Activos que
fallan completamente después de un periodo de uso y
la probabilidad de fallo se incrementa como una
funcién del tiempo de servicio; ejemplo: tubos
electrdnicos, focos.

Mantenimiento preventivo: Actlvos que pueden fallar
en servicio y deben ser reparados, reemplazados o

revisados, por 1lc tanto incurren a costo de
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reparacidn, .costo de pérdidas, elec; y se hace

necesdrio un serviciev programado Jde mantenimiento.

S deben analizar los diferentes factores que influyen en

la decisidon de cambiar o modificar magulinaria o equipo, a

continuacion se pfesentan los mas importantes y relevantes de

tal forma que cuando uno de ellos falla, es el nmmeﬁto de
pensar en ey cambio o_modificacién de la maquinaria.

1. Capacidad :

~La gapacidad del oqupu o maginavia va directamente

relacionada Goi . un incremsnto en Ja demanda del

productoe terminado, asl o1 la maguinaria no da

cobertura a las exigenciaz de 1la demanda, o3

necesario an cambio o modificacion para aumentar 1la

capacidad instalada.

2. 6bsolescencia :
La maguinaria se encuenbya en  buen estado, su
funcienamiento s correcto, vy su capacidad vy
ciiclencia es aceptable, nperc las exigencias
cambiantes de mexcade demandan productos con
caracteristicas gue no concuerdan con los elaborados

con esta maguinaria.

3. Eficiencia :

fl

Cuando la eficieconcia de 1a magquinaria Liene un valor
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menor al estipulado por el fabricante segin el
perfiodo de vida util en gue 'se encuentra y en
condiciones normales de operacidén, esto es un
pardmetro para evaluar un cambio o mudificacién de

magquinaria.-

Calidad :

La calidad de la maquinaria se.evalﬁa.a‘través de los
productos terminados ‘en el sentido de ser
competitivos en el mercado, tanto en precio como en
especificacibnes técnicas; asi como tamblén, en el

porcentaje de desperdicios.

Costos de Mantenimiento 7

SI se tlenen elevados costos de mantenimiento
(personal, insumus, repuestos, etc.), se evalla
contra el valor de lo producido por la maquinaria en

un periodo determinado de tiempo.

Politicas de cambio :

La empresa puede determinar un cambio parcial o total
de maquinaéia cada cierto tiempo aun cuando la vida
atil de 1la misma, no Se haya termlnado y su

rendimiento sea aceptable.

Una vez determinada la necesidad del cambio o. modificacién

4
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de la magquinaria y/o equipo, es conveniente seguir clertos

lineamientos:

1.

Planificacidén estrakteégica

Se elaboran planes de cambio sistem&ticos en periodos

de 5 a 10 afios gque vayan de acuerdo a los objetivos

Yy polliticas de la empresa.
Informarse de 1a tecnologia existente
Esta informacién tiene que ser a nivel tanto nacional

como internacional y ademds considerar aspectos de

capaclidad productiva (datos del mercadoc) y calidad de -

los productos elaborados (productos competitivos).
Aspectos de Costo

El costo de un equipo va a estar determinado por los

~aspectos considerados en la seleccidén del mismo,

tales como: Quién 1lo vende, que garantlas ofrece,
vida atil, capacidad productiva, repuestos, manuales,
etc.

Mas adelante se va a detallar los lineamlentos parxa
establecer el preclo de la maquinaria y/o eguipo gque
se neceslte,

Ubicaclén de la maquinaria y/o equlpo E

Se tiene que tomar en cuenta ademas, si 1la
infraestructura y las instalaciones son las adecuadas
para el tipo de maquinaria y/o equipo.

Costos de Mantenimlen£o.

Evaluacidén Financiera y Econdmica

o —— e e e e e e

———
[t

— e et — o —.
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Es necesario detallar 1la estructura de costo y
justificar la compra o modificacién a través de la
rentabilidad que se va a obtener, utilizaﬁdo para
ello, 1los méfodos bégicos: Vvalor Presente, Tasa
Interna de Retorno (TIR;, la tasa minima atractiva de

rentabilidad (TMAR).

Una vez reallzado el analisiéff justificado por cualquiera
de los diferentes métodoé utillzadds, el cgmbio’de'uno o varlos
equipos, es convenlente evaiuér si es pogible el redisefioc y la
sustitucién de algunés 0 ﬁarte de ellas por equipo construido
localmente. Al pensar en maqﬁinaria construida en el pais, se
tiende a suponer que existe una falta de conocimliento de parte
de los Ingenierbs,ldiéeﬁadores Y fab;icantés salvadorefios; que
no se tiene 1la creatlvidad suflclente .y gque es mas Eé&il
importar; un prejuicio de gue lo Iimportado es mejor que 1lo
. hechd en el pals; y a todo esto se le suma las malas
experiencias pasadas por empresarios con magquinaria naclonal.-
Sin embargo, la capacidad':de los Eécﬁicos éalvédoreﬁos ha
mejorado de tal forma Que es posiﬁle decir que en la época
actual 1la mayoria de equipo "no especiali%adb" y algunos
"especializados" puéden ser:fébiicados en el paié; teniendo
estos equipos ciertas ventaias sobre ios impoftados como:

- Precio, normalmente m&s barato. |

- Menor costo ae m&ntenlﬁieﬁto-

- Facilidad de Montaje, en menor Eiempo:
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- Garantia de operatividad

La maguinaria y equipo construidos localmente, se puede
dividir en tres grupos:

I. Fabricacion local + tecnologia impo:ﬁada.

- Se importan planos de construccidén y disefio de

partes para ser construidos localmente.

- Se importan partes vitales y se disefia y construye
‘ .

el resto localmente.

- Se copla maguinaria importada y se mejora el disefio

localmente.

II. Fabricacidén local + tecnologia local.

- El disefio es local y se proporciona al fabricante.
- El1 disefio y la fabricacién-son realizados por el
fabricante.

III. Fabricacidén local + tecnologfa mixta.

- Cuando partes del disefio o de la maqulna son
extranjeros pero el resto se dlsefia y construye
localmente.

- Cuando se importa maqguinaria para ser modiflcada
localmente con disefio local.

También es necesario agregar, que debido a la falta de
materias primas y alta tecnologia en el pais, normalmente es
preciso Importar 1la mayoria de partes eléctricas y de
transmisidén de movimiento, como por ejemplo: motores, cadenas,

baleros, etc. Pero antes de proceder a la importacidén de las
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mismas, deberda analizarse detenidament: si es posible el

redicsefio o la sustitucidén de algunas o pértes de ellas por

.-

eqﬁﬁpo construido localmente.

4.1 PROCEDIMIENTO PARA 'ESTABLECER PRECIO EN MAQUINARIA Y
EQUIPO

1. Escogitaciédn del tipo”de equipo ‘adecuado

La eébogitacibﬁ dél'equipé adecuaab o necesario, la
mayoria de las veces en el me-di.o se hace "a priori‘;,
sobretodb Euaﬁdo ée refiere a equipo'adxiliaf'o secundarib
y por lo tanto se pierde 1la evaluacién ‘de equipos o
sistemas que podrian ser fMas baratos y-que‘en algunos
casos podrian resolver varios problemas a la‘vez, 0 llenar

" mas de una funcién. Para ser una evaluaclén objetiva. es

necesarlo anallzar lo siquiente:

Distribucién en planta
" - Distribucién de equipo adyacenté
- Funcliones dél equipo existente
- Objetivos actuales y futuros -
- Causas dei'cambio
- Presupuesto
Una vez realizado ‘Lo anterior, se tendra 1la
informacién necesaria que déberé proporcionarse a la parte

ST < . : . ) : .
disefiadora; en esta etapa el procedimlento gque se suglexre

e -
LY *

es.

- Opclones de distribucién en planta
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- Opcliones de equipo segin la distribucidn en planta
- Evaluacioén de tipos de equipos segun la
distribuclon en pianta escogida
Se sugiere que para los primeros dos pésos se
contraten los servicios de una o mas personas calificadas
si no se cuenta con un 1Ingeniero de planta o un
Departamento de ingenierifa; y para el tercer paso estén
presentés los constructores de magquinaria alin cuando no se

haya decldido construlrla localmente. En esta reunién

debera decidirse el tipo de equipo mas adecuado y la

factibilidad de conétruccién local.

2. Establecimiento del Costo de Equipo

La fuente que normalmente se utiliza es la cotizacién
de fabricantes tanto 1locales womo extranjeros, pero
también es necesario saber si lo que se va a comprar
realmente. tiene ese valor, o solamente se paga NOMBRE o

MARCA.

3. Negociacidén de Compra

Una vez establecido el precio aproximado del equipo
debera discutirse con los fabricantes los detalles de
"acabado" gue el equipo debera tener, ya que normalmente
existen detalles de apariencia o reguisitos de disefio que

encarecen el costo sin necesidad y que la mayoria de las

i
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veces pueden &liminarse o sustituirse sin gue por ello
disminuya 1la utilidad- del equipoc o desmejore su
apériencia. Algunos aspectos-a tener en Euenta s0n:

a) Tamafio, Capacidad, largo, alte ancho: son estrictos
o pueden modificarse. A veces una ligera disminucion
produce un ahorro considerable.

b) Forma: es impresclndiblq que se'mantenga la forma de
disefio o- puede dcomodarse - para simplificar 1a
fabricaciédn.

c) Materiales: son ﬁecesarids los tipos, espesores,
etc., o pueden sustituirse por otros mas baratos sin
menoscabo de la calidad.

e) Equipo eléctrico, o motriz:; puede -simplificarse,
sustituirse, ser:. de segunda mano, etc.

Normalmente el ~fabricante o constructor de equipo es

la persona mas Indicada pata sugerir modificaciones o

sustituciones - que ‘disminuyen el costo, ©pero debe

hacérseles las preguntas pertinentes, asi como verificar
con otras fuentes si es necesario antes de colocar 1la

orden final de compra.:
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5. OPCIONES DE FINANCIAMIENTO PARA LA TNDUSTRIA

Si las empresas industriales antes de flnanciar sus
proyectos, realizan un analisis profundo de preinversién,
llevan a 'cabo una planificacion financiera de corto, mediano y
largo plazo y ademas tienen una Funcién £inanclera bien
definida, entonces éstas ya estan listas para poder financiar
sus proyectos de  lnversién; pero precisamente uno de 1los
aspectos gue mas preocupa a los Empresarios Industriales es la
forma de cémo flinanclarse. Muchas veces sucede que no gienen=
informacién disponible que les pueda guiar a cual posibilidad
de flnanciamiento poder acudir, de acuerdo a las necesidades
gue se lé presentan, y es debido a lo anterior (falta de
informacidn), que ;os costos de financlarse pueden ser elevados
como consecuencia de tasas, montos. 1lineas de crédito y
periodos inadecuados.

Es por tal razén, que a contlnuaclén se le presgnta una
guia al empresario Industrial, para que le ayude a elegir la

condicidén de financiamiento mas favorable,

5.1 OBTENCION DE FONDOS

A. OBTENCION DE FONDOS POR 5U ORIGEN,
En el medlio se cuenta con diversas opciones de
financiamliento, ya sea a través de Fuentes Internas,

como de fuentes Externas.




275

Fuentes Internas de Flnanclamlento.

Las.fuenﬁes de.financiamiento internas son
los recursos que tiene d;qupibleslla empresa
para hacer _ frente a - sus necesidades de
finangiacién.

@stas fuentes, repfesentan los . fondos de .
origen interno de que puede disponer la empresa.
{utilidades. 'reteniq§s, reservas Y
depreclaciones), para distyibuirlas,en.cada una
de las dlferentes necesidades que se le
presentan; esta fuente de financiamiento es la
mas barata, dado que no hay que pagar nlngun
Interés (}9% actualmente) e intereses
adicionales (2%). ) _
Las fﬁentes de financiamiento_internas se

clasiflcan asi:

1) Fuentes Internas de Financliamiento
Inmediatas
- Saldo en Caja y Bancos.
- Conversién de laslcﬂenéas pﬁr ;obrar

- Venta de tfitulos valorgs_

- Real{zacién de inventarios de producto

terminado

- Venta de activo fijo
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ii) Fuentes Internas de Financlamiento Futuras
- Depreciaciodn
~ Pasivos acumulados
- Utilidades que se generarian en el
futuro
- Capital suscrito no pagado

b. Fuentes externas de Einanciamiento

bada la dificult#d de las empresas para
predecir con precisién la cantidad de dinero a
necesitar en un periodo futuro, se pueden
generar muchas situaciones imprevistas,
creandose por esta razdn la necesidad de acudir
a efectivo adlcional, sin embargo si la empresa
tiene buena reputacién crediticia, es calificada
como buen sujeto de crédito ante sus fuentes
externas de financiamiento, por lo tanto contara
con la confianza de tales fuentes y le seré
posible obtener dinero prestado, en la cantidad
y oportunidad debida; lo que promoveria 1la
estabilidad de sus operaciones.

Este tipo de financiamiento se obtiene a
través de la obtencién de btéstamos o mediante

la venta de titulos valores.

OBTENCION DE FONDOS DE ACUERDO A SU VENCIMIENTO.

 Los fondos de .acuerdo a su vencimiento se pueden
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clasificar en: corto, mediano y largo plazo.
Realmente no pay una linea definida entre los
plazos de los préstamos, pues un préstamo de corto
plazo se puede convertir a mediano plazo por 1la
incapacidad del deudor a cancelarlo en el tiempo
pactado y por el coatrario un préstamo a largo plazo,
puede convertirse én un'préétamo a corte plazo al ser

cancelado antes del tiempo pactado.

a. Fuentes de financiamiento a Corto Plazo

Este tipo de financiamiento es de gran
importancia para la continuidad de las empresas,
especlialmente se utiliza pard el desarrollo de
las operaciones de las empresas (capital de
trabajo). Generalmente' el periodo para este
plazo no debe ser mayor.de un afio.

Las fuentes pringipales de financiamiento
en el corto plaZe es el crédito bancario
(préstamos con fondos propios de bancos
comerciales, Hipqtecario,' FIGAPE, Cajas de
Crédito, etc.) y el crédito comercial que son
deudas interempresaniales gue surgen de 1las
ventas ° al crédito - (financiamiento de
proveedores), este tipo de crédito es muy
slgnificativo para la—industria manufacturera

(seglrievidencia obtenida en la labor de campo)
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dado que los proveedores suministran a éstas
créeditoc de materia prima Y materiales; 1la
ventaja del crédito comercial sobre el crédito
bancario es que no hay necesidad de
tramlitaciones complejas y burocriticas, ademas
no hay que cumplir con requisitos muy exiglbles,
lo que se requiere es ser un clliente reconocido
Y puntual cor los pagos.

Otroe tlpo de créditos con el gue pueden
contar las empresas en el corto plazo, es el
obtenido a través de las aportaciones de 1los
propietarios, personas ajenas a la empresa y en
algunas ocasiones los ejecutivos de la empresa

o compafiia afiliadas.

Financiamiente a mediano plazo

Entre las fuentes de financiamliento a
mediano plazc, las mas comunes son: préstamos
bancarios, préstamo para financiamiento de
maquinaria y/o equipo por parte de proveedores
Yy los arrendamientos que son fuentes de
financiamiento externo, ya que 1la empresa
dispone de é1 cuando su capacidad financlera le
impide adquirir un.activeo fijo, realizando para
ello un contrato para una arrendadora,

comprometiéndose a hacer pagos periéddicos
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mensuales durante un periodo m&ximo de 5 afios.
El periodo geﬁeralmente'utlllzado‘para este

) p;azo, as aqﬁel no mayor de 5 afios.

Es .recomendable wusar esta fuente de
financlamiento cuando 1la ' empresa requiere
financiar inverslones dé magulnarla y/o equlpo
que posee .una vida media estimada que coincide
con el pago del préstamqi no-es aconsejable usar
este <+tipo de- financiamiento para flnanclar

capital de trabajo.

Fuentes de financiamiento a largo plazo

En general, las empresas de la industria
manufacturera requieren considerables cantidades
de capital_para la adquisicién de maquinaria y
equlpo, terreno y ?dificios; Para poder éenerar
este capital es necesario el financiamiento a
largolplaZOa 7

Sé'considera este plazo el periodo entre 5
afios 6 mas. 4

‘Existen dos tipos de financiamiento a largo
plazo:que los . industriales deben seleccionar y
éstos son: el -pasivo y el capital contable
i) El - pasivo: Son ﬂobligacioneé gue sSe

adqulieren a través de préstamos y emisioén

de bonos. o s
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Los prestamos a largo plazo, dificilmente
se pueden obtener a través de fondos
propios de las Institucliones bancarlas del
sistema £financiero ({bancos comerciales,
Hipotecario, 1Instituclones Oficlales de
Crédito vy financieras), esto se debe

prlncipalmehte a que la captaclién de

. fondos que obtienen son de corto plazo;

sin embargo éstas otorgan financiamlento a
largo plazo pero a través de fondos del
Banco Central de Reserva, obtenié&ndose
plazos hasta de 15 afios y montos hasta ¢25
millones.

Con respecto a la emisién de bonos, ésta
se encuentra autorizada por el Cédigo de
Comercio en el Arxt.678, peroc en la
practica su aplicacién es incipiente, a
pesar drn existir ya en el medio una Bolsa
de Valores.

Los pasivos tienen fecha de vencimiento y

.deberan ser cancelados conforme se acuerde

entre la empresa y los acreedores.

- Bl capital :contable: Representa los

dineros aportados .por los propietarios o
soclos a través de la emisidn de acciones

comunes, acciones preferidas, utilizacioén
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de reservas y utilidades retenldas. La
ventaja - sobre el pasivo es que no hay
" exiglbllidad, ya gque cuando los socios o
propietarios invierten en la empresa, no
. se hace ningin acuerdo de que se les va a
devolver su capital invertido ‘eh clerto
periodolde'tieﬁpo.
En el .casoc que las empresas industriales
ino puedan_ cancelar los paslvos, los
:acreedores pueden embargar sus activos, lo
que la obligaria a realizar todo o parte
de sus activos y llevarla a la qulebra si
la deuda es mayor que los bienes de 1la
empresa.

LAS DECISIONES.  PREVIAS AL FINANCIAMIENTO -

Es de gran importancia definir que antes de decidirse
a solicitar un financiamiento, es necesario determinar si
el uso de los recursos ofrece una rentabilidad aceptable,

para que valga- la pena ’adquirir el compromiso; por otra

. parte puede suceder que se guiera financiar mas de un

proyecto, pero hay que decidirse‘por uno, para tomar una
declsién al respecto es necesario hacer una cuantificacién
que permita evaluar cual es la posibilidad que conviene

financlar.

Para. lograr lo antes expuesto se hace necesaria la
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utilizacién de Ltécnicas que contribuyan a una toma de
decisiones certera, de un curso de accién que mas
convenga, siendo estas técnicas Costeo Directo y Analisis

Financiero.

A. COSTEO DIRECTO COMO TECNICA PARA LA TOMA DE
DECISIONES

El costeo directo és una técnica de la gerencia

moderna con que cuenta la funcién Financiera a fin de

facilitar la toma de decisiones del curso de accién

mas rentable para la empresa.

aj Caraclerisliicas del costeo directo

1) Los costos de la empresa: produccién,
distribucién, y financieros, se clasifican
en dos grupos principales: fijos vy
variables., Existiendo costos intermedios o
sea los semivariables cuyas fluctuaciones,
en relacitin al volumen, son bruscas y no
proporcionales a éstos, asimilandose a los
primercs o0 a los segqundos, a través de
diversas técnicas.

ii} 8e incorporan al producto, unitariamente
considerada; s6lo -los costos variables de
produccidén o sea la materia prima directa,

mano de obra directa y cargos indirectos



i)
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V)
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variables de fabricacién. Por consecuencia
queda fuera de} costeo unitario las cargos
indirectos fijos de fabricacién.

La valuacién de inventarlos de 1la
produccidn en proceso y terminada, ast
como-él'posto ‘de lo vendido, se hace con
base al costo unitario directo de.
produccién.

En lo gue respecta a los costos directos
de venta y-eventualmente los financieros,
no se incorpo:ah al costo unitario para
fines de wvaluvacién; sin embargo, se

consideran en forma especifica dentro de

‘la politica de planeacién de utilidades,

de precios de venta y de control,
incorperandose en el estado de resultados
en sequida del costo de produccién con el
fin de determinar la verdadera aportacién
de. los articulos para absorber los costos

fijos existentes.

- Los costos fijos tanto de produccién,

distribucién, - administraciodn Y

financieros, se cargan-directamente a los

resultados del per{odo en que se originan.

Estructurados los costos bajo las normas

antes sefilaladas puede adoptarse cualquiera
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de los sistemas de costos de produccién
conocidos,

vii) La clasificacién de los costos fijos y
variables de las distintas funciones, se
registran en cuentas y no se encierran en

simples datos estadisticos y colaterales.

En conclusién se puede decir que la técnica del
costeo directo consiste en incorporar al costo unitario de
un producto, Unicamente-los costos directos en los que se
incurridé tanto. en la produccién como en la venta y/o
servicio, y cuya finalidad es la de proporcionar elementos
a la direccién de 1a empresa, para coadyuvar a la
blaneacibn de utilidades, orientacién de 1a politica de
precios de ventas y el control de las operaciones de las

mismas.

b. Flnalidad de la técnica del costeo directo

i) Alcanzar una planeacién adecuada de las
operaciones .para llegar al objetivo
trazado,

ii)} Evaluar los productos individualmente en
relacién a la contribucién de cada uno en
-cuanto a la utilidad de la empresa.

i1i) Juzgar 1las diversas opciones que se le

presentan al empresario y asi elegir las
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mas productivas.

iv) Faclilitar la gerencia por excepclén.

v} Establecer cual e% 1a comblnacién optima
de precios y volumen que reporta mayor

. contxibucioén, -

vi) Establecer . la relacion entre las
utilidédes Y los principales factores que
la afectan: -costos, volumen, preclo,
combinacioén de productos, y sobre esta
base ‘tomar decisiones, 'con el objeto de
maximizar las utilidades.

c. Estructura de costos en el cosfeo directo
1. Costos wvariables (varian dependiendo del
volumen de producclén)
- Materlales directos
- Mano de obra directa
- CargOS'lndirectoé:
* Produccloén
*.Distribucién“
¥ Administracién
* Financleros
2. Costos:: fijos (se mantlenen constantes

independientemente . del volumen de
produccidn)

-. Produccion
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- Distribucidn
~ Administracion

- Financieros

Relacidn costo-volumen-utilidad

La siguiente ecuacidén enuncia lo que sucede

en toda empresa:

UTILIDAD = VENTAS TOTALES - COSTOS TOTALES

Por lo tanto, la relacidn utilidad se vera

afectada por la influencia de: relacién volumen

¥ relaclildn costos.

La relacion utilidad estard sujeta a:

i)

ii)

Cambios en las ventas. Motivos: 1. cambios
en el precio unitario, 2. cambios en el
volumen y 3. cambios en la mezcla de
preductos elaborados.

Cambios en los costos. Motivos: 1. cambios
en los costos directos, 2. cambios. en los
costos’ fijos, 3. cambios en la mezcla, 4.
cambios en el volumen y 5. cambios en el

coslto unitario.

De lo anterior, se detecta que los puntos

basicos gque alfteran o medifican las utilidades

de la empresa son: precio, volumen, mezcla,




’ 287

costos directos,y costos fijos o periédicos.

cCbomo 1ogréréf la empresa controlar esos
elementos que alteran la estructura de sus
utilidades?

La respuesta a esta interrogante solo se obtlene
con la adecuada conjuqc%én de estos elementos, eso
exilge el adecuado maneso de una de las técnicas mas
Gtiles y necesariaslai gerente financiero de hoy en
dia: la Técnica del Punto Critico y sus diversas
modalidades.

El punto critico es sin duda una de las técnicas
gue mayor utllidad reporta a la gerencia para
ariallzar vy evaluar los cursos de accién en 1la
direccién de la empresa, planificando simultaneamente

las utilidades de 1la misma.

e. Andlisis del punto critico

Las relaciﬁnes entre tamafno y desembolso de
inversién y el volumen de ventas requeridos para
lograr la rentabilidad, se, exploran en la
planeaci6én de costo, volumen vy utilidad, o
analisis de Punto de Equilibrio.

El analisls de punto de equilibrio es un
método para determinar el punto exacto en el
cual las ventas cubriran los-costos; es declr,

el punto .en el cual 1la empresa logra la
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recuperacién de sus costos. Pero también es atil
para mostrar el tamafioc de las utilidades o
pérdidas .que tendrd la empresa si las ventas
resultan estar por arriba o por abajo de ese
punto. El anallsis de punto de equlllbrio es

- lmportante en el procesc de planeacién porque la
relaclién costo, volumen y utlilidad puede verse
muy influenciada por 1las magnitudes de 1la
Inversiones fijas de 1a.empresa, Y los cambios
de estas inversiones se establecen cuando se
preparan Jlos planes financleros. Un volumen
suficiente de ventas debe ser anticipado vy
logrado si los costos f£lJos y varlables han de
ser cublertos, o 1la empresa incurrirad en
pérdldas. En otras palabras, sl una empresa ha
de evitar las pérdidas contables, sus ventas
deben cubrir todos los costos (aquellos que
varian directamente con la produccién y aquellos
que no camblan en la medida que se modiflican los
niveles de produccién).(ver gr&fico de punto

critico en anexo No.5, pag.No.543).

Aplicaclén. del AnAlisis del punto critico

Cuando se usa apropiadamente, el analisis de
punto de equilibrio proporciona informacién acerca de

tres importantes tipos de decisién : 1) cuando se
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toman decisiones de nuevos productos, el anilisis de
punto de equilibrio ayuda a determinar la magnitud de
ventas de un nuevo producto para que la empresa 1og;e
rentabilidad;  2) el analisis de punto de equilibrio
puede .ser usado como amplio marco de referencia para
estudiar los efectos de.una expansién general en el
nlvel de operaciones ‘de- la empresa; 3) cuandoe 1la
empresa contempla * proyectos ' de modernizacién vy
automatizacién, en los que la inversi6n en equipo se
aumenta con la flnalidad de disminuir los costos
variables, particularmente el~costo de mano de obra,
el anadlisis de punto-de equilibrio ayudard a evaluar

la consecuencia dertal accidn.

Selecciodn de opciones

La mayor parte de las decisiones en los neqocios
se toman mediante. la seleccién de 1la mejor de varias
opclones; pero gran’ cantidad de decisiones se toman
en forma intuitiva y enfotfas, las-menos, se hacen
sobre bhases cuantitativas para evaluar cada una de
las opciones y tener elementos de juicio para tomar
decisiones. Es, en este caso, donde interviene 1la
técnica contable y muy particularmente la del Costeo
Directo.

Al tomar decisiones en forma -intuitiva se corre

el riesgo de afectar la lrayectoria de la empresa de
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manera errbdnea, por lo que se hace necesarlo la
utilizacidon de métodos de analisis que muestren las
caracteristicas de cada opcién para asi estar en
condlicién de elegir la mas adecuada.

Los pasos a sequir en la mayorfia de los
problemas de selecéién de opciones, pueden ser los
siguientes:

- Definicidon del problema y de las posibles
soluciones.

- Medir y evaluar las consecuencias de cada opcioén
gque puedan expresarse en términos de cantidad.

- Evaluar las consecuencias que puedan expresarse
en términos cuantitativos para reflexionar sobre
ellas y comparar contra las consecuenclas
mensurables.

- Tomar la decisiodn.

Los problemas de seleccién de opciones y toma de
decisiones son -muy variados, de acuerdo al tipo de
empresa de que se t;ate. Se encuentran problemas de
determinacion de politicas de fijacién de precios, de

producir o comprar determinados articulos, etc.

Produclir o- Comprar

Existen variadas razones que justifican que una
empresa desee comprar parte de su trabajo de

produccidn:
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Falta de capacidad en un turno o el tener que
recurrir a un segundo turuo. Deseo de utlllizar su
capaclidad eﬁ un turno o el tener que recurrir a un
segundo turno. Deseo de utilizar su capacidad en un
trabajo m&s rentable. Deseo de utllizar 1las
instalaciones y destreza de los vendedores. Volumen
insuficlente para el plen? empleo de la mano de obra
de la empresa, etc.

Es usual que se subcontrate un trabajo sélo
cuando el costo de comprar sea igual o inferior al
costo total de fabricar en la empresa. Esto tiene
poco sentidd, especialmente, en el caso de gue 1la
compafifa tenga una capacidad sin utllizar. La
decisi6n debe basarse en el costo efectivo adicional
que supone fabricar. Este costo efectivo adicional.no
surge si se ha optado por comprar, y los demads costos
no camblan, independientemente de que se trate de una
compra o de una fabricacién.‘Es decir, los costos
fijos no guedan eliminados con la opcién de comprar
o de fﬁbrlcar, como ocurre en cambio con los costos
variables.

La mejor manera de valorar esta opcidn de
"comprar o fabricar", céﬁsiste en comparar los costos
variables de fabricacién con los costos variables de
compra, comparando después los ahorros en efectlvo

con el capital adicional necesario para fabricar, a

4
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fin de dilucidar si se va a consegulr o no el

rendimiento adecuado.

Sustlituclén del trabajo manual por mecanico

Exlsten empresas en las cuales se realiza su
preduccidén con equipo manual, la cual también puede
realizarse con equipo mecdnico. En estos casos los
empresarios harian las siguientes preguntas: ¢Cual de
los equipos es el mas eficiente y tuidl representa
menor costo?

Para dar respuesta deberd realizarse un analisis
de los costos que gernera cada tipo de equipo.

Ejemplo : La wmpresa La Tipica, S5.A. pretende
adquirir la maquina Z para producir su artfculo A;
dicha maquina tendria un costo de ¢2,000,000, una
vida probable de 10 afics, ¥y su capacidad de

produccidén anual seria de 300,000 articulos.

Los costos marginales fijos de operacidén anual
de la maquina son:

Energia eléctrica ¢ 225,000

Mantenimiento ¢ 45,000
Supervision ¢ 37,500
Depreciacion ¢ 200,000

Intereses del 22%

anual s/costo de
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- operacion (¢307,500) ' ¢ 67,650

Intergses del 22 %

anual s/la inversién
(¢2,000,0005 ¥ 440,000
Costo estimado.inicial

de poner en marcha la

maquina . ¢ 22,850

Costo total de opera-
cidén marginal de la..

magquina . -¢ 1,038,000

Menos:
'Energié eléctrica que

esta considerada cargo

indirecto variable e

incluida en el estudio. ¢ 225,000
Total de costlos fijés -

relevantes ¢ 813,000 -

Comparando los costes unitarios que reportaria

el trabajo .manual con la méquina Z, se tendria:

'
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- Costo Unitario del articulo

Diferencia

¥ Materiales
**Mano de obra
*Cargos directos
energia electrica

otros

Total costo directo:

**Costos fijos de 1la
planta

Costo total:

* Costos Relevantes

**Cpostos irrelevantes

Consideraciones:

- Trabajo

mecanico

¢217

L
[#¥]

¢ 80,

Trabajo
manual
¢ 18 ¢(3)
38 (30)
2
5 (3)
¢61 (34)
14 39
¢ 75 ¢ 5

El personal obrero esta contratado de planta,

por lo que-la mano de obra "no utilizada" se emplearid

en funciones "no productivas",

Al analizar

¢l costo total gue reportaria 1la

maquina Z, contra lo reportado por el trabajo manual,

se observa gue. el uso de la maquina obliga a incurrir

en un costo adicional de =+ 5.00 por unidad.

Sin embargo;

hay gue taomar en cuenta que para
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efecctuar un estudio de esta naturaleza, es necesario
eliminar costos qgue permsnecen fijos ante cualquier

decisién, es decir, -los costos irrelevantes, y asi™

Costos Unitarios

Trabajo Trabajo-
- mecanico manual
Costo Total ¢ 80 o ¢ 75 .
menos: |
Costo irrelevante:
Mano de obra (8) (38)
Costos fijos de la planta {53) (14)
Costo relevante ¢ 19 . ¢ 23
- Diferencia por articule a favor

del trabajo mecénico : ¢ 4.00

Esta diferencia indica que conviene utilizar la
maquina, pero hay que tomar. en cuenta que existe un
costo fijo marginal de ¢813,000.que se incurrira por
la decisién de adquirir la. misma, por 1lo gue es
conveniente; preguntar: acuéntas‘uﬁidades tendr& que

producir la méquina;para.estar en punto critico?

1., 3
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Costos fijos relevantes

pPC =
Diferencia entre costos relevantes
¢813,000
PC = : = 203,250 unidades
4

Conclusicnes:

S8i se selecciona esta opci6tn, la maquina
produciendoc a niveles superiores a 203,250 unidades
en el primer aho, generara beneficios para 1la

empresa.

Cabe preguntarse: (Cudl es el ahorro total sl se
producen las 300,000 unidades, capacidad de la nueva

magquina?
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Coslo relevante

'pnltario Total
Trabajo manual 300,000 ’ s 23 6,900,000
Trabajo mecénlco 300,000 | 19 5,700,000
Ahorro marglnal | , 1,200,000
Costos fljos disgfegables ) 813,000
Ahorro total: ¢ 387,000

Una vez tomada 1la decifién de 1la opcidén mas
convenliente, comienza la actividad de gestionar el

financlamlento.

Cambic de Equipo:

Otro de los usos dél empleo del costeo marginal,
es que permite visugiizar la conveniencia de cambiar
el equipo actual por alguno otro nuevo con clertas
ventajas en ;elacidn al antigﬁo. As{ por ejemplo, una
cbmpaﬁia X, cuenta con uﬁa maguina, la cual fue
adguirida hace cinco afios en ¢1,500,000, su
depreciacldn acumulada -10% anual en linea recta- es
de ¢750,000 y la produccién aiual de la maguina es de
100,000 unidades.

El valor actual de mercado de la maguina es de:
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¢250,000

A los directi#os de la empresa se les presenta
la oportunidad de cambiar esta unidad por otra que
aparece en el mercado, que tiene un costo igual de
¢1,500,000 y produce los mismos 100,000 articulos
anuales, la pregunta serfa: (Convendria cambiar 1la
maguinaria antigua, considerando 1los costos de
operacidn de la nueva miaguina?. Es de hace notar gque
para este caso, la empresa ya tiene definida 1la
opclén de financiamlento mas conveniente, siendo a
través de la hanca comercial.

Analizando los costos de operacién:

Maguina Maguina
_antigua nueva
Luz y fuerza © 356,500 <300,000
Mantenimiento 67,000 7,000
Supervisién | 62,500 115,000
Depreciacidn : 150,000 150,000
Gastos de edificios 50,000 50,000
Total costo: ¢ 686,000 ¢622,000
686,000 622,000
Costos unitarios = = 6.86 = 6,22
100,000 100,000

Se observa que considerando i1os costos totales
de operacion de cada una de las m&aguinas, no conviene

adquirir la nueva. £in embargo, para poder decidir es
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neceario analizar sélo los costos relevantes, ya que

si se

decisiones erréneas.

Datos:

incluyen , los

irrelevantes

Costo de adquisicién de la maguina nueva

© Valor neto de libros de la maguina antigua

Valor de mercado,miaquina antigua.

Pérdida de valor:;en llbros

Tasa de interés anual:

Costos marginales de operacién anuales:

Luz y fuerza
Mantenimiento
Supervisién
Suma de erogaciones
*Depreciacién .
** Gastos de edificios
*Costo de oportunidad
* Costos de financliamiento::
22% s/erogaciones
22% s/inversién :
* 22% s/costo de oportunidad

Total costo marginal .

se induce a

¢1,500,000
750,000
250.,000
¢ 500,000
22 %
Maquina Maqulina
_antigué nueva
¢ 356,500 ¢ 300,000
67,000 7,000
- * % 52,500 *
423,500 359,500
40,000 @ 150,000
250,000 @@ -
93,170 79,090
~ 330,000
55.,000 . -
;. -861,670 .918,590
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-861,670 918,590
Costos Unitarios: = ¢8§,62 = ¢9,19

100,000 100,000

* Costos relevantes
**Costos irrelevantes

@ Considerando que el valor de la maguina es de ¢200,000 y le
restan cinco afios de vida,

@@ Cantidad que se deja de percibir (valor de mercado en caso
de venta) por usar la maquina.

Ante este resultado, la decisién seria no adquirlr 1la

nueva. maguina. Para este caso ya no es necesario hacer el

preéstamo bancarlio.

Mezclas de Productos y volumenes para la planeaclon

La mayor parte de las empresas subsisten por la
produccidén y venta de diversos articulos. Pero
existen alqgunos factores que pueden 1iﬂitar en un
momento dado la produccidén irrestricta de bienes o

servicios de una empresa determinada, como pueden

Ser:

Capital

1

Demanda

Escasez de una materja prima baslca

I

Escasez de mano de obra especializada o
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altamente calificada
- Limitaciones del equipo fébfil de manufactura
- Limitaciones gubernamentales

- Otros.

Los directivos da empresas, ante esas
limitaciones se preguntan: :Cual es la mezcla de

productos que proporcionard la mayor utilidad?

Para poder dar»respﬁesta é esta interrogante, se
hace necesario elakorar un estudio, individualmente
por producto, para observar las caracteristicas gque
ofrecen cada uno- de ellos en relacién a los margenes

de contribucién, considerados al factor restrictivo

que predomina en la empresa.
Ejemplo:

La empresa "Estampados, S.A." desea conocer cual
es la mezcla de produccién y .venta de articulos que
le reportara un mayor beneficio en sus utilidades,
tomando en consideracién que se producen cinco 1lineas
de articulos que son: C110, €111, C112, C113, Cll4,
cuya estructura de costo y venta unitaria es 1a

sigulente: . ;- .
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Cifras por unidad c110 Cl1l c112 113
Precio de venta 45,00 19,50 75,00 52,50
Costo directo de manufactora 18,50 12.00 6.75 6,75
Costo directo de distribucion _4.50 1.50 30,25 5715
Contrjbucién marglnal 22,00 £.00 38.00 {0.00
foras maguina para su elabo-
racién, _2_ 1 5 b
Cargos indirectos fijos por
unidad, £.00 3.00 15.00 _18.00
Utilidad breta por unidad ® .50 {.50 53.25 1115

t Deterainacidn de utilidad bruta
por unidad;
Precio de venta:

- Costo directo de manufactura

- Cargos Indirectos fijos

= Utilidad brota por unidad

Considerando:

302

e

I

12.00
13,50

- La capacidad total de produccién de la fabrica es de: 150,000

horas-maquina.
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El mercado de ventas de sus productos es:

C110 27,000 unidades
Cl11 180,000 unidades
Cl1l12 22,000 .unidades
Cl1i3 45,000 unidades

C1l14 37,000 unidades

El tiempo de produccidén de cada articulo es de:

C110 2 horas-maquina
Cl1il 1 horas-maquina
cl12 5 horas-maquina
c113 6 horas-maquina :
Cl14 4 horas-maquina

Por consecuencia, la produccién total que se
alcanzaria por cada producto si se produjera unos

solo, seria:

Cl110 75,000 unidades
Clil 150,000 unidades
Cliz 30,000 unidades
€113 25,000  unldades
Cll4 37,500 unidades

Los costos fijos totales de produccién son de

¢450,000.
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- La aplicacién de cost®8s fijos a cada uno de 1los

productos se hizo en base a horas-maguina utilizada:

Cuota promedio por hora-maquina:

Horas-maquina

¢3.00

450,000 150,000 =
Articulo
Cl10 2
Cl11 1
Cl12 5
Cl13 6
Cl14 4
RESOLUC;ON:

Primera opcién

Cosltos fijos

¢ 6.00
3.00
15.00
18.00

12.00

Esta consiste en jerarquizar los articulos en

fFuncién de 1la utilidad bruta

ocbservar

generan.

Articulo

Cl12
C114
C113
Cl110

Cl11

unitaria, para asi

cuales son los que mayor utilidad bruta

Utilidad bruta por unidad

53.
49,

27,

20

25
50

75

.50

.50

Considerando 1la capaciad de produéclbn Yy la

penetracién en el mercado

de

los articulos, se
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producird hasta el limite del mercado potenclal el

articulo .que quedd en ovrimer lugar en la escala

Jerarquica y en seguida el sequndo, y asi hasta

agotar la capacidad de produccién.

C4lculo del efecto:

Horas mdquina Unldades a
por unidad ‘ productr
Articalo €112 § 223?00
X
Artlcalo C114 { 10,000

Total capacidad
Observando los resulcrados. que

articulos: :

ESTANPADOS §.A.

Total c112 c1ud
Ventas ¢2,700,000 - ¢1,650,000 ¢1,050,000
Costeo directo
de manufactara 583,500 - 148,500 §35,000
Cargos indirectos
fijos 450,000 330,000 120,000
Utilidad breta: 1,666,500 1,171,500 495,000
Costo directo de
distribucidn 910,00 . 665,500 ¢ 305.006

UEilidad Neta §96,000 506,000 - . 190,000

Total Ttes
horas sobrantes
110,000 1
40,000 -
150,000

arrojan estos
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Segunda opcidn:

Este estudio —consiste en Jerargulzar 1los
productos en funcién de la contribucién. marginal

unjitaria.

Calculo del efecto;

Tomando en cuenta la capacidad y mercado se tiene:

Horas magquina Unidades a Total Horas

por unidad producir horas sobrantes
Articulo C113 ) 25,000 150,000 -
Total capacidad 150,000

ESTAMPADOS, S.A.

Estados de Resultados

Articulos
Total 113
Ventas ¢ 1,312,500 ¢ 1,312,500
Costo directo de fabricacién 168,750 168,750
Costo directo de distribucion 143,750 143,750
Contxibucidén marginal: ¢ 1,000,000 ¢ 1,000,000
Cargos indirectos fijos: ‘ 450,000 450,000

Utilidad Neta: ¢ 550,000 ¢ 550,000
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Articolo
110
cin
o
cin
Cll4

articulo

Cl1i3
Cil4

i

307

Tercera opclén

Consiste en Jjerarquizar en "“funcién de 1la
contribucién marginal por hora-maquina (factor
restrictivo prepbnderante), para ello se determina la
contribucién marginal (margen de contribucién) por

hora-maquina:

Contribucldn Co : Contribucién
aarginal Horas marginal por
unttarla: Riguina hora-ndquina” -
¢ 22.00 T ¢ 11.00
AT 1 £.00

.00 07 s 1.60
{0.00 b §.67
31.00 { 1.75

Calculo del efecto:
Considerando la capacidad y mercado:

Horas maquina Unidades a - Total " Horas’

por unidad . : prodqur horas sobrantes
2 ' 27,000 54,000 96,000
4 ... 24,000 96,000 ° -~

150,000 HM
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ESTAHPADDS 3.3,

Total (W b1 N cl1d
Ventas ¢3,735,000 ¢1,215,000 ¢2,520,000
Costeo directo
de manufactura 1,543,500 499,500 1,044,000
Cargos directo -
distribucitn 853,500 121,500 132,000
Contiib. marginal 1,338,000 594,000 144,000
Cargos indlrecto
tijos 450,000 162,000 288,000
tilidad Feta 535,000 506,000 190,000

Comparacién de opciones

Importe
Primera opcién: segan utilidad bruta: ¢ 696,000
Segunda opcién: Sequn contribucién marginal ¢ 550,000
Tercera opciéﬁ: Segun contribucién marginal
por hora-maquina -£888,000

Por 1lo tanto, 1la mezcla de productos mas

adecuada es la que presenta la opciédn tercera.
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Conclusién:
Cuando en una empresa .existe un factor
restrictivo preponderante, la utilidad alcanza
su nivel 6ptimo, al jerarquizarse la produccién
de blenes o serviclos zn orden decreciente de
contribucién marginal por unidad de ese factor

restrictivo preponderante.

DECISIONES EMPRESARIALES FUNDAMENTADAS EN EL ANALISIS
FINANCIERO.

El analisis financiero es un conjunto de
principios y técqicas que se utilizan para
transformar la informacién reflejada en los. estados
financieros en informacién procesada uatil para la

toma de decisiones econdmicas.

Criterios para la seleccién de Inversiones

Sin duda alguna dentro de la economia apllcada
a una empresa, uno de los temas que mas interés
despierta es la "seleccidn de -inversiones".

¢Como distinguir las inversiones rentables de
las no rentables?, algunas veces esta declisién se
complica pero. el objetivo consiste ‘en clasificar
correctamente los proyectos de iﬁverslén de los de

mas o menos rentabilidad.
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A continuacidn se proponen dos criterios que
facilitan ' a las empresas de la industria

manufacturera la seleccién de proyectos de inversién.

Criterio de Valor-Actual Neto (VAN)

El método del valor actual neto, reconoce que
una suma de dinero recibida ahora tiene preferencia
a esa misma cantidad recibida en cualguler otra fecha
futura, razonamiento gque descansa en el concepto de
Valor Actual (vA).

Por consiguiente, no s6lo toma en cuenta la
cuantla de los fondos sino su temporalidad, o sea en
gque perlodos ocurren los ingresos y los egresos,
denominados de manera general: flujos de fondos.

El significado de valor actual es el de una
cantidad tomado en una fecha basica, gue resufta
equivalente a una programacidén de futuros flujos de
fondos (ingresos o desembolsos).

Criterio de Aceptaciodn

La empresa debe de aceptar aquellos proyectos
que presentan un valor actual neto positivo o mayor
que cero. Dicho de otra manera, las propuestas de
Inverslén son potencialmente aceptables si el valor
actual de los ingresos es superior al valor actual de

los desembolsos, ambos descontados al tipo de costo
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de capital. 81 el valor actual de los beneficlos no

supera la inversi6n, entonces no deberia invertir.

Formula y notacién

La férmula matematica mediante la cual se
determina el valor actual neto .de los proyectos de
inversidn es 1la sf@uiente:

-

Fl . F2 _F3 -
VAN = + + e - Io
(14K). (14K) ] (1+K)
o también

i;j

N

(2) VAN = - Ia
;2 ; . (L+k)

t=1

Neotacién

VAN = Valor actuwal neto del proyecto

F = Flujo de fondos. para el pericdo 1,2,3....n
Io = Inversién en el momento cero. (hoy)

n = Periodos o alios de la vida. del proyecto

= Simbolo de suma, éignificaﬂla suma de los flujos
conslderados.

= Costo del capital
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Caso Practico

Un proyecto. promete flujos de efectivo por ¢1,700
anuales durante 5 afios, vida atil del proyecto el cual
requiere una inversién de ¢5,500. Se desea determinar su
Valor actual neto para efectos de decidir sobre su
aceptacién o rechazo. Sabiendo que el costo de capital es

del 12%, se tendrd lo siguiente de acuerdo a f6rmula (2)

5 1,700

VAN = Z - 5,500
5

t=1 (1+40.12)

Para un mejor control del desarrollo de la férmula
anterior se ordenan los datos en la siquiente tabla para
sequlr el flujo afio tras afio y 1legar al calculo del Valor

Actual Neto del proyects en cuestioén.

FLUJO DE FONDOS FACTOR DE DESCUENTO VALOR ACTUAL
(1) (2) (1/(1+K) 1 (1) X (2)
1,700 . 0.893 1,518.10
1,700 ' 0.797 1,354.90
1,700 0.712 1,210.40
1,700 0.636 1,081.20

1,700 0.567 963.90
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Total de valores actuales = 6,128.50

lo tanto el valor actual neto del proyeéto es:

Valor actual de lcs ingresos - inversién lnicial

¢ 6,128.50 - ¢ 5,500.00 = ¢ 628.50
Como el criterio del Valor Actual Neto consiste en
sl el VAN de un proyecto da un valor positivo o mayor

cero, tal proyecto es aceptable. En este caso, la

propuesta evaluada debera ser aceptada, porque:

b)

¢ 628.50 > 0

Tasa Interna de Ren&abilidad (TIR)

El método denominado tasa Interna de
rentablilidad se conoce t;mbién usualmente Como ; tasé
interna de rendlmlento, tasa interna de descuento,
tasa de rendlmlento descontada, Yy Fred Weston le
llama, tasa .de utilidad interna. Van Horne 1la
denomina tasa financiera de rendimiento.

Este gétodo, lo mismo-que el método del valor
actual neto también reconoce el valor del dinero en
el tiempo. Diverge de &aquel en gue no presupohe
ninguna tasa a la cuai se descuentan los fondos. Por
el contrario, el procedimiento del metodo, tiene porl
objeto encontrar ‘la tasa de rendimiento que

L)

justamente iquala el valor actual los futuros flujos

-

de fondos (de efectivo), con la inversién. La tasa de
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descuento no se toma extzrnamente, sino "interna" del
proyecto.

En esencla la tasa interna de rentabilidad es un
medio para apreciar o medir la conveniencia de una
propuesta de inversion, comparando la tasa de
rendimiento interno del proyecto, con el costo de
capital de la firma.

-Criterio de Aceptacién

El criterio de aceptacién consecuente con el
método de evaluacion de la tasa interna de
rendimiento consiste simplemente en aceptar un
proyecto de inversién sl su tasa interna de
rentabilidad es mayor o iqual que la tasa de corte
(costo de capital) fijada por 1la empresa. Caso
contrario se rechaza,

Cuando se trata de varios proyectos de inversién
éstos se. clasifican de acuerdo a su respectiva tasa
de rentabilidad en orden de mayor a mencr, hasta
donde alcancen los fondos. Si se trata dg proyectos
excluyentes el de mayor TIR desplaza al de menor tasa

interna de rentabilidad.

Férmula v Notacién
51 se trata de igualar el valor actual de todos
los ingresos con el valor actual de los eqgresos, lo

convenlente sera adoptar la ecuacién
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- t d . - -
oo = 0 (3)-
t

Donde: 3
a = Flujo de-fondos: Ingresos y/o egresos
t = anos 1,2,3,.... hasta n-
n- = limite de la vida atil del proyecto
r = Tasa_interﬁa de rentabilidad (incégnita)
k = costo de capital = ,tasa de .corte
La  ecuacidn implica que se sumarian

algebraicamenpe toudos los ingresps que tendran valor

positivo y los:.dgresos que también tendran valor

negativo. :
La tasa correcta (TIR) serd la que iguale la
suma de los fondos actualizados a dicha tasa, a cero.

3

Caso practico

Una empresa tiene el siguiente proyecto de inversién

Compra de compresor (I ) ' o ¢ 10,000
Rendimientos anuales esperados (F ) - ¢ 5,000 c/afio
Vida atil del proyetto (n) - .- 4 afios
Costo de capital (k) ' C ok ld%-'

tasa interna de rentabilidad (r) incégnita
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Aplicando la ecuacién (3) y desarrollando la suma se

tiene:

0 1 2 3 4
{(l+r) (l+r) (l+r) (1+r)

Sustituyendo por los valores del proyecto, se obtiene:

5,000 5,000 5,000 5,000

10,000 =
1 2 3 4
(1+¢) (1+r) (1+r) (1+r)

La TIR (r) del proyecto se encuentra ensayando
hasta que cumpla con la condicién definida. En este
caso COmo ée trata de flujos 1iquales (anualidades
iguales). Se puede ensayar utilizando el factor de

descuento de la tzbla A en pagina # 319.

Probando con i= 20%, n=4. La tabla da el factor

de descuento 2.589

VA = 5,000 X 2.589 = ¢ 12,945 > -10,000

Ensayando con 1 = 30%, n 4, el factor de descuento es

2.166

VA = 5,000 X 2.166 = ¢ 1G,830 > 10,000

- N
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Probando ahéra con i = 35%, n=4 se fiehe factor de
descuento de 1.997
VA = 5,000 X 1.997 = ¢ 9,985 < 10,000
La tdéa que iquale los futuros flujoslde fondos
con la inversién se encontrara en&re 30% (que excede
"la inversidén) y 35% que da un valor inferior. Para

determinar la tasa de descuento exacta se procede a

interpolar:

. ¥
30% ¢ 10,830 ¢ 10,830
35% - 9,985 10,000

5% & 845 ' & 830

Una diferencia en las tasas del 5% produce una
diferencia de ¢ 845, y una deerencia X% de-las tasas
produce una diferenclia de ¢ 830

Despejando X median%e una regla de tres simple:

0.05 X 830 41.5

x = = . .= 0.0491
845 845

La -tasa :ihterna de rendimlento se obtiene
sumando la fraccién del valor de X a la tasa préxima
Inferior.

0.30 + 0.0491 = 34.91%



318

Como se Lrata de la evaluacién de un solo
proyecto, se compara la TIR (r) obtenida con la tasa
de corte de la empresa para determinar su aceptacion

0 rechazo; tenléndose que:

J4.91% > 10%, el proyecto debe aceptarse.
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LINEAMIENTOS PARA LA GESTION DE FINANCIAMIENTO

El objetivo de estos lineamientos es establecer las
actividades internas gue ‘deben llevar a cabo las empresas
de la ° industrial_,manugactuyera para gestionar. un
financiamiento. ”

Los pasos a seguir para el gestionamiento interno
para la adquisicidén de un financiamiento comprende el
desarrollo de una serie de actividades, las cuales se
muestran a continuacién.

A. DETERMINAR LA NECESIDAD DE FINANCIAMIENTO.

El encargado de 1la subfuncién "pronéstico de
necesidades" tiene gque decidir si existe 1la
necesidad de adguirir financiamiento para alqun
rubro o actividad dentro de la empresa para lo

cual debe establecer la cuantia gue se necesita

previo 4nalisis de rentabilidad y costos.

B. SELECCIOCN DE LA FORMA DE FINANCIAMIENTO A
UTILIZAR.
Ei encargado dé ia subfuncién "gestidén de
financiamiento de caﬁitales" tiene que evaluar
Yy decidir si se va a financiar a través de
fondos internos o externos. Para el caso de
financiarse con fondos internos debe decidir si
va a usar Tas siguientes opciones.

i. Usar las utilidades o reservas generadas

I



321

por la empresa.
ii. Puede solicitar al proplietario o a los

accionistas la aportacién de nuevos fondos

a través de la emisi6én de nuevas acciones.
En el caso de financiarsg por fondos externos,
debe tener claro si su necesidad es para capital
fijo o capital de trabajo, para definir el
monto, plazo, tgsa de interés, etc.; para 1lo
cual debe conocer todas . las opclones de
financiamiento exi;tenges en el medio y escoger
c@al se adapta a sus pecgsidades. Para el caso
que  se desconozcaq las opcliones de
financiamiento se recomienda que se utllice el
flujo de inforhacién presentado en la pagina No.

del presente estudio.

APROBACION DE LA FORMA DE FINANCIAMIENTO.

Habiendo ya decidido si se,va a filnanclar con

!
fondos internos y/o externos, tal decisién
requiere deduna aprobacidén; que para la pequefia
empresa, es éor el pxopieta;io ya que él es el
quien realiga las actividades descritas
anteriormenﬁe; por lo tan%o, para el caso de
financiamientt con fondos externos, es quien

gestiona el financiamiento directamente con la

institucidén financiers. Para el caso de las
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medianas y grandes empresas la sltuaclén cambia:
el encargado de la gestién de capitales presenta
un  informe al encargade de la funclén
financlera, después, la decisién se tlene que
comunicar al Gerente General de 1la empresa,
quien a su vez lo comunica a la Junta dlrectiva

bara que apruebe o no tal decisién.

TRAMITES PARA LA GESTION DE FINANCIAMIENTO,

Una vez aprobada la decisién del financiamiento,

el encargado de 1la subfuncién "gestién de

financiamiento de capltales " se dedica a

realizar los tramites para la obtencién del

financiamientc, siendo necesario tener 1llstos

algunos requisitos que a continuaclén. se

presentan:

- Estados financieros actualizados ¥
auditados.

- Datos generales de la empresa.

- Monto solicitado.

- Destino

- Garantia ofrecida por la empresa

- Tener cotizaciones para el caso que se
quiera solicitar para maquinaria y/0
equipo.

- Presupuesto de obra en caso de realizar
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edificaciones. P
- La empresa .debe tener una relacidn
deuda/patrimonio de 4:1. .
- Fotocopia de escritura.de la constituclén
de la sogiedad.

- Referencias bancafjas.n

Los requisitos .antes .mencionados varlaran
dependiendo dé la institucién financiera gue sea
utilizada, sa se opta por alguna I1nstitucién
financie;a en especifico se. recomienda ver las
que se contemplaron en eshte estudio, pues en
cada una se han especificado los requisitos
pertinentes...Para el caso. de un proyecto de
1nve;sién debe presentarse .un estudio de
factibilidad técnico-econémico.

Una vez se tlenen listos los. requisitos basicos,
el gestor de financiamiento puede presentarse a
la institucién flnancigrq. para solicitar el
préstamo, si“ se Ltiene . alguna duda del
procedimiento. para tramitar un crédito, se
recomienda ver los procédimientos que se

presentan en el estudio.

5.4 OPCIONES TRADICIONALES DE FINANCIAMIENTO EN EL PAIS

Dentro del Sistema Financiero (Sistema Formal), las

Instituciones Financieras tradicionales son: .Los Bancos
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Comerclales (Banco Cuscatlén, Banco Agricola Comercial,
Banco de Comercio, Banco Salvadorefio Y Banco de Desarrollo
e Inversidn); Banco Hipotecario, Instituciones Oficiales
de Crédito (FIGAPE, FEDECREDITO, BFA y FONAVIPO) vy
Financieras (CASA,.CREDISA, ATLACATL, AHORROMET Y FIDEX) ;
y dentro del Sistema Informal (no contempladas dentro del
Sistema Financiero) estan: las arrendadoras,- las
financieras privadas, Bancos Comunales como cooperativas,
gremiales como AMPES, PROPEMI-FUSADES, prestamistas
particulares, etc..

Dentro de todas estas posibilidades, las que se
contemplardn dentro del presente estudio son las que
brindan mas apoyo al Sector Industrial, como son: Bancos
Comerciales e Hipotecario, FIDEX, FIGAPE, FEDECREDITO,
PROPEMI-FUSADES y arrendadoras.

A continuacién se detallaran alqgunas de las opciones

de financiamiento tradicionales que hay en el palis.

A. BANCO CENTRAL DE RESERVA.

El BCR esta actualmente dando un gran aporte al
desarrollo de proyectos de inversién de la Industria
Manutacturera, a través de sus lineas especiales de
crédito.

Estas lingas son de gran importancia por que son
fondos para financiamiento de mediano y largo plazo,

necesarios para los’ proyectos de expansién de 1las



325
empresas. El BCR_ no otorga - financiamlento
directamente, sino que los canallzan.por medlo de las
Instituc;ones'flnancieras.

Por la falta de bancos. de K desarrollo en el
medio, es que el BCR se ha tomado el papel de crear
lineas para el filnanclamliento. de . proyectos de
Inversién a través del Fondo de Crédito para-
inversliones ~ que son recursdé - provenientes
principalmente por el AID, por lo general las tasas
de Interés de este fondo andan 1 0.2 puntos abajo de
las vigentes en el mercado. 5

El Fondo ge Crédlto para .Inversiones se divide
en programas, slendo el programa que apoya la
Industria manufacturera el denominado "Programa de
Industria y Agroindustria, el cual se divide-en tres
lineas: a)Financiamiento:a empresas, Industriales y
agroindustriales, b) Financlamiento para Reconversién
Industrial y c¢) Financlamiento para el desarrollo de
zonas francas prlvadas. ny ot

Los aspectos ,generales concernientes a este
fondo, asi como el detalle de 1las .lineas antes

mencionadas, se muestran en el anexo- No.6, pag.#546.
BANCO CENTROAMERICANO DE INTEGRACION ECONOMICA (BCIE)

El BCIE obtiene>§ondos que son donativos de la
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Comunidad Econémica Europea (CEE) y de los g&biernos
centroamericanos, para fortalecer las economias de
los palses centroamericanos. Estos fondos son
depositados por el RCIE al BCR y a las Instituclones
Financiera, a través de tres programas denominados:
a)Programa Centroamericano de Reactivacién y
Reconversion Industrial, b) Programa Centroamericano
de Fomento' de exportaclones de productos no
tradicionales y c) Programa de apoyo a la pequefia y
mediana industria de Centro América. Estos programas

se presentan detalladamente en Anexo No.7, paqg.#4#586.

BANCOS COMERCIALES
Dentro de estos bantcos fiquran:
— Banco Cuscatlén
- Banco Agricola Comercial
- Banco de Comercio -
- Banco Salvado:iefio
— Banco de Desarrollé e Inversién
Una 1nstltuc16n financiera que estd en proceso
de convertlrse en este tipo de banco es el Banco
Hlipotecario.
Todos estos bancos ya entraron al proceso de
- privatlzacion, excepto el Banco Hipotecario que muy

pronto lo harAa.
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Estog banFos con sus fondgs proplos otorgan
financlamiento a la Industrla, especlalmente a corto
plazo (menos de 1 ; afio) y . pueden otorgar
flnanciamignto para capiEal.fijo a un medlano plazo
(mgnos de 5 aﬁ?s); pero no,  pueden . otorgar
financiamlentg a laggo plgzq:porqﬁe su naturaleza no
se loé permlte, debldo a _que no captan recursos del_
piblico en el largo plazo, por otra parte el
financiamiento a largo plazo es cqnslderadd como de
alto rlesgo especlalmente cugpdghes dirigldo a la
creaciodn _de nuevas empresas, por la tanto estos
bancos por ser lnstituclones privadas tienen que
correr el menor graﬁo de rlesgo tratando en la medida
de lo posible de obtnner la mejor rentablilidad de los
proyectos que finﬁncian{ (la clasificacién de los
usuarios sequn el qrado de rie;gq'se detalla en el
anexo No.14,pég.#662).T
Dado lo anterlorn, egtos _bapcgs( .otorgan
flnanclamiento eﬁpeclalmen}p a- empresas blen
estableclidas (grandFs gmpr?gas) que pueden ofrecerles
altas'garantias y poE'ende menqs_figsqq, pero esto no
quita que no puedan dar agoyb a ;las pequefias
empresas, ahora conh mas razdn que el_panco Central de
Reserva les exige que dentrp .de . su cartera de
préstamo_tiene que‘}r un porcentgje destipado a la

pequefia empresa y s! tiene mucho .rlesgo pueden
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utilizar ‘el "Fondo de Garantia para la Micro y
Peguefia Empresa" que es un fondo del BCR que responde
en un 70% como maximo de garantia para el crédito de
las pequefias y micro empresas que no tuvieran acceso
al financiamlento ﬁor talta de garantias; por otro
lado estos bancos tienen la opcién de ofrecer las
lineas especiales del BCR.
Si se desea utilizar los bancos comerciales como
opciétn de financiamiento, ver procedimiento para

tramitar créditos en Anexo No.8, pag.#602).

FINANCIERAS ©

Debido a los cambios estructurales sufridos por
el Sistema Financiero, las Asoclaciones de Ahorro y
' Préstamo. se han convertido en Financleras, el
objetivo de ello es transformarse en pequefios bancos
privados (teniendo que entrar al ©proceso de
privatizacién), que no solo otorquen financiamiento
para la vivienda sino a todas 1las actividades
econémicas, es entonces que éstas otorgaran
financiamiento a la industrla manufactureré, pero no
en este momento, debido a que estdn en proceso de
transformacién y al lleqgarlo a dar lo haran de 1la
misma manera'qué los Barncos Comerclales.

Es importante hacer notar qde, las financieras
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se constltuyen actualmente como bancos.de desarrollo
para los proyectos de la  Industria de la
Construccién, ya que otorgan financlamiento a largo
plazo para este sector. Por lo tanto, debldo a los
camblos estructurales gque estan sufriendo seria
factible. que éstas se convirtieran como una
alternativa de filnanciamlento a.largoe plazo para el
desarrollo de .proyectos | de la Industria
Manufacturera. Pudlendo entonces constitulrse en una
red de Bancos de desarroilo para la .Industria.

Actualmente dé todas las financleras existentes
en el medio, hay una institucién.que se convirtié6é en
Financiera, reconocida en el sistema financlero, sin
haber sido Asociacién de Ahorro y Préstamo, ésté es
FIDEX (Financlera de Inversiones y Desarrollo dge
Exportaciones) que anteriormente. exra una financlera
privada de exclusiva dépéndencia de FUSADES
(Fundacitén Salvadorefia para el.Desarrollo_Econémico
y Soclal). Dentro de las Financleras, FIDEX es la que

mas 1mportanc1a tiene para efectos del presente

-estudio ya que cuenta con  una linea especial de

financiamiento a la Industrla _ Manufacturera,
especificamente para la Indust:}a_llviana y magqulla.
Las Caracteristicaséde esta linea. y el procedimiento
para tramitar un crgalto en;E;DEx,F?e preseptan en el

Anexo No.9, pag.# 607.

'
+
[
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INSTITUCIONES OFICIALES DE CREDITO
Son Bancos especiales reconocidos como Bancos de
Fomento, que =lenen como tarea fundamental otorgar
créditos especificamente a 1la micro, peguefia vy
mediana empresa. hlgo importante gue hay que
mencionar es que estos bancos atienden a los pequefios
empresarios que no tienen oportunidad de optar a un
crédito en la banca comerclal por no cumplir con los
requisitos exigidos e incluso atienden a los deudores
"C", "D" y "E" (ver en anexo No.l4,pég.#662); dentro

de estos bancos se encuentran:

Banco de Fomento Agropecuario (BFA)

Federacién de.Cajas de Crédito (FEDECREDITO)
- Fondo de Financiamiento y Garantia para la Pequefia
Empresa (FIGAPE)

Fondo Nacioral de la Vivienda Popular (FONAVIPQ)

Dentro de @llos, los m&s relevantes para el
estudio son FIGAPE y FEDECREDITO, que otocrgan
financlamiento a la Industrla Manufacturera.
Manejando éstas, lineas especiales tal c¢omo El
Programa de Micro y Pequeﬁé empresa del Fondo de
Crédito Para Inversiones del BCR. En los anexos No.10
Y No.ll, pags.f#616 y #628 respectivamente, se
describen detalladamente 1los procedimientos e

informacién general de estas instlituciones.
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ALMACENES GENERALES DE DEPOSITO

Los -almacenes de dep6sito son compafilas que
prestan - el  setvicio de bodegaje de productos
(provenientes de' proveedores extrénjerosl, es decir,
reciben en sus '~ instalaciones mercaderia, materia
prima, materialéé,~maqu1narlé y equipo, en concepto
de depésito y se comprometen a‘éuardérlas velando por
su conservacién en una fecha posterior.

Estas compafiias emiten fitnlos valores
(certificados de depésito) en concepto de la tenencia
de la mercaderia, otra de "las EUnqiones de 1los
almacenes es -de servir de intermediarios en las
negociaciones de ‘los titulos emltidos, asi como
tranmitaciones adﬁﬁnales, realizar baéds de fletes,
seguros, etc, o

¢De qué manera pedrfia ayudar financieramente un
almacen de defésito acun émpresario industrial?

Un  almacei de’ depésito  podria ayudar
financieramente 4 un empresario industrial en forma
indirecta de ' -acuerdo & las dos modalidades
slguientes:

a) Al enviar lds proveedorés‘extfanjeros algan
suministro, puede un almacen de depdsito
' prestarle su servicio de bodégaje pero para que
el industrial pueda tenef'ﬁna'garantia de ese

suministro es necesario que el almacen de
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dgpbsito emita un titulo valor por la cantldad
dejada en custodia, cuando el industrial ya
tiene su titulo valor perfectamente puede
acudir a una Iinstitucién flnanciera en donde
puede ofrecer el titulo valor como garantia,

b) Como uno de los servicios de los almacenes de
depdésito es de tramitaciones adqanales, este
serviqio cobra gran importancia debido a que si
un industrial tiene un suministro en aduanas,
debe pagar altos impuestos y éstos deben de ser
pagados en forma total al momento de retirar el
suministro, mientras que con el servicio de los
almacenes de depdsito se pueden pagar en forma
parcial en la medida gque retira los suministros;
por tal razén al usar un almacen de depbésito se
esta financiando indirectamente ya‘ que estéa
dejando de pagar todo el impuesto y tlene 1la
oportunidad de wusar el dinero en otras

necesidades 'inmediatas.

ARRENDAMIENTO

El aArrendamiento, Arriendo o Leasing consiste en
el uso de un activo fijo determinado, como equipo o
bienes raices, sin posesién del titulo de propiedad
del mismo.

- Les - convenios de arrendamiento pueden tomar
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muchas y variadas %prmas, pero en todos los casos el
arrendatario (usuario) se compromete a efectuar una
serie de pagos al arrepdgdo; (propletario) por el uso
de los servicios d? un activo du;ante un periodo de
tiempo determinado.

El pago por arrendamiento es deducible del
impuesto sobre la renta para_el arrendatario; y al
arrendado al conserbar.la propiedad del bien le esta
permitido deducir la depreciaci?n Yy el interés del
préstamoe o deuda, en que el arrendador hublese
incurrido, para adquirir el bien.

La utilizacion del arrendamiento como fuente de
financlamiento podra .ser mejor ~comprendida sl se
compara el arrendamiento con la. compra de un active
determinado.

i

51 una empresa desea obtener los servicios de

tal activo tiene dos alternativas : la compra del

activo o el arrendamiento del mismo. En el primer

caso, se puede hacer al. contado., en donde la. empresa

debera efectua; una fuerte erogacién de efectivo,

pero si_ lc hace al crédito estard realizandose una

deuda. Tantg el activo . adquirido, COmo la

correspondiente.deuda apareceran reflejados en el

Balance General de la empresa. El arrendamiento del

activo deseado provee la utilizacién del mismo, sin

gque necesarjamente se vea reflejado en los balances
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contables..

El °~ arrendamiento ~ es una fuente de
financliamiento, ya que este provee una apalancamiento
financlero, permitiendo a la empresa la utilizacién
del bien en cues£16n sin poseer el titulo de
propiedad del mismo. Pero que conlleva una deuda fiia
que es el .pago de la renta. 51 desea mayor
informacién sobre esta opcidén vea anexo No.l12, péag.
#644), donde se detallan aspectos generales Yy el
procedimiento para la tramitaciéon operativa del

arrendamiento.

FUNDACION SAL''ADORENA PARA EL DESARROLLO ECONOMICO Y
SOCIAL (FUSADES) y PROGRAMA DE PROMOCION A LA PEQUERA

Y MICRO EMPRESA (PROPEMI)

"FUSADES, es una organizaciodn privada sin flnes
de lucro. Sus actividades son financladas por
contribuciones de sus miembros e 1instituciones
nacionales e internacionales. La estrategia de
FUSADES es reunir los mejores valores del sector
privado, en wuna institucién independiente con
suflclente credibilidad y -capacidad técnica, para

contribulr con una filosoffa de libre empresa a
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soluclonar los problemas econdémicos y soclales mas
importantes del palis, para tal fih, fue creado
PROPEMI, el cual consiste en un Programa de Promoclén
a la Pequefia y Microempresa".

"PROPEMI cons%ibuye la oportunidad para que
muchos pequefios y:niéroempresarios, superen su estado
de subsistencia y se conviertan en empresarios
capaces de alcanzat Yy mantener un ingreso estable,
qué llene sus necesidades individuales y famlliares;
asl como estimula el crecimiento de las empresas
hasta el punto donde ellas puedan.y necesiten generar
nuevos empleos®. Ver'  informacién general Yy
procedimiento para tramitar financlamiento en anexo

No.13,pag.#643).

ORIGEN DE LOS FONDOS DE LAS INSTITUCIONES FINANCIERAS

Todas las Instituciones mencionadas anteriormente,
dan un gran aporte al desarrollo dé cada una. de las
actividades econdmicas de¢l pals, pero hay que dejar claro,
gue los fondos que éstas utilizan para el financiamiento
son: Fondos Proplos y Fondos Externos, éstos ultlimos son
donaciones o préstamos blandos (préstamos con bajas tasa
de interes y largos gpgeriodos de gracia), hechos por
instituciones Bancarias multinatcionales o directamente de

paises desarrollados (estos fondos son destinados para
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inversiones de mediano y largo plazo). Dentro de éstos
podemos mencionar: DBancoe Interamericano de Desairollo
(BID), Banco Mundial, Fondo Monetario Internacional (FMI),
AID, Banco Cenltroamericano de 1Integracién Econbdmica
(BCIE), Alemania, Francia, Canada, Japén, Suecia, Noruega
Dinamarca, Venezuela, Chile, Brasil, etc..

Todas estas entidades otorgan sus fondos al BCR o a
lés Instituciones Financieras directamente. E1l BCR después
de recibir los fondos , los-canaliza a las instituciones'
Financieras a través del "Fondo de Crédito para
Inversiones" y éstas a su vez los distribuye a los

usuarios.

NUEVAS FORMAS DE FINANCIAMIENTO EN EL PAIS

Las dos nuevas formas de financiamiento contempladas
en este estudio son los Bancos de Desarrollo y las Bolsas
de Valores, precisamente estas dos formas contribuyen al
desarrollo de los mercados de capitales, los cunales son
esenciales para el desarrollo de las economias de 1los
paises debido a que se& propician las inversiones de
proyectos en el 1largo plazo necesarias para que la
Industria - Manufacturera pueda llevar a cabo sus
expansiones fabriles,

Por otro lado, los mercados de capitales dinamizan el
proceso ahorro-inversién gque es la variable clave del

desarrollo de los sistemas financieros.
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BOLSA DE VALORES

La Bolsa de Valores de El Salvador es una nueva
forma de.financiamiento en el pais, y es en ella
precisamente que se Fundamenta el presente estudio.
ES necesario dar a conocer al empresario salvadorefio
Sus caracteristicas y sistema operativo -para que sea
capaz de utilizarla como medio para la obtencién de
fondos que cuntribﬁ}an a suplir sus necesidades de
inversioén.

Las holsas de Valores son los principales entes
que participan en los mercados de capitales, 1los
cuales son esenciales para la realizacién dé los
proyectos de expansioén de las empresas, a través de
la obtencién de grandes sumas de dinero en el\mediano

Yy largo plazo. Ademas, las Bolsas de Valores son las

entidades que esencialmente desarrollan el mercado de

capitales, que podria definirse como:

"Aguél a través del cual se venden Y compran
titulos valores de distintos plazos y diferentes
tasas de interés; existen wvalores de plazo
indeterminado, como es el caso de las acclones. Las
transacciones que se realizan con esta clase de
activos financieros generalmente llevan al
financiamiente de los proyectos de inversién de las
empresas",

Es decir, gue si un industrial quiere

L
1y
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financiarse cierta canfidad de dinero debe emitir y
vender uha cantidad de Litulos valores que
representen la cantidad que desea, pero para
negociarlos necesita un 1lugar para hacerlo Yy es
preclsamente la Bolsa de Valores con su salén de

remate, el lugar ideal.

EL PAPEL DE LA BOLSA DE VALORES EN EL SALVADOR
Basicamente consiste en permitir la canalizacién
del éhorro hacia la inﬁersibn y con ello contribuir
eficientemente 31 crecimienéo de 1la activiﬁad
econdmica del pails, a través de la creacién de
fuentes de empleo, el incremento de la producclén
nacional y un mejoramiento en los niveles de vida.
Para evaluar el papel gque estd llamada a jugar
la Bolsa de Valores en ¢l pats, deberid contemplarse
su eficiencia, gue viene dada por los aspectos

siguientes:

aj) Facilitar el flujo ahorro-inversién
.
Esta funcién tiene por finalidad facilitar la
transferencia de recursos entre personas
naturales y/o juridicas, oferentes de fondos o
ahorrantes y personac deficitarias, demandantes
de fondos o inversionistas.

La citada transferencia se realiza mediante 1la
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emisién de 1los titulos por parte de las
empresas, los que son colocados entre el
publico. Posibilitadndose as! la obtencién de
grandes montos de capital, necesarios para el
financiamiento de nuevos proyectos.

A su vez, se cunstlfuye el proceso ahorro-
inversién en un elemento fundamental para el
crecimiento econbmico del pais por contribulr a
disminuir la inflacién, generar mayor

productividad, aumentar las inversiones, evitar

‘la fuga de capitales, disminuir el déficit del

Goblerno y generar fuentes de empleo.

Cabe subrayar no obstante lo anterior que el
proceso ahorro-inversién es considerado ademas
un elemento fundamental para el crecimiento
econémico del palis, dado que naturalmente para
crecer es necesario ampliar 1la capacidad
productiva y para ello debe generarse el ahorro
necesario para financlar la inverslioén.

La capacidad productiva del'pais se origina en
las empresas privadas y en el sector publico,
que necesitan de recursos filnancieros para
mantener e incrementar su actividad.

1

Optimizar la asignacién de recursos

"El simple traspaso de fondos de oferentes a
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demandantes no garantiza el buen funcionamiento
del sistema, lo Fundamental ademas del volumen
de fondos obtenidos, es 1a calidad de 1a
inversién.

Esto Implica la imperiosa necesidad de gue los
recursos disponibles sean asignados a 1las
opclones o alternativas mas rentables, tanto
desde la é6ptica privada como social, a efectos
de asegurar un incremento en la tasa de

desarrollo econédmico.

Liquidez

Garantizar el financiamiento de inversiones que
tienen un perfodo de maduracién relativamente
prolongado, requiere obtener capitales de
mediano y largo plazo, mediante la emisidn de
titulos de larga vida.

Asi mismo, la creacién o ampliacidén de wuna
empresa requiere del aporte de capital a plazo
indefinido, no exigible a través de la emisidn
de acciones comunes o preferentes.

Ambas formas de captacidén de recursos necesitan
la existencia de ahorradores dispuestos a
comprometer su capital por un plazo
relativamente extensa. No obstante cabe

destacarse que el incremento estarad en funcién
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de que se ‘les asegure previamente su liquldez,
a precios convenienles, ante: la eventual
necesidad de recuperar los fondos aportados.
Esta liquidez sélo la puede asequrar un mercado .
secundario eficiente, donde concurran libremente
vendedores y compradores, y en el gque los
precios establecidos correspondan a un Jjusto

equilibrio entre oferta y demanda.

Generar confianza para invertir

La inversion en la Bolsa de Valores tiene gue
generar confianza ya que en dicha entidad sélo
se inscribira&n empresas de reconocida solldez y
prestigio en atencién al Reglamento Interno e
Instructivo para la Calificacién e Inscripcidn
de Valores en la Bolsa, que exigen pureza en el
manejo de operaciones, al igual que las Bolsas
mismas mantengan en garantia su capital minimo
Yy si existiese algun déficit, éste se subsane en
un‘lapso no mayor de tres meses,

No obstante como una mayor garantia al pablico
inversionista, la Junta Dlrectiva de la Bolsa
analizard la situacidn de endeudamiento de la
Sociedad emisora con relacidn a su patrimonio,

liquidez, solvencia y rentabilidad.
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Canalizar los recursos

Tratar de encauzar el flujo de fondos excedentes
del ambiente empresarial hacia la Bolsa de
Valores, mediante el otorgamiento de incentivos
Y exenciones varias para el publico
inversionista, contempladas en 1la Ley del

Régimen Fiscal aplicable al mercado de valores.

Culturizar financieraumente

Proporcionar al empresario salvadorefio el
conocimiento hésico respecto a riesgo, y al
momento. oportuno de inversién, al igqual que
obtencién de venlajazs al participar en la Bolsa
de Valores. La relacion directa existente entre
riesgo y momento oportunc de inversion que a su
vez este ultimo concepto se traduce a
rentabilidad, a mayor riesgo mayor especulacién
y/o rentabilidad de la inversién, y menor riesgo
menor rentabilidad.

La maximizacién del riesgo y especulacién del
inversionista «corresponden a la Casa de
Corredores, que para tal efecto debera tener
plenc convcimiento de los antecedentes
financieros y bursatiles del emisor del titulo
valor, asi como de 1los diferentes eventos de

orden econémico, politico y social, tanto a
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nivel nacional como internacional, que puedan
incidir en su 1nVﬁrsién Y bor consigulente
también en la obtencién de ventajas al

participar en operasiones bursatiles,

OBJETIVOS DE UNA BOLSA DE VALORES

Los objetivos'basicos de la Bolsa se fundamentan en:

a)

b)

c)

d)

-

Organizér, reglamentar Yy explotar
establecimientos mercantiles destinados a
emplearse como lugares de negociacién de toda
clase de titulos valores.

Encauzar lz mayor participacio6n de personas en
el mercado de capitales.

Facilitar la compra y venta de toda clase de
titulos valores.

Proporcionar al inversionista 1la seguridad vy
confianza de invertir en Bolsa de Valores dado
que en ésta solo concurren empresas de

\
reconocida solidez y prestigio.

L3

PRINCIPALES FACTORES QUE INTERVIENEN EN UN MERCADO DE

VALORES

No obstante confemplarse a nivel general 1la

creacion e implementacién de la Bolsa de Valores,
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para cualquier pais como una nueva alternativa de
inversidén que a su ;ez contribuye a dinamizar los
mercados de capitales como fuente de beneficios
adicionales, 1la Bolsa de Valores en términos
generales eska constituida por los factores
principales siguientes:
1. EMISORES
" ‘Son empresas que captan recursos y extienden a manera
de comprobantes, titulos valores en los gue se
estipulan los detalles de la negociacidn. Estas
empresas pueden . sexr las personas Juridicas o
sociedades andénimas do economia mixta y de capitales,
el gobierno del estado, lnunicibios, institucliones
oficiales autoénomas, as. como 1las instituciones
bancarias y el Banco Central de Reserva.
2. INVERSIONISTAS
Son aquellas unidades con excedentes de recursos que
optan por adquirir titulos valores que los Emisores
ofrecen, con el propdsito de obtener utilidades por
la inversion de sus fondos excedentes.
3. CASA DE CORREDORES
Son entidades juridicas inscritas en la Bolsa de
Valores y constituidas para la intermediacién de
valores en su recinte bajo concesidn de la Bolsa.
Las casas corredoras realizan las siguientes

operaclones: a) Actuar como intermediarios en 1la
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negoclacién de los valores que constituye el objeto
de la Bolsa; b) recibir fondos y valores por concepto
de operaciones que se les encomienda; c) prestar
asesoria en materia de operaciones bursatil y d)
hacer operaciones por cuenta propia.

4, SALON DE REMATE
Es el recinto donde se reunen los Agentes de Bolsa y
los Operadores de Piso, que representan a las Casas
de Bolsa, para realizar las operaciones de compra-
venta de los valores inscritos en la Bolsa.

5. AGENTES DE CASAS DE CORREDORES
Son las personas designadas por la Casa Qe Corredores
para que actien en nombre, representacién y bajo

recponsabilidad de ésta.

A su vez la Bolsa de Valores opera genéricamente
de la siguiente manera:
El proceso de negociacién de Bolsa de Valores se
realiza mediante la concurrencia de Emisores que
captan recursos y extienden los titulos valores que
intérvienen en la negociaclién, poniéndolos a 1la
disposicién de 1los Inversionistas con recursos
excedentes. . Existen Intermediarios Bursatiles o
Agentes Corredores de Bolsa quienes ponen en contacto
al oferente y demandante de un titulo valor.

Adicionalmente debe contarse con un espacio fisico
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propicio para que la intermediacién bursatil pueda
llevarse a cabo. Este lugar es una Bolsa de Valores,
la cual percibe una comisidén predeterminada por 1la
intermediacién en las operaciones bursatiles que en

ella se realicen.

LAS OPERACIONES BURSATILES

Estas se clasifican en:

A) Por el tipo de mercado, donde sus modalidades

consisten en Mercado Primario y Mercado Secundario.

1) Mercado Primario: se define c~mo un conjunto de
operaciones que comprenden la colocacién de
nuevés emisiones de titulos en el mercado y al
cual acuden las empresas para completar 1os
recursos que necesitan para la financiacién de
sus proyectos de expansién, consolidacién o
diversificacién, o bien para emplearlos en otras
actividades productivas. Estas colocaciones se
realizan mediante oferta publica, que sé6lo
pueden hacer el Estado y las empresas ingcritas
en la Bolsa.

2) Mercado Secundario: comprende el conjunto de
transacciones gue representa la transferencia de
la propiedad de los titulos ya colocados en el
mercado primario, y cuyo objeto es dar liquidez

a los tenedores de esos titulos.
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.B)En funcién de su liquidacién 1las transacciones

pueden realizarse de las cuatro maneras sigquientes:

1)
[
2)
3)
L.
4)

A Hoy: la operacién se liquida el mismo dia en
que es efectuada. La liguidacién corresponde al
efectivo, pues 1la entrega de }os titulos se
efectia tan pronto como el emisor los presenta
en la Bolsa. El tiempo limite estipulado por la
Junta Directiva de 1la Bolsa, no debera exceder
de 48 horas a la realizacién de la operacién.
Al Contado: son todas agquellas operaciones que
deben 11quidar§¢_en el tiempo convenido, a m&as
tardar el di; habil siguiente a la fecha de 1la
operacién de conformidad con lo establecido en
el Art.15 del Reglamento Interno de la Bolsa de
Valores.

A Plazo Fijo: las operacionés serap a plazo fijo
cuando la entrega del dinerc o de ios titulos
debe efectuarse un tiempo después de concluidas.
El plazo para 1la entrega o el pago de 1los
titulos negociados no excede de 60 dias,
Opcionales, de compra o de venta: cuando ¥Ya sea
el comprador o el vendedor, o ambas partes se
reservan- el derecho de rescindir el contrato Yy
no 1llevar a cabo la operacidén dentro del plazo
pactado, sin exceder el plazo también de 60

dias. Este tipo de operaciones requiere que el.
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beneficiario de la opcidn debe garantizar a la
otra parte negociante, una prima no inferior a
la tercera parte de la cantidad pactada en 1la
operacidén.

C) En atencidén a su forma de liguidacioén las

operaciones se clasifican en:

1) Operaciones Cruzadas: este tipo de operacién
consiste en que un mismo corredor asume 1la
posicidon de <compra y de venta al tener dos
clientes diferentes para el mismo titule.

2) Operaciones Acordadas: son aguellas gque se
realizan cuaﬁdoh un corredor asume una sola
posicidn, yal séé de compra o de venta, vy
légicamente intervienen dos correderes, uno

vendedor y otro comprador.

PRINCIPALES OPCIONES DE INVERSION DE BEOLSA

A continuacidén se presentan algunos titulos valores

que mas comunmente, son objeto de transaccién bursatil:

1.

Acciones

Reflejan la participacién que cada accionista posee
respecto al capital social de wuna sociedad de
capital.

Bonos

Conocldos también como obligaciones negocliablies, son

definidos segun el Art. 677 del Cédigo de Comercio.
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como : "titulos valores representativeos de 1la
participacién individual de sus tenedores, en un
crédito colectivo a cargo del emisor". En condiciones
especiales, estos titulos pueden llegar a convertirse
en acciones seg@n Art. No.296 del Cédigo de Comercio,
(ver anexo No0.15,pAg.#672). .

Cédulas hipotecarias

Son producto de créditos hipotecarios y reflejan una
obligacién garantizada constituida a favor del banco
emisor.

Certificados de depésito

Son titulos valores éﬁé garantizan la propiedad de un
articulo recibido bajo l;a custodia de un Almacen
General de Depésito

Pagareés

Son documentos gque se negocian en 1la Bolsa con
descuento y a través de ellos, las personas gue los
suscriben se comprometen a pagar a otro dentro de un
plazo determinado.

Certificados de Inversién

Son titulos valores con las mismas céracteristicas
que los bonos con la diferencia que son innominados
Y su plazo de vencimiento es menor de tres afios.
Aceptaciones Bancarias y Letras de Cambioc Avaladas
Es una orden escrita, incondicional de pago, emitida

pPor una persona llamada librador y dirigida a otra



350
persona llamada librado orden&ndole pagar a la vista
o a una fecha futura, a él mismo, a un tercero o a

otra persona designada por el tercero la suma

declarada en la letra misma.

Caracteristicas para que un titulo valor sea objeto de

Eransaccidn bursatil

Todo titulo valor, para poder convertirse en objeto

de transacclén bPursatil debe poseer tres caracteristicas

basicas:

i.

ii.

iii.

Conformar parte de una emisién masiva.

Como producto de lo anterior, todes 1los titulos
valores deben poseer exactamente las mismas
cualidadez y a su vez, otorgar los mismes derechcs.
Encontrarse debidamente inscrite en la Bolsa, para
gue el titulo valor sea ocbjeto de transaccién

bursatil.

RAZONES FINANCIERAS UTILIZADAS EN LA EVALUACION DE

EMPRESAS QUE :‘SOLICITAN CALIFICACION EN LA BOLSA DE VALORES

Se daran a continuacioen las diferentes razones
gue examina 1la Bolsa de Valores al evaluar una
empresa, y a la vezr se presenta cual es la situacion

deseable en la que debe estar cada razdn.
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iii.
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SITUACION FINANCIERA A CORTO PLAZO

Razén de liquidez:

(Efectivo + Cuentas por Cobrar) / Pasivo Circulante
Deseable: 1:1; un coldén de activos de inmediata

conversion (efectivo y cuentas por cobrar) por
cada coldn de pasivo a corto plazé, sin embargo puede
ser diferente dependiendo del tipo de émpresa.

Indice de solvencia:

Activo Circulante / Pasivo Circulante

Deseable: 2:1; dos colones de activos circulantes por
cada colén de pasivo a corto plazo, sin embargo puede
ser diferente dependiendo del tipo empresa.

Rotacidn de cuentas por cobrar:

{Cuentas por Cobrar comerciales / Ventas al Crédito)
X 365

Rotacién de cuentas por pagar:

(Cuentas por Pagar a Proveedores / Compras de

Inventarios al Crédito) x 365

Rotacidén de inventarios:

a. Materia Prima=

[ (Existencia dé Materia Prima / Materia Prima
consumida) x 365

b. éroducto Terminado

(Existencia de Producto Terminado / Costo de ﬁenta)
x 365

Deseable: para las tres razones anteriores, depende
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del giro del neqoclo y de las politicas definidas al

respecto.

SITUACION DE ENDEUDAMIENTO

Relacidn de apalancamiento
Pasivo Total / Activo Total

Deseable: depende del tipo de empresa.

Relacién deuda-patrimonio

Pasivo Total / Patrimonio

Deseable: 3:1 y como maximo 4:1; la relacién minima
es de tres hasta cuatro colones de patrimenio por un
coldédn de pasivo.

Porcentaje de camblo en utilidades netas

Jariacidén porcentual en las utilidades de dos
ejercicic=s pasados.
Deseable: depende del tipo de empresa y de las

proyecciones de la compafiia.

Cobertura de intereses

Utilidad Neta Proyectada - Proyeccién de Intereses
sobre Certificados de
Inversidn

Deseable: proyeccidn de intereses > utilidad neta

proyectada; como minimo la proyeccidén de intereses

sobre certificados 'de inversidén debe ser igual a la

utilidad neta proyectada.
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C. ANALISIS DE RENTABILIDAD

i. Rendimiento sobre lventas

Utilidad Neta / Ventas Netas

ii. Rendimiento sobre activo total

Utilidad Neta / Activo Total

iii. Rendimiento sobre capital
Utilidad Neta / capital Social

iv. Rendimientoc sohre patrimonio

Utilidad Neta / patrimonio : -

V. Margen bruteo de utilidad

Utilidad Bruta / ventas netas
Deseable: Para las cinco razones antefiores, los
Indices de rentabilidad deseables dependen del tipo

Je empresa y <e las proyecciocnes de 1la compafiia.

SISTEMA QPERATIVO DE LA BOLSA DE VALORES

Para gque las empresgé de la Industria Manufacturera
puedan hacer uso de la Bolsa de Valores se daran tres
procedimientos que detallan los pasos a segﬁir: para
emitir, vender y chprarotitulos valores.

A continuacién se ekplicaré en forma breve las trés
modalidades para el uso de la Bolsa de Valores.

Como uno de 105 ebjetivos primordiales de este
estudio es darle a conscer a las empresas del sector
manufacturero, mecanismaos para gue utilice la Bolsa de

Valores como alternativa de financiamiento, por lo tanto
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el primer paso & seguir es inscribir su empresa en el
Registro de 1la Bo}sa para ser aceptada come sociedad
emisozra.

Luego después, puede solicitar a 1a Bolsa que le
califique y le inscriba los titulos valores que desea
emitir para esto es necesario que conozca el procedimiento
de emisidén de titulos (Procedimiento No.9).

Después de haber emitido los titulos valores, es
necesario qgue el empresario acuda a un Corredor de Bolsa
para que le venda los titulos valores que emitié para
poder obtener —de esta manera el nmonto de dinero
eguivalente a los titulos valores yue 1le vendié el
Corredez de Bolsa, el procedimientc de venta se dst=z=1la en
el Procedim}ento No.10.

Por otro lado, en el caso de gue las empresas tengan
excedentes de dinerc tienen 1la opcién de colocarlo a
través de la compra de titulos valsores en la Bolsa de
Valores, el procedimiento de compra se observa en el
Procedimiento No.ll. Adem&s si el empresario no quiere
esperar la fecha de vencimiento del tfitulo valor que
compréd, si desea lo puede vender (Procedimiento No.1l0), a
esta forma de vender los titulos valores cuando se desea
se conoce éomo'"liquidez bﬁrsétil".

Es importante hacer mencidén gue cuando las empresas
tienen grandes excedentes de dinero pero gue lo emplearan
muy pronto kmenos de 45 dias) tiene la opcién de colocarlo

en una cuenta de ahorro la cual le generarid un 9% como

M
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maximo, pero si adquiere titulos valores en operaciones de

reporto a través de la Bolsa puede llegar a obtener

‘rendimientos entre el 12% y 16% (en las operaciones de

reporto se establece un periodo de reventa de los titulos

adquiridoes).

A.continuacién, se presentan los procedi@jentos para
la tramitacién de la inscripcién de Sociedades emisoras en
el registro de 1la Bolsa de Valores (Hercaéo de Valores de
El Salvador, S.A.) y la Calificacién & inScripciéﬁ de

titulos valores. Ademas, los procedimientos para la venta

Y compra de Titulos Valores.
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PROCEDINIENTO Wo. § | 'BOLSA DE VALORES

i
1 i

H

PROCEDIMIENTO:

T reche
TRAMITACION PARA L& INSCRIPCION BE SOCIIDADES EMISORGS EN *

FEBRERG/1953
EL REGISTRO DT Lo BOLSA DE VALORES (KERCADO DE VALORES DEj—scs :
EL SALUADOR,S.A.) ¥ LA CALIFICACION E INSCRIPCION DE TI- | .
$ULOS VALORLS. = 2

i
PASOS RESEONSABLE ; DESCRIFCION
SE FRESENTA # L4 BOLSA DE UALORES PARA INFORMARSE DE COMO EMITIR TITU-
8 | EMPRESA ‘
L0S VALORES. i
|
; | LE INFORMA QUE PARA EMITIR TITULOS VALORES DEBE INSCRIBIRSE PRINERO EN|
2 || GERENIE DE Lh BOLSR
i i } EL REGISTRO DE SOCIEDADES EMISORAS DE L& BOLSA.
= i l -
i |
t | INDICA CUALES SON LOS REQUISITOS QUE DEBE CUKPLIR, 2DEMAS LE ENTREGA
' B3 [ GERENTE DE Li BOLSA
; # SOLICITUDL DE INSCRIPCION DE SOCIEDADES EXISORAS.
! .
I '
i E PRESENTA @ GERENTE DE LA BOLSA RESSISITOS ¥ SOLICITUD DE INSCRIPCION
i DE SOCIEDAD EMISORG.
; I RECIBE REQUISITO ¥ SOLICITUD DE INSCRIPCION DE SOCIEDAD EMISORA ¥ LOS
£5 | GERINIT DE Li BOLSA
ENVIA A FIRMA DE AUDITORES.
| ,-
! !
8 | FIRMA DL AUDITORES I RECIBE ¥ ANALIZA REQUISITOS ¥ SOLICITUD DE INSCRIPCION.
i I
ELABORA RESUMEN DEL ANALISIS REALIZADG ¥ LOS ENVIA AL GEREKTE DE L4
@7 FIRMR DE AUDITORES
| BOLSA JUNTAMENTE CON LOS REQUISITOS ¥ SOLICITUD.
} RECIBE RESUMLEN, SOLICITUD ¥ REQUISITOS, LOS REVISA ¥ LoS ENVIR &
88 i GERENIL DT L& BOLSA =
JUNTA DIRECTIVA DE L& BOLSA.
_E .
| DE ACVERDO A RESUMEN, SOLICITUD ¥ REQUISITOS RECIBIDOS, ANALIZA Y DE-
@ |l JUNTA DIRECTIVA =
CIDE L& APROBACION O DENEGACION DE L INSCRIPCION.
EN CASO DE DENEGACION, REGRESA RESUMEN, REQUISITOS ¥ SOLICITUD A GE-
18 || JUNT# DIRECTIVA -
RENTE DE L4 BOLSA.
11 | GERENTE DE L& BOLSA | ENVIA COMUNICADG DE DENEGACION DE INSCRIPCION DE SOCIEDAD EISORA.
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=

ADEMAS LE EINTREGA SOLICITUD DE EMISION DZ TITULOS VALORES.

PASOS RESPONSABLE DESCRIPCION
12 |l mHPRESA RECIBE COMUNICADO DE DEHEGACICH DE INSCRIPCION DE SCCIIDAD EMISORA
13 || JUNTA DIRECTIVA EN CASO DE APROBACION, ENUIR DOCUMENTOS APROBADOS AL GERENTE.
14 | GERENTE DE 1A BOLSA | ENUIA DOCUMENTOS AL BANCO CENTRAL DE RESERVA.
45 | BANCO CENTRAL DE ANALIZA LOS DOCUNENTOS FARA APROBAR O DENSGAR LA INSCRIPCION DE L4 S0-
RESERVA CIEDAD EMISORA.
o | BANCO CENTRAL DE | "EN-CASO"DE DENEGACION, EL BCR ENVIA COMUNICADO i JUNIA DIRECTIA Lt L
RESTRUA B0LSA PARA QUE DENIEGUE INSCRIPCION @ SOCIEDAD TMISORA.
CORUMICA @ GERENTE DE L4 BOLSA PARA QUZ ENUIE COMUNICADO DE DENEGACION|
17 || JuNta DIRECTIVA BOLSA .
: A LA FUPRESA.
16 | GERENIE DE L4 BOLSA | ENVik COMUNICADO DE DENEGACION DE INSCRIPCION DE SOCLEDAD THISORA, |
19 | ENEREs RECIDE COHUNICADO DE DENEGACION DE INSCRIPZISii 32 STIZBAD EXISORS
;g || BANCO CENTRAL DE IN CASO DE AFROBACION, EL HCR ENUIA COMUNLCADO A JUNTA DIRECTIVA DE
RESERUA LA BOLSA PARA QUE APRUEBE INSCRIPCION DE LA SOCIEDAD EMISORA.
RECI -
2t | ke piRECTIA Bossal PECLEE COMUNICADO DE APROBACION ¥ AUTORIZA A GERENTE A ENVIAR COMUNI
CADO DE APROBACION A EMPRESA,
22 | cERENE DF 1o sorsa || EVIA COMUNIADO A ENPRESA DE SU APROBACION COMO SOCIEDAD ENISORA DEN-
- TRO DEL REGISTO DE LA BOLSA. -
5
N | SE PRESENTA A LA BOLSA CON EL OBJETO DE HACZR UNA EWISION BZ TITULOS
i YALORES, PARA LO CUAL PREGUNTA AL GERENTE DE REQUISITOS A CUMPLIR.
11 £ £ EMISIOH
" i CIRENTE OF Ln Sosa | (DICR CUALES SON L0S REQUISITOS PARA QUE LA EMPRESA REALICE EMISION,
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i

=

[
PASOS | RESPONSWBLE DESCRIPCION
| 25 ! ouresamio ! PRESENTA SOLICITUD DL EMISION ¥ REQUISITOS EXIGIDOS.
t | f
I 5 [;
! l | RECIBE SOLICITUD DE EMISION ¥ REQUISITOS Y LOS ENVIA A FIRMA DE 4UDI-
! 26 || GLRENTE DE BOLSA
| ] TORES.
i
{ 27 | FIRHA DE AUDITORES || RECIBE ¥ ANLIZA REQUISITOS Y SOLICITUD DE EMISION.
" || ELABORA RESUMEN DEL ANALISIS REALIZADO ¥ LOS ENVIA JUNTAMENTE CON RE-
28 || FIRMk DE AUDITORES

QUISITOS ¥ SOLICITUD DE EWISION A GERENTE DE BOLSA.

RECIDE RESUKEN, REQUISITOS Y SOLICITUD DE EHISION, LOS REVISA ¥ LOS

RESERVA

29 I GERENTE DL L& BOLSA
ENVIA A JUNTA DIRECTIVA DE L& BOLSA .
—
i . DE ACUERDO & RESUMEN, REQUISZFOS Y SOLICITS DE RMISION, ANALIZA ¥ DE-
38 JUNTA DIRECTIUG BOLSA N
, CIDE APROBAR O DENEGAR L§ EMISION.
| EN CASO DE DENEGACION, REGRESA RESUMEH, REQUISITOS ¥ SOLICITUD DE EMI-
31 JUNTA DIRECTIYA BOLSA
SION A GERENTE DE L& BOLSA.
32 GERFNE DE L4 BOLSA ENVIA COMUNICADO DE DENEGACION DE EMISION DE TITULOS UALORES,
33 E¥PRESARIO RECIBE COWUNICADO DE DENEGACION DE L4 EMISION DE TITULO UALOR.
34 || JUNTA DIRECTIVA BOLSA; EN CRSO DE APROBACION ENUIA DOCUMENTACION L BANCO CENTRAL DE RESERUA.
- BANCO CENTRAL DE ANALIZA LOS DOCUMENTOS PARA APROBAR ¢ DENEGAR L& EMISION BE TITULOS
RESERVA | VALORES.
% BANCO CENTRAL DE i EN CASO DE LENAGACION, ENVIA COMUNICADO & L4 BOLSA DE VALORES PARA QUE

DENIEGUE LA EMISION,

£y

GERENTE DE LR BOLSA

ENVIA COMUNICADO DE DENEGACION f EMPRESA.
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PASOS RESFONSABLE DESCRIPCION
38 [ EMPRESARIO RECIBE COMUNICADO DE DEWEGRCION DE EMISION DE TITULO VALOR.
g9 |l EANCO CENTRAL DE EM CASO DE APROBACION, ENVIA COMUNICADO 4 JUNTA DIRECTIVA DE LA BOLSA
RESERUA PARA-QUE APRUEBE LA CALIFICACION Y EMISION DE TITULOS VALORES.
COMUNICA AL GEREMTE DE LA BOLSA PARA QUE EMUIE COMURICADO DE APROBA-
4@ || JUNTA DIRECTIVA BOLSA
CION DE EMISION DE TITULOS VALORES A EMPRESA.
41 || GERENTE DE LA BOLSA

ENVIA COMUNICADO DE APROBACION DE EMISION DE TITULOS UALORES A EMPRESA

42

EMPRESARIO

SE PRESENTA A LA BOLSA DE VALORES & EFECTUAR LA EMISION.
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|
PROCEDIMIENTO No.i@ f BOLSA DE UALORES
FECHA
PROCEDIMIEMTO: TRAHITACION DE LA VENTA DE TITULOS VALORES IN L4 BOLSA FEERER0/1993
DE YALORES (MERCADO DE VALORES DE EL SALUADOR, $.A.) —
1 IE 2
PASOS RESPONSABLE DESCRIPCION
o EHISOR 0 DECIDE UENDER SUS TITULOS UALORES, PARA LO CUAL BUSCA UN CORREDOR DE
IHUERSIONISTA DE BOLS@ PARA QUE LO ASESORE SOBRE LA FACTIBILIDAD DE DICHA UENTA.
" CORREDOR DE BOLSA LE INDICA, DE PREVIAS INDAGACIONES EN LA BOLSA, CUAL ES EL HONTO DE ~
UENDEDOR ' DINERO QUE PODRIA OBTENER POR LA VENTA DE SUS TITULOS VALORES.
ENISOR 0
23 S1 DECIDE UENDER, LE ENTREGA TITULOS UALORES A CORREDOR DF B0L3A.
INVERSIONISTA
o EMITE RECIBO A INVERSIONISTA 0 EMISOR FOR La ENTREGA DE TITULOS UALO-
CORREDOR DE BOLSA
24 RES Y LE INDICA EL DIA QUE DEBE REGRESAR POR EL CHEQUE 2% La LIQUIDA- I
UENDEDOR '
CION.
as CORKLLOR DE BOLSA ACUDE A Li SESION DE NEGOCIACION QUE SE LLEUL & CARO DIARIAMENTE N La
VENDEDOR BOLSA DE VALORES. -
" CORREDOR DE BOLSA PREGONA VIVA VOZ, LAS CONDICIGHES DE LOS TITULOS YALORES QUE PIENSA
' UENDEDOR YENDER.
- CORREDOR DE BOLSA CONCERTA OPERACION CON ALGUN CORREDOR DE BOLSA COMPRADOR, QUE ESTE IN-
UENDEDOR TERESADO EN COMPRAR SUS TITULGS YALORES.
- CORREDOR DE BOLSA : :
o8 LLENA BOLETA JUNTO CSM CORREDOR COMPRADOR ¥ LA FIRKaN.
UENDEDOR -
: DIFUNDE TRANSACCIO 1 ¥ PIZARRA, DONDE PER-
39 CETBIE BE B0LSA E TRANSACCION A UIVUA UOZ ¥ ES ANOTADA EN UMA RR4, DOMDE PER
BT MANECE DURANTE 3@ SEGUNDOS, ESPERANDO UNA MEJOR OFERTA.
. CORREDOR DE BOLSA 1 S LA OPEACICR ES PUJADR, QUEDA EXLUIDO, A HENCS QUE GFRESCA HEJOR - |
v COMPRADOR Il PRECIO QUE ORIGINALMENTE OFRECIO. {
|
"SI OTRO CORREDOR COMPRADOR OFRECE WEJOR OFE , AUTORIZA QUE LA BOLETA
1 GERENTZ DE BOLSA t RO X ERTA { i
i | SEA FIRMADA NUEVAMENTE CON EL NUEVO RENDINIENTO ESTABLECIDO.
i
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IPRaiNG 2 DL 2 |
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! i

 PASOS | RESPONSRRLE DESCRIPCION |

i " f i

| o | ernmor or BoLse | TRASLADS BOLLTA A CENTRO DE COMPUTO, DONDE SE DIGITh PARG QUE SEA EX- |

I | PEDIDA L4 OPERACION DE LIQUIDACION, ,

| ' |

| (3| CORRZDOR DE BOLSA ! OBTIENE L& LIQUIDACION DL L& TRANSACCION EFECTUADA, PRECEDIENDO A CON-
VENDEDOR | FECCIONARLE EL CHEQUE CORRESPONDIENTE AL INVERSIONISTA.

(g | EMISOR O DEPENDIENDO DE LA MODALIDAD DE LA LIGUIDACION, ASI SERA EL TIEMPO QUE
INVERSTONISTA ESPERE PARA RECIBIR CHEQUE.

L=
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PROCEDIMIENTO No. 11

BOLSA DE VALORES

COMPRADOR

FECHA
PROCEDIMIENTO: TRAMITACION DE LA COMPRA DE TITULOS VALORES A IRA- /1992
YES DE LA BOLSA DE JALORES (MERCADO DE VALORES DE TR
EL SALYADOR, S.A.).
1 BE 2
PASOS RESPONSABLE DESCRIPCION
o ERSTONISTA SE PRESENTA A UNA CASA CORREDORA PARA QUE LE ASESOREN EN QUE TIPO DE
' ¥ TIULO VALOR DEBE INUERTIR. ’
o CORREDOR DE BOLSA PREGUNTA CUALES SON LAS CARACTERISTICAS DE SUS NECESIDADES DE INVER -
COMPRADOR SION.
a INVERS1GNISTA DESCRIBE CUALES SON LAS CARACTZRISTICAS DE 3US NECESIDADES DE INUER-
i ' SION (RENTABILIDAD, PLAZO, SEGURIDAD).
'84 CORREDOR DE BOLSA ESTUDIA EL CASO E INDAGA DENTRO DEL MERCADO SGBRE LAS MEJORES OPCIONES
COMPRADOR DE INVERSION. '
o5 CORREDOR DE BOL3A LE RECOMIENDA AL INVERSIONISTA LAS MEJORES OPCIONES DE IHVRRSION (EN-
COMPRADOR 4 CONTRADAS EN EL MERCADO), DE ACUERDO & SUS HECESIDADES.
- 86 INVERSIONISTA DECIDE COMPRAR LO QUE LE RECOMEHDO E. CORPEDOR DE BOLSA.
HACE ENTREGA DE DINERD ¥ PRCCEDE A LLENAR ORDEM DE COMPRA, EN DONDE SE
a7 INUERSICNHISTA )
; INDICA LaS CARACTERISTICAS DE LA INUERESION.
o CORREDOR DE BOLSA RECIBE DINERQ Y LE ENTREGA AL INVERSIONISTA UN RECIBO POR EL MONIO
COMPRADOR CORRESPONDIENIE.
I LORREDOR DE BOLSA YONA LA ORDEM DE COMPRA PARA TRATAR DE SBTEMER UN TITULO COM LAS CA-
COMPRADOR RACTERISTICAS INDICADRS.
|
1p || CORREDCR DE BOLSA SE PRESEMIA 4 LA BOLSA DT VALORES ? ACUDE A LA SESICH DE NEGCCIACION
CCMPRADCR i PARA OBTZNER TITULO CON CARACTERISTICAS INDICADAS.
1 CORREZSR SE BOLSA PREGCHA A VUIVA ¥0Z SU POSICICN DE COMPRA, IMDICANDO LA CLASE DE TITULG

PLAZOS, RENDIMIENTOS, ETC.
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t I
r PASOS RESPONSABLE DESCRIPCION ﬁ
i | CORREDOP DE BOLSE CONCRETA LA TRANSACCION CON UN CORREDOR DE DGLSA VENDEDOR, CONFECCIO- |
RS " L
| 12 COMPRADOR NANDOSE UNA BOLETA DE OPERACION CON TODAS LAS CARACTERISTICAS ¥ L3S - |
! FIRMAS DE LOS DOS CORREDORES. {
3 | PrEcONERD RECIBE BOLETA DE OPERACION ¥ COMUNICR LAS CARACTERISTICAS DE IA TRAN-
SACCION, ANOTANDOLAS EN UNA PIZARRA A ESPERA DE UNA OFERTA.
12 || PRECoNERO ESPERA 3@ SEGUNDOS, S1 NADIE OFRECE MEDIANTE LAS PUJAS MEJOR PRECIO,
L4 OPERACION SE CIERRR COMO ORIGINALMENTE SE PACTO.
s | eREconERo SI ANTES DE LOS 3@ SEGUNDOS, ALGUIEN OFRECE MEDIANIE PUJRS, MEJOR PRE-
‘ C10, SE PACTA LA OPERACION CON EL MEJOR POSTOR.
% 16 | GERENTE DE BoLSa APRUEBA L4 OPERACION ¥ LA TRASLADA AL CENTRO DE CONPUTO PARA U RES-
, ) PFCTIVA DIGITACION.
|




oy

365
B. BANCOS DE DESARROLLO

Para efectos del presente estudio se consideraran a
los Bancos de Desarrollo éomo una nueva opcidn de
financiamiento para la Industria Maﬁufacturera a pesar de
haber existido en el pasado este tipo de banco, tal como
lo fueron el BANAFI (Banco Nacional de Fomento Industrial)
y &l CORSAIN. En el presente no existen bancos de
desarrollo y al llegar a surgir uno, se constituiria como
una nueva opcidén "de financiamiento, por 1lo tanto 1la
orientacién que se pretende es dar“yn-perfil general de
dichos bancos como entes de desarrollo para la Industria

Manufacturera.

PROPOSITOS:

a) Suministrar capital, principalmente para el
sector industrial privado en préstamos con
plazos hasta de 20 afios, con periodos de gracia
hasta de 4 afios.

b) Captar recursos privados (ahorros) y publicos.

c) Promover o] suministrar capacitacién para
aquellos que quieren ser empresarios y aquellos
que ya lo son, principalmente para hacer
inversiones realmente productivas.

d) Dar informacidn sobre oportunidades de inversién
Y., en general informaciones que sean utiles para

todos 1los empresarios sean ellos  micro,
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pequefios, medianos o grandes empresarios.

e) Dar asistencia  técnica - a empresarios
industriales.
f) Alcanzar independencia econdmica, conservando

identidad nacional y cultural.

MERCADO POTENCIAL PARA UN BANCO DE DESARROLLO

De acuerdo a estadisticas recabadas en el Instituto
Salvadorefio del Seguro.Social, a enero de 1991, el total
de empresas de la industria manufacturera es de 1312,
entre pequefias, medianas y grandes empresas. Teniendo una
proporcién de 68.14% (894 empresas); 22.82% (299 empresas)
y 9.04% (119 empresas), respectivamente.

Estas empresas serfan las 4ue podrian hacer uso de
esta‘opcién de financiamieni>, ya sea a corto, mediano Yy
iargo plazo,

Para determinar el No. de créditos gque otorgaria este
banco, se supondran las siguientes condiciones:

a) Se hara una proyeccién para 10 afios.

b) El Banco de Desarrollo cubriri el 80% de los créditos
a largo plazo, el 30% de créditos a mediano plazo y
el 5% para el corto plazo del total de créditos
otorgados por el Sistema Financiero.

c) En el lapso de 10 afios, se otorgara un crédito a
largo plazo por empresa.

d) Podra otorgar dos créditos por empresa a mediano
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plazo.

e) Podra otorgar 8 créditos a corto plazo por empresa en
10 afios.

£) De acuerdo a la labor de campo realizada en este

trabajo de graduacién, el 26.67% de las empresas-de
la Industria Manufacturera, no estan haciendo uso de

financiamiento a través del Sistema Financiero.

PLAZOS No.DE No.DE | roran oE
CREDITOS EMPRESAS CREDITOS
CORTO | 5 ‘ 48 240
MEDIANO 2 289 578 !
LARGO 1 770 770 1
TOTAL _ 8 1588
: i

De la tabla anterior, se puede observar que el banco
otorgaria un promedio -de 1588 créditos en 10 afies, su
eguivalente a 159 créditos anuales aproximadamente. De los
cuales, el 15% corresponderia para créditos a corto plazo,

el 36% a mediano plazo y el 49% a largo plazo.

DIRECCION DE LOS BANCOS DE DESARROLLO

Los bancos Internacionales de desarrollo son fundados
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por gobiernos naturalmente publicos, por tal razén sus
juntas directivas son compuestas poz representantes de
gobiernos.

Los bancos de desarrollo privado deben estar
compuestos por juntas directivas del sector privado;’ por
miembros de los sectores productivos mas representativos
de 1la economia nacional, como son la industria, 1a
agricultura, el comercio, etc.

Por otra parte los Bancos de Desarrollo pueden ser
combinacidén de pGblicos y privados o sea de Economia
Mixta, segian ios establece el Art.No.43 del Cédigo de
Comercio, pero a pesar de esto, dependiendp del porcentaje
en que este constituida su Junta Directiva, este puede ser
publico o privado; por ejemplo, =i el 51% o mas de su
Junta Directiva est4 cbmpuesca por representantes del -
sector privado, entonces el banco sera privado y_si se da

lo contrario serd pablico.

FINANCIAMIENTO DE LOS BANCOS DE DESARROLLO

Los bancos de desarrollo son financiados por recursos
publicos nacionales y extranjeros, pero pueden ser
financlados también por recursos del sector privado en un
mayor porcentaje; apraovechando fondos de bancos
internacionales como es el caso del Banco Mundial que
prefiere dar asistencia financiera y técnica a Bancos de

desarrollo privado ( 50% o mas de representacién privada).
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Financiamiento a través de la venta de acciones y cuentas

de ahorro.

]

51 es un Banco de Desarrollo publico, su capital en

acciones o capital social puede ser suscritoc o no por el

fisco o tesoro publico respectivo a través de
contribuciones anuales, anticipos o montos gloﬁales
Gnicos. Empresas publicas pueden ser obligadas a
contribuir; ademds empresas privadas puedep sexr obligadas
a prestar ciertos montos a un Banco de desarrollo o‘
depositar fondos en tal banco.

Si por el cshtrario, es‘;un_‘banco de. desarrollo
privado, el capital en acgiones o capital social ‘es
suscrito totalmente o por lo menos en su mayoria por
pPersonas y ampresas Q;ivgdas; nacionales y extranjeras.
Una minoria de accicnes Quede ser adquirida por el

- P

gobierno.

Fuentes de capitales nacionales

De empresas e instituciocnes, las cuales pueden ser
los bancos (instituciongs financieras) y compafilas de
Segurosr El gobiernoc puede dar incentivos tales como
incentivos fiscales y garantias de dividendos o por lo
menos la garantia de un. diyidendo minimo. También
gremiales de industsriales, pueden suscribir Y comprar

acciones de un banco de desarrollo.

Ademas, hombres y mujeres de negociocs individuales
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pueden también invertir sus ahorros /ganancias en un banco
de desarrollo. El gobierno puede dar garantias adicionales
para estas inVErsiénes siendo esencial que el banco de
desarrollo pague dividendos competitivos y regulares.
Ademds, el actual Fondo de Crédito para Inversiones del
Banco Central de Reserva, puede servir de base para

iniciar un Banco de Desarrollo.

Con  fondos publicos: El gobierno puede financiar

enteramente un banco de desarrollo y puede también otorgar
incentivos de varios tipos como son 1los 1incentivos
fiscales, para ahorros, para sequros y crediticios,

incentivos en forma de servicios pablicos, etc.

Fuentes de capitales extranjercs

Ventaijas

1. Resistencia contra presiones politicas nacionales,

dando cierto grado de independencia al banco de

desarrolla.

2. Promocidén del contacto con mercados de capitales
extranjeros.

3. Facilitar la transferencia de tecnologias extranjeras

(técnicas industriales, agricolas, de gerencia vy
otras).

4, Incentivar ahorrantes nacionales de comprar titulos
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valores de un banco de desarrolloc porque 1los
extranjeros consideran que estos titulos representan

un riesgo aceptable.
Estas fuentes de capitales extranjeros pueden ser:
Bancos y compatiias de seguro extranjeros, ademas de

Gobiernos extranjeros.

Financiamiento a través de la venta de obligaciones o

bonos.

Fuentes Nacionales,

Hay buenas condiciones en El Salvador, porgue el ﬁCR
ha conseguldo controlar la inflacién pero no totalmente.b
Por eso -los ahorrantes que tienen cuentas de ahorro v
titulos valores en forma de obligaciones y bonos deberian
recibir indemnizacidn por soportar - perjuicios
inflacionarios. Esta indemnizacién puede ser pago a través
de tipos de interés mas alto. Las obligaciones de un Banco
de Desarrollo puéden llevar garantia. del gobierno
respectivo Y pueden ser descontablées en el BCR.

Fuentes extranjeras.

En cuanto "al uso de fuentes- extranjeras, se puede
hacer uso del fondo del AID de los Estados Unides y de la
KFW de Alemania, siempre y cuando se hayan agotado el uso
de fuentes estrictémente nacionales.

Ademas, como . fuentes extranjeras pueden ser Bancos
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Internacionales como el Banco Mundial gquien tiene un
departamentc especial para Bancos de desarrollo y ha
otorgado créditos y dado asistencia técnica a tales
bancos. El Salvador, no teniendo tal tipo de banco ya
perdié mucha asistencia del Banco Mundial.

Otra fuente extranjera son las empresas y personas
extranjeras que pueden comprar obligaciones/bonos de
bancos de desarrollo para inversidén de sus fondos de
reserva. La venta depende en cual medida estos titulos son
suficientemente seguros y negociales en las bolsas de

valores respectivas.

SELECCION DE LAS EMPRESAS PARA FINANCIAMIENTO

Los bancos de desarrollo deben es-Toger proyectos los
cuales tienen los riesgos mas bajes y las ganancias mas
altas posibles; pero tienen mas responsabilidad social que
bancos comerciales. Por .tal razén, clexrtas actividades
indispensables que elevan sus costos deben ser subsidiados -
preferentemente por gremiales.privadas Y si es inevitable
con fondos puiblicos; actividades tales como: otorgar
credito a micro y pequefias empresas, dar asistencia
técnica, capacitacidn e informaciones, hacer
investigaciones, - promocidn y planificacién incluso
identificacidén sistematica de proyectos.

Es necesario, por un lado, evaluar cen criterios
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i
puramente econémicos y por otro , aplicando técnicas de
costo-beneficio, evaluar el impacto de .un proyecto sobre
la regidn respectiva y el pais entero (empleo, uso de
materiales, nacionales, generacién de divisas, proteccién
del medio ambiente, distribuci@n de rentas, transferencia
de tecnologias, etc.)

Las grandes empresas pueden ofrecer mayores
garantias, proyectos mejor elaborados, solicitar montos de
preéestamos mayores y con eso causar.cpstos mas bajos para
el banco de desarrollo;_perp en la pais no hay muchas
empresas grandes ni tampoco muchag’meéianas emﬁresas. Por
otra parte, loé préstamos a micro y pequefias empresas
causan altos costos por lo. tanto‘ es necesario gque
gremiales y/o el gobierno deben subsidiar estos préstamos,

yendo a pagar sus costos y bajando la tasa de

Palt®
N P

contribu
interé; cobrada de los micro y pequefios deudores.

Los bancos de desarxrollo pueden dar financiamiento a
empresas ya sean estas privadas o pﬁblicas,~extranjera 0
nacional, firma individual/familiar 0 personalidad
juridica (razén social).

Se ha observado que las firmas extranjeras presentan
solicitudes de crédito de mejor calidad simplemente porgue
tienen un personal mas ‘calificado para esa labor, no
obstante el banco de Qesarrollo puede preferir dar sus
servicios a empresas nacionales. En general los bancos de

desarrollo privados han _preferido solicitudes extranjeras
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y los bancos de desarrxollo ptblicos, las solicitudes
nacionales. La Nacional Financiera de México, por ejemplo,
financia empresas que tienen por lo menos 50% de
participacién con capitales nacionales pero puede
financia; empresas extranjeras en nuevos campos de

actividad que tienen hasta 100% de capitales extranjeros.

Establecer o expandir/mejorar empresas: Los bancos de

desarrollo no hacen distincién entre las dos formas de
asistir empresas. En la practica élgunos favorecen la
fundacién de nuevas empresas porque deben abrir nuevas
areas' de actividad econémica y crear nuevas habilidades
del personal y nuevos empresarios o grupos empresariales.
Fara el caso del BANAFI, no existieron restricciones para
tinanciar empresas nuevas. i

A veces un banco de desarrollo comienza sus
actividades financiando empresas vya existentes, y mas
tarde financia también empresas completamente nuevas como
ocurrid en Turqguia.

En general un banco de desarrollo debe animar a los
empresarios a entrar en nuevos campos de actividad para
los cuales, en general, no encuentran fuentes de
financiamiento. bPado 1lo anterior, alguﬁos bancos de
desarrollo, ya sean éstos publicos o privados, emprenden
las actividades siguientes:

1. Hacer estudios regionales y sectoriales.
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2. Hacer un inventario de todos los recursos humanos y
materiales. de una, regién, de todos los recursos de
infraestructura social y‘econémica y de los recursos

- financieros, de 1las empresas y estadisticas vya
existentes.

3. Identificar, sisteméticamehte, oportunidades _ de
produccion en base de la oferta de estes factores y
de la demanda encontrada en la regién entel pais y en
el exterior. . :

4, Promocién de estas oportunidades . entre los
empresarios ya existentes .y aquellos que tienen la
intenci6én de convertirse en empresarios.

5. Dar asistencia técuica - parar hacer diagnésticos,

planes .empresariales,. proyectos, solicitudes de

crédito, control de cancelacidén de cuotas e intereses

Yy de morosos para . reactivacién o refinanciamiento.

6. Dar capacitacién empresarial y técnica.

A parte de las actividades antes descritas, 1los

bancos de desarrollo, deben motivar a la realizacién de 1la

. Ingenieria del Proyecto que las empresas presentan en sus

proyectos de factibilidad, al hablar de la Ingenieria del
proyecto, se reflere, a 1la aplicacién tanto de 1la
ingenieria técnica como a la ingenieria financiera. Para
que un proyecto esté correctamente realizado, es necesario

la aplicgcién de las dos ingenierias antes mencionadas.
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Es importante hacer notar que la aplicacién eficiente
de la ingenieria técnica, no garantiza el éxito de un
proyecto, por tal razén las empresas deben aplicar
eficientemente la ingenieria financiera y esto puede
lograrse a través del uso de las diferentes técnicas como
son el analisis financiero, la planificacién financieré,

costeo directo, ingenieria econémica, etc.

NORMAS DE FINANCIAMIENTO.

Limites mdximos vy minimos de préstamos.

Los costos referentes a montos pequefios son altos al
igual que para montos grandes (entre el 5% y el 10% del
monto) y aldn un poco mds ya que los préstamos necesitan
las mismas investigaciones, estudios de analisis previos,
=tec. Por lo tanto los bancos de desarroilec si podrian
prestar tanto para montos pequefios como grandes.

Para éapital social 'normalmente los 'bancos de
desarrollo deberian financiar nada mas que el 50%. En caso
de expansiones o mejoramientos pueden prestar un poco mas
pero siempre y cuando la inversién total sea financiada en
la mayor parte por la misma empresa.

En cuanto al financiamiento para capital de trabajo
para los bancos de desarrollo no es su especialidad pero
utilizando un subsidio con fondos gremiales privados o
fondos pablicos y un fondo de garantia pueden y deberian

otorgar este tipo de crédito a las micro Y Dequefias
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empresas.
El monto financiable se determina en base a los

siquientes pardmetros:

a) Para la pequefia empresa, se considera un monto maximo
financiable a largo- plazo de ¢ 500;000; para la
médlana empresa de ¢ 5,000,000 y:para la gran empresa
de ¢ 10,000,000.

b} Seh financiara a 1las empresas de 1la Industria

manufacturera de acuerdo 'a la proporcién en que se

encuentran segan su tamafio especificada,en 1la paglna
No, de este documento.
c). De acuerdo a 1los parametros establecidos en los
literales a) y b), el bLanco de desarrollo otorgar& en
un lapso”de 10 afios, un mopto total de.1,203 millones

de colones. . .
.!-0-' . . - Tt N

Vny

Politicas de tasas de interés

En general un Banco de desarrollo aplica la Tasa

Corriente del Mercado; dicha tasa cobrada deberad cubrir:

1. Gastos administrativos del banco de desarrollo.

2. Costo de fondos prestados por el -banco.

3. Un margen para poder acumular una reserva. Cubrir
r;esgos.

4. Ganancia para poder pagar. dividendos a los

accionistas del banco. Los dividendos deber ser de

tal monto que permita al bancpo vender mas. acciones en
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el futuro.

5. Fondos para poder aumentar los créditos del banco.

Politicas de garantias.

Los.terrenos Yy edificios pueden servir como garantia
real, asi mismo equipo, maquinaria Y muebles

También inventarios (existencias) pueden servir de
garantia prendaria, las prendas son evaluadas solamente
con 15% hasta 75% del valor contable asentado en los
libros. Con porcentajes menores para mercancias gque son
muy especiaies o se encuentran en el procesc de
produccién.

En cuanto a fiadores, los bancos prefieren fiadores
asalariados aunque estos pueden de un dia para otro ser
despedidos y 'ser desempleados. Aceptan también garantias
persoﬁaleé de duefios, "~ accionistas Y directores. En El
"Salvador en muchos casos ios fiadores ayudan al banco a

hacer presién sobre el deudor.

Contratos de Crédito

Las grandes y medianas empresas, deben suministrar
informes periddicos (mensuales, trimestrales o
semestrales) al banco de desarrollo, escritos por
ingenieros y contadores/administradores de empresas, para
describir el uso del crédito otorgado. Deben también

autorizar visitas de funcionarios del banco al proyecto
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financiado.

Para controlar 1as micro y pequefias empresas
financiadas, el banco puede emplear emprésas de
consultoria para esa labor, siendo los costos sgbsidigdos
con fondos de gremiales o publicos. Este. control sirve
para suministrar asistencia técnica y capacitacién.‘Este
fondo de gremiales es conocido como “Servicio de Extensioén
Industrial", ‘fundado .preferiblemente por  asociaciones
gremiales privadas' y no por el gobierno. Este servicio,
tendria entonces la taréa y obligacidn de asistir a las
Instituciones finanqiera§- con ,su...labor de hacex
diagndsticos, anédlisis, estudios de | proyectos Y
solicitudes de crédito prggentados por micros y pequefos
empresarios, controlar :gnce}acién de cuotas_ e intereses,
evitar -'moras, FFg%qtivar_ o financiar empresas con
dificultades, dai otras asistencias . técgicas Y
capacitaciones, da; informaciones técnicas -y gerenciales,
ete.

En sustitucién de garantias hipotecarias y de
fiadores asalariados, puede ser usada la fianza solidaria
de grupos y la investigacién si el solicitante cumple las
condiciones siguientes:

1. Honestidad qpmpropadg
2. Puntualidad ya comprobada en los pagos de las fechas

de vencimiento,

3. Capacidad y experiencia profesional comprobada.
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4. Cuenta de ahorro en una institucién financiera.

5. Promesa de hacer ahorrog para acumular una reserva
para contingencias adversas.

6. Hacer contrato de sequros con una compaiiia de sequros

especializada y de excelente reputacién.

Es de hacer resaltar que el Banco Centroamericano de
Integracioén Econdémica, a través de 1a Unidad Nacional de
Asistencia Técnica del Programa de Apoyo a la micro Y
pequefia empresa (PAPIC) de E1 Salvador, ya tiene un
servicio de "Extensién Industrial®, porque ya asiste a
microempresarios con sus solicitudes de crédito, haciendo
diagnésticos y llenando solicitudes de las instituciones
financieras intermediarias (Banros comerciales Y
financieras). También ya e consiguid que las
instituciones financieras acepten fianza solidaria (grupo
de 12 microempresarios solicitantes Y una cooperativa de

artesanos indigenas).

Desembolsos: Es politica recomendable que el banco de

desarrollo controle los desembolsos Y sSus usos por los
deudores, exigiendo comprobantes referentes a las
mercaderias que fueron adquiridas Y para las cuales el

banco ha otorgado un crédito.

Asistencia Técnica: Las grandes y medianas empresas por lo
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general no necesitan asistencia técnica para elaborar sus
proyectos, ya que cuentan con personal.calificade y con
recursos monetarios para poder trabajar. éor otra parte,
las micro y pequefias émpresas, no cuentan con personal
calificado para elaborar adecuadamente 1los proyectos,
razén por la cual tienen m&s probabilidad de que se les
deniequen las solicitudes por no presentar proyectos bien
elaborados. Para subsanar esta situacién es necesario que
el Banco ,de desarrollo otorge financiamiento para una
asistencia técnica que elabore diagnésticos y evalue los

proyectos. - e —

Venta (colocacidén) de titulos-valores

Los titulos wvalores, "los cuales el banco de
desarrxollo tiene en su cartera, pueden ser vendidos en
montos y pequefias ‘cantidades. ‘Ademas un banco de
desarrollo puede -vender- "sus. propios “titulos. Los
inversionistas, en este caso, tienen que decidi¥ si pueden
tener confianza en estos bancos o no pero no necesitan
estudiar empresas individuales para decidir si quieren o

no comprar titulos de esas empresas.

L.0S .BANCOS DE DESARROLLO COMO INCENTIVADORES DE

CTIV ES.

Entre las actividades no  financieras .gque debe
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realizar un banco de desarrollo, se encuentran:

1. Hacer 1nvestigaciohes/estudios/anaIisis sobre todos
los recursos materiales del pais a donde son ubicados
para llegar a un inventario lo ma&s completo posible.

2. Identificar oportunidades para proyectos
industriales,agricolas, de infraestructura social y
econémica.

3. Comunicar estas oportunidades a empresarios vya
existentes y aquellas personas las cuales quieren
establecer un negocio, una empresa, una cooperativa,
etc.

q, Identificar primerc las oportunidades en base de las
ventajas naturales, competitivas las cuales un péis’
tiene y en base de las ventajas de mercadeo que
pueden aprovecharse, tanto parz el mercado nacional'
como para exportaciones y 1la sustitucién dé

importaciones.

PROCEDIMIENTO Y PERSONAL DE LOS BANCOS DE DESARROLLO

P;océgimiento

Es.la costumbre de los bancos de desarrollo entregar
al solicitante un cuestionario bien detallado sobre su
persona, sSu empresa y su proyecto para el cual solicita
financiacién. El1 banco hace su analisis econdmico-
financiero en base de este cuestionario gque es un

diagnéstico y hace un andlisis previo a la solicitud. Es
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importante hacer notar, que el fracaso Qel BANAFI se debid
fundamentalmente al iineficiente analisis econdmico
financiero como criterio técnico para la seleccién de
créditos, trayendo esto como consecuencia un alto grado de
riesgo en la recuperacién dé los créditos otorgados.
Algqunos bancos usan solamente folletos para
informacidn y tienen un cuestionario especial para cada
tipo de proyecto si quieren obtener méas. detalles del
cliente. Otros bancos usan un cuestionario general mas
sencillo y detallado el cual contiene caplitulos especiales
para determinadas actividades o 1industria. Se usan
analistas financieros , 10s cuales elaboran informes sobre

los aspectos

1. econémicos (mercadeo, etc.),

2. financieros (balances, resultados; razones, VAN,TiR,
- EECR T .- .

y -

puntos de equilibrie, capital de trabajo, flujo de

efectivo por mes en el futuvro, capacidad de pago,

etc.)
3. gerenciales, de administracién, de personal, etc.,
4. legales (estatutos, Junta Directiva, Junta de

Vigilancia, contabilidad leqalizada,‘registros, etc.

E;tos informes son analizados por un jefe, quien hace
recomendaciones a la Junta Directiva y su Comiteée de
crédito o directamente al Presidente. .

Algunos bancos constituyen Comités de Consultoria

para cada rama como confecclén, calzado, azucar,



ingenierta, productos alimenticios, qgquimicos, ‘etc. Los
comités reciben todas 1las informaciones tecnolégicas,
econdmico-financiero, etc., sobre el proyecto respectivo
Y proyectos semejantes. Los Tomités hacen recomendaciones
a un Comité de 1a Junta Directiva, el cual aprueba o
rechaza el proyecto respectivo o hace sugerencias para

cambiar algo en el proyecto.

Personal
Un banco de desarrollo (segln su propdsito),necesita
usar una mezcla de profesionales mas variada, gue un banco
comercial:
1. Economistas generales especializados en industria,
agricultura, servicios, infraestructura econémica,

infraestructura social, etc.

2. Administradores de empresas.

3. Analistas de Mercadeo )

4, Analistas financieros, contadores.

5. Ingenieros de todas las especializaciones o de las

ramas mas usadas como Ingenieria Industrial,
mecanica, eléctrica, quimica, «civil, agricola,
industria textil, de calzado, etc.

5. Jurisperitos/Jurisconsultos, Juristas en general.

El banco puede emplear expertos individuales o firmas

de consultoria si no tiene el personal calificado propio.
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En el Gltimo caso, puede actuar como una empresa dé
consultoria para su propio trapajo Y para clientes fuera
del banco, ganando honorarioé los cuales f£inancian no
solamente costos de: personal sino también posiblemente
otros costos f£inancieros y no financieros disminuyendo asi
la necesidad de financiacién ﬁediante subsidios con fondos

piblicos o de gremiales.

CONDICIONES PARA QUE FUNCIONE UN BANCO DE DESARROLLO EN EL

MEDIC

(B
.

Ahorro: debe existir por _parte del sistema
financiero, -incentivos para el ahorro, ofreciendo
tasas atractivas al pablico y de esta manera hava

inversién productiva

2. Personal calificado: con conocimientos

especializados, para el andlisis de los proyectos,
utilizando métodos crediticios adecuados a proyectos

de. largo plazo (oficiales de crédito).

3. Personas con _iniciativa, interés v conciencia.
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EXPERIENCIAS DE BANCOS DE DESARRCLLO EN EL PAILS

v

En la década de los afios 50, nace en El Salvador el
primer Banco de Desarrollo llamado "Instituto Nacional de
Fomento Industrial™ (INSAFI), ellcual contribuydé de gran
manera al crecimiento de la industria manufacturera en el
otorgamiento de créditos. Esta institucién se convertiria
en la década de los ochenta en el Banco Nacional de
Fomento Industrial (BANAFI), el cual funciond otorgando

creditos hasta 19990.

A continuacidén se preserta una tab;a, en donde se
muestra el financiamiento otorgado a la Industria
manufacturerxra desde 1960 hasta 1930 por este banco.
Ademds, se presentan los nUmeros de emplecs generados con

dichos préstamos.

ANO MONTOS EMPLEOS GENERADOS
1960 ¢ 677,361 167
1961 . ¢ 6,477,910 1365
1962 ¢ 3,697,434 666
1963 ¢ 8,177,867 1259
1964 - $10,829,616 1425
1965 $14,342,764 1613
1966 ¢11,744,128 1128
1967 ¢10,903,910 953
1963 210,677,340 741
1969 ¢ 7,166,184 382
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ARO MONTOS EMPLEOS GENERADOS
1970 ¢12,330,075 632
1971 . ¢14,033,311 : ‘615
1972 ¢17,441,568 654
1973 ¢28,767,912 921
1974 $47,744,948 1307
1975 ¢53,973,273 . 1263
1976 ¢59,323,625 . 1186
1977 ¢65,433,721 1140
1978 ¢10,677,340 1062
- 1979 ¢72,732,502 791

AfO I 'MONTOS I EMPLEOS GENERADOS

1980 . €37,273,921 398
1881 . ¢31,525,673 s © 288
£ 7 19§z - ¢28,923,143 225
1983 ¢22,432,913 - 149
1984 ¢19,432,525 110
-. 1985 ¢17,802,200 86 -
1586 ¢17,148,800 71 ..
19817 &17,094,954 - - 61 . =4
1988 ¢42,407,161 129
1989 ¢29,464,561 16
1990 ¢ 29,464,561 65
Para mas ‘objetividad a 1los datos antes

presentados, es necesarlo considerar el valor cronolégico

que tieﬁé el dinero a través del tiempd, tomaﬁddfen_cuenta

una tasa inflacionaria promedio,_péra este-céso el 17%.

Para obtener este valor, se aplicé el. factor Simple

Cantidad Compuesta (SPCAF) ver anexo No.lG,pag.ﬂszs, el

cual trae la cantidad invertida del pasado al fﬁturo,

considerando una tasa compuesta de rendimlento, que para

este caso es la: tasa inflacionaria:

et e
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se muestra las siguientes tablas,

para las cuales se tomé como afio base 1990.

CREDITOS OTORGADOS POR fNSAFI—BANAFI APLICANDO EL FACTOR

SPCAF
ARO MONTOS H EMPLEOS GENERADOS '
1960 ¢ 75,227,712, 167
1961 . &614,928,562 1365
1962 " ¢299,913,661 666
1963 ¢567,094,187 1259 ]

© 1964 "¢641,871,340. 1425
1565 $726,575,739 1613
1966 ¢508,274,115 1128
1967 ¢403,444,670 953

. 1968 ¢337,724,624 741
1969 ¢193,773,615 382
ANO MONTOS l_EMPLEOS GENERADOS
1970 ¢284,898,713 632
1971 ¢277,129,825 615
1972 ¢294,396,226 654
1973 ¢415,005,848 921
1974 ¢588,695,208 1307
1975 ¢568,824,324 11263
1976 ¢534,357,552 1186
1977 ¢503,754,588 1140
1978 ¢478,587,136 1062
1979 ¢356,197,564 791
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[ ARO : MONTOS J'EMPLEOS GENERADOS
1
1980 ¢$179,168,283; © 398
1981 . ¢129,520,075 288
1982 ¢101,563,600 225
1983 ¢ 67,298,739 . 149
1984 ¢ 49,848,313 110
1985 ¢ 39,029,543 86
1986 ¢ 32,135,136 . 71
1987 ¢ 27,379,278 61
1988 ¢ 58,051,162 129
1989 ¢ 34,473,536 76
1990 - ¢ 29,464,561 65

Como pﬁede observar§e en las tablas anterioreé, e% aporte
dado por este banco a ia industria manufacturera, ha sido muy
signiffcaﬁivo, principalmente en las décadas de los sggenta Yy
los setenta disminuyendo considerablemente en la década de 1los
ochenta, debido a causas politigofsocio—econémigggi como lo fue
el confiicto armado - y- las deficie;tes "-politicas
administrativas. .

Pero en términos generales, dichas cifras reflejan la
contribucidn que did este banco y la necesidad de que-exista un
Banco de Desarrollo en el pais que fomente el desarrollo de la
Industria Manufacturera, generandoc con elloc mas fuentes de
trabajo ( los nimeros de empleos generados que se presentan en
los cuadros, se calcularon en base a un indice promedio de los

montos otorgados y el No. de empleds generados en los afios

1967, 1968 y 1969, de los cuales se tenfan las estadisticas).
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5.7 POSIBILIDADES DE FINANCIAMIENTO PARA LA INDUSTRIA

MANUFACTURERA DE ACUERDO A SU TAMANO Y NECESIDADES.

PEQUENAS EMPRESAS.

Este sector es el que mas se ha descuidado en
cuanto al otorgamiento de creéditos, precisamente por
no poseer las garantias suficientes para respaldar
los préstamos. Este descuido se ha reflejado con mé&s
relevancia por parte de los Bancos Comerciales, pero
hay gue reconocer que FIGAPE (ver en detalle en Anexo
No.1ll,pagina #628), Bancc de Fomento Agropecuario y
FEDECREDITO (ver en detalle en Anexo No.10, pagina
No.616) han sido instituciones que han dado atencién
a este sector. |

Dado el comportamiento ‘de’ este fendmeno, el
Gobierno de la Nacién actual a través de su "Programa
Monetario y Financiero" ha contemplado dentro de su
"Politica de creédito", el apoyo de este sector por
medio del "Fondo de Crédito para Inversiones" (ver en
detalle en Anexo No.6,pagina #546), en donde las
bPequefias empresas pueden obtener fondos para capital
fijo y capital de trabajo, pudiendo obtener montos
hasta de ¢300,000 y plazos hasta 8 afios con periodos
de gracia de dos afios. Por otro lado, dentro de 1la
politica de crédito se ha creado el "Fondo de

Garantia de Crédito para la Micro Y Pequefia empresa",
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este fondo se creé precisamente porque los bancos les
plden a las empresas has?a el 125% de garantia por
los préstamos realizados, y muchas pequefias empresas
no alcanzaban a cubrir dicha garantia. Con el uso del
Fondo -de Garantia, se puede respaldar un préstamo
hasta con un 70% de garantia. Lo anterior significa
que las pequefias empresas ya tienen accesc a las
Instituciones Financieras en las gue les era dificil
obtener financiamiento.

El Banco Centroamericano de Integracién
Econémica (BCIE), tiene una linea especial denominada
"Programa de Apoyo a la Pequefia y Mediana Industria®
{ver en detalle en Anexo No.7, p&g.#597), en donde
las pequeflas empresas (reconociendo como caquefias
empresas a las que tengan activos fijos de menos de
US$25,000), pueden obtener financiamiento paré
capital £fijo .y capital de trabajo montos hasta de
US$75,000, con plazos hasta de 5 afios ¥ perfodos de
gracia de 1.5 afios; ademas las empresas que 1o deseen
pueden tener Asistencia Técnica especificamente
cuando tienen problemas en el pago de- las cuotas de
los préstamos.

FUSADES, a través de su "Programa de Promocién
a la Pequefla y Micro Empresa" (PROBEMI) (ver en
detalle en Anexo No.l3, p&ag.# 655), esta dando un

.significapivo apoyo financiero.a las Micro y pequefias
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empresas, dando montos a _los microempresarlios
(entendiéndose como micrqempresas a las que tengan
activos menores de ¢100,000) hasta ¢50,000 y para los
peqpeﬁos empresarlos (actlvos entre ¢100,000 vy
¢750,000), montos hasta de ¢250,000; apoyando con
ello a actividades tanto para Capital de Trabajo como
de Capital Fljo, tenlendo para estas actividades
plazos de 2 y 3 afios respectivamente, ademas hay que
hacer notar que a través de este programa, las
empresas pueden obtener si lo desean, Capacitacién
Administrativa y Asesoria Empresarial.

Por otra parte, para optar al Programa ofrecido
por el BCIE y el BCR, las empresas tienen que acudir
necesariamente a las Instltuciones Flnancleras (Banco
Cuscatlan, Banco Agricola Comercial, Banco - je
Comercio, Banco Salvadorefio, Banco Hipotecario,
FIGAPE, FEDECREDITO, y Bancos Extranjeros), ya gque
son éstas las que manejan estas lineas.

Las Instituclones antes mencionadas, ademas de
manejar las lineas especiales de crédito, poseen
fondos proplos (ver en detalle en Anexo No.8, pag.
#602), con los cuales pueden otorgar f£inanciamiento
a los proyectos gque deseen; de las instituciones
anteriores, solamente FIGAPE no posee fondos propios,
ésta solamente maneja las lineas especiales externas,

cabe hacer mencién que esta institucién maneja una
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linea del Banco Mundial, especificamente para las
Pequefias empresas: que no excedan sus activos de
¢155,000, los montos méximqs que pueden obtenerse son
hasta ¢125,000, destinados tanto para Capital de
Trabajo como para Capital Fijo, con plazos de 2 Yy 5
afitos respectivamente; similarmente .el Banco Qe
Fomento Agropecuario (BFA) tiene una Linea especial
para microempresarios (incluyéndose microempresarios
industriales) con fondos ,alemanes, esta linea es
reconocida por siglas alemanas KFW, otorgandose con
ella Eggta ¢36,000 para financiar Capital de Trabéjo
con plazo hasta de 2 afios y para Capital Fijo con
plazo hasta de 4 afios.

La preocupacién para fortalecer este sector esta
tomando tanta importancia que hasta Instituciones
Gremiales como AMPES (Asociacién, de Medianos Y
Pequeﬁos-Embresarios—Salvadozeﬁos) estan otorgando
créditos con montos. hasta ¢100,000 para Capital de-
Trabajo o Capital Fijo, con un plazo maximo de hasta
2 afios, anteriormente solo financiaban a las micros
Y pbequefas empresas afiliadas a 1la sociedad, pero
actualmente se financia a las Micro Yy Pequefias

empresas que lo soliciten..

MEDIANAS Y GRANDES EMPRESAS

Las medianas y grandes empresas- cuentan con una
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gama de posibilidades de financiamiento que podrian
ser utilizadas para llgvar a cabo proyectos de
expansién, asi como también para suplir sus
necesidades operativas 1inmediatas (Capital de
Trabajo):

Los Bancos comerciales e Hipotecario, con sus
fondos proplos financian a estos sectores, en donde
los montos maximos financiables va a depender de las
garantias ofrecidas, capacidad de pago, tipo Ade
deudoxr (A,B,C,D 6 E) (ver en detalle en Anexo No.1l4
pag.#662), antecedentes crediticios, prestigio
empresarial, volumen de actividad, etc; los plazos
para capital de trabajo s;n de 2 afios como maximo, y
para Capital Fijo parcial son de 4 a 5 afios como
maximo (Lss Bancos comerclales dificilmente otorgan.
financiamiento para expansiones fabriles totales,
sino para cambtios barciales de sus ihfraestructuras,
dado que los montos para expansiones a gran escala
exlgen plazos de por lo menos 8 afios); por otra parte
El Banco Central de Reservg obtiene fondos externos
de Bancos Multinacionales de Desarrollo Y
especialmente de la AID, estos fondos gue recibe el
BCR son canalizados a través de las Instituciones
Financieras del medio, dentro de éstos fondos se
contempla un Programa para financiar a la Industria

Y Agroindustria (ver en detalle en Anexo No.6,
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pag.#564), preferentemente a proyectos gque ;leven a
la diversificacién .de las actividades productivas y
a las exportaciones fradicﬁonales y nd tradicionales;
eépecif;camente los rubros flnanciablés son para
empresas industriales ¥ agrolndugtriales,
Reconversién Industrial (ver condiciones en Anexo
No.E;pég.#566), Desarrollo de ZQnas'Francas Privadas
(ver cbndlciones en Anexo No.6, pag.#568) y
COmerciallzacibn de Productos Industriales Y
Artesgqales (ver condicioqes en,AnexoiNo;G,pag.#573);
los montos maximos E;nanciables pa;a”upa empresa es
dg é miilones Y para grupos de empresas es de 10
millones, pero - paza ei o?oigamiento de estos
financiamientos se requlere que haya un aporte de
parte de 1la empresa por 10 tanto para. optar a este

v’—.

prbgrama la politica ' establece. que para
financiamiento hasta de ¢3_millones.es_nece5ario que
la-empresg financie el 20%,'de ¢3 millones a <10
millones el 30% } en casos especiales para ¢10
millones en adelante el 40%; loq'destinps pueden ser
Capital de Trabajo e Inversién fija, con plazos
maximos  para éstés de 5 afios _y 20 afios
reépectivamente; es importante mencionar Que a través

de estas lineas se puede obtener financiamiento para

Estudios Técnicos y Capacitacién de Personal Por 1lo

general la tasa de Interés de este fondo esta
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aproximadamente un punto abajo de las tasas activas
de la Banca Comercial. ’ \

De igual forma que el. BCR, el Banco
Centroamericano de Integracién Econémicé también
recibe fondos externos de los paises miembros vy
lespecialmente de la Comunidad Econémica Europea
(CEE), estos fondos son canalizados a través de las
Instituciones Financieras, por medio de tres
Programas definidos como "Programa de Apoyo a Pequefia
Yy Mediana Empresa" (ver condiciones-en Anexo No.7,
pag.#597), "Programa Centroamericanoc de Fomento de
Exportaciones de Productos no Tradicionales" (ver
condiciones en Anexb No.7, pag.#590) y el "Programa
Czntroamericano de Reactivacién y Reconversién
Industrial" {ver condiciones en Anexo No.7,pag.#587).
Para el caso del "Programa de Apoyo a la Pequeha vy
Mediana Empresa", en cuanto a la m_édiana empresa
(entendiendo como medianas empresas aquellas cuyos
activos sean menores de US$250,000, excluyendo
terrenos, edificios y vehiculos), la cual podra
obéener montos maximos de US$200,000 tanto para
Capital de trabajo (2 afios plazo) como para Capital
Fijo (5 afios plazo); los montos otorgados seran dados
en colones equivalentes al cambio en délares
previamente establecido; para el caso de los otros

dos programas el monto maximo financiable es del 80%



397
de 1la Inversién total del Proyecto, £financlande
Capital de Trabajo a un plazo maximo de 4 afios y para

Capital Fijo un plazo ﬁaximo de 10 afios; algo

'importante para destacar es que a través de estos dos

Programas se puede obtener ‘financiamiento para
Estudios de Pre-Inversién y para Asistencia Técnica,
con plazos hasta por 4 afios; ademas, si una empresa
utiliza uno de estos programas, si lo desea, podra
obtener capacitacién y Asistencia Técnica de asesores
técnicos del BCIE, ademds la tasa de interés esta
casi siempre un punto abajo de las_tagés activas de
los préstamos de los bancos comercialeé.

Por otra parte, ia Flnanciera FIDEX,S.A.
(Financiera de Inversiones y _Desarrollo de
Exportaqiones), man;ja 1$§ lineas del BCR, adem&s
tiene a éu dispos;ciqﬁ una linea especifica para la
Indus?ria_ﬁapgﬁactqpera, en. donde los fondos scn de
origen AID, esta 11ng§ es destinada para la Industria
Liviana y Maquila (ver condiclones en Anexo No.9
pPag.#607), pero para proyectos gque destinen su
produccidn fuera del area Cent;oamericana, pudiéndose
obtgner para Capltal de,Trabqjo o Inversién flija
montos minimos de US$50,000 y maximos de US$3
millones; en donde para Capital de Trabajo la empresa
debe de dar un aporte minimo del 40% y para inversién

fija un.25%, los plazos para estos, destinos como.
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minimo es de 3 afios y como maximo es de 4 afios para
capital de trabajo, 8 afios para maquinaria Y equipo

Y 15 afios para edificaciones. Es muy importante

advertir que los fondos gue reciben las empresas a

través de esta linea es en US Ddlares, por esta razédn

es necesario gque el empresario sepa que el adguirir

este compromiso lleva un riesqgo implicito v es que

debido a gue en nuestro palis es muy dificil mantener

la estabilizacién del cambio del délar, observandose

a medida gue pasa el tiempo un ilncremento en el valor

visas; en conclusidn, si la empresa adqguiere

su compromiso hoy, a un precio del délar, y dentro de

un afio ha habido un aumento, entonces esta debera

pbagar mas por aste Jincremento, tornidndose maés

desventajosa 'a situacién de la empresa en la medida
que el incremento sea mayor.

Otra posibilidad para estos dos sectores

(mediana y Gran empresa), inclusive en algqunas
ocasiones para las Pequefias empresas, el uso del
Arrendamiento Industrial como fuente de
financiamiento (ver condiciones en Anexo No.l12,
pag.#644), este tipo de operaciones financieras son
llevadas a cabo por Instituciones llamadas
"Arrendadoras"; estas se encargan de adquirir los
activos a su nombre y los transfiere a las empresas

para que los usen, adqguiriendo las empresas el

!
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compromiso de pagar a la arrendadora cuotas
mensuales, hasta completgr el monto. total del activo,
generalmente el plazo m&ximo para pagar las cuotas es
de 5 afios; lo mas importante que analizan las
arrendadoras a las empresas es su capacidad de pago,
Y en todo caso gque la_empresa no bumpla con el pago
del activo, automaticamente éste pasa a poder de la
arrendadora. En el medio, las arrendadoras no compran
todo el activo, sino que las empresas deben de poner
como minimo el 15% de su valor; el activo que se
puede adquirir es maquinaria, accesorios, equipo y
especialmente equipo rodante (vehiculos), la ventaja
mas relevante es que estas. instituciones ofrecen un
escudo f£iscal, ademasf_puedeq adquirir un activo gue
3 ,una .empresa le_sgria:giéicil adquirir; por otro
lado, 1la empresa.no se descapitaliza:pues no adquiere
el activo pagandolo de una scla vez; a pesar de
existir estas ventajas, existe una desventaja muy
relevante y esu que las empresas deben pagar un
interés muy elevado, siendo éste entre el 23% y 29%.
Con la apertura en el medio de una Bolsa de
Valores, nace para las grandes empresas (entendiendo
como grandes empresas a las que tienen como Capital
Social minimo ¢5 millones) de la Industrié
Manufacturera una nueva opcién de Einanciamiento, que

en la actualidad no .ha sido wusada por ninguna
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empresa; probablemente lo har&n en el mediano o largo
plazo. Para que las empresas puedan hacer uso de 1la
Bolsa, es necesario gque sean Sociedades Andnimas, que
sean calificadas como scociedades emisoras dentro del
registro de la Bolsa y que emitan titulos valores. E;
Monto maximo gue una empresa puede obtener a través
de una emisidn de titulos valores va a depender de la
cantidad de titulos que emitan, y esto va a venir
dado por la capacidad financiera gue tenga (grado de
endeudamiento, relacién devda-patrimonio, rotacién de
aqﬁivos, etc.}. El destino para el gque puede utilizar
@l monto obtenido, a través de la emisién de titulos,
es para suplir sus necesidades, ya sea Capital de
travajc o Inversion Fija; los plazos de los titulss
valores que =mitan pueden ser a corxrto, mediano y
largo plazo; preferiblemente las empresas gue sean
aceptadas como sociedades emisoras deben ser de gran
solidez, rentabilidad y prestigio; la tasa de interés
pagada por el monto obtenido va a ser mayor que la
tasa pasiva (tasa que pagan al publico ahorrante las
Instituciones Financieras), para que sea atractiva a
los inversionistas (compradores de titulos valores
emitidos), ¥y menor gque la tasa activa (tasa que
cobran las Instituciones Financieras por los
préstamos realizados), para gque sea atractiva a los

emisores de titulos valores.
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FLUJO DE_ TINFORMACION DE OPCIONES DE FINANCIAMIENTO POR

TAMARO DE EMPRESA. -

A continuacidn se presenta un diagrama .de flujo de
informacién, en donde se presentan las distintas opciones
de financiamiento con que cuentan las empresas de la
Inéustria Manufacturera; dicha informacién se presenta de
acuerdo al tamafio de las empresa.

En el flujo de informacidn se muestran las distintas

politicas de crédito por cada Institucién Financiera.

k)
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USO DEL FLUJO DE INFORMACION DE FINANCIAMIENTO.

La industria manufacturérg cuenta con una gama
de posibilidades de financliamiento, con las cualés
puede optar al desarrollo de sus proyectos de
inversién, asi. como para suplir sus necesidades
operatlivas inmediatas; estas alternativas de
financiamiento se presentan en una forma resumida en
un flujo de informacién presentado en las pé&ginas
No.402 y 403,

En este flujo de informacién se clasifican las
opclones de financiamiento de acuerdo a los tamafios
de sectores que mas las utilizgn; estos son: pequefia,
mediana y gran empresa. En el flujo de informz=vién se

presentan e¢n su.orden de izquierda a derecha:

. tamafios; opciones de financiamiento; la clasificacioén

que debe tener la empresa para poder optar a sér
sujeto del £financiamiento de parté de la linea,
pr&érama 0 instituciodn; los destinos del
financiamiento; monto maximo que se puede llegar a
obtener, los destinos del financiamiento, ya sea éste
para capital de trabajo como para inversién fija;
plazos y periodos de gracia; tasas de interés
vigenfes en el momento de recabar la informacién;
servicios que -ofrecen algunas instituciones aparte

del financiamiento y el tiémpo‘pinimo gue debe tener
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una empresa para optar al financiamiento.

EJEMPLO DE US0O DEL FLUJO DE INFORMACION

La empresa "La Cuscatleca, 5.A." es una mediana
empresa dedicada a la fabricacién de adornos de
ceramica, actualmente solo abastece el mercado
nacional; esta empresa tiene dentro de sus planes,
abastecer mercados externos, no solo cén productos de
ceramica sino que también quiere lqnzér.un nuevo
producto, que consiste en un adorno tipico de tela y
algodén que representen nuestra cultura. Los mercados
en preyeccidn son los siguientes:

1. Mercado nacional

2. Mercado Centroamericano

3. Mercado de los tres (México, Venezuela y

Colombia)

4. Mercado Norteamericano (Estados Unidos vy

Canada)

5. Mercado Europeo.

Para poder decidir que mercados abastecer, 1la
empresa cuenta con un equipo de vendedores, gquienes
son distribuidos en los 4 mercados externos para
investigar sobre 1las expectativas que tienen 1los

productes.
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Realizadas las -investigaciones pertinentes, se
determina que los productos de ceramica tienen mas
demanda en el mercado norteamericano y los adornos de
tela en el mercado europeo.

Adem&s de comprobar la existencia de la demanda

~del producto, la empresa hace el respectivo analisis

de- costos para .determinar. la mas conveniente,
resultando de dicho an&lisis que la exportacién de
los adornos de tela al meicado europeo le resulta con
el indice mAs alto de rentabilidad.

Las posibilidades de financiamients que se
tienen para el proyecto de invetsién de la empresa
"La Cuscatleca, S.A.", son-~las siquientes:

1. Puede optar al. -"Programa de Industria y
Agroindustrial. - del' "Fondo de Crédito para
Inve:giones"; Dentro de este programa tiene 1la
posibilidad de hacer -uso de 1la linea para
empresas industriales y agroindustriales, en
donde puede hacer un préstamo hasta 5 millones
de colones; para este caso la empresa debe
financiarse por lo'menos el 30% de la inversidn.
Puede obtener financiamiento para estudios de
factibilidad (estudios de --pre-inversién);
capacitacién de personal y capital de trabajo
permanente; el plazo para este rubro es.hasta de

4 afios, ademas puede obtener financiamiento para
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magquinaria y equipo con plazo de 8 afios y para
edificaciones con plazo para 15 afios.

Por otra parte puede utilizar 1la linea de
"Reconversién Industrial®, en donde puede
obtener un monto m&ximo de 5 millones de
colones; los destinos pueden ser para capital de
trabajo permanente, estudios técnicos,
capacitacién.de pérsonal, maquinaria y equipo
industrial, eguipo de laboratorio Y
reacondicionamiento de edificios industriales.
Tiene acceso a los tres programas del Banco
Centroamericano de Integracién Econdmica (BCIE).
"Programa de apoyo a la pequefia y mediana
emprésa“‘siempre y cuando sus act;vos no superen
las Uss$250,000, excluyendo por supuesto,
terrenos'y edificios.

"Programa Centroamericano‘ de Fomento a
Exportaciones de productos no tradicionales".
"Programa Centroamericano de reactivacién Y
Reconversién Industrial™.

En estos tres programas, la empresa debe
financiar por lo menos el 20% de la inversioén.
Los destinos a financiar son para capital de
trabajo e inversién fija, con plazos maximos de
4 afios y 10 afios respectivamente.

Otra linea que puede usar es la de "Industria
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Liviana y Maguila" de FIDEX, pudiendo obténer un
monto méximo de USS§3,000,000 para lo cual la
empresa Fendria que financiar el 40% para
capital de.tfabajo y el 25% para capital £ijo,

con plazos de 8 y 15 afios respectivamente.

Para el caso de empresas gque guieran ser mas

- competitivas en los mercados que estan abasteciendo

N

actualmente; precisamente porque hay otras empresas
que le estan penetrando su mercado por tener
productos de mejor calidad y precio} resultando de
ello la necesidad de realizar ﬁroyectos de inversién,
los programas de financiamiento m&s indicados son los
de Reconversién Industrial del--Fondo de crédito para
la Inversion y el Programa,:Centroémericana de

Reactivacidn y .Reconversiédn:Industrial,.

Para empresas ya establecidas que quieran
comercializar la exportacién de sus productos a
varios mercados, puede hacer uso de 1la linea de
"Comerxcializacién de -.productos Industriales Y
Artesanales de exportacidon” gque estd dentro del
Programa para Industria y Agroindustria del Fondo de
Crédito para la Inversién; adema&s puede hacer uso del

"Programa Centroamericano de Fomento de Exportacion

de productos-no. tradicionales! ya que dentro de este
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Programa se encuentra una Linea para -empresas

comercializadoras,

Otro caso es para empresas gque sSe quieran
dedicar o que se dediquen a prestar sus servicios
productivos (maquila). a empresas Iinternacionales.
Para este tipo de empresas hay dos 1lineas de
financiamiento, una es’ la linea de "Desarrollo de
zonas Francas Privadas" del Programa para Industria
Y Agroindustria del Fondo de crédito para Inversiones
Yy 1a otra es la de "Crédito para Industria Liviana y

Maguila" de la Financiera FIDEX.

Para ewpresas que quieran adquirir alguna(s),
maquina{c}, vehiculo(s), o equipo en particular a un
corto plazo ‘(menos de 1 .afio) Y no quieran
descapitalizarse al obtener el activo, pueden acudir
a una arrendadora para que ésta les adquiera lo que

necesitan.

Si la empresa tiene una necesidad en particular
(pago de planillas, adquisicién de materia prima,
compra de algun equipo o maguinaria, etc.) de
preferencia de corto plazo, puede acudir a algun

Banco Comercial.
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Para ‘empresas grandes (Por lo menos de 5
millones de colones de‘papital social), sélidas, de -
prestigio, alta rentabilidad, etc., que necesitqﬁ
financiarse para el destino gue deseen, ya sea a
corto, mediano o 1largo plazo, pueden optar por
realizar una emisién de titulos valores en la Bolsa

de Valores.

Es importante dejar claro que la concepcién de
les plazos para la obtencién de financiamiento, por
las empresas de 1la industria marivfacturera, son
diferentes a los plazos utilizados por las
instituciones financieras; a continuacién se presenta
un cuadro que muestra estas diferencias:

v

PLAZOS INDUSTRIA INSTITUCIONES
MANUFACTURERA FINANCIERAS

CORTO Hasta 3 afios Hasta 1 afio

MEDIANO De 3 a 6 afios De 1 a 3 afios

LARGO De &6 afios a mas De 3 a 5.aﬁos

5.9 POLfTICAS, OBJETIVOS ¥ REQUERIMIENTO PARA OPTAR A LAS

QPCIONES DE FINANCTAMIENTO

En el medio para poder fortalecer la economia es

necesario tener niveles bajos en 1la inflacidn; para el
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logro de ello, una de las medidas a seguir es disminuir11a
fuga de divisas, lo cual es dificil de lograr, una de las
razones es gue las empresas tienen una gran dépendencia
del sector externo en cuanto a la importacién de materias
primas, equipo, maquinaria,etc.. Lo anterior no seria
ningﬁn problema para el aumento de la inflacién, si las
empresas contribuyeran a 1la generacién de divisas,
exportandoe sus productos.

Por lo antes éxpuesto, el Gobierno de Estado dentro
de su "Programa Monetario y Financieré" ha establecido en
una de "sus politicas, la incentivacién de finanéiar de
preferencia a proyectos de 'inversidn para productous de
exportacidén, y- asi poder insertarse con eficiencia al
mercado mundial, pero la g=2neracién de recursos monetarios
internos a través <=1 -ahorro no son suficientes para
suplir la demanda de proyectos de inversién por lo cual,
el Gobierno dentro de su politica de financiamiento
externo ha tenido que aceptar recursos monetarios del
exterior como fuente para impulsar el crecimiento de la
economia y la Reconstruccién Nacional.

Uno de los programas de financiamiento que mas
demanda tiene en el medio es el "Fondo de Crédito para
Inversiones”™ (desde 1990 hasta febrero de 1993 se han
ctorgado ¢675 millones) gue son precisamente fondoes dados
por el AID; con este fondo se esta financiando a los

sectores de 1la economia, dentro de estos sectores, 1la
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Industria Manufacturera ha sido 1la mas beneficiada,
habiendo obtenide hasta el mgmento aproximadamente el 60%
del total destinado.

Dentro del "Fondo de Crédito para Inversiones™ hay
cinco programas y el que le corresponde a la Industria
Manufacturera es el "Programa para Industria Y
Agroindustiia". Uno de 1los objetivos del Fondo, es
modernizar y fortalecer la Capacidad productiva del sector
privade, asi como- promover la diversificacién de 1las
actividades productivas y las exportaciones de productos
tradicionales y no tradicionales. Los proyectos elegidcs
para dicho fordo son 1los de iniciativa privada
preferentemente agqguellos cuya produccién se destine al
mercado externo. e

| Por otro lade, el objetlvo de los tres programas del
BCIE, son contribuir mediante la.canalizacién de recursos,
al esfuerzo de la capacidad exportadora extrarregional del
sector privado, contribuyendo a un nuevo esguema de
integracién econémica regional para la insercién de 1la

zona en el comercio mundial, ademas incrementar 1la

" captacién de divisas generadas a través de la exportaciodn

de productos.

Otra linea dé crédito, que es exclusivamente para
exportar fuera del &rea centroamericana es la Linea de
Industria Liviana y Maquila de FIDEX,S.A. { fondos

USAID/FUSADES).
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Todo lo anterior indica que la mayoria de lineas
especiales en este momento estan orientadas bajo la misma
politica, por lo tanto las empresas que mé&s preobabilidades
de financiamiento tienen son las que tengan dentro de sus
planes, Proyectos de Inversidn para la exportacién._Estas
politicas no estén desligadas de la realidad que esta y
estara enfrentando la Industria manufacturera, la  cual
tendré que competir con productos extranjeros con igualdad
de condiciones, por lo tanto las empresas gque se vayan
acoplando a este esquema seran las que sobrevivirdn en
este ambiente de constantes cambios.

El simple hecho de pensar hacer un proyecto de
inversion indica el determinar el mercado que se va a
abastecer y en nusstro pais por tener un mercado reducido,
Y en algunos casos saTuarado, por tal razén, realizar un
‘proyecto debe 1llevar implicito busqueda de mercados

externos.

5.10 VENTAJAS Y DESVENTAJAS DE LAS OPCIONES DE FINANCIAMIENTO

A continuacidétn se presentan detalladamente 1las
ventajas y desventajas que tiene cada una de las cpclones

de financiamiento presentadas anteriormente.
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IRSTITUCION

UENTAJAS

DESVUENTAJAS

A) INSTITUCIONES BANCA -
RIAS CON FONDOS DEL
BANCO CENTRAL DE RE-
SERUA A TRAVES DEL -
FONBO DE CREDITO PARA
INVERSIONES.

- 1A TASA DE INTERES APLICADA A LOS
PRESTAMOS CONCEDIDOS ES MAS BAJA
QUE EL INTERES APLICADO A PRESTA-

* ¥0S CON DONDOS PROPIOS DE LAS --
INSTITUCIONES FINANCIERAS

- CUENTA CON UNA VARTEDAD DE LINEAS
ESPECIALES DE CREDITO, CREADAS
PARY CADA FIN ESPECIFICO.

- LOS MONTOS DE LOS PRESTAMOS SOLI-

CITADOS SON GRANDES, YA QUE CUEH-3-

TAN CON RECURSOS EXTERNOS Y COM
RECURS0S DEL BCR.

- EL TIEWPO EMPLEADO EN EL TRAMITE DE

L& SOLICITUD DX CREDITO, PARA OBTE-
NER FINANCIAMIENTO, ES MAYOR QUE EL
PROCEDINIENTO RORMAL CON FONDOS --
PROPIOS DE LAS INSTITUCIONES.

1A EMPRESA QUE NO CUNFLA CON UN RE-
QUISITO QUE ESTE DENTRO DE LA LINEA
ESPECIAL DE CREDITC, NO PUEDE SER
FINANCIADA, AUNQUE CUMPLA CON LoS
DEMRS REQUISITOS.

LAS COMDICIONES DE LA LINE@ DE CRE-
DITO LIMITAM. EL FINANCIAMIENTO AL
AREA ESPECIFICA PARA LA CUAL HA SI-
DO CREADA.

B} IHSTITUCICNES BANCA-
RIAS CON FONDOS PRO-
P10S.

I - 7L PROCEDIMIENTO QUE SIGUE EL --

TRARITE DE LA SOLICITUD DE CREDI-

TG FS SENCILLO. i

- EL TIEMPO QUE TARDA EL USUARIO EN
LA ESPERA DE LA APROBACION DEL -
CREDITO ES CORTO.

- SE FINANCIA CUALQUIER RUBRO, ---
SIEMPRE QUE EL SOLICITANTE CUMPLA
CON LOS- REQUISITOS EXIGIDOS POR
LA INSTITUCION FINANCIERA.

1A TASA DE INTERES QUE SE APLICH AL|

HONTO DEL PRESTRHO SOLICIIap0, ES
YOR QUE LA APLICADA & PRESTANOS CON
ARGO A LINEAS DEL BCR.

EL MONTO DE LAS CANTIDADES A FIM4N-
CIAR PUETZ SER MENOR QUE LAS CAMTI-
DADES FINANCIADAS CON LINEAS DEL
BCR.

LOS PLAZOS PARA EL PAGO DEL PRESTA-
HO SUELEN SER MENORES QUE LOS CON-
CEDIDOS EN LAS LINEAS DEL BCR.

C) FEDERACION DE CAJAS DE
_ CREDITO (FEDECREDITO)

- OPERA CON 54 CAJAS RURALES DIS--
TRIBUIDAS EN TODO EL PAIS, LO QUE
FRVORECE AL USUARIO, PARA QUE --
PUEDA SOLICITAR FIMANCIAMIENTO EN
EL wMGAR QUE LE QUEDE MAS PROXIMC
f SU 2OHICILIC,

EL USUARRIO TIENE QUE SER SOCIQ DE
LA CAJA RURAL PARA PODER SER SUJETO
DE CREDITE.
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INSTITUCION

VERTAJTAS

DESVENTAJAS

a2

- CUENTA CON OPERACIONES CORRIENTES

QUE ABARCA AQUELLOS PRESTAMOS, -
QUE NO CONTEMPLAM LAS LINERS DEL
DEL BCR.

PRCPORCIONA ASISTENCIA FINANCIERA
f LOS SECTORES QUE HENOS FOSIRI-
LIDADES TENGAN DE SER ATENDIDOS
POR LAS INSTITUCIONES BANCARIAS.

SE LE COMUNICA PERSONALMENTE AL
USUARIO QUE SU CREDITO Hf SIDO
DENEGADO, EXPLICANDOLE LOS HOTI--
Vos.

- EL INTERES APLICADO AL CGHCEDER -
PRESTAHOS CON OPERACIONES CORRIEN-
TES ES MAYOR QUE LAS LINEAS DEL
BCR.

- EL TIEHFO QUE TARDA EL PROCEDIMIEN-
T0 PARA OBTENER EL FINANCIANIENTO
ES LARGO, YA QUE SU ANALISIS SE E-
FECTUA PRIHERO EN LA CAJA RURAL ¥
LUEGO FEDECREDITG. -

J

D} FUSAZES - PROPEMI

- CUENTA CON'UNA INSTITUCION INDE- |

FENDIENTE, (PROPEMI), LA CUAL PRO-
HUEVE A L3 HICRO Y PEQUENA EMPRE-
SA.

- LOS USUARIOS DE CREDITO RECIBEN

UNR CAPACITACION 4IiINiSTRATIVA'
SI Lo DESZaH,

LA IMPRESA FINANCIADA, CUENTA CON
ASESORIA EMPRESARIAL, DE PARTE DE
PROPEMI, PARA SU BUEN FUNCIONA-
MIENTO.

EL TRAMITE QUE SIGUE LA SOLICITUD
DE CREDITO PARA OBTENER FINANCIA-
NIENTO ES SENCILLY.

- LA OPORTUNIDAD SE LE NIEGK AL SOLI-
CITANTE AL NO TENER UMA EMPRESA QUE
TENGA UN ANO DE ESTABLECIDA,

E) FONDO DE FINANCIANIEN-|
TO ¥ GARANTIA PARA LA
PEQUENA EMPRESA.
(FIGAPE)

SE PRESENTA UM PERFIL DEL PROYEC-
SOLAMENTE EN EL CASC¢ DE QUE SEA
HAS DE 10@ MIL COLONES.

|
|
!
|
|
]
j

- LA IDAD DEL TIADOR, SN EL CASO DE
QUE SE OFRECIERE COMO GARANTIA UNA
FIRMA SOLIDARIA, TIINE QUE SZR HE-
CESARTAMENTE ENTRE 24 ¥ 5@ 4W0S DE |
EDAD. '
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[NSTETUCION

WENTAJAS

DESVENTAJAS

- 14 CLASE DE INFORMACION QUE SE LE
ENTREGA AL SOLICITANTE, PARA QUE
CUMPLA CON TODOS LOS REQUISITOS
QUE SE LE PIDEN, ESTA BIEN ESTRUC
TURADA POR LA INSTITUCION, DE -
ACUERDO AL DESTING DEL CREDITO.

~ EL TIIMPO QUE SIGUE EL TRAMITE DE
LA SOLICITUD DE CREBITO.

F) ARRENDADORA

~ EL ARRENDAMIENIO LIBERA CAPITAL
DE TRABAJC PARA USOS MAS PRODUC-
TIV0S DENTRO DE LA EMPRESA.

- NO ES NECESARIA LA PRESENTACION
DE ESTUDIOS DE FACTIBILIDAD

- ST EVITAN LAS RESTRICCIONES CON-
CURRENTES DE UNA DEUDA DEJANDO
LIBRES LINEAS DE CREDITO BANCA -
RIAS INTACTAS: PARA US0 FUTURO.

- EL ARRENDAMIENTO NO REQUIERE GA- |

RANTIAS PARA LA OBTENCION DEL FI-
NANCIAMIENTO. -........

- CUANDO SE SOLICITA FINANCIAMIENTO
LOS TRAMITES- 30N RAPIDGS ¥ LA RE-
SOLUCION SE TIENE CASI EN 48 Ho-
RAS.

~ EN ALGUNOS CASOS, SE FINANCIA EL
ARRENDAMIENTO EN UN 188% DE COSTO
DE LOS ACTIVOS.

- PROVEE FINANCIAMIENTO SIN MOSTRAR
EL PASIVO CORRESPONDIENTES EN LOS
ESTADOS FIMANCIEROS DE LA EMPRESA

- SINPLIFICA LA CONTABILIDAD ¥ LOS

CALLYLOS FISCALES.

- LA ARRENDADORA PROPORCIONA f LA
EMPRESH UN ESCUDO FISCAL DEL AC-
TiV0 ADGUIRIDO.

- PERDIDA DEL UALOR RESIDUAL, CUANDO
SE OBTIENEN BIENES A TRAVES DEL --
ARRENDAMIENTO.

- PARA EL CASO DE OBTENER FINANCIA--

. MIENTO A TRAVES DS UNA ARRENDADORZ,
1A TASA DE INTERES PAGADA ES HMUCHO
MAYOR QUE LA VIGENTE EN XL SISTEMR
FINANCIERO.

| ~'FALTA DE FLEXIEILIDAD EH VOSESION
" ¥ HODIFICACION DE L0S ACTIVUCS -
ARRENDADOS DURANTE EL PERIODO ¥
ARENDAMIENTO. -
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[RSTITUCION

UENTAJAS

DESVENTAJAS

@) BOLSA DE UALORES

- DRINDA AL AHORRANTE UNA AMPLIA -
GAMA DE OPORTUNIDADES DE INVER-
SION. LAS OPERACIONES BURSATILES
EN BOLSA, CONSTITUYEN UN MECANIS-
M0 AGIL ¥ TRANSPARENTE, MEDIANTE
EL CUAL SE NOVILIZAN RECURSOS DE
LOS INVERSIONISTAS A FAVOR DE LAS

EMPRESAS, A TRAVES DE LA NEGOCIA-|

CICN DE TITULOS UALORES DE ATRAC-
TIVA RENTABILIDAD: PARALELAWENTE
SE FOMENTA ¥ CANALIZ& EL AHORRG
INTERNO HACIA LA INVERSION.

- BRINDA AL EMFRESARIO LIBERTAD FI-
NANGIERA EN EL MANEJO DE SUS RE-
CURSOC. LA CAPTACION Ula BOLSA
PUEDE PROGRAMARSE EN FUNCION DR
14S NECESIDADES DE EFECTIVO DE
145 EMPRESAS, DECIDIENDO ESTAS
CUANDO OFERTAR SUS TITU'QS 4 RE-
TIRARLAS DEL MERCADO. '

< BSEZEHRA RAPIDEZ EN LA OBTENCION .
DE FONDOS, LA FACILIDAD DE L& 0B-
TENCION DE LOS RECURSOS ES FACII-
BLE GRACIAS AL ACERCAMIENTO QUE
PROPICIA LA BOLSA DE VALORES EN-
TRE LOS DISTINICS TIPCS DE INTER-
HEDIARIGS, PERMITIENDG QUE ESICS
TRANSEN ENIRE SI.

- NO SE REQUIERE DE NINGUNA ESTRUC-
TURE ADKINISIRATIVA. EL MANEJO DE
LAS COLCCACIONES DE TITULOS Y SU
DISTRIBUCION ENTRE LOS CLIENTES
PYUEDE SER CONCZIDIZO A UN PUESTO
DE BOLSA, POR LO TANTO LA EMPRESA
EMISORA NO NECESITA CREAR UNA -
ESTRUCTURA ADICIONAL PARA LA AD-

.= UNA LIKITADA OFERTA DE TITULOS. --

NORNALMENTE, LAS COMPANIAS NO DE--
SEAN ABRIRSE AL PUBLICO PARA NO DAR
INFORMACION QUE PUEDA SERVIR A LOS
OFICIALES TRIBUTARIOS O A& LA COMPE-
TENCIA POTENCIAL. ACTUALMENTE ALGU-
NAS COMPANIAS CAPTAN AHCRROS DEL -
PUBLICO, EMITIENDO TITULOS DE TASA
DE INTERES FIJO, SIN EMBARGO, ESTAS
EMPRESAS GOZAN DE SOLIDO PRESTIGIO
ANTE EL FUBLICO POR LO QUE NO NECE-
SITA ABRIR SU CONTABILIDAD PARA GO-
2AR DE CREDITO.

- UHA LIMITADA DEWMANDA DE TITULOS. -
ESTO PUEDE DEBERSE A: EN PRIMER LU-
GAR, LA FALIA DE CONFIANZA EN EL E-
HISOR O EN LA AUTCRIDAD REGULADORA;
POR OTRC LARO, UN TRATO TRIBUTARIO
DESIGUAL A LOS DIFERENTES INSTRU-
HENIOS DE INVERSION Y TAMDIEN POR
EL TEMOR DE QUE EN UN MERCADC PEQUE
NO COMQ EL QUE EXISTE ACTUALMENTE,
L& REOTABILIDAD DEL PRECIC DE LAS
ACCIONES PUEDE SER DEMASIADO ALTA
0 ESTE MUY INFLUENCIADO POR TRAN-
SACCIONES DE PERSONARS QUE TIENEN
ACCESC A IMFORMACION PRIVILEGIAIA,
POR EJEHPLO SOCIOS MAYORITARIOS.

- UN LIHMITADO MARCO REGULATORIO PARA
LOS ASPECTOS LEGALES QUE RIGEM A La
ACTURL BOLSA DE VRLORES.

- FALTA EN EL MERCADO DE TITULCS VA-
LORE3 DE LARGO PLAZO.

- INGERENCIA DEL BANCO CENIRAL DE RE-:

SERVA, OCACIONANDO ESTO AGILIDAD
PARA L& CALIFICACION DE SQCIEDADES
EMISORAS Y APROBACION DE EMISION DE
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INSTITUCION  WENTAJAS DESVENTAJAS

HINISTRACICN DE SUS- TRAMSACCIO-- TITULOS YALORES.
NES BURSATILES, AL IGUAL QUE EL
AHORRADOR INVERSIONISIA.

- ERINDA PRESTIGIO A LAS EMPRESAS. || - DIFICILMENTE UNA PEQUERA ¥ NEDIAMA
EL CONTROL A LA QUE SX SOMETEN - || NA EMPRESA PUEDE SER CALIFICADA CO-
IAS EMPRESAS INSCRITAS EN LA BOL-|| MO SOCIEDAD EWISORA.

SA GARANTIZA QUE ESTAS SE ENCUEM-| :

TR&N LEGALMENIE CONSTITUIDAS, AD-
MINISTRATIVAMENTE ORGANIZADAS ¥
FINANCIERAMENTE SOLIDAS .

)7

e . .
R B .




CAPITULO IV

EVALUACION ECONOMTICA
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1. EVALUACION DE LA IMPLANTACION DE LA FUNCION FINANCIERA ‘

A continuacion se cuantificaran en términos monetérios,
los requerimientos necesarios para 1llevar a cabo 1la
implantacidén de la Funcidén Financiera en las empresas de la
Industria .Manufactureré, ademas, se hara una evaluacién
cualitativa de llevar o no una correcta Funcién Financiera.

En la cuantificacién para los requerimientos, se

analizaran a las empresas seqgin tamafio.

1.1 EVALUACION CUANTITATIVA

A. RECURS0S5 PROPUESTOS P3OR TAMARO DE EMPRESA PARA LA
IMPLANTACION DE FUNCION FINANCIEKA.

A continuacidén se detallan ios recursos
necesarios para la implantacidén de las subfunciones
de la funcidén financiera, contemplando dentro de
éstos, tanto recursos materiales como recursos
humanos; cabe mencionar que dichos recursos variaran
segun los tamahios de empresas. Por otra parte, es
necesario aclarar gque los recursos propuestos,
posiblemente algunas empresas ya estan disponibles,
pero éstas pueden implantar lo necesario para

completaflo con lo que ya tienen.
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a) Pequefia Empresa
i. Requerimientos de Recursos Materiales
PEQUERNA EMPRESA
MOBILIARIA Y'EQUIPO CANTIDAD q COSTQ
Escritorio ejecutivo 1 ¢ 900.00
Silla Ejecutiva 1l ¢ 400.00
Escritorio Secretarial 1 ¢ 600.00 h
Silla secretarial 1 ¢ 200.00
Calculadora L ¢ 3060.00
Maguina de escrilir 1 ¢ 700.00
Mueble p/maguina de escribir 1 "¢ 200.00 l
Archivo metalico de 3 gavetas 1 ¢ 800.00
Silldn de espera 1 ¢ 400.00
T 0O T A L - ¢ 4,500.29

ii.

Recurso Humano

En la pequefia empresa, los encargados
de realizar la funcién financiera son: el
propietario y el contador de la empresa.
Por otra parte, si no se puede tener un
contader permanente, se puede contratar
los servicios de un despacho contable para
gue les lleven los registros contables.

Para el caso del plan de implantacidn
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propuesto, se considerara, la contrataclén.
permanente de un contador,' ademas sera
necesarlo contratar log servicios de un
Auditor externo para la legallzacién y
comprobacién de los estados financieros,
debe contarse t;mbién con lés;sérvicios de
una secretarlia, . pudiéndo ser . ésta lé )
secretarla geneial de_lé empr;sa._

'EllsueidO'propuegto_paiaae%_cont;dor
es de ¢1,200 mensuales mas su bonificacién

anual proporclonal‘a su sueldo.. -

N
4

£

£

COSTOS AhUALES DE LA IMPLANTACION

Sueldo y prestaciones del contador & 15,500,00

Servicio de Auditoria - . 2,000.00 °
Gastos de atiles y papeleria 1,000.00
Imprevistos (5% de la suma de los -

. rubros anteriores - : 930.00

19,530.00
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Costos en el primer afio

= 19,530
= ¢ 54,030
b) Mediana Empresa
A continuacidén

requerimiento materiales y humanes

1}

se

+
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Costo anual + Inversién fija

4,500

muestran los

necesarios

para la implantacién de la funcidén f£inanciera de

la mediana

empresa:

i. Reguerimientos de Recursos Materiales

RECURSOS MATERIALES

MEDIADNA EMPRESA
MOBILIARIO Y EQUIPO CANT.” [” COSTO E TOTAL

“Escritorio.ejgcutiVQ 2 ¢ 900.00 ¢1,800.00

. .81lla ejeculiva 2 ¢ 400.00 ¢ 800.450 j
N Escritorio secretarial 2 ¢ 600.00 ¢1,200.00
Silla Secretarial 2 ¢ 200.00 ¢ 400.00
Calculadora 2 ¢ 400.00 < 800:00
Maguina de esc.elect. 1 ¢2,500.00 ¢2,500.00
Mueble p/maqg.de esc. 2 ¢ 300.00 ¢ 600.00
Archivo de 4 gavetas 1 ¢5,000.00 ¢5,000.00
S5illén de. espera 2 ¢ 600.00 ¢1,200.00
Teléfono basico 1 ¢ 600.00 ¢ 600.00
T O T A L ¢15‘,900.0
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. o
Recurso Humano

El - recurso humano propuesto para
llevar- a cabo ia funcién financiera en las
medianas empresas es el siquiente:

Se parte del hecho que en este tipo
de empresa, el propietario 5e desliga de
la participacién directa de las
subfunciones de la funcidn financiera, .es
entonces que se tendrd un profesional que
dirija el area financiera, pudiendo ser
éste un Administrador de Empresas, un
Ingeniero Indugtrial o un economista; el

cual se encargarid de ilevar a cabo las

subfunciones: a)pronéstico de necesidades,

ey

b 1'gestién de financiamiento y ©c)
distribucidén y asignacidén de recursos.
Ademas serd el encargado de- dirigir Y
apoyar las otras subfunciones- de 1la
funcidén financiera; se tendrad también un
contador, auxiliar de «contador y una
secretaria, que seran los encargados de
realizar las subfunciones de control de 1la
utilizac;én de los recursos y registro de
los movimientos financieros.

Ademas se solicitaran los servicios

de una Auditoria externa, para que realice



la

subfuncién

de

efectuado a posteriori® -
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"Comprobacibn de 1lo

e
PLANILLA DE PAGOS DEL PERSONAL PARA LA REALIZACION
DE LA FUNCION FINANCIERA EN UNA
'MEDIANA EMPRESA
CARGO SALARIO BONIFICACION TOTAL
T A MENSUAL ANUAL * ANUAL
Encargado -de’ la H
] _
gestién finan- -
ciera. ¢ 2,300.00 ¢ 2,300.00 29,900.00
Contador ¢ 1,600.00 ¢ 1,600.00 20,800.00
Aux111az de
contador ¢ 1,200.00 ¢ 1,200.00 15,600.00
Secretaria ¢ 1,000.00 ¢ 1,000.00 13,000.00
T 0 T A L 79,300.00
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COSTO ANUAL PARA LA IMPLANTACION DE LA FUNCION FINANCIERA EN LA

MEDIANA EMPRESA

RUBRD I - COSsSTO

- Sueldos y prestaciones : ¢ 79,300.00

- Utiles y papeleria ¢ 4,000.09

~ SBServicios de Auditoria ¢ 3,000.00
- Imprevistos (5% de los rubros ante-

riores) ' ¢ 4,315.00

TOTATL I__ ¢ 90,615.00

- La inversién f£ija para la implantacién sera de ¢ 15,900.00
- Los costos anuales para el funcionamiento de la gestién

financiera ser4 de ¢ 90,615.00

Costd en el = Inversién fija + costo anual de
primer afio. 3 funcionamiento.

4
5

¢ 15,900 + ¢ 90,615 ... . ¥

l

Costo en el
primer afio

B

Costo en el primer afio = ¢ 106,515.00

¢}  Gran Empresa

Los requerimientos para la implantacién de
la funcién financiera en la gran éﬁpresa es
mucho mas exigente qué los sectores pequefia y
mediana empresa. A éontinuaciép se gresentan los
recursos materiales y humanos.

i. Requerimientos de Recursos Materiales



RECURS0OS MATERIALES

s
TN
J—-

GRAN EMPRESA
MOBILIARIO Y EQUIPO CANT. COSTO TOTAL
Escritoric ejecutivo 6 ¢ 900.00 ¢5,400.00
Silia ejecutiva 6 ¢ 400.00 ¢2,400,00
Escritorio secretarial 5 ¢ 600.00 ¢3,000.00
Silla secretarial 5 ¢ 200,00 ¢1,000.00
Caiculadora 6 ¢ 400.00 ¢2,400.00
Magquina de esc.eléctrica 3 ¢2,500.00 ¢7,500.00
Musble p/ﬁéq.de escrikhir 3 ¢ 300.00 ¢ 900.00
Archivo met.de 4 gavetas 3 ¢1,000.00 ¢3,000.00
5il116n de espera 3 ¢ 600.00 ¢1,800.00
f Telafono basico 3 ¢ 600.00 ¢1,800.00
Mueble para computadora 1 ¢ 3d0C.00 ¢ 800.00
Mueble para impresqré 1 ¢ 300.00 ¢ 300.00
tibiero‘para daéﬁmentos
Yy papeleria 1 ¢ 800.00 ¢ 800.00
Mesa de sesiones 1 ¢2,000.00 ¢2,000.00
S8illa p/mesa de sesiones 8 ¢ 200.00 ¢1,600.00 (
Caja de seguridad 1 ¢10,000.00 | ¢10,000.00
T 0 T A L ¢44,700.0
Dentro de 1los recursos materiales se

considera el

uso de un computador, gque facilite
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i
i

el funcionamiento de la Gestién financiera; a

continuacién '‘se

minimos:

especifican los requerimientos

ELEMENTO HARDWARE

' ESPECIFICACIONES

Procesa@or'central
Velocidad de proceso

Memorla Principal

Capac1dad de entrada/salida

- E 4
n

Unidades de almacenamiento
Terminal
Perisférico de impresién

Eguipo de proteccién

16 BITS (80286)
20 MHZ

1 Megabyte

1 puerto paralelo y 1 puerto

¢ B
-

serlal.
Dos unldades de dlSCO*(S 1/4
de 1.2 MK Y 3 1/2 1.44 K)

1 dlSCO duro de 60 HB

.
AR

lionitor VGA a colores’de al-
ta resolucidn AT (44 feclas
de funcién) .
Impresor matricial de 200
columnas y 330 caractéres
por segundo.

Regulador de voltaje ée

300 VA




SOFTWARE

Sistema operativo

Manejadores de basés de da-
tos.

Procesadores de palabra
Utilitarios

Procesador de graficos

DESCRIPCION

Sistema operativo de disco |
(MS8-D0S) versidédn 2.5

Dbase III plus, Fox Base )
Clipper

Word Perfect versién 5.1
Antivirus, norton, XT gold \

Flow, QTRO y Harvard Grafic.

La inversién fija esta compuesta segin se muestra a

continuacidn:

RUBRO DE INVERSION

MONTO E

. . [ - = B J

Hardware (computador)
Software (documentacidn y
copilas) .

Mobiliario y equipo de
oficina.

Imprevistos (5% de los ru-

bros anteriores)

) ¢ 18,000 - =

1,500
44,700

3,210

TOCTATL

67,410
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Recursos Humanos

Los recursos humanos con los que debe
contar una gran empresa para llevar a cabo
su funcién financiera es el siguiente:

Debe contarse con un encargado de
dirigir todas 1las subfuncicnes, éste
podria ser un Administrador de Empresas,
un Economista o un Ingeniero Industrial.
Para 1la subfuncipn de "Registro de 1los
movimientos contables"™ se necesita de un

Contador, un auxiliar de contador ¥y una

—e

*

secretaria;ééra la subfuncidn de "Gestiédn
del financiamiento" ; Se necesité uﬁe un
encargadc que podria ser un Administrador
de empresas o un Ingeniero Industrial.

Ademé&s debe haber un encargado de lleyar a

cabo. la ‘subfuncién .de- . "distribucién Yy

-y, - -

asign'a'ciﬁﬁ de recursos" y otro para 1la
subfuncién de "Prondstico de necesidades".

Se necesita de un encargadd de dar
apoyo a todas las subfuniciones, a través
del uso de estadisticas y procesamieﬁto de
datos, éste puede ser un Técnico en
Sistemas Informaticos. Ademas de la
secretaria de contabilidad, debe contarse
con otras dos secreta;ias que apoyen las

otras subfunciones.
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PLANILLA DE PAGOS DEL PERSONAL QUE REALIZA -

LA GESTION FINANCIERA EN LA -

GRAN EMPRESA :

CARGO

SALARIO Y
PRESTACIONES
MENSUAL

BONIFICACION

ANUAL

TOTAL

ANUAL

Encargado de
la direcciodn
de la funcioén
financiera

Encargado de
la subfuncidn
Gestidn de ca
pitales para
financiar op-
ciones.

Encasgado de
la subfuncidn
Disktribucién
Yy asignacion
de recursos

Planificador
financiero
encargado de
la subfuncién
Pronéstico de
necesidades

Técnico en -
sistemas in-
tormaticos

Contador

Auxiliar de
contador-

Auditor Inter
no.

Secretarias

¢ 4,000.00

¢ 2,500.00

¢ 2,500.00

¢ 3,500.00

¢ 2,000.00
¢ 1,800.00
¢ 1,500.00
¢ 2,000,00

(3)¢1,500.00

¢ 4,000.00

¢ 2,500.00

¢ 2,500.00

¢ 3,500.00

¢ 2,000.00
¢ 1,800.00
¢ 1,500.00
¢ 2,000.00

(3)¢1,500.00

¢52,000.00

¢32,500.00

¢32,500.00

$45,500.00

¢26,000.00
$23,400.00
¢19,500.00
¢26,000.00

¢50,500.00

TOTAL

¢315,900.00
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. COSTO ANUAL PARA LA IMPLANTACION DE La

GESTION FINANCIERA EN LA -

GRAN EMPRESA

COSTOS

Utileria y papeleria

Sueldos: y ‘prestaciones

:Imprevisfos (5% de 1los

rubros anteriores

315,900.00

5,000.00: -

5,000.00
16,295.00

. Fo., 2 %

TOTAL

342,195.00.

Los costos totales, en el primer afio para la implantacién

empresa, son:

Costos totales
en el primer afio

Costos totales

‘de las subfunciones de. 1a gestién Pfinanciera en la gran

costos anuales de + inversién fija

H

funcionamiento

¢ 342,195.00

¢ 386,895.00

+ ¢ 44,700.00
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CUADRO RESUMEN DE COSTOS INCURRIDOS

POR TAMANO DE EMPRESA

cCosTO - COSTOS "COSTO TOTAL

ANUALES DE
FUNCIONAMIEN INVERSION PARA
TO DE LAS
SUBFUNCIONES FIJA PRIMER ARO
FINANCIERAS
PEQUERA ¢ 19,530.00- ¢ 4,500.00 ¢ 24,030.00
MEDIANA ¢ 90,615.00 ¢ 15,900.00 ¢106,516.00
GRANDE ¢342,195.00 | ¢ 67,410.00 ¢409,605.00

T e

Es muy importante aclarar gue el <costoc da
implantacién propuesto, para los tres tamafiocs de empresa,
no es para alguna empresa.especifica, por lo tanto, .&stas

deben considerar su tamafioc y adoptar la estructura de

costos que mas les convenga. La forma de cdmo se presentan

los costos es para cualquier empresa que quiera implantar
una adecuada funcién financlera como apoyo a las otras
areas de la empresa.

En el medio todas las empresas rgalizan en algun
grado las subfunciones de la funcién financiera, por lo
tanto, la estructura de costos presentada, les sirve como

marco de referencia para saber en que situacién se
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encuentra y de esa manera, evaluar lo gue mas les
conviene, de acuerdo a sus necesidades y expectativas de

organizacién financiera.

1.2 CONSIDERACTONES DE FLEXIBILIDAD DE COSTOS DE LA

IMPLANTACION DE LAS SUBFUNCIONES FINANCIERAS

Idealmente se espera gque -los' e@presarios de 1la
Industria Manuﬁacturera, implanten los requer?mientos
materiales y humanos que sé.proponen para lleyér a cabo
las subfunciocnes finaﬁcieras

Analizando la realldad objetiva por la qué atfav1esa
.~ e AR,
la industria manufacturera, gue en la mayoria de los casos
no cuentan con suficientes recursos monetarios para llevar

a cabo sus proyectos, que se. dan lineamientos

complementarlos, en caso que los empresarlos no cuenten

P

con la totalldad de los.fécursos monetarlos que se exigen
en €l plan de implantacién. Se plantean dos casos, uno es
gue él empresario esté dispuesto a aportar nada mas que un
25% de los recursos moﬁetarios'due se proponen y el otro
caso es que el emp;esario aborte el 60% de dichos
recursos. T | é
A, APORTACIdN DEL 25% DE LOS RECUﬁSOS HCNETARIOS.

Con 1la aportacién del 25% de los recursos

monetarios, las empresas no pueden adquirir inversian

fija, ni contratar personal, por lo tanto una salida
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)_'
.

viable & esta limitacién seria la contratacién de
servicios profesionales para - realizar las
subfunciones financieras.

A continuacidén, se plantea la situacién para
cada tamafic de empresa.

a) Peguefia Empresa

Para el céso de la pegquefia empresa, se ha
planteado que para el primer afio necesitara un
total de ¢ 24,030.00; el 25% de esta cantidad
serfan ¢ 6,007.00, con esta cantidad se
contrataran los servicios peridédicos de un
contadeor, un auditor y un analista financiero.

A continuacidn se propone una estructura de

.-..,.
e
T

costos. N

COSTOS DE LA IMPLANTACION DE SERVICIOS

FINANCIEROS EN LA PEQUENA EMPRESA

Contaduria K ¢ 1,500.00

Auditoria : - ‘ ¢ 1,000.00
Planificacidén 24 ¢ 500.00
Financiera

I " TOTAL ﬁ_ ﬂ ¢ 6,000.00
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Mediana Empresa

Para la mediana empresa se tiene gue para
el primer afio, se necesitarad ¢ 90,615.00; siendo
el 25% de esta cantidad, ¢ 22,653,00, con lo
cual se contrataran los serviciog de Auditorlia,
contaduria y planificacién financiera. Es
importante hacer notar, que la mediana empresa
contratara los mismos servicios gque la pequeha
empresa,'pero la mediana empresa incurriré en
coétos mas elevados, debido a que los servicios
presta@p's.seran proporcionales al volumen de

~actividad.

COSTOS DE IMPLANTACION DE SERVICIOS

FINANCIEROS EN LA MEDIANA EMPRESA

SERVICIOS VISITAS . § ~ COSTOS
CONTRATADOS ANUALES ANUALES
Contaduria 24 : ¢ 5,000.00
Auditoria 6 o) ¢ 3,000.00
Planificacién
] Financiera 48 ¢ 10,000.00
Gastos imprevist. -.- ) E'é,obo§00
TOTAL ! i - & 20%000.00

-

-
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La mediana empresa puede contratar los
servicios de la subfuncién £financiera con un

minimo de ¢20,000.00, 1o gque significa un 22% de

lo gue se propone en el plan de implantacién.

Gran Empresa

En el plan de implantacidén se propone que
la gran empresa, para 1llevar a cabo 1las
subfunciones financieras necesita., de
¢409,605.00. Para el caso que se aprobara un 25%
de este monto, entonces se dispondria de ¢
102,401.00 para la contratacién de servicios
financieros; es importanfe hac=az notqr gue el
servicio de contaduria es de caracter
permanente, ¥ya que debido a la naturaleza y’
volimenes de actividad de dichas empresas, es
necesario gque realicen la subfuncién "Registro

de los movimientos contables" en forma

permanente y continua.



COSTOS DE LA IMELANTACIOﬁ DE SERVICIOS

FINANCIERCS'A LA GRAN EMPRESA
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TOTAL

SERVICIOS: - - VISITAS r COSTOS -
CONTRATADOS ANUALES - . ANUALES
' Analisis financiero 96 ¢ 24,000.00
Planificacion financiera 48 ¢ 19,000.00
Auditoria externa 4 ¢ 4,000.00
Impreviétos_ .- ¢ 3,000.00
'Il" }’50,000.00

JEe T

" PLANILLA DE PAGOS DE LLEVAR A CABO LA SUBFUNCION

REGISTRO-DE LOS MOVIMIENTOS CONTABLES

CARGO "SALARIO . BONIFICACION - TOTAL
' MENSUAL ANUAL - ANUAL
Contador ¢1,800.00 ¢1,800.00 «23,400.00
- Auxiliar de
. contador '¢1,500.00 ¢1,500.00 ¢19,500.00
- Secretaria ¢1,500.00 ¢1,500.00 ¢19,500.00

I TOTAL I

[

I &62,400.00

-~
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RECURSOS MATERIALES

MOBILIARIO CANTIDAD i ’ ff‘ TOTAL

Y EQUIPO . . -
Escritorio . 3 ¢ 600,00 ¢1,800.00
'Silla
secretarial 3 . ¢ 200.00 ¢ 300.00
Mag.de escribir 1 ¢ 2,500.00 ¢2,500.00
Mueble para
mag.de escribir 1 ¢ 300.00 ¢ 300.00

TOTAL I ¢5,200.00

COSTO ANUAL PARA LA IMPLANTACION DE LA FUNCION

FINANCIERA EN LA GRAN EMPRESA

"R UBRO ' I_ COSTOS ANUALES
.= ..Servicios Contratados ¢ 50,000.00
Sueldos y salarios . ) ¢ 62,400.00
Mobiliario y equipo ' ¢ 5,200.00
Utileria y papeleria ' ¢ 1,000.00

TOTAL ' ¢118,600.00

La gran empresa necesita como minimo
¢118,600.00 par$ realizar la funcién Financiera,
lo que representa un 29% del costo total del
plan de implantacién propuesto para llevar a

cabo dicha funcién.
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APORTACICN DEL 60% DE LOS RECURSOS MONETARIOS -
i

Para el caso que se apruebe el 60% de los

recursos monetarios propuestos en el pléh de

implantacidén, se propone realizar las subfunciones de

la siguiente manera: a) contratando personal,

b)contratando servicios cuando sea necesario -y c¢)

adquiriendo inversion fija.

a) Pequefia Empresa

‘Para la pequefia empresa, -se propone
contratar a un contador a medio tiempo (4 horas)
con un salario de ¢ 809.00_meﬂguales,‘més»una
bonificacién anual haciendo - un total de
¢10,460.00; se tomara en cuenta también costos
por inversion fija. Para el caso piopuesto,'la
pequefia empresa dispone de ¢14;A18L00.'para
llevar a cabo las subfunciones financieras.

A continuacidén se presenta una estructura

de costo.
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RECURSOS MATERIALES

14
i

MOBILIARIC Y EQUIPO I CANTIDAb I COSTO
- Escritorio Secretarial 1 - ¢ 600,00
- Silla secretarial ’ 1 ‘ ¢ 200.00
- Cglculaddra 1 - ¢ 300.00

TOTAL _ _l : : l ¢ 1,100.00

COSTOS TOTALES DE LA IMPLANTACION DE LA FUNCION
FINANCIERA CON EL 60% DE APROBACION

EN LA PEQUERA EMPRESA

-

RUERDO " COSTOS ANUALES
- Sueldo‘y_salario del contador ¢ 10,400.00 |
- Servicio de Auditoria ¢ 1,000.00
- Sefvicio ée-Anélisié finaﬁéiero ¢ _1,000.00
- Moﬁiiia&iﬁ y equipo de oficina ¢ l,iO0.00
- Gastos de utileria y papeleria < 500.00
‘ TOTAL . & 14,000.00

El total detallado en el cuadro anterior,
representa el 58.26% de lo propuesto en el plan de

}mplantacién.

b) Mediana Empresa

Para 1la mediana empresa, ¢ 63,905.00
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representa el 60% del costo total de implantar

las subfunciones financieras; por lo tanto se

propone para la subfuncién

actividades

"Registro de

contables" la- contratacién de

personal  permanente

Y la adquisiciéon de

mobiliario y equipo necesario para llevar a cabo

dicha subfuncién. Para desarrollar las otras

subfunciones

financ

ieras, se

propone la

contratacion de dichos servicios en forma

periddica.

s costos propuesta.

Kl

- e

s -

e T RECURSOS MATERIALES .

PR

A continuacidén se muestra la estructura de

N

MOBILIARIQ VY EQUIPO CANTIDAD * COSTO - TOTAL -
-Escritorio secretarial 3 t--¢ 600,00 ¢ ¢1,800.00
—Silla secretarial © 3 ¢.?OQ.OQu | ¢ -600.00
-Calculadora 1 ¢ 400.00 ¢ 400.00
~Maguina de escribir 1 ¢1,500.00 ¢1,500.00
~mueble/magquina de esc. 1 ¢ 300.00 ¢ 300.00

TOTAL ¢4,600.00
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PLANILLA DE PAGOS PARA REALIZAR LA SUBFUNCION

REGISTRO DE LOS MOVIMIENTOS CONTABLES

EN LA MEDIANA EMPRESA

CARGDO SALARIO BONIFICACION TOTAL

. MENSUAL ANUAL ANUAL
- Contador ¢1,400.00 ¢1,400,00 ¢18,200.00
- Auxiliar de Con. ¢1,200.00 ¢1,200.00 ¢15,600.00
. TOTAL $33,800.00

COSTOS TOTALES DE LA IMPLANTACION DE LA FUNCION

FINANCIERA CON EL 60% DE APROBACION

EN LA MEDIANA EMPRESA

COSTOS  ANUALES

"R UBRDO
|1 - Sueldos y salarios ¢ 33,800.00
- Mobiliario y eguipo ¢ 4,600.00
- Bervicios de auditoria ¢ 3,000.00
- Servicios de planificacién £fi- |
nanciera. ¢ 8,000.00
- Papeleria y utileria ¢ 1,000.00
TOTAL ¢ 50,400.00

La cantidad total propuesta para la mediana

empresa, representa el 59.8% del total asignado

en el plan de implantacidn.
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Gran Empresa

Lo dispuesto en la gran empresa con el 60%
del total de costos del plan de implantacién
propuesto es de ¢ 245,763100, con tal cantidad,
se propone contratar personal pafa llevar a cabo -

las subfunciones financieras; se adquirir§

mobiliario y equipo para tal personal. La

subfuncién de  "Registros de _movimientos
contables", no se ha tomado en cuenta ya que se
supone.-'que "las -grandes empresas ya tienen un
equipc para llevar .a cabo esta subfuncioén;
ademas, se propone la contratacién de 1os

servicios de auditoria externa.

- o

- ° _’ . T o .- -
" A continuacion, se propone una estructura

de costos.



PLANILLA DE PAGOS PARA REALIZAR LA FUNCION

FINANCIERA EN LA GRAN EMPRESA
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CARGO SALARIO BONIFICACION TOTAL
; MENSUAL ANUAL ANUAL
-Encargado de la
direccién de la .
funcidén finan. ¢4,000.00 <4,000.00 ¢52,000.00
- Cestor de capi-
tales. «2,500.00 ¢2,500.900 «32,500.00
-Encargado de la
distribucién y
asignacidn de
recursos. ¢2,500.00 ¢2,500.00 ¢32,500.00
-Planificador fi-
nanciero. <3,500.00 ¢3,500.00 ¢45,000.00
- 8Becretaria ¢l ,500.00 ¢1,500.00 ¢19,500.00
- Técnico en sis-
temas inform&-
ticos. . ¢2,000.00 ¢2,000.00 ¢26,000.00

TOTAL

¢207,500.00
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RECURS0S MATERIALES
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-~ - co8TO i |- -

MOBILIARIO Y EQUIPO CANTIDAD: - - TPOTAL
-Escritorio ejecutivo 4 ¢ 900.00° ¢ 3,500;03
~Silla ejecutiva 4 ¢ 400.00 | ¢ 1,600.00 }
-Escritorio Secret. 1 ¢ 600.00 | ¢ - 600,00"
-8illa secretarial 1 ¢ 200.00 < .200.00-
-Calculadora 3. ¢ 400.00 | ¢ 1,200.00
-Mag.de escribir 1 ¢ 2,500.00 | ¢ 2,500.00
-Mueble p/mag.de esc. 1 ¢ 300.00-'| ¢ 300.00
1Archiyq 4- gavetas 2 ¢ 1,000.00 |-+¢ 2,000.00
t}?e;égqno basice 1 ¢ 600.00 [7¢ - 600.00

|"-computadora 1 : ¢18,000.00 | ¢18,000.00
'-Mueble p/chmputad. 1 ¢ 800.00 ¢’ 800,00
| R ¢31,400.00

T OTATL

'©  COSTOS TOTALES DE LA IMPLANTACION DE LA FUNCION

. -
oo -t

FINANCIERA CON EL 60% DE APROBACION

EN LA GRAN EMPRESA

"

RUBRDO

COSTOS ANUALES

Sueldos y salarios

Mobiliario y equipo

~ Papeleria y utileria

- Servicios de Auditoria

¢ 207,500.00

¢ 31,400.00

¢ 3,000.00

¢  4,000.00

TOTAL

O

245,900.00
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El total propuesto para la gran empresa represente el
60.03%, lograndose con elloc un nivel satisfactorio para

realizar las subfunciones financieras.

c. IMPLANTACION COMPLETA. '

Péra cada tamafio se proponen diversos niveles de
aprobacién de recursos monetarios para llevar a cabo
la funcién financiera: En cada propuesta se analiza
sl .los empresarios industriales, aprueban un 25% ¥y un
'60% de los recursos propuestos en el plan de
impiantacién; a cada porcentaje aprdbado se puede
proponer una estructura finanéiéra; dado que 1la
eficacia de la implementacién dependera del apoyo

" monetario recibido, para comenzar, ‘el empresario
puede apoyar parcialmente 15 funcién financiera y va
cuando ésta esté en marcha, se puede gestionar un
financiamiento para algun proyecto especifico de
inversion, en donde se puede tomar un porcentaje del
monto obtenido para complementar la funcién

financiera.



448

EVALUACION CUALITATIVA DE PONER_EN MARCHA UNA

ADECUADA FUNCION FINANCIERA

Cuando se ‘realiza una evaluacién de comparacién de
opcioﬁes, se hace desde dos perspectivas: la cuantitativa
y la cualitativa; para el caso especifico de este estudio-
se realizard Unicamente la evaluacién cualitativa, ya que
la implantacién de 1las: subfunciones .de la funcién
financiera, es pafa todas las empresas de la Industria
manufacturera, no pudiéndose dar una evaluacién
cuantitativa porque -cada una de ‘las empresas tiene una
natnraleza diferente - (tamafio, -actividad, volumen de
operacion, etc); por lo tanto la funcidn. financiera va a
ser de acuerdo.a esta naturgfeza; esunés, algunas empresas
realizan una funcién fihéncie;a def}drémte, mieatras que

otras la reallizan de una forma completa. y. adecuada.

A continuacién se presenta un cuadro comparativo en
\.

donde se muestran las ventajas y desventajas de implantar

las subfunciones de la Funcién Financiera.
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VENTAJAS DE IMPLEMENTAR UNA ADECUADA
FURCION FINANCIERA

DESVENTAJAS DE IMPLEMENTAR UNA ADECUABA
FUNCION FINANCIERA

A¥ REALIZAR LA SUBFUNCION "PRONOSTICO DE NECESI-

DADES™.

- Interaccidn estrecha e integral de 12 fumcion
financiera con las demas funciones de la em-
presa.

- Se establecen las necesidades a tiempo y en
el lugar donde inciden.

- Se realizan proyecciones hacia el futuro, pa-
ra establecer que areas habrdn de apoyarse,
con el objetivo de hacer frente a las varia-
ciones del medio.

- Se tienen planes claros de la puesta en mar-
cha de prayectos de inversion, ya sean estos

de renovacich y/o expansion.

- Se utilizan técnicas de proyeccidn y de toma
d» decisiones con el objeto de determinar la
cuant{a de las necesidades existenies,

B) Realizar la subfuncion de ” Gestion de fiman-
ciamiento de capitales™.

- So tiene facilidad de obterer la cantidad de

financiamiento necesario.

- Se analiza cual es la opcidn de financiamien-
to que mas se adapta a la naturaleza de la

eHpresa.

Contratacion adicional de personal.

fimpliacidn o reacondicionamiento de la infra-
esfructura actual.

Adquisicion adicienal de mobiliario y equipo.

Implementar una programa de adiestramiento
para el nuevo personal.

Modificacienes estructurales en la organiza-
cion de la empresa.

Resistencia al cambio.

Para 1levar a cabo la implementacich, ne 25 -
en forma inmediata, ya que se requiere de un
tiempo relativamenie zrelongade para la obten-
eidn de los mejores resultados.

Para llevar a cabo este plan, es necesario que
se auner 2sfueszas dentro de la organizacidn

g asi poder concretar los ohjetives propuestos
para dicho plan.

Disponibilidad adicional de recursos moneta -
rios, lo que implica en algupas ocaciones,
la adquisicidn de compromisos financieros.
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- Puede ocbfenerse financiamiento a largo plazo
para inversion £ija.

- Se recurre primeramente a la obtencidn de fi-
nanciamiento con fondos internos y luego con
fondos externos, ademas se sabe de antemano
cual podria ser la combinacidn optima de los
dos tipos de fondos.

- Se tiene el conocimiento de todas las opcio-
nes de financiamiento existentes.

- Existe preocupacidn por mantener buena imagen
financiera de la empresa, adenas se cumplen
los compramisos financiéros contraides, 1le-
vande esto a mantener una relacidn armoniosa

- . .
gon el sistema financiero.

Realizar la subfuncidn "Distriducidn y ASig-

nacidn de recursos”

- Se-distribuyen 'y 5e &5ignan 135 recursos ap-
timawente a las actividades de acuerdo a la
necesidad y rentabilidad.

- La herramienta mds utilizada para la distri-
- - .’
bucion y asignacion de recursos as la presu-

puestacich.

- Se realiza un anilisis exhaustive para deter-

mipar con que prioridad se van a asignar las

frecursos.

- EZxiste un obhjetivo que 2s: apoyar aquellas
rubros que contribuyan a saxinizar la efi--

ciencia de la empresa.
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D) Realizar la subfuncidn "Control de la utiliza-
tion de los recursos”

- Se controla que los recursos asignados a algin
Fan - -
rubro especifico sean utilizados en una forma
aptima.

- Hay una interaceidn con las otras areas de la
eMpresa para poder controlar la asignacidn de
los recursos.

Se verifica que los rubros finaanciades esten
dando los vesultados esperados.

- 8i se controla que el financiamients para un
tubrg es insuficienie, se puede veconsiderar

“ una nueva asignacidn, siempre y cuande este de
una centrihucidn clave al desarrallo de la em-

presa.

- —l

E) .Realizar la subfuncidn "Registro de los movi-
mientos contables™

A parte de Ilevar los registros contabizs, es-
ta subfuncion debe:

- Llevar las estadisticas,sacadas de los estados
financieros 4 otros registros de la enpreéa,
para que sea utilizade por otras subfunciones,
y de esta manera poder realizar algunas pro--
yecciones que faciiiien el {rabajo de la fun-
¢ion financiera.

- Realizar una contabilidad 42 costos para, de-
terminar el cesto unitario de los productos,
valerizacion de las producciones ya sea pro-
ducto terninado o productc en proceso, y for-
aular las variaciones de cosie para medir la

eficiencia de la produccidh.

i
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F) Realizar la subfuncién "Comprobacidn de lo e-
fectuado a pasteriori®™.

~ 8i la empresa lleva esta subfuncion a traves
de la Auditoria externa, se podra dar compro-
bacidn a sus estados financieros, para poder
darie la legalidad correspondiente y de esta
manera realizar cualquier transaccidn legal,
Juridica o financiera.

- La realizacion de esta subfuncion a traves de
la Auditoria Interna, es bdsicamente la misma || . .
que la de la Auditoria externa, con la ventaja
de que se lleva un mejor control y fiscaliza- . .o ot
cion de las funciones de registros contables SR T S
y a la vez una asesoria peraanente.

N "
Pl e

. '

Realizando un anéiisis de la evaluacién cualitéﬁiva,
se tiene qué las emprésas gue realizan adecuadamente 13
funcién financiera, tienen ventajas muy significativas
sobre las que no la realizan, siendo ésto un aspecfo,qué
marca la diferencia para lograr _una sfgnifiqativé
desarrollo empresarial, llevando implicito alcanzar una
eficiencia financiera. Ademas es'Elaro'vfgualfzar que laé
empresas gque no realizan _Qdecuadameqpe( la funcién
financiera incurren en cestos muy elevados, quedando de

esta manera en una posicidén desventajosa para el logro de

sus objetivos. ' G om0 - -

2




CAPITULO V

PLAN DE IMPLANTACIOR
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1. IMPLANTACION PARA EL ANALISIS DE EFICIENCIA

PARA LA PREINVERSTION

El objetivo de este plan es establecer las actividades y
requerimientos para que 1las empresaé de 1la industria
manufacturera implanten- el analisis de eficiencia para la
preinversidén propuesto en el disefio.

La implantacién del anAlisis de eflciencia para la pre-
inversidén requiere de una serie de acfividades que se ﬁresentan
a continuacidn.

1.1 ACTIVIDADES

A. APROBACION Y AUTORIZACION.

Esta actividad consiste en aceptar por parte Ade
la empresa, implantar el disefio de an&lisis de
eficiencia para la preinversidn.

El eﬁcargado de aprobar y autorizar el analisis
de‘eficiencia sera el Gerente General o el encargado
de la direccién general de la empresa.

B. DARLO A CONOCER.

Esta actividad consiste en concientizar al
personal involucrado sobré sus beneficios y permitir
asi su adecuada implantaciédn.

El gerente general sera el encargado de dar a
conocer a los ejecutivos de la empresa los beneficios

de pasar el instrumento {cuestionario) para
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diagnosticar el nivel de eficiencia de la empresa.
PASAR LA EVALUACION.

Esta actividad consiste en hacer 1llegar el
instrumento a las diferentes &reas de la empresa.
Los representantes o ejecutivos de cada una de
las &areas de l1la empresa seran los responsables de
llenar la parte del cuestionario éue les corresponde
de acuerdo a su &rea especifica. En el caso de 1la
pequefia empresa, sera el propietario gqguien realice
esta actividad.
CALIFICACION DEL INSTRUMENTO.
Esta actividad consiste en medir 1los resultadoes
obtenidos;
Para qua la calificacién sea objetiva, el
cuestionario sera calificado por el gerente general
y supervisado por un comité compuesto por 1los
ejecutivos de la empresa.
DAR RESULTADOS
Esta actividad consiste en dar a conocef los
resultados cobtenidos a los encargados de las &areas
_afectadas.
Después de calificado y supervisado el cuestionario,
el gerente general pasara los respltados a las areas
respectivas.
APLICACION DE LOS RESULTADOS.

Esta actividad consiste en llevar a cabo las medidas
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correctivas de las defliclencias encontradas.
El gérente general‘?unto_cdn el comité supervisor,
seran los gue decldan la accién a segquir para dar
solucién a la problem&tica encontrada. Es aqui donde
surgen poslibles proyectos de‘rénovacién, para-lo cual
ser&4 necesario la intervencién de la funcién
financiera, a través de la subfuncién "pronéstico de
necesidades" y |?‘ges‘tit.'m‘ti’ua- financiamlento”, las que
interactuaran para realizar la evaluacién econémica

t

de dichos proyectos. .

1.é PROGRAMACION DE LA IMPLANTACIO& DEﬂ ANSLIBIS DE EFICIENCIA
‘ PARA LA PREINVERSION
A. LISTADO. Di‘sl ‘hCTI\f—IDADES DE "IMPLI{NTAQION.
A continuacién se presenta una lista que
" muestra las actividédéé necesarlas para la
.implantacioﬁ dei analisfs éé’éfiéiencia-parg_la
preinversién (Cuadro No:l;pég,ﬂo.457).

Para cada activiaad se proporciona el
tiempo progedio normal- que requiere su
realizacién, proporcionandose también, la
secuencia de esas activiﬂadéé en su orden de
ejecucién; por otra parfe,'las actividades que
agul se enlistan, son las que ée-requieren para
llevar el plan, desde el disefio hasta su

operacién.
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CUADRO No

ACTIVIDADES DE LA IMPLANTACION
DEL AMALISIS PARA LA
PRE-INMUERSION

No. ACTIVIDAD A prec.
(dias)

AUTORIZACION ¥ APROBACIOH DEL aMaLISIS 1 5 -1 _
DE ZFICIENCIA. -

DAR A CONRCER LOS BEMEFICIOS DE PASAR.

| S 7 a
B | EL CUESTIOHARIO FARA DETECTAR i NIVEL
DE EFICIENCIA. I
"PASAR EL CUESTIONARIO A CADA ARER ‘ a B

CCRRESPONDIENTE.

D | CRLIFICAR LA MEDICIGN DE La EFICIENCIA. 2 ¢

E | DAR RESULTADOS, 2 b
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DIAGRAMA Dlé. FLECHAS.

Considgrando }as actividades de la
.implantacibn dei analisis de eficlencia para la
preinversién, presentadés.en el cuadfo anterlor,
se muestrg en (Figura No.l,Pag.No.459) el
diagrama de flecha correspondiente, el cual
muestra en forma grafica la secuencia de la
realizacién de las principales actividades de la
implantacién.

~En el diagrama de flechas kBERT) que se
-presenta a contlinuacién, tienen qug»realizarée
'las'actividades en el 6rden'§£esentadoé en el
cuadro No.l, no pudiéndose llevar a cgbo ninguna-
activiéad” s%multanégmeﬁéé,"pﬁf '10. tanto se
tendra una-sgla‘zuta, que sera 1; ﬁisma ruta
‘critica, en la cual se muestr§ que la

"implantacién se hard en 25 .dias habiles.



FIGURA Ho. _1_

 DIRGRAMA DE ZCTIUIDADES
" DE LA IMPLANTACIOM DEL
ANGLISYS DE EFICIENCIA
PARA Lfi PRE-INUERSION.

E=2

F

7

DURACION DE LA IMPLANTACION 25 DIAS.

18 | 18
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2.PLAN DE IMPLANTACION DE I.A FUNCION FINANCIERA

El plan de implantacién que a continuacién se presenta

surge como una necesidad inmediata que tienen las empresas de

la Industria Manufacturera, de realizar adecuadamente la

funcién financiera como una condicién para alcanzar un nivel

aceptable de eficiencia.

2.1 O©OBJETIVOS

aA.

OBJETIVO GENERAL

Establecer 1las actividades necesarias para

:implantar en las empresas de la industria

manufacturera el uso adecuado y permanente de 1la

funcién finarciera. =

OBJETIVOS ESPECIFICOS - . -

-

- Establecer las actividades necesarias para la
implantacién de las subfunciones de la Funcién

Financiera.

- Establecer las actividades necesarias para la
implantacién del andalisis de eficiencia para la

Preinversion propuesto en el disefio.

- Determinar 1la secuencia cronoldégica de las

diferentes actividades de implantacién.
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IMPLANTACION DE LAS SUBFUNCIONES DE LA FUNCION FINANCIERA

El objetivo de este plan de implantacién es lograr
gue las empresas de la industria manufacturera realicen
adecuada y permanentemente las subfunciones de la funcion
financiera

La implantacidén de 1las subfunciones financieras
comprende el desarrollo de una serie de actividades, las
cuales se muestran a continuacién.

A, Aprobacidén y autorizacidén de las subfunciones

financieras.

B. Presentacién de la implantacidn de las

subfunciones financieras al personal.

C. Reubicacioén y/c adquisicidn del personal.

D. Reacondicionamiento y/0 ampliacién de 1a

infraestructura.

E. Reubicacién y/o adquisicién de mobiliario f

equipo.

F. Adquisicién de recurso adicional.

G. Puesta en marcha de la implantacién.
A continuacién se detallan cada una de las
actividades antes descritas, para la pequefia, mediana y

gran empresa.

A. Aprobacién y autorizacién de 1la realizacién
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adecuada de las subfunciones financieras.
Esta actividad es‘necesaria para dar un pase
legal para la implantacién del disefio de las
subfunqiones financieras propuestas.
i, Pequefia empresa:

En este sector-serd el propietaria guien

decida la aprobacién y autorizacién de la

realizacién adecuadas de las subfunciones

financieras.

ii. Mediana empresa:
En este tamafio serd el propietario o 1la
Junta Directiva quien decide la aprobacién
Yy autorizacién.

iiji. Gran empresa:

Para la grar' empresa, quien tomara las

decisiones ser& la Junta Directiva.

Presenfacién de la implantacién de las
subfunciones financieras al personal.

Para el caso de las empresas que ya tengan
personal asignado a la funcién financiera, 1la
presente actividad consistird en concientizar al
personal involucrado directamente en ia
propuesta sobre sus beneficios y permitir asi su

adecuada implantacidén y operaciédn.
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i. pegquefia empresa.
En este sector el propietario es
basicamente | quien realiza las
subfunciones, es entonces el que debe
concientizarse de los beneficios. Para el
caso gue yé tenga un contador,el

propletario serd quien le informe de las

subfunciones a realizar.

1i. Mediana empresa.
Para este sector ser4a el propietario o ei
encargado de la funcién financiera quien
concientizard de 1los beneficios de las
subfunciones financieras.

iii. Gran emnresa.

—

o e

7]

te tamatio serda el encargado de 1la
funcién Financiera quien concientizara al
personal, de los beneficios de las

subfunciones financieras.

Reubicacidn y/o adquisicién del personal.

Esta actividad consiste de la contratacién del
recurso humano asi{ como de la reubicacion del
recurso con gque se cuenta, necesarios para
llevar a cabo 1las subfunciones financieras
propuestas, y deberd desarrollarse una estrecha

coordinacion con el encargado o departamento de
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personal de la empresa.

i. Pequefia empresa
En este secto£ sera el propletario gquien
contrate al contador.

ii. Mediana y Gran empresa.
Para estos seétores, el encargado de la
Funcién financiera y el encargado de
personal seran quienes elegiran al
personal. Para el caso que ya se tenga el
personal, - sera el encargado de la funcién
financiera , quien reubigue. y capaciten al
personal.

Para la seleccién y contratacién se recomienda:

entrevistas, presentacién de curriculum vitae y

'réferencias; buscando gue cumplan con 1los

" requisitos y habilidades exigidas para cada

subfuncién.

Reacondicionamiento y/o ampliacién de 1la
infraestructura.

Esta actividaad esta orientada al

reacondicionamiento y/o ampliacién del espacio

fisico donde se 1llevaran a cabo la funcién

financiera.

Se tendran gue evaluar las instalaciones con las
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que ya cuenta la funcién financiera, para poder
determinar si es suficiente el espacio fisico
existente. Para el caso que no sea suficiente el
espacio debe considerarse una ampliacién.

Los encargados de tomar 1la decisién de
reacondicionamiento puede ser el propietaric en
la pequefia empresa y el encargado de la funcién
financiera en 1§ mediana y gran empresa; si es
necesaria una ampliacién, quien tomarad la
decisién serda el propietario. ¢ la Jjunta

directiva de la empresa.

Reublicacién y/o adquisicién de mobiliario vy
equipo.

Con esta actividad se busca el aprovisiocnamiento
del mobiliario y eguipo necesario para llevar a
cabo las subfunciones financieras.

Si ya se tiene disponible mobiliario y equipo de
oficina, se tendra que buscar una reubicacién
que vaya de acuerdo a la mejor realizacidn de la
funcién financiera; para el caso de adquisicién
de mobiliaric y equipo se ubicard tomando en
cuenta el mobiliario y equipo existente.

Los encargados de adguirir el equipo seran en la
pequefia empresa el propietario, y en la mediana

Y gran empresa el departamento de compras o

Ty
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suministros de la empresa previa aprobacién y

autorizacién del propietario o junta directiva

de la empresa.

Adquisicidn de recurso adicional.

. A través de esta actividad se busca gque se

cuente con todos los recursos necesarios para
llevar a cabo la funcién financiera en cuanto a
Gtiles, papeleria de dem&s recursos de oficina.
En la pequéﬁa empresa sera el propietario quien
la realice y en la mediana y gran empresa el

encargado de la funcién financiera.

Puesta . en marcha de la implantacidén de 1las
subfunc;ones.

Esta actividad se refiere al arranque integral
Y adecuado de la realizacién de las subfuncioneé
financieras, para lo cual se define una fecha.
Quien decidira esta puesta en marcha sera el

propietario o el Gerente General de la empresa.
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2.3 PROGRAMACION DE LA IMPLANTACION DE LAS SUBFUNCIONES

FINANCIERAS
A. LISTADO DE ACTIVIDADES DE LA IMPLANTACION.

A continuacién Se presenta un listado que
muestra las actividades para la implantacién de 1a
realizacién adecuada de las subfunciones financieras
(cuadro No.2,pAg.No.468). Para cada actividad se
presenta, el tiempo promedio para su realizacidn M
las funciones que la preceden a £in de mostrar su
secuencia.

El tiempo promedio normal esta dado en dias
habiles, y el tiempo de cada actividad esta
constituido por 1la sumatoria del tiempo de 1las
actividades que comprenden.

Las actividades que se presentan, son aquellas
que permiten implantar el disefio hasta que deje en

funcionamiento u operacion.
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CURDRO No %

ACTIUIDADES DE LA IMPLANTACION

LE LAS SUBTFUNCIONES DE L&A
FUNCION FINANCIERA

t
Ho. ACTIVIDAD .
° (d:'nas) prec
) AUTORIZACION ¥ APROBACION DE L&S SUBFUN- | 3@ _
CIONES, )
N
; PRESENTACIGH DE LA IMPLANTACION DE LAS {5 A
SUBFUNCIONES AL PERSONAL,
C | REUBICACION Y/0 ADQUISICION DE PERSOMAL. | .45 -| B
D | REACONDICIOHAHIEKTO ¥/D AMPLIACION DE LA | &8 B
THFRRESTRUCTURA
E | REUBICACION Y ADQUISICION DE MOBILIARIC | 2 )
¥/8 TQUIPD
F | ADQUICISION DE RECURSO ADICIONAL 7 E
{
.6 | PUESTA EN KARCHA 1 F

468
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DIAGRAMA DE FLECHAS.

Considerando las actividades de 1a implantacién
de las subfunciones financiéras, presentadas en el
cuadro anterior, se muestra el diagrama de fechas
coirespondiente (figura No.2,pag.No.470), el cual
representa en forma grafica la secuencia de 13
realizacién de 1las principales actividades de 1la
implantacién. .

Con 'el diagrama de flechas (PERT), .se
--establece la ruta critica, la cual nos muestra el
menor tiempo pesible en que se puede desarrollar el
. Plano, que para las subfunciones finanéieras es de

dias habiles.



FIGURA No. 41

DIAGRAMA DE OCTIVIDADES
DE La IMPLANTACION DE
LAS SUBFUNCIOMNMES DE LA
FUNCION FINANCIERA.

1@5,105

JEELT \t2e liza

RUTH CRITICA = A-D-D-E-G

DURACION DE LA IMPLANTACION = 121 DIAS

oLY
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CRONOGRAMA DE ACTIVIDADES

Una vez se han definido 1las actividades de
implantacién de las subfunciones finéncieras, su secuencia
y tlempos promedios, se procede a definir el programa
calendarizado para la implantaclién.

El programa indica 1las fechas de inicio vy
finalizacién de cada una de las actividades, por lo que
constituye un instrumento para el control y seguimiento de
ta implantaciédn.

El plan de implantacién se llevard a cabo a partir

"del primero de septiembre de 1993 y se terminara el 39 de

diciembre de 1993. -
A continuacidn se muestra el- cronograma de

actividades de 1la implantaciédn de las subfunciones

>

financieras, el cual se presenta a través de un grafico de

barras.



4

GRAFICO DE BARHAS DEL IrLAN DN
IMPLANTACION DE LAS SUBTUMCIONES
DE LA FUMNCION FINANCIERA

N N Tt DY Rl L A P ML

HOVIEMBRE DICIEMBRE

S5 e o

ACTIVIDADES SEPTIENBRE

LRI

- |2 .- xz

] .- !2 , . ‘. ..

.y

fi. APROBACION ¥ AUTORIZA -
CIOH. f ]
B. PRESENTACION DE LAS SUB-
FUNCIOMES AL PERSONAL. |

REUBICACION 970 ADQUISI-
CION DE PERSONAL. 1 : 1 :

C

D. REACONDICIOHAMIENTO ¥/0
AMPLIACION DE LA INFRA-
ESTRUCTURA. I 1

E. REUBICACION ¥/0 ADQUISI-
CION DE HOBILIARIO ¥ E- .
QuIPo. —

F. ADQUISICION DE RECURSO
ADICIONAL, o . - 1

G. PUESTA EN MARCHA . : . -

# : Representa dos dfas
% : Representa tres dias

ZLY
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CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

CONCLUSIONES

1.

Las empresas de la Industria manufacturera necesitan
mejorar las subfunciones financieras, en especial la
subfuncién "Pronéstico de necesidades" ya que en
nuestro medio se realiza con proyecciones a corto

plazo.

Las empresas de-la industria manufacturera cuentan en
alguna medida, con tecnologia desactualizada dentro
de su sistema productivo, lo que provoca algan grado
de incapacidad para poder competir abiertamente en

los mercados internacionales.

La Banca comercial se constituye como una de las
opciones de financiamieﬁtﬁ mas usada, la cual, con
sﬁs fondos propios financia preferentemente a
empresas de reconocida trayectoria, ya gue son éstas
lés que representan menos riesgo, por lo tanto las
pequefias y medianas empresas gquedan en una posicién

desventajosa en la obtencién de financiamiento.

Los bancos comerciales no dan financiamiento a largo
plazo (mas de 5 afios), precisamente porque captan

recursos del pablico en el corto plazo y al otorgar
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financiamiento a largo plazo, estarian expuestos a la

iligquidez.

Las pequefias empresas del sector industrial, son las
gue mas dificultades han tenido para la obtencién de
financiamiento, esto precisamente por la falta de
garantias que éstas ofrecen, pero en la actualidad
con la creacién del "Fondo de Garantia para el
Crédito" las empresas son respaldadas con garantias
hasta del 70%, por tal razédn, este seﬁtor ya tiene
mas acceso a las Instituciones financieras,

especificamente a los Bancos Comerciales,

Las empresas de la Industria manufacturera son muy
cerradas, ya que éstas no estin dispuestas a aumentar
el namero de accionistas, esto se debe a aspectos
culturales o -a due la maycria de eéstas son de
propiedad familiar, este fénémeno traéré como

consecuencia qgue no se negocie capital accionario

dentro de la Bolsa de Valores.

Actualmente la Industria Manufacturera muestra una
actitud conservadora en cuanto al uso de ;a Bolsa de

Valores como opcién de financiamiento.

Dado el incipiente desarrollo de la Bolsa de Valores,

hay una pobre oferta y demanda de titulos valores, no



io0.

11.

476

contribuyendo ésta, momentidneamente al desarrollo de

un mercado de capitales.

Debido a la falta de desarrollo de un mercada de
capitales en el pais, el Bénco Central.de Reserva, a
través de préstamos y donaciones a creado el "Fondo
de Credito para inversiones”, en donde se le da apoyo
a todos los sectores econémicos del pais, pero con
mas atencién a la industria manufacturera, habiendo

ésta ya captado el 60% de este fondo.

Todas las 1lineas especiales de financiamiento
existentes en el medio, le dan preferencia a 1los

proyectos. que destinen su produccién a las

- €Xportaciomes, para que haya generacién de divisas Yy

con esto poder compensar la gran dependencia del

sector externo.

¢
El pais es incapaz de generar fondos que suplan las
necesidades de financiamiento para los sectores

econdmicos, por tal razén existe dependencia de

. fondos externos. Esta incapacidad de generar fondos,

€s por la -falta de cultura al ahorro, falta de
incentivos al ahorro (se tiene una tasa inflacionaria
del 19% y la tasa ofrecida al ahorro es del 8%), vy

desconfianza en invertir y ahorrar (caso Fomiexport).
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El revaltio de activos constituye una ventaja
fundamental para la obtencién de financiamiento, dado
que, a través de la actualizacién del valor de 1los
activos, se refleja en los estados financieros, una
mayor valor para la empresa, constituyénddﬁe ésto
como una mayor garantia para 1la obtencién de

financiamiento.

Existe muy poco conocimiento e informacién acerca del
arrendamiento como opcidon de financiamiento. Por 1lo
gue éste no es considerado como una posibilidad en la
toma de decisiones, para la adquisicién de activos
fijos, por consiguiente esta subutilizada dicha

forma.

El costeo directo es una técnica fundamental parala
toma de decisiones antes de decidir pedir

financiamiento.

Actualmente dentro del Sistema Financiero existe un
vacio, por 1la falta de un Banco de Desarrollo, que
conJjuntamente con . 1la Bolsa de Valores, se
complementen para el desarrolle de un mercado de

capitales.

La planificacidén financiera es un mecanismo clave
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para que las empresas estén preparadas para hacer
frente con suficiente anticipacién a las amenazas del
medio, asi como también éprovechar las oportunidades
que éste le ofrece. Por otra parte al realizar 1la

planificacién financiera se garantiza la generacién

de ahorros internos, debido a 1la disminucién de

costos en las diferentes A&areas de la empresa,

ocasionados por el inadecuado uso de los recursos.

Un adecuade analisis de preinversién debe surgir.a
partir de un diagnéstico exhaustivo de la situacién
actual, en todas las &areas de la empresa, para medir
el grado de eficiencia con gque sé estan utilizando

-

los recursos.

B. RECCMENDACIONES

Se recomienda a las empresas de la Industria

i

Manufacturera que:

Es necesario gue realicen adecuadamente las
subfunciones financieras para captar, distribuir P

utilizar y controlar eficientemente 1los recursos

monetarios.
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Es necesario que antes de solicitar financiamiento
realicen un analisis exhaustivo de eficiencia, con el
fin de utilizar eficientemente los recursos con los
gue cuentan; por otra parte, una vez realizado este
analisis de eficiencia, y evidenciando 1la nécesidad
de realizar un proyecto de renovacién o expansién, es
necesario realizar un andlisis de preinversién con la
ayuda de técnicas para la toma de decisiones como lo

son el Costeo Directo y el Analisis Financiero.

Eara hacerle frente a las amenazas y aprovechar las
oportunidades del medio, es necesario que las
empresas utilicen una estrategia clave de proyeccién
hacia el futuro, como lo es 1la planificacién

financiera.

e

Si wvan a hacer cambios de maquinaria, - se les
recomienda a las empresas, que hagan una sustitucion
sistematizada y en la medida de 1o posible gque

utilicen tecnologia de procedencia nacioﬁal.

Cuando se realicen proyectos de inversién, en los gue
se contemple la produccidén de nuevos bienes, se les
recomienda gque éstos productos sean dirigidos a la
exportacidén, para aprovechar las lineas especiales de

financiamiento que dan. preferencia a proyectos

#



480
destinados para la exportacién.

6. Dado el -efecto distorsionante de el fenémenos
inflacionarioc estd provocando en los valores
inmuebles, maquinaria y equipo en las distintas
émpreéas, se recomienda que éstas hagan
revaluaciones, . para que sus valores queden
actualizados y homogéneos y con ello dar mayor valor
a la empresa para gue sirvan de mayor garantia para

la obtencién de financiamiento.

7. Que las empresaé consideren dehtro de las opciones gq
financiaﬁiento, el uso de-la Bolsa de Valores, ya que
a través- -de 'la emisién de titulos valores con
vencimiento a largo plazo, pueden obtener el
financiamiento requgrido ﬁara sus proyectos de
iﬁversién, ya ;éan éstos dé renovacioén o.expansién.
Por otra parte, pueéen inQertir sus excedentes én

instrumentos financieros que les ofrezcan mejores

rendimientos de inversién.
Recomendaciones al Banco Central de Reserva:
3. Como el programda de Fortalecimiento del Sistema

Financiero tiene como objetivo mas importante,

convertir el Sistema Financiero en promotor del
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desarrollo, se recomienda que se estudie 1la

posibilidad de establecer, un Banco de Desarrollo
Privado gue contribuya ai desarrcllo de un mercado de
capitales, necesario para que las empresas de los
sectores econémicos, y en especial, las de la
Industria Manufacturera, puedan adquirir
financiamientos a large plazo, necesarios para

consolidar sus proyectos de inversién.

Los fondos con los que se podria iniciar un Banco de

‘Desarrollo, seria con el Fondo de Crédito para
Inversiones, ademé&s se podrla privatizar comc los

. demas bancos del sistema, para -aprovechar 1la

asistencia técnica y financiera del Departamento de
Bancos de Desarrolle del Banco Mundial. Por otra

unta Directiva de éste, deberia estar

(93
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‘conformada por representantes de cada una de las

“actividades econémicas mas representativas del pals.

Se recomienda que a través de Instituciones de
desarrollo educativo, se implanten Vprogramas de
cultura financiera a las empresas, para
concilentizarlas a que cambien sus esquemas
tradicionales, con el objetoc de dinamizar el proceso
ahorro-inversién, pilar para el desarrollo de 1la
economia del pals, ademas, para gue éstas conozcan
profundamente las ventajas y desventajas de las

opciones de financiamiente del medio.
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GLOSARIO TECNICO

ACCION:
Titulo de propiedad de caracter negociable representativo
de una parte alicuota del patrimonio de una sociedad o
empresa. Otorga a sus.titulares derechos gque pueden ser
ejercidos colectivamente y/o individualmente.

ACCION ORDINARIA O COMUN:
Accidén gque tiene la caracteristica de conceder a su
titular cierto derecho de participacién en la scciedad
emisora entre los cuales estd el de percibir dividendos,

o si la empresa registra wutilidades y el wvoto en 1la
asamblea.

ACCION PREFERENTE:
Valor a largo plazo de cspital QUe paga un dividendo fijo.
Accién que da a su poseedor prioridad en el pago de
diﬁidéndos y/o en Eaéo de disolucfén-dépla empresa, el
reembolso del capital.

ACTIVO:
Representa los bienes y derechos de la .empresa. Dentro del
concepto de bienes estan: el efectivo,. los inventarios,
los activos fijos, etc. Dentro del concepto de derechos se
pueden clasificar: las cuentas por cobrar, las inversiones
en papel del mercado, las valorizaciones, etc.

ACTIVO FINANCIERG:

Cualguier titulo de contenido patfimonial, crediticio o
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representativo de mercanclas,
AMORTIZACION:
Reducciones graduales de 1la deuda a través de pagos
peridédicos sobre el capital prestado. Recuperacién de los
fondos invertidos en un activo de una empresa.
ANALISIS FINANCIERO:
Es un conjunto de principios, técnicas y procedimientos
que se utilizan para transformar la informacién procesadas,
utilizable para la toma de deéisiones econdtmicas, tales
como nuevas inversiones, fusiones de empresas, concesion
de credito, etc. -
ANALISIS DEi’..._PUNTO DE EQUILIBRIO:
Técnica analitica para el estudio de las relaciones ‘entre
el costo fijo, el costo.variable y las utilidades. El1
punto aé equilibrio representa el volumen de ventas ai
cual 10§_costos totales son iguales a los ingresos totales
(es de;ir, las utilidades son iguales a cero). |
BALANCE:
| Demostrativo contable de la situacién econdmico-financiera
de una empresa en un periodo de tiempo determinado.
BOLSA DE VALORES:
Establecimiento . privado autorizado por el gobierno
nacional donde se ieﬁnen los ‘miembros gque conforman la
bolsa, con el fin de realizar operaciones de compré—venta
de titulos wvalores, por cuenta de sus clientes,

especialmente. Sitio publico donde se realizan reuniones
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de la bolsa o se efectiian operaclones de la misma.

Instrumento de endeudamiento a largo plazo.

Titulo vaior representativo de una parte alicuota de un
crédito colectivo constituido a cargo bien sea de una
empresa privada o una entidad pablica. La denominacién de
los bonos puede indicar sus caracteristicas: ordinarios o
convertibles en acciones, segin modalidad de amortizacién

Yy garantizados o no.

CAPITAL:

Es la suma de todos 1los recursos, bienes y valores
movilizados para la constitucién y puesta en marcha de la
empresa. Es su razon economica. Cantidad invertida en una

empresa, por los propietarios, socios o accionistas.

CAPITAL DE TRABAJO: : Care

La inversién de una empresa en activos a corto plazo
(efectivo, valores a corto plazo, cuentas por cobrar e
inventarios). El capital de trabajo bruto se forma de los
activos circulantes totales de una empresa. El capital de
trabajo neto es igual a sus activos circulantes menos sus
pasivos clrculantes. Si se usa el término de capital de
trabajo sin mayores especificaciones, generalmente se

refiere al .capital de trabajo bruto.

CAPTAR:

Obtener recursos de los inversionistas para canalizarlos

hacia inversiones de corto, mediano y largo plazo de las
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empresas, Solo las Instituciones vigiladas estan

autorizadas para captar recursos del ahorro privado o del
piblico en general. |

CONTABILIDAD:
Es el arte de registrar los hechos econémicos que ocurren
en una empresa o entidad vy .de informar 1la situacién
financiera en una fecha dada.

COSTO F1J0:
Permanecen sin cambio, independientemente de las
modificaciones sufridas en los volimenes de actividad.

COSTO MARGINAL:
Es la diferencia en costos atribuible a la produccién y/o
venta de un volumen adicional de mercancias o servicios.

COSTNS NO RELEVANTES:
Son tocdos aquellos costos fijos futuros que no variaran,
cualquiera gue sea la decisidén gue se tome, aquellos gque
se lncurren Yy que por el transcurso del tiempo es
necesario volverlos a incurrir.

COSTOS RELEVANTES:
Los costos futuros gque serdn diferentes, segin 1las
alternativas puestas a consideracién, o aquellos que se
han incurrido y por este hecho nos liberan de volverlos a
incurrir. En este caso, se equiparan con los cogtos
directos o variables.

COSTOS VARIABLES:

Cambian en su magnitud en razdén directa a las
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modificaciones sufridas a los voltmenes de actlvidad.
DEVALUACION:
Proceso que se sique para reducir el valor de la moneda de
un pais, expresado en férminos de otras monedas.
EMISION:
Conjunto de titulos o valores, efectos de comercio, que se
crean para ponerlos en circulacién. Acto de emitir dinero
por el banco emisor o titulos, cuando se trata de una
sociedad. ‘
EMISOR:
Entidad oficial que emite papel moneda-Banco emissr o
Banco Central-Xnstitucidén privada gue pone en circulacién
titulos valores, bien sean representativos de propiedad,

de deuda, de tradicidén o de partiéipacién.

ENDEUDAMIENTO:
Utilizacidén de recursos. de terceros obtenidos via deuda
para fiﬁéﬂciar -una actividad ‘y .aumeétar' la ‘Eapacidad
productiva de una empresa.

ESTADO PROFORMA:
Documento gue muestra como se veria un estado financiero
real si'se realizan ciertos supuestos especificos. Los
estados financieros proforma pueden ser. de proyeccién
hacia el futuro o hacia el pasado. Un estado financiero
proforma hacia el pasado puede usarse cuando dos empresas

estan planeando fusionarse o quieren investigar como se

hubieran visto sus estados financieros consolidados si
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hubieran fusionado en afios anteriores.
FLUJO DE EFECTIVO:
Es igual al ingreso neto después de impuestos mas 1los
gastos que no implican salidas de efectivo, generalmente
la depreciacién.
INDUSTRIA MANUFACTURERA:
Es la que tiene como fin, 1la traﬁéfofmacién de materia
prima o de una materia que ha sufrido ya, una o varias
transformaciones anteriores, para hacer de ella productos
fabricados. B
Bs la transfcrmacién fisica y quimica de materiales y
componentes de productos nuevos ya sea gue el trabajo se
efectiie con m&quinas o a mano, en la fabrica o en el
" domicilio, o que los productos se vendan al por mayor o al
por menor.
INTERES:
Es el costo que se paga a un tercero por uﬁilizaf recursos
monetarios de su propiedad. Es la remuneracién por el uso
del dinero.
INSTITUCIONES FINANCIERAS:
Establecimientos que manejan asuntos monetarios. Incluye
compafiias de seguros, bancos comerciales, £financieras,
compafiias arrendadeoras e inversionistas institucionales.
INTENSIDAD DE CAPITAL:
Cantidad de activos que se requieren para producir un

coldn de ventas.
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INVERSION:
Es la aplicacién de recursos econdmicos al objetivo de
obtener ganancias en un deterﬁinado periodo.
INVERSIONISTA:
Persona fisica o} juridica que utilizan sus
disponibilidades econdmicas para adquiti; acciones o -

titulos negociables en el mercado financiero.

LINEA DE CREbITO:
Convenio a través delﬂcual una institucién financiera se
compromete a prestar una cantidég_maxima espgcifica de
fondos durante un Qeriodo designado.

LIQUIDEZ: - -
Es la mayor o menor,fagil@dad que tiene el tenedor d= un
titulo o un‘_activo para transformerio en dinero en
cualguier momento.

NORMAS pE CREDITG:
Estipulan la capacidad financiera minima que debe teher un
cliente para otorgarle crédito.

OBLIGACION:
Titulqdnegociable, nominal o al pprtador, enﬁfegado por
una sociedad o por una colectivjaad pﬁblica’a los que le
prestan capitales. Para la empresa emisora, es una especie
de deuda.

PRESUPUESTO:

Estados financieros proyectados que se usan para hacer
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comparaciones contra el desempefio real a fin de estimular
el mejoramiento en el uso de los recursos de la empresa
dentro de un proceso de planeacién y control.
RENDIMIENTQ:
Ganancia en dinero o apreciable en dinero gque un
inversionista adgquiere de actividades profesiocnales o de
transacciones mercantiles o civiles. Remuneracién por el
uso del dinero. Se especifica como tasa de interés, tasa
de descuento en la mayorlia de los activos financieros
negociados en moneda legal.
RENTABILIDAD:
Es la relacidn entre la utilidad proporcionada por un
tituio y el capital invertido en su adguisicion.
RIESGO:
Es 21 gradq de variabilidad o contingencia del retorno de
una inversidn. En términos generales se puede esperar que,
3 maycr riesgo, maycr rentabiiidad de la inversién.
SOCIEDAD ANONIMA:
Forma de organizacidédn empresarial cuyo capital se divide
en acciones y 1la responsabilidad de 1los socios o
accionistas esta limitada hasta el valor de las acciones
gue posea.
TITULO VALOR:
Documento negociable gue acredita los derechos de su

tenedor legitimo y las obligaciones del emisor mismo.
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TASA INTERNA DE RENDIMIENTO' (TIR):
La iasa de rendimiento sobre la inversién en activos, que
se calcula encontrando la tasa de descuento que iguala al
valor presente de los flujos futuros de efectivo con el
costo de la inversion.

VALOR ACTUAL NETO (VAN): .

Es igual al valor presente de los rendimientos futuros,
descontados al costo marginal del capital menos el valor
presente del costo de la inversién. Valor actual de un
pago futuro o de uﬁa corriente de éagos, descontando a 1la

tasa apropiada de descuento.

- r
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ﬂ INSTITUCIONES MORA ! CARTERA % '
Bances Comerciales 1,781 5,488 32.5
Asoclaciones de
Ahorro y Préstamo 205 1,985 10.3
Banco Hipotecario e
Instituciones 0fi - ,
ciales de Crédito 1,875 2,840 66.0

TOTATL - 3,861 i_ 10,323 37.4

Fuente: Programa de Fortalecimiento y Privatizacién del

5

Sistema Financiero, BCR.
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CUESTIONARIO

INDICACIONES

1) A continuacién se le presentan una serie de preguntas:
i. Escriba la informacién en el espacio correspondiente de la
pregunta.
ii. Margue con una "X" la opcidn que responde a la prequnta para el

caso de su empresa.

2) se ha tratado de aclarar los términos empleados en ciertas preguntas, el
significado aparece entre paréntesis a continuacién de 1la pregunta

correspondiente,

3) Para alounas prequntas se dan instrucciones después de cada opcion, si
continuar con la pregunta siguiente o pasarse a otra pregunta mas adelante,
la indicacion aparece entre paréntesis a continuacién de la opcion

correspondiente.

4) El cuestionario consta de cinco partes, el titulo de cada parte indica

el tema alrededor del cual se han elaborado las prequntas.

PARTE I: ASPECTOS GENERALES

1) ;Qué producto(s) elabora la empresa?
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2) ¢Qué mercados abastecen actualmente? (puede seleccicnar mis de unpa

opcidn}.
a) Nacional......ovriiiiiiiiniianannnn. ()
b) Regidn Centrcamericana.........v.veon. ( )
c) Fuera de regi6n Centroamericana....... ( )
ho 3} Seleccione el intervalo en que se encuentra el nimero de trabajadores de
la empresa: .
a)de 5219 ...ttt ( )
b) de 20 a 49..... SRR R P PR ERET { )
€l 50 OMAS..c.iiviinrnnnnnnnn. teaneanes ()

4) ¢ Cuantos afios 1lleva funcionando 1la empresa?

2j d8 0 a4 afi0S.ereeerininnrnneennnnnnnn G
H_ 7 b)de5a9 anos......... e ()
228 . ¢) de 10 a 19 afios..... Seeraenseianean e (09)
d) 20 afioS O MAS. . vcirtiinrannnnneenennns ( )

PARTE TI ASPECTOS ORGANIZATIVOS

5) ¢ Se tiene un departamento o unidad de finanzas?
81 ( )y - NO ( )

(pase a pregunta No.7) (continde)
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6} ¢Qué departamentc realiza la actividad financiera de la empresa?: f y

7)¢ De cual departamento o unidad depende el departamento o unidad de

finanzas?

_8)¢ Qué secciones o unidades dependen del departamento o seccién financiera

de la empresa?

a
Q
c
o]
ct
H
u
=
o
=
—
o]
L
S

9)¢Qué actividades realiza el encargado de la administracién financiera de

la empresa? (Puede seleccionar mas de una opcién).

a) Determinar la necesidad de obtencién

de recursos financieros........c..... cee O
b) Gestiones de financiamiento............ ( )
c) Distribucién o asignacién de recursos.. ( )

d) Control de la utilizacidén de los

e) Otras........ { );especifique
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10) ¢Cual es el nivel académico del gerente,(jefe o encargado} de 1la

administracién financiera de la empresa?

a) Bachillerato.........ovivuennn. { )
b} Educacién técnica.............. ( )
¢) Educacidén universitaria........ { )
d) graduado universitario..... N
e) Post-grado.......ciiviiiinnnns ( )

PARTE IIX. ASPECTOS TECNOLOGICOS

11) Podria ubicar en porcentajes-la maquinaria (o maquinas) del sistema

productivo, segin la edad de 1a misma:

a) Demenos de 1 @Mf0.uiveenrnrnnrnnnnnns { )
b) 1 afio 6 de menos de 5 afios........... ( ) B
C) 5 anos o de menos de 20 afioS......... ({ )
d) 20 aflos O MAS. . eeeivnnrnenninennan., ( )

12) :Considera usted qgue hay una demanda insatisfecha'del producto o los
productos que elabora la empresa?
(Demanda Insatisfecha:las existencias del producto en el mercado, no

alcanzan a cubrir la necesidad que tienen las perscnas del mismo).

SI ( ) NO ( )
13) Con la nueva integracioén de El Salvador al Mercado‘Comﬁn Centroamericano
Yy al GATT,se abren nuevos mercados para los productos nacionales ; ctiene la
empresa planes de expansiones fabriles?

ST () NO ()

(continde) (pase a prequnta No.l1S5)
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14} ;A qué plazo localiza usted los planes de expansién?
a) Corto plazo ( 0 - 1 afic ) { )
b) Mediano plazo ( 2 - 5 afios ) ¢
c) Largo plazo (6 afios omas ) ( )
15) ¢Existen en la empresa desarrollo de proyectos que le permitan entrar

en el proceso de Reconversién Industrial del pais?

(Reconversién Industrial: Cambio o modernizacién de la tecnologia aplicada

al proceso productivo de una empresa).

sT () NO ()

PARTE IV. ASPECTOS FINANCIEROS

16) ¢:Cémo se .estad financiando la empresa actualmente?

a) Fondos externos. ..o vvieeennnnnns ( )
b) Fonddé PrOPIoS. e et iiannanns. ( )
¢) Combinacién de las anteriores..... { )

17) ¢A cargo de quién o quienes estid la toma de decisiones finales de

financiamiento?
a) Gerente financiero (jefe o encargado).. ( )
b) Gerente General........covevvunnnnnn e ()
¢) Junta Directiva............. theereaaeas ( )
d) Junta General de Accionistas........... ()

e) Otros...... { ), especifique



508
18) ¢Cuales han sido las formas de financiamiento a corto plazo (o para
capital de trabajo), que ha utilizado la empresa?

(puede seleccionar mas de una opcidn)

a) Bancos comerciales....oeenvae.. O
b) Banco Hipotecario ........ cesessiasenens ()
C) Bancos extranjeros......... trratnsenes e [ )

d) Bancos de Fomento (CORSAIN,BANAFI,ETC).. ( )
e) Asociaciones de ahorro y préstamo...... . ()

£) Otras instituciones oficiales de crédito. ( )

g) Proveedores..... teretirerienaraen veennae ()
h) Autofinanciamiento..... tereeriterrrasnas ()
1) Prestamistas particulares..... crerraresan { )
j) otros ( ); especifique:

13} ¢Cuales han sido las formas de financiamieénto a-largo plazo ( o para
capital fijo ), que ha utilizado la empresa? - -

(puede seleccionar mas de una opcién)

a) Bancos comerciales............ ettt aeaernn { )
b) Banco Hipotecario..... besatersrasestaennns { )
c) Bancos -extranjeros....... tererterennaasens ( )
d} Bancos de Fomento.........ccevnunn.. R
e) Autofinanciamiento....................... )
f) Prestamistas particulares................ )

g) No ha habido financiamiento a largo plazo ( )

h) Otros.... ( }; especifique:
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20} ¢Han tenido dificultades en la presentacién de garantias solicitadas por
las instituciones financieras?

SI ( ) NO ()

{continte) (pase a prequnta No.22)

21} :En qué han consistido las dificultades?

22) ¢Se han tenido dificultades en la obtencién de financiamiento para:?

De acuerdo al grado de dificultad, se califica de la siguiente manera:

N: Ninguna R: Regular
P: Poco M: Mucha

(N} (P) (R)y (M)
a) Materia prima.........ccvvuunn ¢y ¢ )y )y )
b) Maguinaria.......cvveevnnvnnas ¢y )y ) ()
C) TErIENOS. e vvvrrarsaransanasne ¢ )y )y 3 )
d) Infraestructura............... Cy ¢y )Y )
e) Campafias publiéitarias ........ «C )y Yy )Y ()

f) Comercializacidén de producto(s). ( ) ( )y ( )} ( )
g) Capacitacién de personal...... C )y C )y )y ¢
h) Ninguna de las anteriocres..... ¢ )y )y ¢ )Y ()

i) Otros..... ( ), especifique
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23) En alguna(s) de las formas de financiamiento mencionadas en las

prequntas #18 y #19, ¢!se ha tenido que presentar proyectos o estudios de

factibilidad?
&) - En ninglin caso.....c..vu... -( ) (pase a pregunta # 27)
b) En algunos casos........... { )} continmae
c) En to&os los casos......... { ) continge

24) ¢Quién ha efectuado estos estudios?
@) La empresa...ooeveeeennnnss ( ) continte
b) Persona ajena a la

[<11110) oY=t JA ( ) (pase a prequnta #27)

25} ¢A cargo de qué departamento o unidad estd la funcién de realizar los

proyectos o estudios de factibilidad con fines de obtener financiamiento?

a) Finanzas ..........c0vvvvennnnn,, ()
b) Gérencia General......ooveevennnnn ( }
C) ProducCion. ....vveeuievennennans e 0TY -
d) Contabilidad............ccvuu.... ( )
) Ventas.....viiriiiiiniiinnnnnn, ()

£) Un depto. o unidad especializada. ( )

q) Otros {( ); especifique: -

26) ¢Se han presentado algunas dificultades en la elaboracién de proyectos
0 estudios de factibilidad?
ST () NO ( )

(continue) . (pase a pregunta 4 28 )
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27) ¢Qué etapa de un proyecto considera usted que puede originar

dificultades o problemas? (Puede seleccionar mas de una opcién)

De acuerdo al grado de dificultad, se caiifica de la sigquiente manera:

N: Ninguna R: Regular
P: Poca M: Mucha

(N) (P} (R} (M)
a) Anteproyecto...vveeverereannn- ¢y )y ¢ )y )
b) Estudios de mercaéo ........... ¢ ) 3y ) ()

c) Estudios de aspectos técnicos. ( ) ( ) ( ) ( )
d) Bvaluacién econémica y social. { ) ( ) ( ) ( )
e) Bvaluacién financiera......... ( Yy )y ()Y ¢ )

f) Otras..... { );especifique:

28) ¢Quién o gquiénes avalian los activos de la empresa?

{puede seleccionar mas de una opcidn)

a) Contador .. eeenerrinnerenns L.
b) Auditor Interno.......... { )
¢) Auditor EXterno.......... ( )- -

d) Empresa valuadora externa ( )
e) Peritos valuadores parti-
culares...coeiieicnnnnann ( )

f) Otros....... { ), especifique

29) gHace cuanto fué la Qltima vez que revalud (cambic de valor) los activos
de la empresa?

Q) 3 3TI0S O MENOS. . v - veevnvncnsanne { )

b) Mas de 3 afios y menos de 5 afios. (.

c) 5 afios Smenos de 10............. ( )

d) 10 aflos O M3S..ieievneironnonnnnn ( )

e) No ha habido revalios............ { )



30):BEsta su eﬁpzesa constituida legalmente como sociedad andnima?
SI { ) i NO )
(continie) (pase a prequnta § 37)
31) ¢Fué en alguna época sociedad colectiva?

SI () ' NO ()

32) ¢Ha habido aumentos de capital en la, empresa?
st () : NO. ( )

{continle) (pase a pregunta & 35) .

33) ¢Como se formd el aumento de .capital?
a) Emisién de nuevas acciones........ ()
b) Consolidacién de utilidades de
ejercicios antericres........... oo {00

c) Otros...... ( ); especifigue::

512
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34) :Con qué fines u objetivos se héﬁ realizado aumentos de capital? (Puede

seleccionar mas de una opcién)

a) Compra de maquinaria y/o equipo........ ( )
b) Construccién de infraestructura........ (¢ )
C) Compra de Lerreno. ... veeereevennnnenns « -
d) Financiamiento de capital de trabajo... ( )
e) Otros...... ({ );especifique:

33) ¢Estaria dispuesta la empresa a aumentar el nimero de accionistas?

SI ( ) NO- ()
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36} cQué categoria debe tener una persona para calificar como - accionista

(ademas del aporte econémico) dentro de la empresa?(puede seleccionar mas

de una opciédn).

a) Familiar......coiiinrvinnnnnnnns ( )
b) conocido o amigo................ ( )
c) Particular......... e ( )
d) otro.......... ( ), especifique:

37) ¢Estaria dispuesta la empresa a constituirse como sociedad anénima, vya
que éste es un requisito de la Bolsa de Valores para la emisién de
acciones,;bonos, pagarés, letras, etc., a fin de obtener financiamiento 3
corto y largo plazo?

SI () NO ()

PARTE V. ASPE;TOS BURSATILES

(Bursatil: Referente a Bolsa de Valores)
38) ¢Se tiene dentro de la empresa conocimientos sobre cémo funciona una
Bolsa de Valores?

st () NGO ()

(continge) (pase a pregunta §40)

39) ¢En qué momento o a través de que medios se han adquirido 1los
- conocimientos de la Bolsa de Valores? (puede seleccionar mas de una opcién)
a) Bstudios de bachillerato............... ( )
b) BEstudics técnicos.....vviiiiiiniinnn... { )

(contintan las opciocnes)
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c) Estudios universitarios................ (
d) Estudios de Post-grado...iieesrscenacan )
) RAAIO. 1 n e s rrnnnnressannneaeerennanenns ¢ )
£) Televisidn...iveiviaieerenernrocncnanas ()
g) PreNSA...cecsecssressencarossanarananss ()

h) Charlas o seminarios dentro de la
i) Charlas o seminarios fuera de la

j) Otros....... ( ); especifique:

40) ¢Se tienen planes dentro de la empresa de hacer uso de la Bolsa de

Valores de El1 Salvador?

ST () | ()
" (continge) (pase a prequnta & 47)

41) ¢De qué forma se élénea hacer Qso de la Bolsa de Valores?
~ a) Obtener financiamiento........eeesusos.. ()
b) Invertir en otras sociedades............ ( )
c) Obtenervfinanciamiento Y

ademas Invertir..ceei e it iiieneneanens ( )

42) :;Conoce la empresa el mecanismc para la emisidn de titulos valores y la
calificacién de las empresas, denktro de la Bolsa de Valores?

51 () No ()
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43) ¢A qué plazo planea la empresa hacer uso de la Bolsa de Valores?

a) Cortoplazo (0 alafio )eveeen.. PR (
b) Mediano plazo ( 2a 5 afies J)ecvennenn.. « )
c) Largo plazo ( 6 afios o maS ).eeeennnn.. (

44) ;Qué tipo de titulos valores podria emitir la empresa para financlarse,

a través de la Bolsa? {puede seleccionar mas de una opcién).

a) PagardsS....vereennnss beerennnes cenens ¢ )
b) letras de cambio..iievireirncneonnan. ( )
c} Bonos a corto plazo..... ceesserenrran ()
d) Bonos a largo plazo.......... teveacas ( )
e) Acciones preferentes..... Certercreeran { )
£) Acciones comunes............ N ( )

g} No planea financiarse por la Bolsa de
Valores......... treerrasans ceenennaas « )

h) Otro titulo valor...... ( ), especifique:

.45) ¢Estaria la empresa dispuesta a mostrar los estados financieros y los
balances generales al pablico inversionista?

SI () N ()
46) ¢Cuenta la empresa con personas u organizaciones (casas de corredores),
que le ayuden o asesoren en cuanto a la utllizacién de la Bolsa de Valores
de El Salvador?

ST () NO ()
47) ¢Desearia la empresa obtener mas informacién sobre lo que es una Bolsa
de Valores, su funcionamiento, ventajas, etc.?

sI () N ()

Fin de la encuesta ; MUCHAS GRACIAS !
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2)  Qué wercados abastecen actualmente?

CUADRO No. i

‘T A M A N O s
POSIBILIDADES PEﬂUEﬂA I HEDIANA l GRANDE ' TOTAL
i .
Fleam | F lras | r s an | 7 1z s
a) Macional 18 [108.89 : 17 94.44 | 46 97.87 | 713 97.33
b} Regidn Centroame-
. -2 208.09 9 58.98 | 32 68.89 | 43 97.23
~ ricana
¢) Fuera regidn Centro-
o - - 4 | 22.22 | 21 | 44.68 | 25 ! 33.33
americana

3) Seleccione el“intervalo an que se encuentra el ndmero de trabajadores de la

empresa,
CUADRO No.2
I —
T A M A N O S
POSIBILIDADES PEQUENA ' MEDIANA } GRANDE | TOTAL
Pl [rl v Irl v sl «
a) de §a19 4 | 40.89 | 1 | 5.55 - - 3 | 6.67
by de 20 a 49 p3 p9e.ee | 3 | 16,67 | 4 | 8.51 |12 | 16.88
:
¢) 33 o mis 1 |1e.88 | 14 | 77.78 | 43 | 91.49 | 58 | 77.33
TOTAL 10 llea.ea l 18 |1ea.ea ! 47 Ilea.ea [ 79 Iiaa.aa
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4) Cuantos afos lleva funcionando la empresa?

CUABRO No.3

T A M A N O 5

POSIBILIDADES PEQUER I MEDIANA ' GRANDE l ToTAL

F v lel 2 2] | ¢ |

a) de @ a 4 afios t {1eeaf ¢ |58 [- ] - ]2 |26
b) de 5 a9 aos 2 |20.89 | 2 || 1 [2:3 | 5 | 6.67
¢) de 10 a 19- afos: 6 |6a.08 | 6 3:{.33 6 127 | 18 -| 24,68
d) 2@ anos o mas 1-]19.02 |- 9| 50.80 749 85,11 | 58 | 66.67
10TAL 10 liea.o0 | 18 |1e0.00 | @7 l1c0.08 | 75 |100.20

9) Se tiene un departamento o unidad de finanzas?

CUADRO Ho.4d

T A M A N o0 -8

ALTERNATIVAS PEQUERA MEDIANA - GRANDE TOIAL
Lol v Jel u 1ol o el

51 : 2 | 28.00 | 1@ | 33.56 | 39 ‘ 82.98 | 51 ‘ 68.60

NO : 8 { §0.00 | 38 i 44.44 | 8 l 17.82 | 24 ) 32.64

- TQTAL 18 |189.Gﬁ l 18 |193-93 | . |139.BB ! 13 IIBB.BB




7 De cuﬁl departamento o unidad depende el departamente o unidad de finanzas?
(Total de respuestas = 51: contestaron "si” ep pregunta %5)

CUADRO No.5

POSTBILIDADES

T A M A N O s

PEQUENSA MEDIANA GRANDE T0TAL

Pl oo lrl w Ied v el oy

a) Juntfa Directiva

1 (358.6ee ; L | 10.69 3 | 7.69 H %.8

b) Gerencia General

1 i8.e6 | 8 ge.g@ ! 34 ) 87.18 | 43 | 84.31

¢) Produccion

d) Otros (¥

- - 1 jie.e8 | 2 | 53.13 3 | 5.88

TOTAL

2 IIEG.GG l 19 IIBB.SB ] 39 [188.89 [ 3l IlBﬂ.BQ

{%} Gerenccia Administrativa (grande occidente): 1
Presidencia (grande paracentral): 1

Contraloria (mediana metropolitana): 1

C 8 Que secciones o unidades devenden del departamwento o seccidn financiera de la

empresa. ( Total dc respuestas = 31: confestaron "si” en pregunta #3)

CUADED No.6b

ALTERNATIVAS

T a4a M A N O s

PEQUERA lmmm ' GRANDE l ToTAL

F | 4 (2) i ¥ ]z (18} I F IZ (39) I F f% (31)

a; Contaduria

4 |lsd.60 | 10 (1@@.60 ; 34 | 87.18 | 46 | 90.20

b) Auditoria

- - 4 | 4@.08 ' 14 | 35.90 | I8 35.29

¢) Contraloria

- - H 18.88 | 13 33.33 } 14 | 27.45

d) Otros ()

- - 2 208.68 1 13 48.71 | 2t 4.18

(%) Cuadro No.7
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8) Continuacidn
Cuadre de alternativa 4) de pregunta #8

CUADRO No.?7

2 ONOA S ¥ TAMANMNOS
ALTERNATIVRS - OCCIDENTAL | PARACENTRAL [WETROPOLITANA |  ORIENTAL T0TAL
PIHIGIP‘HIGII;IH[GIPlﬂlﬁlFl 4
a) Computo ol I I I T - I I I IR I O A L X
b) Creditos PN IS T U I 'R () s IO R T D P RTR
o) Cobros N e :-5 - ."- - 7 | 17.95
d) Sew)icios generales - - o 2 - - - - - - 2 3.13
e} Planificacidn ol T S ST A N N A 15 S (SRR R R I O 2.56
f) Costos - - i - --11 -1 - 2 - - - 4 13.26
. . - oA R
g) Tesorsnia - - - - - 1 e N - - . 1 2.36
h) Despensa - - - - - - - 1 - - - - 1 2.56
i) Compras ol I S T I T (S T (S DU I P B ST
J) Presupuesto ’ - - - - - - - 1 - 11 - - - 1 2.36
k) Bodega ' S N N e e - |5 | 122
1) Ni idad depan- ‘ )
TOTAL . - |- ]2 |- )~ tei- 11t |2!l- |- |- |39 1e0.00




$) Qué aotividades realiza el encaﬁado de 1a adwinistracidn financiera de la

521
empresa?
CUADRO Nao.S8
T A M a N O 5§
POSIBILIDADES PEQUENA ] MEDIANA I GRANDE I TOTAL

F IZ (18) I F |Z (18) I F IZ (47) | ¥ ]Z (15)

a)Determinar la necesi- - .
ad de recursos finan-|| 8 80.80 | 15 83.33 [-98: ;.85.11 | &3 84.60
cleros

b)Gestiones de financia-
uiento J | 98.e@ | 14 | 77,78 { 40 | 85.11 [ 59 | 78.67

c)Distribucioh o asigna- )
cion de recurses 6 £6.88 | 13 72.22 |35 [ 87.50 | 94 | 72.08

Boor
W

4)Control de Ia utiliza- ;
cidn de los recursos -~ S5 | 58.8@ | 15 | 83.33 | 37 | 79.72 | 57 | 76.80
asignados

o) Otras (¥ 1 10.80 | 2 |11t ] 3 | 6.3 6 | s.e8

(%) Parie contahle (P-suena oriente):r 1 Planeacion financiera (grande metrop.d: 1
Presupuesto {grande paracentral): 2 Asistencia financiera {mediana setrop.):l
Compras (mediana metropolifana): 1

18) Cull es el nivél acadéhica del gerante, (Jefg ¢ encargads) de Iz adminizérs-
cion financiera de ia empresa? .

CUADRCG No.9

T A M A N O §

POSIBILIDADES PEQUERA , MEDIANA l GRANDE ‘ T0TAL

Pl oo Jel o Lol ool

a) Bachillerats - - 1 3.36 1 2.13 2 | 2.87

b) Educacidn tetnica 3 |30e.80| 2 110 3 |6.38 | 8 | 10.67

¢) Educacidn Universi- .
tapi 3 30.60 2 11.11 7 14.39 | 12 16.808
aria

-d) Graduado Universita-

] 4 | 46.88 | 18 | 55.56 | 29 61.7@ | 43 37.33
rio.

e) Post-grado. - - 3 16.567 7 14.39 | 18 13.33

TOTAL . 18 {188.90 l 18 IIGB.GG I 4??“[188.89 | (k] !19@.88
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11) Podria ubicar en purcentaj_es 1a saquinaria (o maguinas) del sistema productive, sequn la edad de la misma?

CUADRO No. 18

P E qQ U E [Y] A

ALTERNATIVAS ‘P O RCEMNTAUJES

@-10 l11-29 |21-3;B ISI-‘!B |41-59 ISI-GB ‘151-73 I?l—BB' l81-99 l?l-—iﬁ@l F 'Z (18)

< a) Da menos de 1 amo -] - 1 - - - -] - - 1 | 2 |a8.00
) 1 dfe o d d - : ' '
h afo o de wenos de 1 5 1l _ ) ) _ B . 4 40.50
3 anos : - _
) 5 affos o d =) - ) I
c an_os o de menos de 1 _ . - 1 _ _ 2 i 14 5 99.90
28 anos
d) 20 afios o mas - - g - |- - - - - .;_1 1 10.60

i Saes R .. f;‘

4 A

CUADRO No.1{

M E D I A N. A

‘

ALTERNATIVAS ' : ‘ PORCENTAJES

g-18 |_11-28 |21-39 |31-40 |41-59 |51-69 '[51-7 |71-89 ]31-98. |91-198| F |Z (18)

aDemenosdetabo | 3. [ - |2 [+ |- |- |- |- |- ]1 |7 |
h) 1 afio o de menos de ' ‘ -
- 3 -1 2 1 -1 1 - = - 1 18 |35.55
. 2 anos .
¢) 5 aflos o de menos de " ) ;
_ 1 - 1 1 1 4 - - 1 6 15 {83.33
28 anos : T

1) 208 afios o mds - Lo 2 1 |1 - - - - | - 4 |22.22




523

113 continuacio’n.

CUADRO No .12

G R A M D E

ALTERNATIVAS PORCENTAJES

é-18 |11-29 I21-3G |31—48 IM-SG IS].-GB l61-78 l?l-BB !81-99 [91-139’ F lz (473

a) De menos de 1 aho 9 1 - 1 - - - - - - 11 2.13
I} Y] d d
Wilahoodenenosde oo 12 [ g {1 1 |- | t | 3 | 28 |s9.57
3 anos
;) 3 anos o de mepos de .
- . ! 3 2 q - 3 2 8 2 9 38 [88.85
20 anos
&} 20 afos o Was 5 3 2 2 2 ! i 1 4 - 3 23 |48.94
CUADRO Ho .13
]
% T 0 T A L
| ALTERNATIVAS P ORCENTAGARUJES
g-10 III-ZB |21-38 I31-4B I41-58 |51-68 161-79 |71—89 ]81-98 l?l-lﬁ@l F I'A (73

a) De menos de 1 ano 12 1 3 2 - - - - - 2 20 126.67

h) 1 ano o de menos de
T 14 11 5 2 2 2 - 1 1 4 42 |36.80
3 anos

c) 5 anos o de menos de j
- 3 5 3 3 2 9 2 18 4 19 62 |B2.67
28 anos

d) 28 anos o nas 5 3 3 3 3 1

F.
1<)
1
=N

28 |(37.33




13) Con la nueva integracicn de E! Salvador al Mercado Comdn Centroamericano )

Y al GATI, se abren nuevas mercados para los productos nacicnales; Tiene
la empresa planes de expansiones fabpiles?
CUADRO No.14
T A M N O s
ALTERNATIVAS . PEQUENA 1 MEDIANA l GRANDE ' TOTAL
Pl ox el v lvd v lrl »
81 3 | 30.89 l 15 l 83.33 } 33 { 73.21 ’ L1 I 68.00
| -
NO . 70.60 ’ ‘ 16.67 l 14 ‘ 29.79 l 24 ’ 32,60
T ‘1 47 1129, .
OTAL ‘10 llﬂﬂ 30 | 8 ]193 g8 l [ ]2] | IIBG ag
10 n_qué plazo locaiiza usted los planes de expansion? _ "
(Total de respuestas = 9li contestaron "si” en pregunta #13)
CUADRO No.15-
T A M A N ©0 s
POSIBILIDADES PEQUENA HEDIANA GRANDE TOTAL

rl oz el o vl 2 [l

a) Corta Plazo 8 |33.33 0 6 |18.13 | 14 | 27.45
(@ - 1 afo} ' ) ) "

b} Mediano plazo

: P 3 [1e8.00 | ¢ |48.90 | 24 | 72.72 | 33 | s4.70

(2 - 3 anos)

e) lazo -

¢ Largo p -l - t | 667 | 3 |98 | & | 7.0
{6 anos o mas)

TOTAL

(2]

IIGB.BB I 13 IIBB.BB I 33 IIGG.BG I 31 IIBG.BG
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16) Cowe se esta finangiando la empresa actualmente?

CUADRO No.16

POSIBILIDADES

a) Fondos extarnos

1 |18.e8 L | 3.3 3 j1B.62 | 7 | 9.33

b) Fondes Propics

6 60.8@ | 4 | 22.22 | 1@ | 21.28 ; 2@ | 26,67

. N
c¢) Cambinancien de los
anteriores.

3 | 30.09 | 13 72.22 | 32 68.89 | 43 | £4.00

TOTAL

18 IIGG.GG I 18 IIBS.BG I 47 |198.BB I 75 IIQB.BG

17y f cargo de quiéh ] quiéﬁes esta la toma de decisiones finales de finangcia-

niento?
CUADRO No .17
T A M A N O s
POSIBILIDADES PEQUERA I HEDIANA ]| GRANDE ‘ TOTAL

F l % (10)] F | % (18)‘ F | %47 I F l % (79)

a)Gerente financiero
(Jefe o encargado)

- - 4 | 22.22 | 11 23.40 | 15 | 20.80

b)Gerente General

3 | 58.68 8 44.44 | 22 48.94 | 36 48.68

¢)Junta Directiva

3 1 30.6@ | 6 |33.33 |24 | 51.86 | 33 | 44.00

d)Junta General de fc-

cionistas

1 la.08 | 2 11.14 4 | §.31 ? 9.33

2)0tros (2%}

e 20.068 2 11.11 i 2.13 K] 6.67

{%) Dueno (pequena metropolitana): 2 Gerente de produccion (mediana metropolitana):

Dueno (mediana metrapolitana): 1 Gerente de tesoreria (grande netropolitana):

1
1



18) Cuiles han sido las formas de financianiento a corto plazo (o para capital de

{rabajo), que ha utilizado la empresa?

CUADRO No-18

T A M A N O &
POSIBILIDADES PEUUEﬂA MEDIANA GRANDE T0TAL
F IZ (1a) l F |Z (18 [ F IZ an I F |z {79
a)Bancos Comerciales 190 [190.80 | 15 | 83.33 | 44 93.62 { 69 92.80
h)Banco Hipotecario 1 18.08 1 9.39 3 18.64 ' 9.33
t)Bancos Extranjeros -1 - |2 uar]| 5 |1e.64] 7 | 9.33
d)Bancos de fomento -
) ) - - - - 2._ | 4.26. 2 2.67
{CORSAIN,BANAFI,EIC.) s
®)Asociaciones de Ahorro
.t . - - - - .2 4.26 -| 2 .] 2.67
y prestano . :
£)0tras instsituciones 0
L . - - i J.03 1. 1 2.12 2 2.67
oficiales de credito .. . N
g)Proveedores 3 38.0@ 6 33.33 | 38 63.83 | 3?2 52.80
W) Autofinanciamiento 3 l3g.88 | ¢ 444423 ! aees T34 45,3
i)Prestanistas Particu- j -
. 2 20.28 3 16.47 2 |.4.26 7 9.33
lares. .
J)0fros (%) - - - - 2 4.26 2 2.67

(%) Capitalizacidn de utilidades (grande metropolitanal: 1

fiseguradora (grande aetropolitanad: 1
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19) Cuiles han sido las formas de financiamiento a largo plazo (o para capital fijo)
que ha utilizado la empresa?

CUADRO No.19

o
p-4 O N A S
QPCIONES OCCIDENTAL PARARCENTRAL |METROPOLITANA| ORIENTAL
;
F !zm’ F lzuz) [ F |z<52>l F lzmi
atBancos comerciales 2 28.57 | 11 31.67 | 35 67.31 4 |1@@.08
b)Banco hipotecario 2 | 28.57 | - - 7 | 13.46 | - -
c)Bances extranjeros 1 14,29 1 8.33 5 9.62 - -
d)Bancos de Fomento - - - - - - - -
e)Rutofinancianiento 4 37.14 - - 18 34.62 - -
f)Prestamistas panticu-
Iares~ -
gJNe ha habido financia-
. 2 28.57 - - 8 15.28 - -
miento a largo plazo
h¥0tras (%) - - 1 8.33 1 1.92 - -

(%) fsociacion de Ahorro y Préstamo (grande paracentral): i
Capitalizacion de utilidades {grande metropolitana) : {



L]

28} Han tenide dificultades en la presentacich de garantias solicitadas por las
instituciones financieras?

CUADRO No.28

T A M A N

n:.rzmar_nx‘uns PEQUENA l MEDIANA , GRANDE | TOTAL
rl ow Lol v lvl 2 el 4
§1 7 "zsua 2 11111 ' ‘9‘12%
~m N ’ l 30.68 | 16 | 88.83 l 47 '133 68 , 66 | l 38.08

TOTAL :' 18 |189.89 18 llBB.%Bl*Z? lléB.Bﬂl?S IIGQ.GB'

.

L - -
e N e
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23) En algunals) de las formas de financiamiento mncionédas en las preguntas --
818 y $19, Se han tenido que presentar proyectos o estudios de factihilidad?

CUADRO No.26

tea

T A M A N O §
POSIBILIDADES PEQUENA NEDIANA | f="feﬁem{- | roran
rl x el wlel « | e «
a)En ningin caso 7 |00 | o [e0.aa |2 |aeee |36 | 4s.00
B)En algunos casos 1 |18.08 | 6 |33.33 |26 |50.06 |31 |:41,33
;;ﬁ, todos los l;:vasos 2 | 20.80 | 4 | 22.22 2 | 4:26 - 8 10.6'{
T roTaL” 10 |1e0.08 | 16 |100.00 | 47 |ina.00 | 75 |100.00

we




530

25) 8 cargo de qué departamento o unidad esta la funcidh de realizar los proyectos o
estudios de factibilidad con fines de obtener financiamiento?
{Tatal de respuastas 31 : contestaron a) en pregunta #24)

CUADRG No.27

T A M a N O 5

POSTBILIDADES PEQUERA | MEDIANA l GRANDE | TOTAL

Flelrlawm| rlien ] ¢ oo

a) Finanzas . - |9 [ 99,59 3 13 [ e5.e@ | 18 | 38.86
b) Gerencia General -] - | 4 |aa| |55.00 |15 |ds.a9
¢ Produnvifn b- - |t |ua| e |ze08 | 5 |
o Contabilided "~ 2 |wes.88 | 2 |22.22] ¢ |20.en ] 8 |25.8
.. T . i ‘ : T

@) Ventas - - |t | tar| 30115.08 |04 f-a2.62
£) Un depte. o unidad

e =1 - |- 1.- 11 |ses |1 |32

especializade ' i

g} Otros (%) - - 1 ] 1.1} - - I} 323

(%) Sub-Gerencia General (mediana metropolitanal): i
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26) Se han presenfado algunas dificul tades en la elaboracicn de proyectos o estu-
diogs de factibilidad?
(total de respuestas= 31 : contestaron a) en pregqunta #24)

CUADRO No.28

T A M A N O s
ALTERNATIVAS PEQUERTA I HEDIANA ! GRANDE | T0TAL
r o tvl o el w el «
51 1 |5aaa[ lu.n' 2 lmaa[ 4 |12.9G
N 1 ,aenl ]as 89' ’993@1 lsua
TOTAL 2 |1o0.00 | 5 l100.00 | 28 [100.0 | 31 |1c0.c0




27} Continuacion.

CUADRO No.32

GRADOS . :
oF EVUALUACION FINAMCIERA
ZONAS | TAHANOS
DIFICULTAD
OCCIDENT. [PARACENT . [METROPOL. JORIENTAL | PEQUENR | MEDIAMA | GRANDE. | TOTAL
Fl v rl v Wpl oz vl 2 vl v 7] 2 7 2 ¥
NINGUNA |12 [48.80 |2 |26.57 {12{35/29 |- | *- ~[3 [33.33 (3 [30.20 |18]24.48 |15[33.32"
POCA {2 140.8@ |2 |28.57 |13]38.24 |- | - |2 |22.22 |3 |30.8@ (12{41.38 |17]95.42
REGULAR 1 |20.88 ;3 |42.86 |7 [2@.59 |- | - [37(33.33 |2 |20.80 |6 ;20.69 {11{22,92
fwoea - 5= 1 - 1= - 12]5.98 |2 [1ec.2a:t j11.11 12 [20.08 [t | 3.45 [4 | 8.33
TOTAL !5 iiaa.sal7 1aa.aa|34|1aa.aa!z Iiaa.aais |199.9a|1alisa.ﬂal29|1sa.aa|4a[1aa.aa

532.
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V s ” .
28) Quien o quienes avaluan los activos de la empresa?

CUADRO No.33

T A M A H™N O &

PGS 1BILIDADES PEQUENA l HEDIANA | GRANDE l TOTAL
F IZ (19) ’_ F ,Z (18) l ¥ [Z (40 | F IZ (15)
: I
r;)”Contador 8 [8@.88 | 7 | 38.38 |23 48.94 | 33 | 50.57
b) Suditor Interne - - 1 3.9 11 23.48 | 12 | 15.08

¢) Auditor Externo 4 | 49.00 | 7 38.38 8 17.82 | 19 23.33

d} Empresa valuadora
terna - -, 2 11.11 | 14 29.19 | 16 21.33
ex

e) Peritos valuadores ..
. 2 26.99 3 16.67 | 13 27.66 | 18 24,60
parficulares

£) Otros (3 - - 4 [22.22| 2 |4.26° | ¢ | 8.80

{#) Gerente financiers (grande metropolitana): 1 Asesor de empresa (grande paracentral) :1
Accionistas (mediana metropolitana): 2 Expertos del hanco {mediana metropolitana): 1
Subgerente (mediana wetropolitanad: L
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29) Hace cuanto fué la dltima vez que revaluo (cambio de valor) los actives de I3

empresa’
CUADRO No.34
T A M a N o0 8
POSIBILIDADES PEQUENA 'mmm ’ GRANDE J T0T4L
Pl oo drl u Iwl v [r ]«

a) 3 anos o menos 1-}1e.e8 | 3 | 27.78 | 25 | 53.19 | 30 | 40.89

b} Mds de 3 afios y menos

- 3 6.0 4 22.22 .| 16 | 34.04 | 24 32.80
de 5 anos

- -

¢) 5 afes o menos de 18 || 2 .| 28.88 | 7 | 38.89 4 | 8.51 13 {1 17.33 .

d) 18 afios o was = -2 [uat) o2 a2 | o4 |53
e) No ha habido revalio | 4 | 48.496 ;| - - - - 1 {5.9
T0T4L 16 lxae.ua ] 18 l.iee.aa l 47 !193.99 l"75’° lmé.sé

re ==

32) _Ha habide aumentcs de capital en Ia empresa?
(Total de respuestas = 71; contestaron "si” en prequnta %38)

CUADRO No.35

T A M A N O §

ALTERNATIVAS PEQUERA MEDIANA GRANDE I TOTAL
Ll el e 2 s
s1 5

14,88

| | |«
62.5@ | 13 ' 81,257 | 43 ] 89.58 I 61 ' 83.92

|

| | o]
No 3 j 37,58 | 3 l 18.75 , 19.42 l

|

TOTAL § |168.88 I 16 IIBB.BB I 47 llﬂB.B@ I 71 IIBB.BB




33) Coo se formo el aumento de capital? 535
(Total de respuestas = 61: contestaron "si” en pregunta #32)

CUADRO No.36

T A M A N O §

PO51BILIDADES PEQUENG !mmm , .GRANDE I TOTAL

F l % (3) [ F IZ (13} | F IZ (343 I F IZ {61)

a)Enision de nuevas ac-
. 3 60.88 6 30.77 | 15 34.88 | 24 39.34
ciones

b)Consolidacion de uti-
. . 2 40.62 9 69.23 | 34 79.@7 | 45 73.77
lidades anteriores.

c) atros () - - - - 3 6.98 3 4.92

(%) Capitalizacién de revaluos.

34) Con gue fines u ohjetivos se han realizado aumentss de capital?
(Tofal de respuestas = 61: contestaron "si” 2n pregunta 332)

CUADRO Ho.37

Zi
O
0

T a M A

POSIBILIDADES - PEQUENA l MEDIANS GRANDE - ’ TOTAL

|
i
F I % (3) ! F lz (13) I ¥ l% (43) l F |Z {61)

Jia)Campra de maquinaria
y/0 equipo
b)Contruccion de infra-

1 (28,88 7 |53.85 |28 | 69.12 |36 | 59.82

1 20.89 3 23.88 | 14 32.56 | 18 29.51
estructura

c¢)Compra de ierrenc - - 1 7.69 3 18.568 9 14.7%

d)Financiamilento de ca-

i . 3 68.88 | 11 | 84.62 ' 22 s1.16 | 36 39.92
pital de trabajo

a) Otros (%) 1 20.99 - - 3 6.98 4 5.56

(%) Seguinientos legales {grande paracentral) ; L
Canpensaci5h de créeditos a cargo de spciedad (pequéna metropolitana): 1
Fortalecimiento y solidez financiera (grande metropolitana): 2
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35) Estaria dispuesta la smpresa a aumentar el ndmero de accionistas?

(Total de respuestas = T1: contestaron “si”

CUADRG No.38

en pregunta 83@)

T M A N O s
ALTERNATIUAS PRQUERA I MEDIANA I GRANDE TOTAL
plow lel a lel v lvl
51 2 I 25.00 ’ I 25.08 { 15 I 3t | 2t l 29.58
No - sivs.aa'm'?sea!sz,ssm 59'79.42
TOTAL s lion.es | 16 lio0.00 | &7 |100.00 | 71 l108.00

36) Que categoria debe tener una persona para calificar gomo acclonxsta (adenas

del aporte econcmico) dentro de la amprasa?
(Total de respuestas = 21: contestarod ”61” en pregunta 535)

.}

CUADRYD No
T -a M AW 0-S -
POSIBILIDADES PEQUE l MEDIANA l GRANDE I _ T0TAL

Flewl rlowl v ean | ¢ lxan

a) Familian 1 |se.88 | 3 |75.00 | 18 | 66.67 | 14 | 66.67
b) Conocide o amige 2 [lee.e8 | 3 |75.88 ) & | 20.08 | 1t | 52.3@
¢) Particulan 1 |seee| - - | 7 |aser| 3 | 2.0
2 otro (% - - - - z 13.33 1 2 | 9:m2

(%) Persona de confianza (grande gcgidental): 1

Personal administrative (grande .paracentral): i

536
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37) Estaria dispuesta la enpresa a constituirse como sociedad andnima, ya que

este es un requisito 4e la Bolsa de Valores para la emisién de acciones, -

bonos, pagares,letras,etc., a fin de obtener financiamiento a corto y largo

rlazo?

(Total de respuestas = 4 :

contestaran "no”

en pregunta #30)

CUADRO N ? .48
T A M B N o §
ALTERNATIVAS mMﬁ’mmm ]mms‘ TOTAL
rl v lel w lel oI5l
§1 1 | s0.00 ‘ 1 ‘ 50.00 ‘ - ' - | 2 I 58,00
RO 1 } 50.00 ‘ . 50.00 l - I - I 2 ‘ 5960
TOTAL 2 lwo.oo | 2 liemse | - | - | 4 [io0.00

ki) Sg tiene dentro de la empresa conncimientos sobre como funciona una bolsa de

valores?
CUADRO No.41
T A M A& W o g
ALTERNATIVAS PEQUENR HEDIANA GBRNDE l TOTHL
pl c vl v Tel v Irl 4
51 3 ’ 39.00 9 I je.eq | 33 i 78.21 { 45 ' 60.09
HO ? ‘ 70.480 9 ‘ 79.09 1 29.79 l 38 ' 46.08
TOTAL 18 IIBB.GB ].18 IIBB.BB | 47 |189.BB I 13 |108.BB




39) En qug uomento 0 a traves de qué nedios se han adquirido los conocimientos de
1a Bolsa de Valores? -
{Total de respuesta = 45 : contestaron:"SI™ a pregqunfa #38)

2 CUADRO MNo.42

T A M A N O §

R ) et
POSIBILIDADES PEﬂUEﬁ?_ ] HWEDLANA ] - GRANDE | TOTAL
. ¥ | % (3 | F |4Z (9)u| F lz (33 | F |% (45)
YEstudios de hachille- . . .
3 uétos de hachiile 1 31.32 - -, - - i1 | 2.22
rato. - -
bEstudios tecnicos - - - - 1 3.83 1 1 2.22

c)Estudios universita- k . .
1 33.2? 3 1 55.93 | 22 66.67 | 28 62.22

rios.

d)Estudios de Post-gradoff 1 33.32 2 22.22 s 21.28 | 18 22,22

e)Radio ' - - 1 1t4y 4 1242 § [ 1111

24.24 | 9 | 28.%0

(<]

$)Televisidn - -t fuu

g)Prensa £ 33.33] 3.033.33 )19 |sv.58 )22 |48.89

hiCharlas o seminarios

. - k= . 2 22.22 a -15 ? 15-5
dentro de la empresa : 1 3 9

i)Charias o seminarios ol !
| 33.33 4 44.44 | 17 51.52 | 22 48.89

fuera de la empresa

)0tros (%) b= L= Lt ] 2 Jees | 3 |67

(%) Experiencia de socios (mediana mropolitana): i
Lecturas (Grande metropolitana): 1

Casa de corredores de bolsa {granda wetropolitanal; 1

538



48) S5e tienen planes deatro de la ewpresa de hacer uso de la Bolsa de Valores de

El Salvadop?

CUADRO No .43

T A M A N O §
ALTERNATIVAS PEQUETTA HEDIANA GRANDE TOTAL
e Le Lol lola ol
51 - - 3 ' 16.67 | 12 l 25.53 | 15 ' 20,00
NO 18 |100.00 | 15 l 83.33 | 35 [ 74.47 | 60 ' 30.0a
i TOTAL 10 |ren.00 | 10 |tov.00 | 47 l100.00 | 75 |160.00

41) De que forma se planea hacer uso de la Bolsa de Valores?

(Total de raspuestas =15 : contestavon "51"

a pregunta #48)

"CUADRO MNo.44

A N O

T A M S
POSTBILIDADES PEQUERA [ HEDIANA ’ GRANDE | T0TAL
Pl e el a Iv ] o le] o
a)Obtener financiamientol - - 1 33.33 K 23.68 | 26.67
h ti t -
Mavertiven atras so- ||| L as | 3 2.0 | 4 | 2607
ciedades
' : T
c)btener Financlamlenta) | | ) o as | 6 | se.ae | 7 | 46.67
y ademas invertir
TOTAL - | ~ I 3 IIBB.BB | 12 IIGO.GB [ 15 IIBB.GB

539



42} Conoce la eMpresa el mecanismo para la emision de titulos valores yla caI:-

ficacion de las empresas, denfro-de la Bolsa de Ualores?
(Total de respuestas = 15! contestaron "SI™ a pregunta #4@)

CUADRO 'No .45

T A M A& N O 5
ALTERNATIVAS PEQUENA * | . MEDIANA GRANDE TOTAL
plow Isl o lrl o« |sl
sgxi. - l - 1 ’33.33 9 ‘75.89 18 '55.57
NO - | - 2 ‘55.57 3 Ias.aa 5 Isa.aa
TOTAL - | -1 3 liosos |z lse.00 |15 |iea.u0

43) A qug rlazo planea la empresa hacer usc de la Bolsa de Ualeres?

{Total de respuestas = 15; contestaron P§1” a pregunta £40)

"CYADRO No.d6

- A .M A . N o s
POSIBILIDADES PEQUENA |Mnmm | GRANDE I.TM“
F % | F l % | ¥ l % | F [ A
a) Corfo Plazo '
_ - - - - 3 25.60 3 20.09
{Balafo)
b) Mediano plazo . .
_ - - 2 66.67 8 66.67 | 10 66.67
{2 a3 afios }
) I
o) Largo plazo b - | 1 {a3ast L {833 | o2 |3
( 6 anos o mas ) _
1
TOTRL - | - l 3 |1aa.aa ! 12. !iea.aa ! 15 |19a.aa
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44) Que fipos de: tltulos valores podria emitir la ewpresa para financiarse, a
través de la Bolsa de Valores?

(Total de respuestas = 15:

CUADRO No.47

contestaron "S5I" a pregunta 140)

T A M A N O 8§
POSIBILIDADES PEQUEEﬂ MEDIAKA GRANDE ToTAL

F l % ! F n (3) l |Z {12) | F IZ (139
a)Payares - - - - 6 | 50.e8 } & | 40.00
Wletras de cambio - - 1 ] 33.33 4 | 33.3 9 | 33.33
¢)Banos a corto plazo -~ - 1 ]33.33 4 33.33 q 26.67
&) Bones a largo plazo - - 1 |33.33) 3 [25.e8| 4 | 26.67
edhcciones greferentes - - - - 2 16.16 2 13.33
f)Acciones comunes - ~ - - - - - -

No pl fi i

oMo planea financiavse |||l g | asen | 4 | 265
por la Bolsa de Valores
1 0tro tftulo valon () || - - - - 1 |8.33 1 | 6.67

(#) Papel comercial (grande

metropolitanad: 1

541



lores, su funcionawiento, ventajas, etc.?

47) Desearia la empresa obtener mas informacion sobre lo que es una Bolsa de Va-

CUADRO No .47

T: A M- N O §
ALTERMATIVAS . muxﬁa"l MEDIANA I GRANDE l YOTAL
ploadlrl a [ wl wlsl &
§1 19 |100.00 ‘ 16 , §8.88 l %.. , 97.87 1 72 { 96,08
No -] - ]a‘11.1|1|2112|3l4.m
TOTAL 18 100,00 | 18 lten.e0 | 47 |100.00 [ |100.08
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Grafica de punteo critico

Las decisiones para elegir 1a mejor opcidn,
puede resolverse con el auxilio de la gr&fica’
del punto critico, ya que permite apreciar
cuales van a ser las repercusiones de la accién

propuesta.

4
Ventas C
 Utilidad
Reta
variables
totales
y
e
Punto de equilibrio
] /
Costos Fijos q i
-A-
Costos fijos
totales

i S G LT, i SR G S § —

§ : Unidades
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Planteamiento Algebraico para la Determinaciédn del Punto

Critico
V = Ventas
Pv = Precio de venta
CF = Costos Fijos
CV = Costos Variables

Cv = Costo variable unitario

~
U = Utiligdad
Q = Cantidad (volumen de ventas)
MC = Marden de contribucién
pv - cv = Margen de contribucién unitario
Ventas = Costos fijos + Costos variables + utilidad
Ventas = CF + CV + U
pv = CF + CvQ + U
despejando  tenemos
PvQ - CvQ = CF + U
\~ )
Q(Pv - Cv) = CF + U
Q=CF +U
Pv - Cv
como Pv - Cv = mc (margen de contribucién), se tiene:
CF +.U
Q:
mc

Analizando Q en €l punto de equilibrio::

CF + 0 CF
Qe = - =.
. mc L. mc



546

ANEIXDO No. 6
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"FONDO DE CREDITO PARA INVERSIONES DEL BCR"

OBJETIVOS DE CREACION DEL FONDO DE CREDITO PARA

INVERSIONES

1. Contribuir eficientemente a la reactivacidén econdmica
del pais por medio de crédito oportuno y suficiente
para que el sector privado modernice y fortalezca su
capacidad productora.

2. Promover la diversificacion de las actividades
productivas y las exportaciones tradicionales y no
tradicionales mediante apoyo financiero destinado a
la preparacidon y ejecucién de nuevos proyectos de
inversiodn

3. Propiclar el desarrollo de la micro y pequefia empresa
con la introduccidén de un esguema especial de
financiamiento para estimular el incremento de nuevas

empresas Yy el desarrollo de las existentes,

Para alcanzar los objetivos propuestos, el Banco
Central de Reserva de El Salvador ha creado los mecanismos
necesarlos para establecer un sistema de crédito para
inversidn eh los diferentes sectores; apoyar los proyectos
mas viables; modernizar y agilizar los tramites, los que
estaran exclusivamente bajo 1la responsabilidad de 1las
Instituciones Intermediarias, reservidndese el BCR 1la
misién de asegurar la existencia de recursos y supervisar

el fiel cumplimienteo de las normas de este Fondo.
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NORMAS OPERATIVAS GENERALES'
.E1l Banco Centr?l de Rgserva de El1 Salvador (en
adelante BCR), en uso de sus facultades ha adoptado las
siquientes Normas Operativas Generales para regular el uso

de recursos del Fondo de Crédito para Inversiones.

FUENTES DE RECURS0S

Los recursos financiefos del Fondo de Crédito para
Inversiones, seran los que estg Banco Cent;al contrate a
mediano y large plazo . con difgrente;a-instituciones
financieras extranjeras e‘inte:ngcjonaLes, para atender

proyectos de inversidn cuyos destinos estidn comprendidos

en el Fondo.

FINALIDADES ¥ DESTINZS
' t
'El BCR concedera préstamos a mediano y largo plazo,
con cargo a los recursos del Eondo‘ para financiar 1la
preparacidén y ejecucién de progectos de ingersién qgue se

ajusten a las finalidades y destinos sefialados en 1los

capitulos especificos del mismo.

SUJETOS DE CREDITO
Son elegibles para la concesidén de créditos con

recursos de este Fondo, las personas naturales o juridicas
que justifiquen su capacidad empresarial y la factibilidad
técnica y econdmica del proyecto, y cuya situacién

Y v
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financiera refleje una velacién deuda/patrimonio no mayor

de 4, antes y después del cradito solicltado.

INSTITUCIONES INTERMEDIARIAS

Los préstamos ser&n otorgados al wusuario final
(llamado "prestatario")}, por mwedio de los Bancos
Comerclales e Hipotecario, Banco de Fomento Agropecuario,
'Fondo de Financiamiento Y Garantia para la Pequefia Empresa
(FIGAPE), Federacién de Cajas de Crédito, las Sucursales
de Bancos Extranjeros que coperan en el pais, de acuerdo
" con las requlaciones legales vigentes, y cualquier otra
Institucién de Crédito que legalmente se autorice para
intermediar recursos adwinistrados por el BCR.

En el caso del Banco de Fomento Agropecuario, Fondo
de Financiamiento y Garanttfa para la Pequefia Empresa
(FIGAPE) y 1la Federacién de Cajas de Crédito, la
inéermediacién de los recursos administrados por el Banco
Central, deberd estar enmarcada dentro de los obﬁetivos
que les sefialen sus respectivas Leyes de Creacidn ¥ sus
normas y reglamentos de crédito segun la experlencia b
demanda crediticia que observen las mismas.

Ademas de contar con los recursos de este Fondo de
Crédito, las Instituciones Intermediarias también podran
atender la demanda de cré&dito apliéables a las otras
facilldades crediticias administradas por el Banco Central

que aun se encuentren vigentes y para las cuales han sido
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calificadas anteriormente como Instituciones participantes

de las mismas.

PROYECTCS ELEGIEBLES

Son elegibles para la concesién de crédito, 1los
proyectos de 1la iniciativa priyéda _cuya 9jecuc16n se
realice dentro del territorio nacionalh preferentemente
aquellos-cuya producc16n se destlne al mercado externo. El
costo total de cada proyecto podré incluir el valor de
estudios de’ factibilidad, 1nver51ones en capltal fijo,
gastos de instalécién, pégos por serv1c1os técnicos que
comprendan 1los que se refleren a la adqu151c1én de
tecnologia moderna, el capital de frabajo iniciél de los
proyectos nuevos, el capitaldde tfabajo esfrﬁctural que
requieran an proyecto de expaﬂsién de 1a capacidaé

&
1nsta1ada, y cualgquier otro gasto que sea 1mpresc1nd1b1e

para iniciar o expandlr' La producc16n En nlngun Caso -

“podra financiar, ya sea parc1a1 o totalmente, la
. 3 '
adquisicién del terreno donde se realizara el proyecto.

POLITICA GENERAL PARA EL EMPLEQ DE L0OS RECURSOS

Las Instituciones Intermediarias exigiran de sus
prestatarios la utilizacién de los recursos del Fondo
exclusivamente para 1leos fines que fueron otorgados..

{ i ; -7 ' .
Asimismo, les regquerird que las construcciones e
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instalaciones, suministros de servicios y toda compra de
bienes relacionados con los proyectos, se hagan a un costo
razonable, teniendo en cuenta cualquler otra consideracién
de economia y eficiencia.

Para tal efecto, deber&n vigilar el uso de 1los

créditos concedidos con recursos del Fondo.

TASA DE INTERES

Las tasas de interés serdn establecidas y modificadas
mediante resoluciones de las Autoridades Monetarias.

Las tasas de interés vigentes para todos los créditos
de mediano y largo plazo son del 11% para la Institucién
Intermediaria y del 15% para el prestatario, excepto para
créditos canalizados hacla la micro Y peguefia empresa, en
cuyo caso seran del 9% y 15% respectivamente.

En casos especiales, las autoridades monetarias
podran establecer tasas distintas a las de aplicacidn
general, 1las cuales se indicardn en loé caplitulos

respectivos.

PLAZO DE LOS PRESTAMOS Y PERIODO DE GRACIA

Los préstamos seran ccncedidos a plazos de 2 a 25
afios, segin 1la naturaleza de los proyectos y la
rentabilidad de la cmpresa en su conjunto.

Asimismo, se concederan peri{odos de gracia de hasta

6 aflos cuando el proyecto 1l¢ requiera.
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de

Por periodo de éraciaufse entiende sdlo.: pago

intereses sin amortizacidn,a capital.

GARANTIAS
. Las Instituciones Intermediarias exigiran a 1los
prestatarios las garantias que a,su Jjuicio consideren

necesarias.
En el caso de micro y pequefios empresarios, dichas

instituciones podran optar, en las situaciones en que se
justifique, por el mecanismo de garantia complementaria

establecido en el "Fondo:de Garantia de Crédito para 1la

Micro y Pequefia Empresé“.

CUANTIA DE LOS PRESTAMOS
El montoc maximo del saldo de los créditos a una sola

persona natural o juridica con recursos de este Fondo sera

de hasta ¢ 5.0 milliones y de hasta ¢ 10.0 millones para

grupos de empresas %yos socios mayoritarios sean los

mismos.
En el caso de financiamiento de proyectos nuevos se

podran considerar montos mayores,lsegﬁn lo normado en el
Para efectos de aplicacidn

como proyectos nuevos

acapite "Montos Financiables"
de

de estas normas, se entenderéan
su Implementacidén necesiten

aquellos gque para
construcciones e instalaciones, magquinaria y equipo vy

capital de trabajo estructural, en forma simultanea.
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También -podran considerarse como proyectos nuevos, las

ampliaciones gque realice una empresa existente, siempre y
cuando incremente su capacidad instalada, por lo menos en
un 30%, ya sea diversificande su linea de produccién o no;
ademas, se considzrard como un nuevo proyecto la
modernizaciodn tecnologica que realice una empresa
existente, ya sea que por razones de obsolescencia y/o
costos de producclén sea convenliente sustituir, en forma
parcial o total, la maquinaria y equipo industrial
“, actualmente utilizados en el proceso productive, o pérque
el mercado demande pkoductos de mayor calidad y/o menor
precio. Podra incluirse, adem&s, 1la incorporacién de
nuevos aditamentos o mejoras tecnoldgicas a la maguinaria
Y equipo existente, gque permita aumentar el—.grado de
eficiencia de 1la planta y/o producir con mayores

estandares de calidad.

MONTOS MAXIMOS FINANCIABLES CON ESTE FONDO

Los recursocs del Fondo podran destinarse para
financiar proyectos de inversidn hasta por un monto maximo
equivalente al 80% de .la Inversidén a reallzarse,
‘porcentaje que disminuir& en la medida que el monto de

inversidn sea mayor, de acuerdo con la tabla siguiente:
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MONTO INVERSIONES (millones de ¢) % MAXIMOS DE FINANCIAMIENTO

Hasta 3.0 B0%
Mas de 3.0 hasta 10.0 T0% .
Mas de 10.0 - . _ 60%

En el caso dé la micro y pequefia empresa el maximo
monto a financlarse sePa del 90% del valor total de la
inversién. En el caso de inverslones mayores de ¢10.0
millones, podraﬁ concederse créditos de hasta ¢25.0
millones cuando los mismos sean solicitados por empresas
iﬂﬁividuales (personas naturales o Juridicas) y hasta
¢50.0 millones para créditos solicitados por grupos de
empresas.

Cuando se presenten proyectos nuevos de inversién que
por su indole sean considerados como estratégicos y de
trascendental importancia para la economia del pais, se
podran financiar montos mayores de acuerdo a la naturaleza

y envergadura de los mismos.

RETIROS o

Los retiros con cargo a los préstamos concedidos se
efectuaran de acuerdo cen las necesidades financieras del
proyecto contenidas en el calendario de inversiones
aprobado en cada caso. Se fijara en cada ﬁréstamo un plazo

maximo para el desembolso de los fondos.

Las Instituciones Intermediarias deberan retirar los
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fondos del BCR cuando efectivamente los usuarios ya hayan
desembolsado los recursos correspondlentes a cada retiro.

Para este efecto, deberd entenderse que el plan de
retiros presentado ea cada proyecto es una calendarizacién
tentativa, sujeta a wucambios de programacién por razones
que debexr& Justificar el usuario ante 1la Instithcibn
Intermediaria.

En caso de atrasos, cada Instituclién Intermediarla
podrad conceder prérroga cuando el caso lo amerite, a su
buen criterio; en el caso ‘de créditos mayores de ¢2.0
millones, dichas prdérrogas deberan ser autorizadas por el
BCR, en base a las Jjustificaciones que presenten las
Instituciones intermediarias, pero se cargard a éstas un
0.5% anual de comisién de compromiso por los saldos no

desembolsados.

AMORTIZACION DE LOS PRESTAMGS

Los créditos seran amorktizados en forma flexible, de
acuerdo a criterios de rentabilidad y eficiencia, teniendo
en cuenta ademas el ciclo productive de la explotacién,
mediante cuotas comprensivas de capital e intereses. El
prestatarlo podrd pagar sin ningun recargo todo o parte de
los créditos antes de su vencimiento. Cuando esto ocurra,
las Instituciones Intermediarias procederadn de lnmediato
a abonar la suma recibida a cuenta del préstamo

correspondiente otorgado por &1 BCR.
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Lés Instituciones Intermediarias amortizaran al BCR

los préstamos contratados mediante cuotas mensuales de

capital e intereses, salvo caéos especiales en que por la

naturalezé- del profecto a fingnciar, sea necesario

establecer periodés. mayores';de amortiZacién, pero en
ninguan caso estos podrén'excéde; de dn ano.

Cualquier modificacién a la forma de pago queda a

discrecion Yy responsabilidad de la Institucidn

Intermediaria, sin embargo, dicho cambio no modificara lo

establecido en los contratos de crédito celebrados entre

el Banco Central y la Instituciones Intermediarias.

RESPONSABILIDAD DE LAS INSTITUCIONES INTERMEDIARIAS EN EL
ANALISIS Y SUPERVIéION DE LOS CREDITOS .

Siendo las Ianstituciones Financieras las que corren
el riesgo de los créditos, seran las respénsables del
analisis de 1la factibilidad téénico—econémico‘ de los

€

proyectos, de la capécidad de pago de los ﬁsuarios y/o
proyectos a financiaése, asi{ como de los demas aspectos
financier;s importanfés ‘del soiicitante, ‘tales como
relacién deuda/pgtrimoniot solvencia, liquidez, etc.. La
responsabilidad dé ia; Instituéiones Intermédiarias en el
analisis aﬁtes'menéionado, comprende tanto los crédites
delegados como los no delegados; asimismo, seran

responsables de gue los prestatarios inviertan 1los

recursos del crédito en los destinos autorizados, para lo
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cual deberan realizar las visilas de inspeccién gue sean
necesarias.

Las Instituciones Intermediarias deberdn asegurarse
de que los prestatarios ejecuten los proyectos con la
debida diligencia, de acuerdo con eficientes normas
financieras y técnicas, para lo cual deberdn realizar
auditorias e Iinspecciones en los hienes, 1los lugares,
trabajos y construcclones ircluldos en el proyecto, asl
como de las diversas operaciones, registros y documentos
conexos. Asimismo, las Instituciones Intermediarias seran
responsables de que los empresarios contraten y mantengan
los seguros en relacién con los bienes financiados, contra
los riesgos y en lés sumas que fueren acostumbrados en el
mercado.

En resumen, las Instituciones Intermediarias son las
responsables de la correcta inversién de los recursos del
Fondo, correspondiendo al Banco Centrai Gnicamente 1la
funcién de verificar que las solicitudes de crédito que se
presenten ya sea a redescuento o calificacién, cumplan con
los requisitos formales establecidos en las normas.

El analisls de la factibilidad técnico-econémica de
los proyectos y ei enjuiciamiénto de 1la calidad del
prestatarlo, podra hacerlo el Banco Central a posteriori,
con el &nico propésito de evaluar la capacidad analitica
de las Instituciones Intermediarias y su eficiencia en la

actividad crediticia.
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OBLIGACION DE LAS INSTITUCIONES INTERMEDIARIAS DE INFORMAR

AL BANCO CENTRAL LOS RESULTADOS DE LAS INSPECCIONES
Las Instituciones Interﬁediarias deberan informar
trimeséralmente.al Departamento de Crédito Privado del
Banco Central, sobre los resultados de las visitas de
inspeccién a las empresas que . desarrollen proyectos
financiados con recursos del Fondo, debiendo incluir como
minimo, los siguientgs asp<=:c:toj:5:.)r
- ,Comprobacién de la utilizacién de los recursos
en los destinos prefijados y/o avance en el
desarrollo de las inversiones.
- Comparaciénlde los planes iniciales del proyecto
con los resulta@os obtenidos a la fecha de la

Inspeccidn.

MEDiDAS_POR INCUMPLIMIENTO DE LAS PRESENTES NORMAS

El Bgnco Central y la Institucién externa que piovea
los recursos, se reservan el derecho de realizar
auditorias e Iinspecciones para comprobar 1la corr§cta
inversién de los recursos y el cumplimiento de las norﬁas,
tanto por' parte q; los. presgatarios como de las
Instituciones Intermegiarias.: ‘

Si como resultaéé de‘?ales aud}porias e inspecciones

F »

se determinaran anomalfas en el proceso de otorgamiento

Ea i

del creédito y/o en la implementacién y ejecucidn de los

proyectos, el Banco Central tomara las siguientes medidas,
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en propercidén a la gravedad de las anomalias gque se

detecten.

1. Cargar en la cuenta corriente de las Instltuciones
Intermediarias el saldo de los créditos
correspondientes.

2. Suspender a la Institucidén Intermediaria, el acceso

a los recursos correspondientes al Capitulo o
Qapitulos Especificos del TFondo que hayan sido
aféctados.
3. Suspender a la Insltitucidédn Intermediaria, el acceso
a los recursos del Fondo, en todos sus caplitulos.
"El Banco Central podrid mantener la calidad de
intermediaria de 1los recursos de este Fondo, a las
Instituclones gue hayan incurrido en anomalias e
incumplimientos de éstas normas, siempre y cuando acepten
rea}izar dicha intermediacidn bajo un programa especlal
que serd elaborado por el Banco Central, tsmando en cuenta
el grado de incumplimiento y la gravedad de las anomalias.
Dicho programa contendra las medidas necesarias para
que la Institucidén Intermediaria gque se trate, iogre
superar las deficiencias J3etectadas, .a efecto de
rehabilitarse plenamente como Institucidon Intermediaria de

los recursos del Fondo de Crédito para la Inversidn.

MECANISMOS PARA LA UTILIZACION DE LOS RECURSOS

a. Las Instituciones Intermediarias recibiran las
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solicitudes de préstamos. que 1les presenten los
interesados. Constataran que las solicitudes llenen
los requisitos establecidos en estas normas
operativas generales y las que se establezcan
especificamente en cada uno de los capitulos del
Fondo que se aplique:

Las Instituciones Intermediarias estan.delegadas para
calificar las solicitudes que a su juicio puedén ser
objeto de financiamiento con cargo a los recursos del
Fondo, toda vez que el monto solicitado no exceda de
¢ 2.0 millones. »

Las solicitudes mayores de ¢ 2.0 millones serdn
calificadas por. el Banco Central, para lo cual se
deberd presentav un estudio de Factibilidad Técnico-
Econdmico.

Previo al redescuento en el BCR de las solicitudes de
créd;to no delegadas,  las Instituciones
Intermediarias deberan formalizar los contratos de
préstamo con el BCR ¥y con sus clientes. Copia de
eéstos ultimos contratos debe;é‘suministrarse al BCR.
~En elucaso_deala m}cro Yy pequefla empresa, el BCR
podra establecer mecanismos. especiales de redescuento

por grupos de usuarios.

-

i

Por cada retiro gque se tramite, el prestatario
presentara las facturas correspondientes y aceptara

una letra a favor de la Institucién Intermediaria, la
. L T :
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gque servird a su vez para que ésta reciba fondos del

BCR.

Los contratos de préstamo del Fondo deberan
celebrarse en el periodo de tres meses, a partir de
la fecha en gque se notifigque a la Instituciodn

Intermediaria la aprobanidén del respectivo crédito

- por parte del B3CR, en los casos no delegados. En

consecuencia, si la Iastitucidén Intermediaria no
formaliza el contrato en el curso de dicho periodo,
la concesidén del crédito guedara sin efecto.

A solicitud de la Institucidén Intermediaria y siempre
gue exista una justificacién valedera, éodré

concederse una prérroga del plazo de contratacién,

. perxc el BCR cohrara a la Intermediaria un 0.5% anual

en concepto de comisidén de compromiso sobre el valor
del créditlo.

El Departamento de Préstamos del BCR tramitard todas
las operaciones con las Instituciones Intermediarias,
relacionadas con la administracidén de los préstamos

del Fondo.

INFORMACION REQUERIDA

1.

Datos Generales.
En el casoc de personas jurldicas:
- Escritura de constitucidén y sus modificaciones.

- DPetalle de los accionistas y su participaclén en
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el capital social.
Junta Directiva y principales ejecutivos
Productos que fabrica y/o- fabricara
Capacidad instalada y su utilizacién

Personal ocupado

e

Aspectos Financieros

Estados financieros auaitados en los Gltimos
ejercicios con anexos.L

Balance ‘de comprobacién reclente.

Costos totales del 4ltimo ejercicio y proyectado
para el primer afio, :éiasificados en fijos y
variables. v

Flujo de efectivo mensﬁal para el primer afio y
anual para el resto dcl!periodo solicitado para
la amortizacion del crédito.

Los wusuarios gque obtengan  crédito en las
Instituciones Intermediﬁrias del presente Fondo
deberin comprometerse a.presentar en los tres
meses sigulentes al cierre de cada ejercicio

anual los correspondientes estados financieros,

durante la vigencia del ctédito. '~

ek

3. Para creéditos de mas de un milldén, cuyos destinos sea

el

financiamiento de actives fijos, se deberd

de presentar un estudio de factibilidad técnico-



563
econémico que deberd inclulr el célculo de la tasa

interna de retorno y el valor actual neto,.

En el casc de adquisicion de waqulinarla, equlpo vy
ganado debera presentarse las cotlzaclones gque han

servido de base para la solicitud del crédito (por lo

~menos dos cotizacloneas).

Cuando se trate de financiamlento para construcclén
0 reacondicionamliento de edificaciones se deberd
presentar lo slguiaonte:

- Presupuesto y especlificacién de la obra.

- Calendario de ejecucldn

- Nombre del responsable de la construcclon.

El informe-evaluativo de cardcter técnlco y scondmlco
que sirvié de base a la Junta Directlva de 1la
Institucién Intermediarla para 1a aprobacldn del

crédito.

La informacidén especial gue se indigque en 1los

capitulos especificos del Fondo.

En seguida, se detallan los programas del "Fondo de

Crédito para Inversiones" que incluyen Lineas Especiales

para el sector manufacturero del pais.
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1. PROGRAMA DE INDUSTRIA Y AGROINDUSTRIA

a)

FINANCIAMIENTO A EMPRESAS INDUSTRIALES Y AGBOINDUSTRIALES
OBJETIVO i

Contribuir a la mayor generacion de divisas y empleo
y elevar los niveles de inversién y bienestar ecénémico,
mediante el financiamiento. de proyectos de inversién que
persigan el aumento de la capacidad productiva de 1la

industria y/o agroindustria, primordialmente para exportar

productos no tradicionales fuera de Centroamérica.

SUJETOCS DE-CREDITO:

| Las personas naturales o Jjuridicas particulares,
titulares de empresas ir<ustriales comprendidas en la Gran
Division 3 de la Clasificacién Internacional Industrial
Uniforme (CIIU) de las Naciones Unidas y los titulares de

empresas agroindustriales.

DESTINO

a) Capital de trabajq permanente, cuando se trate de
proyectos nuevos o ampliaciqnes, en 1la capacidad
instalada gque requiera -recursos adicionales de
Qperacion,.

b) Financiar la realizacién de estudios técnicos y la
capacitacidén del .personal de las empresas que

contribuyan a mejorar la eficiencia productiva de las
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mismas, as! coma los costos de adquisicién de
tecnologlia moderna en el exterior.

c) Adquisicién de maqulnaria nuweva o debtdamente
reconstruida y garantlzada, equipos complementarios,
repuestos, gastos de internacién al pals y de
instalacién.

d) Edificaclones industriales, accesorios Y obras

complementarias que requiera el nuevo proyecto o la

ampliacién.

PLAZOS Y PERIODOS DE GRACIA

PLAZO PERIODO DE GRACIA
| HASTA HASTA (No.afos)

- Para capltal de Trabajo

Permanente, estudlos téc-

nicos, capacltacién de 4 1

personal y adguisicién

de tecnologia.
-~ Para adqulsicién de ma-

quinaria y equipo y gas- 8 2

tos de internacién e ins-
talacién.
- Para edificaciones indus-

triales. 15 4
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CONDICION ESPECIAL o
| Cumplir con las disposiq%ones establecidas en 1las
Normas Operativas Gengrales. | . _ -
CONCEPTO DE AGROINDUSTRIA
Se conceptia como Agroindustria_ la actividad de
aguellas empresas que transforman mgterias primas de
origen agropecuario y aquellas que t;gngn comoc objeto
incorporar é los productoes agropeéuarios algtn grado de
transformacidn o elaboracidén, a fin de adaptarlos a las
condiciones regueridas p?p el mercado, mejorande asi sus
posibi;idades de comerciélizacién Yy al mismo tiempo
incrementar su valor. Se incluyen dentro de este concepto,
las actividades agropecuarias que se desarrollan dentro de
edificaciones especiales para *lograr unm alto grado de

productividad.

2. FINANCIAMIENTO PARA RECONVERSION INDUSTRIA# : C
OBJETIVO:
Contribuir a mejorar la eficiencia.- y competitividad
de las empresas industriales, tantosen el mercado externo

como en el interno. .-

SUJET0OS DE CREDITO

Las empresas privadas comprendidas en 1la Gran
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Divisidtn 3 de la Clasificacién Internacional Uniforme

{CIIU) de las Naciones Unidas 3% las empresas

agroindustriales.

DESTINO

1) .Financiar la realizacién de estudios técnicos,
capacitacion del personal y los costos des

adguisicidn de tecnologia moderna en el exterior.

2) Financiar 1la adquisicién de magquinaria y equipo
industrial
3) Financiar la adquisicién de equipo de laboratorio, e

instalaciones relacionadas con el establecimiento o
mejora de sistemas de control de cai;dad.

1) Financiar el reacondicionamiento de'las edificaciones
industriales.

5) Financiar proyectos de eficiencia energética,

orilentados al ahorro y conservacién de energla.

6) Capital de Tfabajo Permanente.

PLAZO Y PERIODO DE GRACIA

PLAZO PERIODO DE GRACIA

HASTA ‘HASTA (No.afios)
- Capital de trabajo Perma-

nente, 4 . 1
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PLAZO PERIODO DE GRACIA
HASTA HASTA (No.ahos)
- Para estudios‘técnicos, ’
capacitacién de personal
y adquisicién de tecnolo-
gla. . . 5 1
- Para adquisicidn de maqﬁi—
naria y equipo industrial,
incluyendo eqéipo de labo-
-0 1
ratorio. | 8 o 2
- Para reacondicionamiento .
de edificaciocnes industria- ‘
les. C | 16 2

CONDICION-ESPECIAL

Cumplir con las disposiciones establecidas en las

Normas Operativas Generales.

3. FINANCIAMIENTO PARA EL DESARROLLO DE ZONAS FRANCAS PRIVADAS
OBJETIVO o '

Incrementar“ las oportunidades de empleo y 1la

generacidn de diviéas en elvsector exportador, ampl%ar el

techo industrial disponible para exportaciones, elevar los
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niveles de competitividad de la industria local en 1los
mercados internacionales, e incentivar la adquiéicién de

naves industriales en zonas Erancas,

SUJETOS DE CREDITO

Las personas naturales o juridicas del Sector
Privado, salvadorefias o extranjeras, titulares de empresas
que desarrcllen o establezcan Zonas Francas Privadas, asi
como las personas que califiquen como usuarias de las
Zonas Francas y que pretendan adquirir en propiedad naves
industriales localizadas en las mismas, siempre y cuando
éstas ualtimas sean privadas, de acuerdo a la Ley del
Regimen de Zonas Francas y Recintos Fiscales ¥y su

Reglamento.

'INSTITUCIONES INTERMEDIARIAS

Ademas de las establecidass en las Normas Operativas
Generales, seran intermediarias las Compafiias de Sequros
¥ Asoclaciones de Ahorro y Préstamo siguientes:
Aseguradora Suiza Salvadorefia, S.A., Sequros Desarrollo,
S.A., Unién de Sequios, S.A., La Centroamericana, S.A.,
Compafila General de'Seguros, S.A., Sequros e Inversiones
S5.A., Ahorromet, S.A., Aprisa, S.A., y Casa, S.A.

Las Asociaciones de Ahorro y Préstamo podrén otorgar
préstamos a una sola persona natural o juridica, hasta por

un monto equivalente al 30% de su capital y reservas de
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capital, y las Compafiias de Seguros hasta el 50% del

mismo. ' .

MONTO DEL FINANCIAMIENTO

Se podra financiar hasta el 75% del costo total de
desarrollo de una zona franca, o del valor de adqufsicién
o construccién de naves industriales- en zonas francas

privadés.
DESTINO .

1) Capital de trabajo permanente, cuando se trate del
establecimiento © desarrolle de wuna nueva zona
franca, o la ampliacién de una =zona franca ya
existente, incluyendo actividades de promocion.

2) Obras civiles necesarias para l@ construccidén y
funcionamientc de las instalaciones.

3) Construccidén de edifiqaciones.?

4) Instalaciones. L.

5) Maquinaria y equipo.

) Otras inversionés que  se  requieran para el
func;pnamiento_de-la zona £ranc§.

7) Construccidén de naves_ihdustriales dentro de una zona
franca privada.

2) Adqguisicidn de naves industriales ubicadas en =zonas

francas privadas.
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- Del BCR a las Intermediarias: 15%

- Al Usuario: 19%

PLAZO Y PERIODO DE GRACIA

PLAZO PERIODO DE GRACIA
HASTA HASTA (No.aflos)
- Para capital de trabajo
Permanente 5 1
Para maquinaria, equipo
¢ ‘instalaciones 8 ] 2
Obras Civilés de cons-
truccién de edificacio-
clones industriales y
otras facilidades, asi
como compra de naves in-
dustriales 20 5
CONDICIONES ESPECIALES:
é) Cumplir con las disposiciones establecidas en las

Normas Operativas Generales.

Ik
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b} En ningin caso se financiard parcial o totalmente el
valor del terreno en gue se construira la zona franca

0 nave industrial; el valor del mismo deberd ser
parte del aporte «con recursos propios de los

interesados.

c) El plazo de los créditos destinados para la compra de
naves industriales localizadas en =zoras f£rancas
priy§das, cuyo establecimiento o desarrollo haya sido
financiado con recursos de este Capitulo,.sera como
maximo el que faltare para gque el crédi;o original
llegue a su vencimiento; ademas, el valor de dichos
tréditos debera 4dbonarse al crédito otorgado al

vendedor para la construccion de la zona .franca.

REGULACIONES PARA LA ADQUISICION D@ BIENES Y SERVICIOS

Todos los bienes y servicios financiados con fondos
.de esta Linea deberan tener su procedencia y origen-en los
Estados Unidos de América o en 195 palses miembrqs del
Mercado Comn Centroamericaqo que participan en 1la
Iniciativa de la Cuenca del Caribe.

Los costos de embarque maritimo serdn financiados
solamente si son efectuados por barcos de banderg de los
Estados Unidos, excépto que AID autorice lo contrario por
escrito a través del Banéo Céqﬁralz Los costos de seguro

maritimo podran financiarse siempre que se adquiera a un
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precio competitivo y sea pagadero en la moneda que se
financiaron los bienes o en cualquier moneda de libre
conversiéon, asi también, que la indemnizacién se utilice

para reparar o reponer los bieres daliados, o para repayar

el crédito.

-INFORMACION REQUERIDA

1) Cuando se trate del establecimiento de una nueva zona
franca o compra de nave industria, se debera
presentar previamente la autorizacién correspondiente
por parte del Ministerio de Economfia a favor de los
titulares de la empresa o de la empresa misma, segun
lo establece la Ley del Régimen de Zonas Francas Y

Recintos Fiscales.

2) En el caso de compra de naves industriales en zonas
francas, se deberd presentar en forma adicional, un

" proyecto del contrato de compra-venta del inmueble.

FINANCIAMIENTO PARA LA COMERCIALIZACION DE PRODUCTOS

INDUSTRIALES Y ARTESANALES DE EXPORTACION

OBJETIVO
Coadyuvar a la mayor generacién de divisas para el
pais, medlante eZ fortalecimiento de la gestidn comercial

y de mercadeo de las empresas industriales y artesanales
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que comercializan productos para la. exportacidn.

SUJETO DE CREDITO : -
sl
Las personas naturales o -juridicas. particulares
titulares de empresas o grupos de empresas gue
comercialicen bienes artesanales-o industriales y que los
adquieran para su exportacidn.

DESTINO .-

a) Capital de trabajo permanehté, cuando se trate de

3"

proyectos nuevos o ampliacion dé ia capacidad

. oy .
comercializadora, lo cual requiera recursos
adicionales de operaciodn.

b) Estudiqs y,serviciop $§cnicos relacionados con 1la
investigacién de. mercados en el exterior para
productos de alto potencial de venta en los mercados
extra-regionales, asi como asistencia técnica para
mejorar la calidad de los pfoduétﬁs' exportables,
esPeeialmenée: pa%a éumplir wéon los esténda;es de
calidad de los mercados mencionados.

c) Adquigicién e instalacidén de maguinaria y equipo

necesarios para almacenar, conservar, empacar Yy
. - B yakt. |
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transportar los bienes exportables.

d) Construcciones, lnstalacione; Yy obras de
infraestructura fisica, tales como bodegas de
almacenaje y/o de procesamiento final de .los
productos.

PLAZO Y PERIODO DE GRACIA

PLAZO PERIODO DE GRACIA
HASTA HASTA (No. de afios)
- Para capital de trabajo
permanente, estudios y ser-
vicios técnicos relaciona-
dos con la investigacién
de mercados, aélstencia -
técnica. 4 1
- Para adquisicién e instala-
cion de maquinaria y equipo. 8 2
- Construcciones e !nstalaciones
de infraestructura fisica. 15 1

CONDICION ESPECIAL
Cumplir .con las disposiciones establecidas en las

normas operativas generales.
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5. PROGRAMA DE MICRO Y PEQUENA EMPRESA.
FINANCIAMIENTO PARA LA MICRO Y PEQUENA EMPRESA

L

OBJETIVO
Contribuir al'fortalecimiento de la micro y pequefia
empresa, que realicen actividades industriales,

comerciales, artesanales o -prestacién de servicios,

mediante una asistencia crediticia adecuada Y oportuna.

SUJETOS DE CREDITO .

Las personas naturales o Jjuridicas . del. -Sector
Privado, conceptuados como micro- y' pequefia émpresa,- asi
como las cooperativas de micro .Y pequefios 5emprésarios
dedicados a actividades industriales, . comerciales,

artesanales y de servicio.

DESTINO o - cein

a)l Financiar 1las necesidades de capital de trabajo
permanente, cuando se trate de proyectos nuevos o
ampliacidén de 1la capacidad- instalada, que -requiera
recursos adicionales de operacién. -

b) Financiar construcciones o reparaciones de locales
industriales, artesanales, - comerciales :y/o de
servicios utilizados para fines productivos; asi como

la compra y reparacién de maquinaria Y. equipo.
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MONTOS MAXIMOS DE FIM.NCIAMIENTO

CREDITOQS INDIVIDUALES
- Micro empresa: ¢50,000

- Pequefia empresa: ¢300,000
CREDITOS A COOPERATIVAS DE MICROS Y PEQUENOS EMPRESARIOS

- ¢500,000

En caso de gue los recursos sean soliclitados a través
de cooperativas, el financiamiento maximo sera de ¢50,000

Y de <300,000 para cada micrc¢ empresa y pequefia empresa

respectivamente.

CONCEPTO DE MICRO Y PEQUERA EMPRESA

Micro empresa aquella cuyos activos no excedan de

¢100,000;

Pequefia’ empresa aquella cuyos actives no excedan de

¢750,000.

PLAZO Y PERIODO DE GRACIA

PLAZO PERIODO DE GRACIA
HASTA HASTA (No. de afios)
- Capital de trabajo perma- 4 1

nente.
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PLAZO. . -PERIQODO DE GRACIA
HASTA HASTA (No. de afios)
- Maguinaria, equipo e insta-
laciones. - -8 2
- Edificaciones. 15 5

ﬁos plazos y periodos de gracia se determinarédn en
cada caso seqUn la naturaleza de las inversiones y el
periodo de recuperacién de las mismas, sin exceder los
limitgs antes indicados.

CALIFICACION DE SOLICITUDES
La calificacidon de las solicitudes de crédito. queda

delegada en las instituciones intermediarias.

CONDICIONES ESPECIALES —

a) Las Instituciones Intermediarias deberén.eje;qer un
estricto controel vy suﬁervisién de los créditos
otorgados, asi como proporcionar a los usdarios en la
medida de 1lo posible, apoyo en las Areas de
capacitacién, asesorlia Y asistencia técnica,
principalmente en los aspectos de produccién,
comer;ializacibn Yy gestién empresarial. Dicha
capacitacién podra ser previa allotorgamiento de los

créditos.
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c)
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Las Instituciones Intermediarias deberan presentar al
Departamento de Crédito Privado del BCR, un informe
trimestral acumulado sobre la situacién de la cartera
de créditos otorgados a la micro Y bequefia empresa,
tanto con recursos propios como con los administrados

por el BCR, asi como un detalle de los créditos

.solicitados por dichos usuarios durante el perliodo

informal, que no hayan sido aprobados por dliversas
razones.

Las Instituciones Intermediarias_podrén recibir los
recursés financieros mediante anticipos. Los
anticipéé subsiquientes seran autorizados por el BCR
previa justificacion de la colocacién de los recursos
en cartera del primer anticipo y/o desembolso
a;terior.

Para efectos de redescuento de - los créditos
otorgados, la institucién Intermediaria debera

presentar:

'~ Un pagaré¢ debidamente autorizado

- Formulario SMC-5C

- Listado de los préstamos aprobados.
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PROCEDIMIENTO No. 1 |j - FONDOS DEL BCR
FECHA
PROCEDIMIEHTO:rmmmmmnxmmumzmmsmmummmsmmumswnmmmw”%
FONDOS DEL BANCO CENTRAL DE RESERVA (BCR), A TRAVES DE - PAGINA
LA LINEA DEL FONDO DE CREDITO PARA INUERSIONES. L DE S

RESPONSABLE

PASOS DESCRIBCION
8l | SOLICITANTE SE PRESENTA A LA INSTITUCION BANCARIA.
SE DIRIGE A LA PERSONA ENCARGADA DE DAR IMFORMACION REFERENTE AL CRE-
82 | SOLICITANTE
DITO.
83 | SECRETARIA PROPORCIONA INFORMACION, ¥ LO ENVIA AL DEPARTAMENTO DE CREDITOS.
84 | soLICITANTE SE PRESENTA AL DEPARTAMENTO DE CREDITOS.
a5 | JEFE DEL DEPARTANENTO EXPLICA AL SOLICITANTE LOS BEMEFICIOS QUE BRINDAN LOS FOMDOS DEL BCR,
DE CREDITOS REQUISITOS, POLITICAS ¥ LAS LINEAS DE CREDITO EN DISPOSICION.
o || JEFE DEL DEPARTANENTO| ENTREGA SOLICITUD Y LE INDIC: LOS DOCUMENTOS QUE DEBE PRESENTAR, JUN-
DE CREDITO 'T0 COM ESTOS..
97 || soLICITANTE RECIBE SOLICITUD ¥ SE RETIRA DE INSTITUCION BANCARIA.
SE PRESENTA A INSTITUCION BANCARIA CON SOLICITUD LLENA ¥ DOCUMENTA --
@8 || SOLICITANIE
CION ANEXA ¢ ENTREGA A SECRETARIA DE LA INSTITUCICN BANCARIA.
gg || SECRETARIA DE LA TNS-l o0\ hm SOLICITUD ¥ DOCUMENTOS ¥ LOS ENVIA AL DEPARTAMENTO DE CREDITOS
TITUCION BANCARIA - '
JEFE DEL DEPARTAMENTO '
10 RECIBE SOLICITUD ¥ DOCUMENTOS, LOS REVISA ¥ LOS FIRMA.
DE CREDITO
u 1| JESE DEL DEPARTAMENTO! DWIA SOLICITUD ¥ DOCUMENTOS 4 L& SECCION DE ANALISIS DE CREDITO, EN

DE CREBITO

LA CUAL SE LLEVA EL ANALISIS Y REGISTRO DE CADA SOLICITUD.
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BCR

PAGINA 2 DE 5
PASOS RESPONSANLE DESCRIPCION
EC-
jp | SECREIARIA DE LA SEC-) oo e SOLICITUD % DOCUMENTOS ¥ 105 CLASIFICA.
CION DE ANALISIS
iy || SECRETARIA DE LA SEC-| ENTAEGR SOLICITUD ¥ DOCUMZNTOS AL EJECUTIVO DE CREDITO DE Lo SECCION
CION DE ANALISIS DE ANALISIS.
yq | EJECUTIVO DE CREDITO | RECIEE ¥ ANALIZA SOLICITUD DE CREDITO ¥ DOCUMENIOS ANEXOS, LUEGO LOS
DE LA SEC.DE ANALISIS| ENUIA AL COMITE DE CREDITO,
RECIBE ANAL1SIS DE SOLICITUD ¥ DOCUMENTOS, ¥ DE ACUZRDO A ELLO DENIEGA
15 | COMITE DE CREDITOS :
0 APRUEBA EL CREDITO.
: EN CASO DE QUE SE BENIEGE, EMVIA SOLICITUD A LA SECRETARIA DE L4 SEC-
16 ! coNITE DE CREDITOS ,
CION DE ANALISIS JUMTO CON LA DOCUMENTACION ANEXA.
(7 || SECRETARIA DE 1§ SEC-|| RECIBE SOLICITUD DI CREDITO DENEGADO ¥ DOCUMENTACION ANEXA, ¥ ELADORA
CION DE ANALISIS UN COMUNICADO NOTIFICANDO QUE EL PRESTAMO HA SIDO DENEGADO.
(g || SECRETARIA DE LA SEC-| ENUIA AL SOLICITANIE EL COMUNICADO DE DENEGACION DEL CREDITO CON LA
CION DE ANALISIS SOLICITUD ¥ DOCUMENTACION ANEXA.
RECIBE COMUNICADO DEL CREDITO DENEGADO CON LA SOLICITUD ¥ DOCUMENTA-
19 | SOLICITANTE \ 0 ¢t A
CI0' ANEYA.
28 || CONITE DE CREDITOS || APRUERA SOLICITUD DE CREDITO ¥ LA ENVIA A JUNTA DIRECTIVA.
21 || JUNTA DIRECTIVA RECIEE ¥ RSTTFICA SOLICITUD DE CREDITO APROBADA ¥ DOCUMENTACION.
22 I JUNTA DIRECTIVA ENVIA SOLICITUD APROBADA ¥ DOCUMENTOS AL DEPARTAMENTO DE CREDITO.
pq || DEPARTAMENTO DE CRE- | RECIBE ¥ ENVIA SOLICITUD APROEADA ¥ DOCUMENTOS AL DEPARTAMENTO DE
DITOS ANALISIS FINANCIERO DEL BCR.
ANA- -
DEFARTAMENTO DE RECIBE ¥ REVISA SOLICITUD ¥ DOCUMENTOS APROBADOS POR LA INSTITUCION
24 | LISIS FINANCIERO DEL At .

BANCARTA.
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FAGINA 3 DE 5

PAS0S RESPONSABLE DESCRIPCION
as DEFTO. DE ANALISIS SE ASIGNA A UN ANALISTS Y SC REALIZA UN ANALISIS DEL CREDITO.SOLICITA-
. FINANCIERO DEL BCR | Dd.
DEPIO. DE ANALISIS : e . . o
26 ENVIA ANALISIS DE SOLICITUD ¥ DOCUMENTOS AL COMITE DEL BCR. |
FINANCIERO DEL BCR o L
2 COMITE DE CREDITOS mmmwmmwumwmmmwnmmummmww
DEL BCR. CITUD DEL CREDITO.
28 " || COMITE DE CREDITOS | DEMIEGA SOLICITUD DE cnvnxTo Y ELABORA UN conunxcnno IE DEHEGRC!ON
DEL BCR. DEL CREDITO. S
29 COMITE DE CREDITOS ENVIA COMUNICADO AL DEPARTAMENTO DE CREDITO DE LA INS!ITUCIOH BANCARIA
DEL BCR. CON LA SOLICITUD Y DOCUNENTOS DENEGADOS,
DEPT0.DE CREDITO DE
RECIBE COMUNICADO DE DEMEGACION DEL CREDITO CON LA.SOLICITUD'Y DOCU-
30 Lo INSTITUCION BANCA= ' )
MENTO0S. . . )
RIA ,
DEPTO.DE CREDITO DE '
ENVIA COMUMICADO DE CREDITO DENEGADO CON LA SOLICITUD ¥ DOCUMENTACION
31 L INSTITUCION BANCA-
ANEXA AL SOLICITANIE.
RIA
32 SOLICITANTE RECIBE COMUNICADG DE CREDITO nznncnng. SOLICITUD ¥ DOCUMENTACION.
COMITE DE CREDITOS
33 MITE DE CREDIT APRUEBA SOLICITUD DE_CREDITO. |
DEL RCR.
COMITE DE CREDITOS _
34 DEL. BCR ERUIA SOLICITUD ;Y DOCUHENTOS:APROBADOS AL-CONSEJO DIRECTIVO®DEL BCR.
a5 CONSEJO DIRECTIVO DEL|| RECIEE ¥ RATIFICA SOLICITUD ¥ DOCUHENTOS APROBADOS POR EL COMITE DE
ECR | cRepITOS.
% CONSEJO DIRECTIVO DEL| ENVIA SOLICITUD ¥ DOCUMENTACION APROBADA AL DEPARTAMENTO DE ANALISIS
BCR FINANCIERO DEL BCR.
DEPTO.DE ANALISIS FI-| C , '
37 “| RECIBE SOLICITUD ¥ DOCUMEHTOS APROBADOS ¥ TOMA NOTA.

NANCIERO DEL BCR
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PAGINA 4 DE 5
PASOS RESPONSABLE DESCRIPCION
DEPTO.DE ANALISIS FI- \
39 EMITE UN COMUMICADO CON LA RESOLUCION DE APROBACION DEL CREDITO.
NANCIERC DEL BCR
29 DEPTO.DE ANALISIS FI-|| ENVIA EL COMUNICADO AL DEPTO. DE PRESTAMOS DEL BCR, CON SU SOLICITUD
NANCIERO DEL BCR ¥ DOCUMENTOS.
1 DEPTO. DE PRESTAMOS | RECIBE COMUNICADO DE APROBACION' DEL CREDITO, SOLICITUD ¥ DOCUMENTA-
DEL BCR CION ¥ TOMA NOTA. . s
ELABORA UN COMUMICADO PARA T4 INSTITUCION BANCARIA, DICIENDOLE QUE SE
DEFTO. DE PRESTAMOS | con ' H ,
a1 DEL BCR PRESENTE EL EJECUTIVO DE CRED:TOS AL DEPARTAMENIO DE PRESTAMOS DEL -
BCR A RECOGER CONTRATO. -
DEPTO. DE PRESTAMOS
42 OFL BCR EHVIA COMUNICADO, SOLICITUD ¥ DOCUMENIACION A LA INSTITUCION BANCARIA.
43 INSTITUCION BANCARIA || RECIRE COMUNICADO, SOLICITUD ¥ DOCUMENTOS APROBADOS,
EJECUTIVO DE CREDITO
24 DE LA INSTITUCION -- || SE PRESENTA AL DEPIC. DE PRESTAMOS DEL BCR & RECOGER CONTRATO.
BANCARIA o
EJECUTIVUO DE CREDITO
. ENTREGA CONTRATO DE CREDITO AL REPRESENTANTE LEGAL DE LA INSTITUCION
45 DE LA TNSTITUCION -- PARA QUE L0 FITNE .
BANCARIA )
REPRESENTANTE LEGAL
4 DE INSTITUCION BANCA-|| FIRMA CONTRATO DE CREDITO.
RIA )
EJECUTIVO DE CREDITO
47 DE LA TNSTITUCION -- || LLEVA CONTRATO AL DEPTO. DE PRESTAMOS DEL BCR PARA QUE SEAH FIRMADOS.
BANCARIA )
EJECUTIVO DE CREDITO
48 DE LA INSTITUCION -- || ENTREGA CONTRATO AL REPRESENTANIC LEGAL DEL BCR.
|| pancanza
REPRESENTANTE LEGAL
49 DEL ECR FIRMA CONTRATO DE CREDITO Y LO EN ENCIA AL DEPTO. DE PRESIAMOS.
DEPARTAHENTO DE PRES-
50 RECIBE CONTRRTO DE CREDITS.

TAMOS DEL BCR
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PAGINA § DE §

PASOS RESPONSABLE DESCRIPCION
EJECUTIVG DE CREDITO .
a1 DE LA INSTITUCION -~ |l RECOGE COPIA DEL COMTRATO EN EL DEPARTAMEHIO DE PRESTAHOS DEL BCR.
BANCARIA
ELADORA ¥ ENVIA COMUNICADO I'ARA EL SOLICITANTE, NACIENDOLE- SABER QUE
SECRETARIA DE LA INS-
a2 TITUCION BANCARIA SU CREDITO HA SIDO APROBADO ¥ QUE SE PRESENTE AL DEPTO.JURIDICO DE LA
INSTITUCION BANCARIA ¥ARA FORMALIZAR EL CONTRATO.
RECIBE EL COMUNICADO Y SE PRESENTA AL DEPTO. JURIDICO DE LA INSTITU-
33 SOLICITANTE
' CION BANCAEYA PARA FORMALIZAR EL CONTRATO.
J4 SOLICITANIE FORHALIZA tournn;o DE'CREDITO COM L4 INSTITUCION BANCARIA.-
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ANEYXO No. 7
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PROGRAMA CENTROAMERICANO®DE REACTIVACION Y RECONVERSION

INDUSTRIAL

OBJETIVO

Brindar apoyo financiero y técnico a los sectores
productivos de los paises centroamericanos, para fomentar,
impulsar, reactivar Yy reconvertir las empresas
industriales manufactureras para que a Lravés del aumento
de la capacidad productivﬁ se incremente el comercio
intraregional y las exportaciones fuera de la regidén y la

generacion de empless.

DESTINO
Los recursos del programa se destinan a tinanciar los
Siguientes rubros:

1) Prelnversidn

Financiar la realizacidén de estudios de factibilidad
y servicics técnicos para la realizacién de proyectos
de reactivacibn,' reconversién, modernizacién y
ampliacidn industriales, asi como para el

establecimiento de nuevas empresas industriales.

2) Inversién fija
- Construccion de edificaciones 1industriales,
obras cowplementarias Q otras instalaciones
fisicas.

- Gastos de reacondicionamiento y habilitacién de

If&
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edificios industriales existentes que requiera
el proyecto.

~ Adquisicién de maquinaria nueva o debidamente

reconstruida y garantizada, equipos
complementarios, repuestos Y gastos de
Instalacioén.

"

3) Capital de trabajo

Requerimientos de caﬁital.de trabajo, necesarlo para
el estaplecimiento de nﬁevas empresas industriales o
para la reactivacion, rfeconversion y puesta en marcha
de industrias manufactureras existentes, incluyendo
el financ{amignto de bienes intermedios, slempre que
tales req&erimientos,formen parﬁe_de un proyecto que

incluya algan compohente de inversién fija.

4) Asistencia técunica

Necesidades de asistencia técnicqty/o cépacitaclbn
necesarias para el establecimiento de nuevas
empresas, operaclién de nuevas lineas de. produccién
que requigran . transfefencia 0 adaptacion de

tecnologla.

BANCOS PARTICIPANTES

P

Sistema Bancario e Instituciones Financieras de los

palses.
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MONTO DEL PRESTAMO

Hasta el 80% de la invexrsldén total del proyecto.
Para capital de Crabajo y asistencia técnica, hasta
el 100% en el caso de empresas existentes y hastu el 80%

en el caso de empresas nuevas.

TASA DE INTERES

1) Intermediacidén via Banco Central:
Al usuario final, la tasa de mercado imperante en
cada pais, la gque es fijada por el Banco Central.

2) Intermediacién a través de los Bancos Intermediarios

de Credito o Cofinanciamiento:
La que determine semestralmente el BCIE segun la

modalidad de canalizacién de los recursos.

PLAZO

Preinversién: se otorgara hasta 4 ahfos incluyendo un

periodo de gracia Je hasta 1 afo.

Inversién fija: los zubpréstamos se otorgardn a plazos no

mayores de 10 afios, incluyendo un periodo de gracia de
hasta 4 afios seqgin la naturaleza y caracteristicas de cada
proyecto.

Capital de trabajo: dependiendo de las caracteristicas del

proyecto hasta 4 afios incluyendo 1 afio de gracia.

Asistencia técnica: hasta 4 afios incluyendo 1 afio de

gracia.
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MONEDA

Los subpréstamos puéden ser otorgados en divisas o en

moneda centroamericana seqgin las necesidades del proyecto

'Y pagados en la misma moneda desembolsada. Cuando el BCIE

hubiere hecho uso de. la facultad.‘de entregar a la
Institucién Intermediaria de Créditq (IIC) monedas
centroamericanas por su equivalente -a . délares -de 1los
Estados'Unidos de América, la IIC tendra la opcidn de
pagar al BCIE en la misma moneda gue hubiere.originalmente
recibido, siempre que de esta forma Fague el equivalente
a los dbélares de los . Estados Unidos de América que esta

ohligada a amortizar.

GARANTIA

De acuerdo a laf normas estzblecidas por las
Instituciones Intermediariasa de Crédito (11IC)

participantes.

PROGRAMA CENTROAMERICANO DE FOMENTO DE-EXPORTAC;ONES DE

PRODUCTOS NO TRADICIONEALES

OBJETIVO

Brindar, apoyo Einanciero y técnico.a los sectores
productivos de los paises del Area centroamericana, para
fomentar, impulsar y aumenta; la expo;tacién de prqductos

no tradicionales al mercado internacional especialmente,
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Contribuir a la creacién de nuevas unidades de produccién

y/0 comercializacién de produclos no tradicionales o bien

a la conscolidacioén y ampliacion de las existentes.

OPERACIONES ELEGIBLES

Los recursos del programa se destinan para financiara

Yos siguientes rubros:

1)

2)

Preinversidn:

Servicios teécnictos de consultoria y asesoria en

materia de produccién y/o exportacién para la
realizacién de estudios de factibilidad, incluyendo
analisis de.mercados internaéionales, para determinar
la viabilidad #e proyectos e inversiones destinadas
a la produccidén y/o exportacién - -de productos no
tradicionales.

Produccidn exportable:

2.1 A0Objeto:
Promover el procesamiento de materias primas
centroamericanas con destino a la exportacién de
productos no tradicionales.

2.2 Destino:
Establecimiento de nuevas unidades de produccién
no tradicional cuyos productos se destinen hacia
el mercado de exportacion.
Ampliacidén de 1la capacidad instalada de las

empresas productoras de bienes no tradicionales
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de.eprrtaciéﬁ. S
Necesidgdes de capital de trabajo requeridalpara
el inicio o ampliaéién de operaciones. Estas
necesidades solo podran ser atendidas si forman
parte de un proyecto que incluye inversién fija,

la cual sera atendida con recursos del programa.

3) Pre-embarque:

3

.1

Objeto: o E
Facllitar recursos para inversiones fijas y de
capital de truabajp durante la etapa de pre-

exportacidén en que incurra la persona natural o

Juridica sujeto de:.crédito, con el fin de

facliitar la exportackén de los productos.

- - R - .
Destino:
Almacenamiento de existencias en- bodegas del
pais, con fines de exportécioh.
Adquisicidn e instalacién de maguinaria y equipo
para almacenar, conservar, empacar y transportar
los bienés expurtables. R
Const;uccién de bodegas .:y . fécilidades de
almacenamientozde productos, con destino a la
exportacién. Coer .
Compra de insumos, materias primas y otros
materiales gué se necesiten: para la elaboracién

de los productos exportables, requerido para el
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inicio de operaciones de las nuevas empresas
productoras de productos no tradicionales
(excepto banano).

Capacitaclién 'de personal técnico en las Aareas
que se necesiten, principalmente en las areas de
produccién y mercadeo de los productos en el

mercado i:ternaciconal.

Post-embarque:

4.1 Objeto:

4,

2

Atender necesidades de financiamiento para la
realizacion de operaciones posteriores al

embargque de los productos, con el propésito de

" que las exportaclones adquieran una base mas

competitiva,

Destino:

Descuento de letras y otros documentos
representativos del crédito concedido peor el
empresarlo nacional al comprador extranjero para

cancelar los blenes exportados.

Fletes y otros g¢astos de transporte de 1los

productos originarios de centroamérica.

Campafias de promocién y publicitarias en el

" ‘extranjero para promover los productos y la

oferta exportable de los paises centroamericanos

A
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en el exterlior.

Participacioén en ferlas, ; .exposiciones Y
conclaves internaclionales relaclonados a 1la
promocioén y mercados de los, productos en el
mercado internaciona13

Gastos incurridos por el.envio de muestras de

productos al exterior.

5) Empresas comercializadoras:

5.1

Objeto:

Financiar inversliones en activos fljos y capital
de trabajo, en el pais 0 en otro pais
centroameriéano, para el establecimiento o
amp}iacibn _duo empresas  comerciallzadoras

internacionales (Trading Companies), a fin de

impulsar 1la comercializacién Internacional de

productos no tradicionales. de exportacién.
Destino:
Construccidn de ;nsﬁalqciones para consollidacign

de carga y almacenamiento de mercaderias.

Capital de trabajo para mgntenimiento de
existencias de los productos no tradiclionales

comercializados por la empresa.
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Gaslos incurridos por el envio de muestras de

productos al exte:zior,

Participacion en ferias, exposiciones Y
conclaves internacionales relacionados con la

promocién y wercadeo de los productlos.

BANCOS PARTICIPANTES

Sistema Bancario e Instituciones Financieras de los

palses

MONTO DEL PRESTAMO

Hasta el 80% de la inversidn total del proyecto.

Para capital c¢e trabajo y asistencia técnica, hasta

el 100% en el caso dse ewpresas exisstentes y hasta el 80%

en el caso de. empresas nuevas.

TASA DE INTERES

1.

Intermediacion via Banco Central:

Al usuario final, la tasa serad la des mercado
imperante en cada pals, la que es fijada por el Banco
Central.

Intermediacidn a través de los Bancos Intermediarios
de -Crédito o'Cofinanciamiento:

La que determine semestralmente el BCIE seqtn la
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modalidad de canalizacién de los - recursos.

PLAZO:

E) voae

Préinversidén: Se otorgara hasta 4 afios incluyendo un

periodo de gracia de hasta.l afio.

Produc.Exportable:

Pre-Embarque:

Post-Embarque:

Comercializadoras:

MONEDA

Inversién Fija: . hasta 10 afios
incluyendo;hasta 4 alios de gracla.
CapiLaI de -Trébajo .hasta 4. afos
inclﬁyendo 1 afio de .gracia.
Inversién Fija: hasta . 8 afios
incluyendo 3 afios de gracia.

Capital de trabajo: hasta 2 afios
incluyendo 1 afio de gracla.

1 afio.

Inversion Fija: = hasta: 10 afios

‘incluyendo 4 afios de gracia.

Capital -de trabajo hasta 2 afios

incluyendo 1 afic de gracia.

Los subpréstamos pueﬁen ser otorgados en divisas o en

moneda centroamericana.segin las necesidades del proyecto

Y pagados en 1z mismé moneda desembolsada. Cuando el BCIE

hubiere hecho uso de 1a facultad. de entregar a la

"y
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Institucidén Intermediaria de Crédito (IIC) monedas
centroamericanas por su equivalente a dodlares de los
Estados Unidos de américa, la TIC tendrd la opcidn de
pagar al BCIE en la mizma moneda gque hubiere originalmente
recibido, siempre que de esta forma pague el eguivalente
a los dobéblares de los Estados Unidos de América gque esta

obligada a amortizar.

GARANTIA

De acuerdo a las normas establecidas por 1las
Instituciones Intermediarias de Credito (TIC)

participantes.

PROGRAMA DE APOYO A LA PEQUENA Y MEDIANA INDUSTRIA EN C.A.

OBJETIVO
Apoyar a la Pequefia y Mediana Industria manufacturera
o agroindustrial de El Salvador.

El programa esta dividido en dos suliprogramas:

1. Subprograma de Asistencia Financiera.

2. Subprograma de Asistencia Técnica.
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SUBPROGRAMA DE ASISTENCIA FINANCIERA .

DESTINO
o
Financiar el 100% de sus necesidades hasta los limites
siguientes:
Pequefia Industria: US$50,000 y previo acuerdo OCAT
hasta US$75,000.
Medlana Industria: U3$150,000 y previo acuerdo OCAT
hasta US$200,000.
INSTITUCIONES INTERMEDIARIASEJ,
Todos los bancos comerxciales. Hipotecario, FIGAPE,

FEDECREDITO, FEDECACES,

RECURSOS D1SPONIBLES o

US$ 5.0 millones.

SUJETOS DE CREDITO:

A) Pequefia Empresa: hast@ US$25,00p de capital fijo,
excluyen@o terrenos, edif;cios, vehiculos. .

B) Mediana Empresa: hasta US$250,000 de capital Eijo,
excluyenQo terrenos, edificios,?yeﬁiculos.

C) 0 consldefando-gl niﬁeI de empleq_de'l a 30 personas
bPara la pequefia y de 3) a 60 para la mediana empresa.

D) Que tengan un mifims de 2 afios de operacién.
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E) Que lo califique =21 Banco Comercial
F) Que le de la elegibili<ad el BCIE.
G) Proyectos nuevns (hasta el 20% des la cartera de cada

banco, con recursos del BCIE).

PROCES0 PARA APLICAR A LA LINEA:

‘Llenar solicitud del banco intermediario.

LIMITES DE FINANCI1AMIENTO
Pequefia lndusltria: hasta US$75,000 ddlares.

Mediana Industria: hasta US$200,000 ddlares.

PLAZO
Capital de thbaju: 2 afivs incluyendo 3 meses de
gracia.
‘Capital Fijo: S afios, incluye uno y medio (1.5) de

gracia.

VENTAJAS DE LA LINEA

El Banco Intermediario puede aprobar solo Capltal de
Trabajo si asi es la necesidad del empresario, ya que no
se necesita que sea ampliacidon de la capacidad p;oductiva
como el Fondo de Crédito para Inversiéon del Banco Central
de Reserva.
GARANTIAS

A criterio del Banrco Comerctial.
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TASA

"

De mercado. Iy

FOGAPI:

: A;‘efecto de fortalecer el lPrograma, el BCIE, ha
éonétituidd un Eéndo' de‘ garantiq, el _'cual sera
iqcrementado caon susl'ingresos netos y -cualquier otro
recurso que se le asigne. Este fondo 'éé destinara
&niéamente a la Pequefia Industria :gque no éuenﬁe con
activos sué@ciente; para garantizar:los créditos ante las
Instituciones Financieras. L

Con lecs Yecursos del Fondo se podra garantizar, a

peticién del Banco Intermediario, previo analisis por

C&s06, haStafel 65% del monto del préstamc. que se otorgue
; 3 . .
al usuario final Qel'programah'Dicha'garantja operirs en
Ebrmé COmplementaria-atla que én  su caso constituya el
propio‘ beneficiario- del crédito e ird disminuyendo en

forma proporcional a la recuperacidn del préstamo.

t

SUBPROGRAMA DE CAPACITACION Y ASISTENCIA TECNICA:

Todos. los usuarios de este financiamiento participan

v

en seminarios de capacitacién y asistencia Técnica

ofrecida por el Programa. oL £
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CONDICION:

Maguinaria, eguipo, materias primas, deber ser
originarios de la CEE, América Central, toda América
Lafina vy paises asociados de la CEE y paises
beneficiarios de la CEE.

También se cuenta con un millén de délares para
financiar blenes originarios de cualguier pais del
mundo, Estados Unidos, Japén, Republica de China,

etc.
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ANEXDO No. B
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N

f
! - - 1~ ! A = -]
 PROCEDIMIENTO No. & BANCA COMERCIOAL :
t L it
I - s TP
i PROCEDIMIENTG: TRAMITACION DE CREDITOS LN L&S INSTITUCIONLS BAMCARIAS L anEEOr L5
! COK FONDOS PROPI0S, )
i I PAGINA
g {1 or 3
i r "
‘PASOS | RESPONSABLE DESCRIFPCION

@ || SOLICITANTE SE PRESENTA AL BANCO A PEDIR INFORMACION SOBRE FINANCIAMIENTO.

B2 || SECRETARIA LE PROPORCIONA INFORMACION, ENVIANDOLO AL DEPARTAMENTO DE CREDITO.
i
H
| |
| e | soLrcrtame SE PRESENTA ANTE EL EJECUTIVG DE CREDITOS. ,
! .
i
i |

8¢ || EJECUTIVO DE CREDITO || IHFORMA SOBRE L0S CREDITOS QUE PROPORCICNA EL BANCO.

I
| ENTREGA SOLICITUD AL SOLICITANTE Y LE EXPLICA LOS DOCUMENTOS QUE DERE-
| @ | EJECUTIV0 DE CREDITO ‘ WL DER
Rd PRESENTAR.
86 || SOLIZITANTE RECIBE SOLICITUD ¥ SE RETIRA DE LA LiSTITUCICH TANCARIA.
SE PRESENTA A LA INS ANCARIA

| @ | sorcrrans ENTA & 1A INSTITUCION BANCARIA A ENTREGAR SOLICITUD ¥ DOCUMEN-
‘ 108, -
i

8 || SOLICITANTE ENTREGA SOLICITUD ¥ DOCUMENTOS AL EJECUTIVO DE CREDITOS.
! @ || EJICUTIVO DE CREDITOS| RECIBE SOLICITUD ¥ DOCUMENTOS, LOS ANALIZA Y HACE OBSERUACIONES.
1
i

18 EJECUTIVO DE CREDITOS ENUIA SOLICITUD ¥ DOCUMENTOS AL CONITE DE CREDITOS,

|
11 | CONITE DE CREDITOS | RECIBE SOLICITUD ¥ DOCUMENTOS,LOS ANALIZA ¥ RESUELVE.
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PAGINA 2 IE 3

RESPONSABLE

DESCRIPCION

12 [{ COMITE DE CREDITOS || DENIEGA EL CREDITO.
13 || CONITE DE CREDITOS || ENVIA SOLICITUD ¥ DOCUMENTOS DENEGADOS AL EJECUTIVO DE -CREDITOS
RECIBE SOLICITUD Y DOCUMENTOS DENEGADOS, EMITE ¥ ENVIA UN COMUNICADO
14 || EJECUTIVO DE CREDITOS
INFORMANDOLE AL SOLICITANTE QUE SE PRESENTE A La INSTITUCION BANCARIA.
CIBE ¥ SE PRESENTA A LA INSTITUCION BANCARIA & L EJECUTIVO DT -
P - RE E A TUCTON BANCARIA ANTE E LIECUTIVO
CREDITOS,
ENTREGA SOLICITED ¥ DOCUMENTOS DENEGADOS AL SOLICITANTZ ¥ LE SYPLI
16 || EJECUTIVO DE CREDITOS L 20 ADOS AL TANIZ ¥ SAFLICA
LAS CAUSAS DE' DENEGACION DEL CREDITO.
RECIKE SOLICITUD ¥ TCCUMENTACION ¥ SE RETIRA DE I INSTITUCION BANCA- |
17 I soLIcizanTE )
RIA. e Cee e e e
|
. nam o s - R f
18 ! COMITE DE CREDITOS || COMCEDE EL CREDITO.
19 || COMITE DE CREDITOS || ENGIA-SOLICITUD ? DOCUMENTOS APROBADOS AL EJECUTIVO DE CREDITOS.
20 || EJECUTIVO DE CREDITOS|| RECIBE SOLICITUD ¥ DOCUMENTOS.
RECIBE SOLICITUD ¥ DCCUMENTOS APROBADOS, EZMITE ¥ ENUIA UN COMUNICADG
2l | EJECUTIVO DE CREDITOS|| PAR4 EL SOLICITANTE, INFORMANDOLE QUE SE PRESENTE AL DEPTO. JURIDICO
DE LA INSTITUCION BANCARIA.
RECIBE COMUNICADO ¥ SE PRESENTA AL DEPTO. JURIDICO DE LA INSTITUCION !
22 | SOLICITANTE -
BANCARIA A FORMALIZAR CONTRATO CESCRITURACION).
j i
22 i SOLICITANTE | FIRHA ESCIITURA DE COMSTITUCION, COM LoS ACUERDOS QUE SE ESTABLECIN. !
. |
N o
N ]
24 |l SOLICITANIE CANCELA HONORARIOS JURIDICOS ¥ EZL 1.U.A.
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iPﬂﬁINﬁ 3 DE
i

E_PF:SOS RESPONSABLE DESCRKIFCION

L

I
25 DEPARTAMERTO JURIBICOE REALIZ# EL DESEMBOLSC RESPECTIVG.

26 ! SOLICITANIE ” SE RETIRA BE LR INSTITUCION BAKCARIA.

i i|
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FINANCIERA DE INVERSIONES Y DESARROLLO DE EXPORTACICONES,

S.A. (FIDEX)
LINEA DE CREDITO

INDUSTRIA LIVIANA Y MAQUILA

ORIGEN DE FONDOS

USAID/FUSADES: Linea 519-

0287

SECTOR/ACTIVIDAD Industria Liviana y
maguila

SUJETOS : Nacionales ¥y Co-inversiones

MERCADOS DE EXPORTACION

MONEDA :

DESTINOS FINANCIABLES

Fuera del

r
e
10
)

Centroamericana

Exclusivamente doélares

Formacidén Capital de
Trabajo

Maguinaria de origen USA,
equipo e instalaciones.
Edificaciones (No incluye

valor del terreno).



ORIGEN, MAQUINARIA,

EQUIZC, MATERIA PRIMA

TASA DE INTERES

COMISIONES

(tr&mite)

MONTO DE APROBACION

ESTRUCTURA DEL FINANCIAMIENTO

En Capital de Trabajo
En Inversién Total

PLAZOS

609

Preferiblemente nuevo, vy
debe ser proveniente de USh

¢ Centro América.

Basada en el Prime Rate de

Citibank, N.Y., USsA

{flotante) +
diferencial 1l - 5%
anual

FIDEX, S.A. : 1% flat

Minimo : US $ 50,000
Maximo : us g

2,000,000

60% Préstamo y 40% aporte
empresa,

75% préstamo y 25% empresa

Minimo : 3 afios (cualquier
destino).

Maximos: Formacién de



DESEMBOLSO

USO DE FONDOS

FORMA DE PAGO

GARANTIAS

capital de trabajo:

4/2 Maguinaria Y
equipo : B/2
Edificaciones : 15/2

Un sclo desembolso

Retiros parciales
supervisados por
FIDEX,S.A., de acuerdo a
necesidades y avance del
proyecto, confra

presentacion de documentos

comprobatorios..

Segin necesidades

justificadas en estudio.

A determinarse en cada caso
si se ofrece maguinaria Yy

equipo como garantia del

financiamiento, deberan
tomarse los siguientes
criterios: A) 51 se

trata de eguipo nuevo, sSe

toma en garantia con el



RELACION DEUDA/PATRIMONIO

SUPERVISION

70% de su valor.

611

B) Si se trata de

equipo usado, se toma en

garantia con el

" su valor.

Como Maximo 4::1

FIDEX, S.A./FUSADES

50% de
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PROCEDIMIENTC No. 3 FIDEZX, S.A
FECHA
PROCEDIMIENTO: TRAMITACION DE CREDITO EN LA FINANCIERA DE INVERSIONES || o0/ 0qs
Y DESARROLLO DE EXPORTACIONES, S.A.
PAGINA
SR
Ll
PASOS RESPONSABLE B DESCRIPCION
SE PRESENTA A LA INSTITUCION 4 SOLICITAR INFORMACION SOBRE FINANCIA-
Bl || SOLICITANTE
MIENTO.
0 RECEPCIONISTA ATIENDE 4L SOLICITANTE ¥ LO ERVIA CON EL GERENTE DE CREDITO ¢ CON UN
- EJECUTIVO DE CREDITCS.
SE ENTREVISTA CON EJECUTIVO DE CREDITO ¥ EXPONE SUS NECESIDADES IE FI-
a3 SOLICITANTE ' i
NANCIAMIENTO.
. TNTREGh f SOLICITAKTS UM FORMATO DE CALIFICACION DE ELEGIBILIPAD, EM 1
84 || EJECUTIVO DE CREDITA ! EL CUAL SE DETALLA UN PERFIL DEL PROYECTO ¥ UNA CARTA ADJUNTA AL FOR-
HATO, DONDE SE AUTORIZA PEDIR REFERENCIAS. '
LLENA FCRMULARIO, FIRMA CARTA DE REFERENCIAS ¥ ENTREGA A EJECUTIVO DE
25 SOLICITANTE . "
CREDITO ¥ SE RETIRA DE INSTITUCICN.
RECIBE FORMULARIO, VERIFICA QUE LA IN CION ESTE COMPLETA 13
@ || EJECUTIVO DE CREDITO R FICR 0 FORHA ¢ ¥ FID
REFERENCIAS.
@7 EJECUTIVO DE CREDITO || ANALIZA LA INFORMACION PARA DETERMINAR S1 ES ELEGIBLE PARA CREDITO.
§] NO ES ELEGIBLE, SOLICITA @ SEC IA QUE EIA CART -
” EIECUTIV0 DE CREDITO 50 SECRETARIA QUE ELABORE CARTA DE COMUNI
CACION 4L SOLICITANTE.
|
\ ELABORA CARTA DE COMUMICACION DE HO ELEGIBILIDAD -
a9 | SECREIAAIA DE CREDITO A A NICACION DE KO I8 Y LA ENUI4 A SOLICI
TANTE.
10 EJECUTIVO DE CREDITO || DETERMINA ELEGIBILIDAD DEL PROYECTO,
'%
|
! l
11 | EJECUTIVO DE CREDITO
\
1

SE COMUNICA CON SOLICITANTE ¥ LE PIDE SE PRESENTE A LA INSTITUCICH.
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immﬁ 2 DE 3
[N

S | =]

I
lpasosg RESPONSABLE DESCRIPCION
]
12 [ SOLICITANTE SE PRESENTA & L& INSTITUCIOR,
) ASESORA AL SOLICITANTE SOBRE QUE LINEA DEBE ELEGIR, LE PIDE EL ESTUDIO
13 EJECUTIVO DE CREDITO
} DT FACTIBILIDAD TECNICH-ECONOMICO DEL PROYECTO.
14 EJECUTIVO DE CREDITO || EMTREGR SOLICITUD DE CREDITO AL SOLICITANTE.
ENTREGA A EJECU DE CR ESTUDLO DE FACTIBILIDA 1¢0-EC0-
5 SOLICIIANTE A TIVO DE CREDITO EL ESTUDIO DE FACTI D TECHICO-ECO
NOMICO ¥ L& SOLICITUD DE CREDITO LLENA.
B ) LLEVA L DOCUMENTACION AL ANALISTA DE CREDITOS Y JUNTOS ANALIZAN LA
16 EJECUTIVO DE CREDITO
IHFORMACION.
17 EJECUTIVO DE CREDITO PREPARAN REPORIT PARA PRESENTACION AL COMITE DE CREDITO
¥ ANALISTA DE CREDITO e : - ’ i
|
%
18 COMITE DE CREDITO ANALIZA REPORTE Y TOMR LA DECISION DE APROBAR 0 DENEGAR SOLICITUD.
j
19 COKITE DE CREDITO DENIEGA SOLICITUD ¥ COMUNICA f EJECUTIVO DE CREDITO. l
26 || EJECUTIVO DE CREDITO | SOLICITA & SECRETARIA QUE EL&DORE CARTA DE DENEGACION DEL CREDITO.
i
21 SECRET&RI4 DE CREDITO] ELABORA CARTA DE DENEGACION Y L& ENVIA A SOLICITANTE CON DOCUMENTACION
ADJUNTA. :
22 COMITE DE CREDITO APRUEBA SOLICITUD ¥ COMUNICA A EJECUTIVO DE CREDITO.
23 EJECUTIVO DE CREDITO | SOLICITR & FUSADES EL DESEMBOLSG DE LOS RECURSOS.
24 | FUSADES SOLICITA AL .AID EL DESEMBOLSO DE LOS RECURSOS,
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PAGINA 3 DE 3

PSOS |  RESPONSMBLE | DESCRIPCION

23 USAID APRUEBA SOLICITUD ¥ LOS REMITE A FUSADES.

26 FUSADES FUSADES RECIBE DIMERO % ESTE A SU VEZ LOS REMITE A FIDEX. )
27 FIDEX RECIBE DINERG PARA EL DESEMBOLSO AL SOLICIT.M.'ITE’.'

29 SOLICITANTE RECIBE EL RESPECTIVO DESH'{BOLSO."
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ANEZXDZO No. 10
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FEDERACION DE CAJAS DE CREDITO

La Federacidn de Cajas de Crédito, es una institucldn
auténoma de utilidad publica que sec constituyé en forma de
sociedad cooperativa por acciones, mediante escritura
publica y de conformidad con la Ley de Crédito Rural,
cuyos objetivos egtarén regidos por una Asamblea General,
una Junta de Gobierno, un Presidente y un Gerente. Esta
Institucién esta formada por 54 Cajas de Crédito Rurales
distribuidas en todo el pals.

Desde 1543 hasta la fecha no se habian experimentado
cambios significativos en su estructura legal, pero el 17
de mayo de 1991, se realizaron algunas modificaciores, en
qué ée- estableclé ia creacién de los Bancos de los
Trabajadores, quedando su razdn social como "Federacién de
Cajas de Crédito y de Trabajadores o FEDECREDITO DE C.V".
En esta nueva ley se trata de dar una nueva orientaciodon ya
aﬁe anteriormente las cajas estaban en una relacidn de

subordinacién y no de cooperacidn.

Inportancia de la Federacié6n de Cajas de Credito y Bancos

de los Trabajadores.

La finalidad principal de FEDECREDITO es la de

proporcionar asistencia financiera a los sectores due
menos posibilidades tengan de ser atendidos por otras
fuentes de crédito, incrementando de esta forma la

productividad y por ende el poder adguisitivo de la

C;
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poblacioén.

OBJETIVO DE LAS CAJAS DE CREDITO

Proteger y mejorar el trabajo de los productores y
comerciantes en pequefio, asi como de todo trabajador
que encauce sus actividades licitas a la produccion,
distribucidén y clrculacion de la riqueié.

- Estrechar las relaciones del pueblo con el hogar, la

tierra Y la riqueza nacional, mediante la

organizacidén cooperativa.
Facilitar la producciodn, transformacidn, conservacién

y negociacioéon productoes agricoelas e industriales.

Realizar eventualmente obras de interés general.

FUENTES DE.LOS RECdRSOS FINANCIEROS o

Los recursos financieros destinadoé a la inversioén
crediticia por parte de la Federacldén de Cajas de Crédito
y del Banco de Los Trabajadores provienen de dos fuentes
fundamentales gque son: recursos propios y recursos del
BCR.

Los fondos propios son destinados a financiamiento de
proyectos rentables y 1los fondos del BCR estan

normalizados a través del Fondo de C(Crédito para 1la

Inversion.
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LINEAS DE CREDITO

El programa de desarrollo de FEDECREDITO a través de

sus 54 cajas de crédito y 1los tres Bancos de los

Trabajadores, benefician a sus usuarios mediante

otorgamiento de los créditos siguientes:

A. Fomento Agropecuario

Destinados para necesidades de pequenos agricolas del

sector Agropecuario.

B. Operacién _corriente

El fin priﬁordial de este programa es otorgar
financiamiento a pequefios y medianos empresarios dedicados
a actiéidades industriales, comerciales y servicios, la

mayor parte Aé la ayuda financiera de este programa se
estiﬁa para capitzl Je trabajo.
C. Crédi§9 Popular

Bajé este programa se financia a peguelios

comerciantes de mercados.

D. Desarrollo Comunal Rural

Este programa atiende a 1la poblaciép de escasos

recursos del sector rural (artesanos y micro empresarios

rurales).

E. Préstamos a Funcionarios Puablicos y Privados

Esta linea se canaliza a través de los Bancos de los

Trabajadores.



PO

.620

F. Fondo de Credito para la Inversion

Este Fondo atiende a los sectores de: industria,

agroindustria, agropecuario, servicio, micro y pequeia

empresa.

DOCUMENTOS NECESARIOS PARA TRAMITAR UN PRESTAMO A TRAVES

DE LAS CAJAS DE CREDITO.

A. Documentos de identificacidn

» g -

Fotocopia de cédula del soliciténte:individual y de
cada miembro de grupo solidarlo -

Fotocopia de cédula de garantes solldarLOa
Fotocopia de cédula del representante 1egar

Fotocopia de escritura de c“ﬁstitucién de la sociedad

e 2o

y de sus mod1f1cac1ones si 1las hubleke
Certificacién o credencial de 1a junta dlrectlva

vigente

Némina de socios con numero de ceédula, difeccién,
edad u ocupacién.

Punto de Acta donde 1la Junta Directiva autoriza
solicitar crédito, incluyendo destino y monto

Acta de constitucién del grupo sclidario

Fotocopia de escritura de poder especial

.B. Del financiamiento

Solicitud de crédito completamente llena

Dos cotizaciones de distintas casas comerciales de la
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maguinaria y eguipo a comprar
Dos cartas y valio de la maquinaria y eguipo gue se
va adquirir cuando sea usado
Presupuesto y especificacién de 1la obra, con el
nombre, f£irma y numero de cédula del responsable, si
es mayor de ¢50,000 debe firmar de responsable un
ingeniero civil o arguitecto _agregando el plano
respecéivo
Calendario de ejecucidédn de la obra
Presupuestowdel costo de reparécion de maguinaria y

equipo firmado por el responsable del taller, su

sello si lo tuviere
Presupuesto de ios bienes o insumos a adquirir con el
capital de t=ahajo

Estudic de factibilidad técnico

Visita ﬁe constatacio6n -

Documento de posésién del inmuesle donde se realizara
el proyecfo (sea en propiledad o arréndamienfo)

cuando se trate de un grupo solidario, detalle de

necesidades de financiamiento por miembro

Informacién f£inanciera
Balance General y Estado de Pérdidas y Ganancias con
sus respectivos anexos de los dos Gltimos ejercicios,

as{ comoc Balance de Comprobacién reciente si lleva

contabilidad ﬁormal
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Informacién financiera del codeudor Yy garantes

solidarios

Garantia

Facturas canceladas de maquinaria y/o equipo ofrecida

en garantia

Avaltos de las garantias bienes inmuebles y/o Drenda

Fotocopia de escritura de)l bien inmueble cuando no

haya sido ofrecido anteriormente en garantiz a 1la

Caja de Crédito

L
{54

informe del registro de la propiedad réii e hipoteca
Estudios jp;idicos

Anctaciodn prevenﬁiva con Sﬁ‘.béléfa ? sello de
presentacion ;1 registré e ‘

Carta orden irrevocable y—aceptacién de la misma
So;ic%tud de inscripcién y sus anexos para aplicar al

FOGAMIFE o FOGARA (Fondos de garantias)

. referencias crediticias y/o bancarias

Clasificacidén del riesgo crediticio
Constancia de deuda y referencia de creéditos
bancarios y/o comercialéeés escritas

Fotocopia de recibo o constancia que muestre la

cancelacion de créditos anteriores con la Cala u otza

Caja de Crédito
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CION ¥ CONIRATACION

_i.
1
PROCEDIMIENTO No. 4 “ FEDECREDITO
‘|
l . i FECHA
PROCEDIMIENTO: TRAMITACION ¥ OTORGAMIENTO DE UN CREDITO A TRAVES DI | ooror oo
L& FEDERACION DE CAJAS DE CREDITO. L
PaGINA
1 DE &
1 REE L
l -,
lPﬁSOS KESPONSABLE DESCRIPCION
ot | usuarto SE PRESENTA & L& CAJA DE CREDITO SOLICITANDO INFORMACION SOBRE LOS RE-
GUISITOS PARA OBTENER UH CREDBITO,
ENTREVISTA AL USURRIO PARA CONGCER EL DESTINO DEL CREDITO @ SOLICITAR
@2 | TRAMITADOR Y ST UBICARLO EN EL PROGRAMA ADECUADG; PIDIENDO & SU VEZ LOS REQUISI-
105 NECESARIOS. :
w1 usumro UNA& UEZ QUE ESTE TIENE RECOPIL&BO TODOS LOS REQUISITOS PARA TRAMITAR
. SU CREDITO, LOS PRESENTA AL TRAMITADOR.
as ¥ spenrrapon REUISA QUE ESTEN COHPLETOS Y CORRECTOS LOS DOCUMENTOS ¥ QUE ESTOS
1 | CUMPLEN COM LOS REQUISITOS NECESARIOS Fakh CONTINUAR COM EL PROCESO;
\ ' ST LOS DOCUMENIOS NO CUKPLES 0N LO REQUISITOS, SE DEVUELVEN AL USUA-
65 TRANITADOR
10 PARG QUE 10S COMPLETE ¥/0 CORRIJA. I
|
; S1 ESTAN CORRECTOS ¢ COMPLETOS LOS REQUISITOS PRESENTADOS, ELABORA LA E
@6 - || TRAMITADOR SOLICITUD DE CREDITO, ELABORA SOLICLTUD DE INGRESO DE SOCIC ¥ SE ELA- f
BORA PERFIL DE MICRO Y PEQUENO EHPRESARIO SEGUN EL CASO.
Sl LAS GARANTIAS PRESENTADAS NO SON SUFICIENTES SE ELABORA DOCUMENTO
@7 | TRAMITADOR
) PARA APLICAR & FONDO DE GARANTIA.
|
TIRMG SOLICITUD DE CREDITO, INGRESO DL S0CI0, DOCUMENTOS PARA FONDC |
@8 | USUARIO | DE GARAMIIA (SI APLICARA). & SU UEZ, PASA A CAJA PARA CANCELAR C 5€.90
DE GASTOS DE TRAWITE ¥ ASCION INICIAL.
a5 | TRAMITADOR | TRASL&DA SOLICITUD # JEFE DE SECCION DE TRAXITACION ¥ CONTRATACION PA-
R4 QUE ESSTE SOLICITE 10S INFORMLS RESPECTIVOS.
18 JEFE SECCION TRAMITA-| SOLICITA & PERITO CONSTATACION DEL NEGOCIO. SI ES CREDITO HIPOTECARIO

UALUO DEL INMUEBLE; 51 ES CREDITO PRENDARIO VALUO DE 1A PRENDA,

— TS

11

JEFE SECCION TRAMITA-
CION ¥ CONTRATACION

SOLICITA AL NOTARIO INFORME DEL REGISTRO ¥ ESTUDIO JURIDICO. LUEGO AR-
CHIVA LA SOLICITUD TEMPORALMENTL EN ESPERA DT LOS INFORMES RESFECTIVOS
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PAGIM 2 DE 4 |
— 1

R H
l BSOS RESPONSABLE PESCRIPCION }
| i ELADORA A MAQUINR INFORKE (VISITA DE CONSTATACION ¥/0 VALJO), EN ORI-
l 12 PERITO GINAL CON UNA COPIA. ENTREGA A JEFE DE SECCION DE TRAMITACION ¥ COM-
| TRATACION, EL ORIGINAL ¥ LA COPIA LA ARCHIVA.
| .. ;
1 NOTARIO ELAEORA A MAQUINA INFORME DEL REGISTRO (PREVIAMENTE CONSULTADO EN RE-
GISTRO DE PROPIEDAD Y ESTUDIO JURIDICO CSN SU RECOMENDACION).
RECOPILA TODOS LOS DOCUMENTOS (INFORME DEL REGISTRO, ESTUDIO JURIDICO,
i JEFE $ECCION DE TRA- ,
14 YaLUO, UISITA DE CONSTATACION) ADJUNTANDOLOS fi LA SOLICITUD DE CREDI-
MITE ¥ CONTRATACION
T0 7 TRASLADA EL EXPEDIENTE AL JEFE DEL DEPARTAMENTO.
REVISA Y ANALIZA DOCUMENTACION PRESENTADA POR JEFE DE SECCION Y EMITE
JEFE DEPARTAMENTO DE
15 CREDIT6S SUS OBSERVACIONES EN HOJA DE ANALISIS; ASI MISMO TRASLADA EXPEDIENTE
T AL GERSNTE DE CAJA. '
16 QERENTE REVISA ¢ ANALIZA LOS DOCUMENTOS ¥ TRASLADA A SECRETARIA DE GERENCIA.
17 SECRETARIA GERENCIA || ELABORA AGENDA PARA JUNTA  DIRECTIVA CON TODAS LAS SOLICITUDES.
T egmaL: - o I
REVIZA ¥ ANALIZA L4S SOLICITUDES DE CREDITO ¥ SUS ANEXOS (VALUQ, VI-
18 JUNTA DIRECTIVA SITA DE CONSTATACION, ZSTUDIO JURIDICO, JUSTIFICANTES DEL ntsrrno ca-
) ' PACIDAD DE PAGO, PERFIL DE MICRO ¢ PEQUENO EMPRESARIO}.
AMOTAN RESOLUCION EN HOJA 2 DE SOLICITUD ¥ LA FIRMAH, ADEMAS; FIRMAN
19 JUNTA DIRECTIVA A -
PAGARE LOS MIEMBROS DE JUNTA DIRECTIVA.
REVISA RESQOLUCION TOMADA POR JUNTA DIRECTIVA Y TRASLADA A SECRETARIA
JEFE DEPARTAMENTO DE
20 CREDITOS - DE DEPARTAMENTO LA SOLICITUD, PARA QUE SE ELABORE NOTA Y NOTIFIQUE AL
USUARIO.
2 SECRETARIA DE DEPAR- || S ES DENEGADA: COMUNICA AL USUARIO QUE SU SOLICITUD FUE DENEGADA Y
| TAMENTO ARCHIVA LA SOLICITUD COMPLETA.
22 SECRETARIA DE DEPAR- || SI ES SUSPENSO: COMUNICA AL USUARIO QUE SU SOLICITUD CARECE DE "% RE-
Il TARENTO QUISITO ¥ ARCHIVA SOLICITUD HASTA GUE CUMCPLA CON LO SOLICITADO.
* S ES APROBADO: ELADOR4 ACUERDO EN ORIGINAL ¥ CUATRO COP!
| SECRETARIR DE DEPRH- ELABORA ACUES RIGINAL ¥ CUATRO COPIAS; anoraczon
I PREVENTIVA EN ORIGINAL ¥ COPIA, U908 AID ORIGINAL CUATRO COPIAS, HOJA .
, ; DE CONDICION ORIGINAL ¥ CINCO COPlaS. l
DISTRIBUYE DE ANO B
SECRETARIA DE DEPAR- YE DOCUNENTACION AS1: ORIGINAL DE ANOTACION PREVENTIUA AL RE- |
24 LANENTO GISTRO DE PROPIEDAD ¥ ARCHIVA COPIA. UNA COPIA HOJA AID, CONDICIONES Yl
CALIFICACION AL EMPEDIENTE. [
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iPRGING 3 DE & |
i -

PASOS Lr RESPONSABLE DESCRIPCION
I; 1
25 H GERENTE TIRMA EL ACUERDG DE FINANCIAMIENTO. ;
I
RECOPILA, CLASIFICA ¥ DISTRIBUYE LOS DOCUMENTOS ASI: SI EL NONTO DI LO
SOLICITADO ES MENOR DE C 25,068, PASR AL PASO No.
JEFE SECCION DE TRA-
2 | yrrecion S1 EL HONTO DE LO SOLICITADO ES MAYOR DT ¢ 25,008, REMITE fi L& FEDERA-
{ CION: SOLICITUD COMPLETA, CON TODOS SUS ANEX0S EXCEPTO HOJR DE CONDI-
! CIONES,
" FEDERA.DEFTO. DE CRE-
27 TRAMITA ¥ ANALIZA L& DOCUMENTACION ENV1ADA POR LA CAJA DE CREDITC.
DITO A COOP,RFILIADAS
,g | VETO. DE CREDITOS 4 i SI IS ATRCLADA RERITE & D2 75, DE DRESTAMOS DOCUMENTACION NECESARIA |
! COOP.- AFILIADAS PARA RCALIZAR LL FINANCIAMIENTO @ LA CAJA DE CREDITO.
g | DEPTO: DE CREDITOS &  SI ¥ DECLARADO EN SUSPENSO, O SIN LUGAR ES COMUNICADO fi LA CAJa DE
| COOP. AFILIADAS CREDITO. -
i
ip | JCFE DEPARTANAENTO ) RECIEL 1A DOCUMENTACION ENUIADA POR LA FEDERACION. S1 ES DENEGADO NO
! DE CRE2ITO C.C. SE COMUNICR EL MO1IVQ POR PARTE DT L4 FEDERACION.
o || VEFE DEPRRTAMAENTO  SI ES SUSPENSO S COMUNIC# POR LA FEDERACION PARA QUE SEA CORREGIDA |
DE CREDITC C.C. POR L4 CAJA. o |
s | VEFE DIPARTANAENTO  TRASLADR SECRETARIA DE DEPARTAMENTO PAR& QUE ELABORE LOS DOCUMENTOS
DE CREDITO C.C. DL COHUNICACION AL USUWRIC (DENEGADA O RPROBADO).
" lnmnmmmmmm St ES SUSPINSO TRASLADA A JLTL DL SECCION DL TRAMITE ¥ CONTRAIACION |
| DE CREDITO C.C. | PaRk QUE HAGA LAS CORRECCIONES NECESARIAS. §
i i
A §1 ES DECLARADA SIN LUGAR, LE COMUNICA EN FORMA ESCRITA AL USUARIO ¥
34 || SECRETARIA DE DEPTO.
- SE ARCHIVA L& SOLICITUD TCRMINADO ALLI EL PROCESC.
i
j b SEFL SECCION TRGHITE ! §1 ES DLCL&RADA EN SUSPENSO REALIZA L8S CORRECCIONES NECLSARIRS ¥ RE-
¢ CONTRATACION MITE A L& FEDERACION. \
!
j ELABORA EL ACUERDO, COMUNICA AL USUARIO LA APROBACION ¥ SOLICITA A SU
VEZ LA DOCUMENTACION CON QUE DEBE PRESENTARSE (SOLVENCIA DE RENTA ¥ -
36 || SECRETARIA DE DEPTC.

PATRIMONIC,SOLUENCIA MUNICIPAL ¥ BOLETC DE VIALIDAD) PARR QUE Ik hOTh-
RIO PUEDA ELABORAR EL DOCUMENTO DE OBLIGACION.

e = e s
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PRGINA 4 DE 4

RESPONSABLE

DESCEIPCION

37

USUARIO

. |

UNA UEZ NOTIFICADO, TIENE QUE RECOPILAR Y PRESENTAR LAS SOLVENCIAS A

JEFE DE SECCION DE TRAMITACION Y CONTRATACION Y PAGAR EL COMFLEMENTO
DI DERECHOS DE TRARITE.

JEFE SECCION DE TRA- |

. | REMITZ AL NOTARIO 1AS SOLUENCIAS ¥ FIJA LA HORA ¥ DIA PARA 1A CONTRA-
WITE ¥ CONTRATACION Il TacIoN. ' ‘
39 |l NOTARIO PROCEDE A LA ELABORACION DEL DOCUMENTO DE OBLIGACION.
TL DIA Y La HORA FIJADOS, SE PRESENTA EL NOTARIO ¥ USUARIO ANTE EL
JEFE DEPARTAMENTO DE
I (i JEFE DE DEPTO. DE CREDITOS PARA QUE SE DE LECIURA AL DOCUNENTO DE 0-
i BLIGACION.
,, | JEFE DERARIGHENTO OE | TRASLADA o SECRETARIA PARA QUE ELABORE FORMA DE ENTREGA DE PRESTAMO Y
CREDITOS SOLICITA.SE ELABORE CHEQUE & FAUOR DE USUARIQ. :
JEFE DEPARTAMENTO DE
42 SOLICITA SE ELABORE CHEQUE A FAUOR DX USUARIO.
CREDITOS
di av3 . i
JEFE DEPARTAMENTO DE _ i
43 ORDEHA 3E ELABORE CHEQUE.
CONTABILIDAD
44 | cERENTE FIRMA CHEQUE Y DOCUMENTO DE OBLIGACION.
45 || notaRto - FIRMA DOCUMENTO DE OBLIGACION.
a6 | USUARIO FIRMA DOCUMENTO DE OBLIGACION ¥ LE ES ENTREGADO EL CHEQUE.
5 | ENCARGADO DE ADNINIS-| ELABORA TRRIETA DE CONTROL DEL PRESTAKO ¥ 14 ARCHIVA JUNTO CON EL DO~

TRACION DE CARTERA

CUMENTO DE OBLIGACION ¥ FIJA FECHA DE PRIMER PAGO.
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FONDO DE FINANCIAMIENTO Y GARANTfA ParRa LA PEQUERA

EMPRESA (FIGAPE)

"FIGAPE es wuna institucién auténoma y con
responsabilidad jJuridica denominada Fondo de
Financiamiento y Garantia para la Pequefia Empresa".

Esta Institucién tiene como finalidad resolver
los problemas que afrontan los pequefios industriales
en la obtencién de créditos del sistema financiero
nacional,' mediante mecanismos de otorgamiento de
garantias f cgntragarantias, dadas por dichos fondos
a las Instituciones de Crédito. Es importante
destacar que dicha institucién no trébaja con fondos
Propios, ya que no capta recursos del publico,
dedicéndose a servir unicamente de intermediaria de
lineas especiales del BCR, BCIE y Banco Mundial,
orientadas a financiar a ia Micro y Peguefia empresa.

FIGAPE tendrd por objeto otorgar el crédito a:
1. Los peguefios comerciantes e industriales

salvadorefios individuales, hasta la cantidad de

doscientos mil colones (¢200,000). Esta cuantia
podrd aumentarse aljuicio del Consejo Directivo
del Fondo, en cada caso,hasta la suma de
trescientos mil colones (¢<300,000).

2. Las Asociaciones Cooperativas Y las Sociedades

en gue participen pegueficos empresarios
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" salvadorenos, cuando actlen como usuarios o
intermediarios por cuantias superiores’ a

trescientos mil colones (¢300,000), segln el

nomero de sus miembros y las necesidades
finaneieras de éstos, hasta un ~maximo de
cincuenta mil colones (¢50,000) por cada
miembro.

3. Las empresas distfibuidoras o exportadoras de

productos no tradiciomales, hasta trescientos

mil .colones (%300,000), en cada caso con la -

modalidad del credito rotativo, a plazos mayores

de cinco afios, .pudiendo el usuario solicitar

L plazos menores.

»

PLAZCS DE LOS CREDITOS

" Los plazds de los créditos gue se concedan podréan

ser hasta de quince afics, de acuerdo con las necesidades

.de la empresa y en armonia con las condiciones de los

_recursos gque recibe el Fondo, de sus diversas fuentes de

financlamiento. El1 periodo de gracia, normalmente cubrirs

la amortizacidén de capital.- '

INFORMAQION Y. DOCUMENTACION REQUERIDA PARA TRAMITAR UN
CREDITO '
En el procedimiento a seguir para tramitar un crédito

en FIGAPE, es indispensable presentar cierta informacién
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y documentacidn que se requerira, de acuerdo a la razédn
para la gque se haya solicitado el crédito, las cuales
pueden ser:

A) Destino del crédito

l. Capital de trabaijo

a) Clase de materia prima, materiales o mercaderias
en general a adguirir; sueldos, gastos
administrativos,etc.

2. Formacidn de Capital

a) Presentar }otizacién de 1las Casag Comerciales
Jonde adquirira la maguinaria o equipo a comprar con
el crédito solicitado.

b) Cuando la maquinaria o el eguipo por adquirir son
usados, deberd presentar cotizaciédn incluxendo las
caracteristicas de]l mencionado eqﬁipo o maguinariz,
nombre y firma de la persona que le va a vender el

equipo y direccidén donde esté ubicado el egquipo.

3. Refinanciamiento.

a) Constancia-de saldo de la deuda, detallando monto
original, fecha de otorgamiento, plazo, tasa de
interés, valor de las cuotas mensuales, Gltima fecha
de pago, dest%no, garantia, nombre, direccidén y

teléfono del acreedor.

GARANTIA

l. Firma Solidaria.

[P g
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a) Constancia original de sueldo de }os fiadqres,
tiempo de servicios, deduccién y/o descuentos'
(f£iadores de 21 afios hasta 60 aﬁos_de edad).

b) Fotocopia de declaracién de Renta y Vialidad‘y
del recibo.de pago respectivo, proﬁietarios de
empresas o con renta propia, _

2. Hipotecaria

a) Escfitura original con  su corresﬁondiente
fotocopia del inmueble, certiEicaéién_egﬁractada del
mismo. . |
3. Prendaria

H -

a) Fotocopia de facturas de cancelacién del equipo en
uso ofrecido en garantia.
b) Fotocopia de 1la tarﬁeta .de cirqglgcién del
~vehiculo ofrecido en garantig.

c) Carta de Aval complemento de garantia no mayor al

70%, constancia de miembro corporaciédn.

I3

OTROS

1. Dar cartas de referencia cdmerciales o bancarias por
escrito.

2. Autorizaciédn péra frncionamiento extendida por el
Consejo de Salud Puablica (para farmacia, épticas,
droquerias y otros).

3. Permiso de la Policia Naciecnal, si 13 empresa se dedica
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a la comercializacioén de repuestos usados y chatarra.
4. Perfil del proyecto para solicitudes mayores a los

©100,000.

SOCIEDADES

1. Fotocopia de escritura de constitucién de la sociedad.
2. Estados financieros de la sociedad auditados.

3. Punto de acta donde autoriz&n a representante legal a
que solicite el crédito.

NOTA: Si el solicitante es mayor de 60 afios, presentar

codeudor de menor edad.

ESQUEMA SOBRE INFORMACION BASICA A REQUERIR A
SOLICITANTES DE CREDITOS PARA PROYECTOS DE INICIACION
DE ACTIVIDAD INDUSTRIAL COMERCIAL Y ARTESANAL

(CREDITOS MENOS DE ¢100,000)

A. Aspectos Generales

a)‘ Nombre del solicitante y ‘aireccibn particulér
actual.

b) Descripcidén general de la clase de actividad que
se pretende explotar, incluyendo informacién sobre la
proEésién u oficio de los solicitantes.

¢) Direccidén del local donde funcionard la empresa Y
caracteristicas fisicas de la misma (clase de

construccidén y metros cuadrados a utilizar.
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d) Nombre de la empresa.
e) Estructura de capital social y némina de socios
. s f

‘con documentacidn anexa en caso de tratarse de

sociedades legalmente constituidas.

B. Administracién

a) ¢Por quieéen sera :lirigida la empresa?. Detalle ﬁe

~

P

la expe;ieﬁcia en el ramo de documentacidén por
escrito extendida por 1a_empresa donde ha laborado.
b) NGmero de trabajadores a emplear con_ el proyecto

presentado y funciones que realizaran.

C. Caracte;isticas del financiamiento solicitad&.
a)'MonEo solicitado
- b) Participécién propia en el proyecto (po menor del
20% del total del proyecto). |
c) Destino especifico del finanéi;ﬁiento.
d) Plazos solicitados..
e) Descripcﬁbn de lé garantia ogreéiQa coh detalle de
valor en la misma. ' | | |
f) Forma de pago del crédito solicitado y periodo de

gracia.

D. Aspectes Fipnancieros
T

a) Presentacién de 1la situaclén financlera partlicular



b)

c)

a)
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del solicitante, tales como depdésitos de banco
(anexar estados de cueata de los dos 0ltimos meses
Yy listado de bHienes de Su propiedad con
especificacion de su valor); asi mismo, descripcién
de sus deudas particulares, con mencién del tipo de
garantia, monto original y saldo actual, tipo de
interés, nombre del acreedor, fecha de constitucién
de la deuda, plazo, forma de pago y destino del
crédito obtenido, presentacién de constancia del
registro de 1la propiédad que haga constar si es o no
propietario del bien inmueble.

Especificacién de sus ingresos Y procedencia; asl
como .también los gastos de vida mensual.

Balance General de la empresa al iniclar las
opéfaciones (balance de apertura), reflejando los
recursos proveidos por el Fondo y su aplicacién en
los activos (utilizar formulario de solicitud de
crédito, informacién basica)
Especificar cifras proyectadas para el primer afio de

operaciones (utilizar formulario de crédito de
informacion basica), niveles de venta; costos de
materia prima y mano de obra; gastos de
administracién,'ventas y financieros y otros gastos

de operacién en general.
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CONTENIDO MINIMO DE UN ESTUDIO ECONOMICO PRESENTADO A ESTA

INSTITUCION CON EL_PROPOSITO DE OBTENER FINANCIAMIENTO

(CREDITOS DE ¢ 100,000 EN ADELANTE).

A. Introduccidn

a)
b)
c)

a)

Bosquejo general del estudlo
Metodologla
Obserxvaciones,-y .

Conclusiones

B. Empresa

a}
b)
c)
d)
e)

£)

g)

Nombre o razéon social

Direccién postal y ubicacidn de la empresa.
Origen de la empresa )
Tipo dé sociedadzy organizacibn 1ega¥.
Fecha de constitucién

Experiencia

Capacidad empresarial (cuando se trate de persona

natural)

h)
i)

3)

Documeqtacién anexa (escritura de constitucidn)
Estructura de Capital Social, y

Nomina de socios o accionistas.

C. Administracidn

Descripcidén de

a) Organizacién



b)
c)
a)
e)

£)

q)
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Direccidn
Producciodn
Comercializacidn
Organligrama
Personal clasiticado'por:
- Ocupacion
- Departamento
- Salario mensual

Curriculum del propietario y ejecutivos

D. Proyecto

a)

Descripcion concreta del proyecto referida a su

totalidad, bien sea de iniciacién o ampliacién.

b)

Financiamienlo solicitado
- Cantidad
- Plazo
- Tasa de interés
- Destino documentado
- Forma de pago

- Garantia ofrecida, etlc,

E. Beneficios Fiscales

a)
b)

c)

Tiene (presentar fotocopia)
No tiene

En tramite
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F. Mercado

a)
b)
c)
d)
e)
£)

g)

h)

i)

3)

k)
1)

m)

Productos

Precios

Areas de venta

Competencia

Consumo aparent; Y mercgdo de la empresa

Plazo que recibe de proveedores-

Historial de ventas de la empresa y proyecciones
justificadas para 3 afios

Estadisticas que establezcan el consumo aparente
con serjes de 5 afios (fuentes de informacién)
Canales de distribucion ~

Cartas'de intencidén de compra o pedidos en firme
{(si los haf)

Analisis de la competencia

Lista de empresas similares

Proyectos a realizar

F. Aspectos Técnicos

a)
b)
c)
a)

e)

Tamafio y localizaciOn_de la planta
Capacidad de produccién total y efectiva
Futuras ampliaciones

Productos que elaboran

Proceso de producclién con diagramas

£} Maquinaria y equibo industrial conforme al proceso

de produccién o departamento.
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g) Listado de la magquinaria y equipe industrial, que
deberd contener:
- Nombre
- Marca y modelo
- Nimero de serie
- Afio de construccion
.~ Capacidad de produccién
- Pais de procedencia
- Conveniencias gue para la empresa ofrece esta
maquinaria
h) Si se trata de: diversificar o ampliar la
actividad normal o de una integraclén vertical
1) Listado de maQuinaria y equipo nuevo que se piensa
adguirir con el financiamiento solicitado,
indicando:
- Capacidad de produccidn
- Pais de procedencia
- Razones de‘conven}encia para la empresa
j) Materias primas, tomando en cuenta: ‘
- Proyecciones de venta
- Capacidad de producclédn de 1a planta
k) Previsién de materias primas para 3 afios,
indicando:
- Cantidad
~ Valor unitario

- Procedencia
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1) Mano de obra
- Personal caliéicado suficiente
- Programas de entren;miento'
- Método de elec=cién de persoﬁal

m) Sequridad y condiciones d& trabajo

1

Medidas de seyuridad
- Medidas de higiene
- Prestaciones adicionales a las contempladas en

el Cédigo de Trabajo

Organizacidén Obrera

Inversiones

a) Plan total de inversién
b) Procedencia de los recursos

c) Inversiones existentes
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PROCEDIMIENTO No. 5 FIGAPE
FECHA
PROCEDIMIENTO: IRAMITACICN DE CREDITO DEL FONDO DE FINANCIAMIENTO ¥ FEBRER0/1993
GARANTIA PARN LA PEQUﬁﬁﬂ EMPRESA (FIGAPE)
PAGINA
1 DE 2
PASOS RESPONSABLE DESCRIPCION
SE PRESENTA A LA INSTITUCION ANTE RECEPCIONISTA EMCARGADA DE PROPOR-
a1 SQLICITANTE
CIONAR INFORNACION.
LE PROPORCIOHA INFORMACION ¥ LO ENVIA AL DEPARTANENIO DE CREDITO PARA
62 RECEPCIONISTA -
QUE PIDA GRIEKTACION & EJECUTIVO DE CREDITO.
03 SOLICITANTE SE PRESENTA AL DEPARTAMENIC DE CREDITO CON EJECUTIVO DE CREDITO PARA
PEEIR CRILNYACIOH S0BRE EL FROYLCTIO QUE DESEA FINANCIARSE.
DA ORIENTACION A SOLICITANTE SOERE LOS PASOS QUE DEBE SEGUIR PARA
HE ¥JECUTIVO DE CREDITO . .
TRAMITAR EL CREDITO PARa SU PROYECTO.
ENTREGA SOLICITUD DE 6ﬁEDITO AL SOLICITANIE, EXPLICANDOLE LOS REQUE-
'] EJECUTIVO DE CREDITO .
RIMIENTOS QUE DEBE CUMPLIR.
" SOLICITANTE RECIBE ¥ 1LENA SOLICITUD ¥ CUMPLE CON LOS DEMAS DOCUMENTOS, DESPUES
LOS ENTREGA A EJECUTIVO DE CREDITO.
01 EJECUTIVO DE CREDITO || RECIBE ¥ REWISA SOLICITUD ¥ DOCUMENTACIOM.
SI LA SOLICITUD ESTA COMPLETA, DA INSTRUCCIONES A SECRETARIA PARA
eg EJECUTIVO DE CREDITO
QUE LE DE INGRESO,
a9 SECRETARIA DA INGRESO A SOLICITUD, SI ESTA SE ENCUENTRA COMPLETA.
UkA UEZ ACEPTADA La SOLICITUD, GIRA INSTRUCCIONES A SUPERVISOR ¥ PERI-
ie JEFE DE AGENCIA .
T( VALWADOR PARA QUE RERLICEN SUPERVISION ¥ VALUACION DE ACTIVOS.
U SUPERVISOR ¥ PERITO || REALIZAM SUPERVISION & LA EMPRESA ¥ VALUAN SUS ACTIVOS, LUEGO ENVIAN
VALUADOR INFORHE ¥ VALUO A SECRETARIA. ) J
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PAGINA 2 DE Z

k1

PASOS RESPONSABLE DESCRIPCION
RECIBE INFORME ¥ VALUO DE L# EMPRESA, A L0S CUALES SE LES ABRE EXPE-
12 | SECRETARIA : :
DIENTE ¥ L0S ENVIA & JEFE DE AGENCIA.
13 || JEFE DR AGENCIA AHALIZA ¥ PRETARA INFORME:
SE PRESENTA ANTE PRE-COMITE PARA MOSTRARLES RECOMENDACIONES DEL
14 || JEFE DE AGENCIA S
, INFORME,
15 || PRE-COMITE RECIDE ¥ EVALUA RECOMENDACIONES ENVIADAS POR JEFE DE AGENCIA,
16 || PRE-COMITE ENVIA RECOMENDACIONES EVALUADAS A JEFE DE AGENCIA.
RECIBE RECOMENDACIONES LUALUADAS POR PRE- comm ¥ SE PRESENTA NTE
17 || JEFE DE AGENCIA
COMITE DE CREDITO COM.RECOMEMDACIONES.
RECIBE RECOMENT2CIONES. EVAL E-COMLTE, PRESENTADAS POR JEFE
1 | contts v crzprro (| RECIBE RECOMENTRCION 5, EVALUADAS, POR PRE-CO TE, PRESENTADIS POR JE
DE AGENCIA.
19 | COMITE DE CREDITO | RECOMIENDA QUE-SE APRUEEE 0 -DENIEGUE CREDITO.
28 |l CONSEJO DIRECTIVO | RATIFICA ¥ DECIDE SI SE APRUELA O DENIEGA CREDITO.
o [ DEPARTAMENTO DE S EL CREDITO SE DENIEGA, ENVIA CONUNICADO DE E DEKEGCION 4 SOLICI-
CREDITO TANTE. g
22 || SOLICITANTE RECIBE COMUNICADO DE DEMEGACION DE CREDITO.
DEPARTAHENTO DE .
23 SI EL CREDITO SE APRUEBA, ENVIA COMUNICADO DE APROBACION.
CREDITO e )
24 || SOLICITANTE RECIDE COMUNICADO DE APROPAC{ON DE CREDITO.
. -5 .
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ARRENDAMIENTO.

CLASIFICACION

Bésicamente- existén dos tipoé de arrendamiento
disponibles a las empresas: Arrendamiento Operativo vy
Arrendamiento finarnciero; el cual también se conoce como
de Capital. La diferencia entre ambos es su plazo y 1la
opcién‘de cancelacidn por parte del arrendatario.

El arrendamiento financiero + es el tipo de
arrendamiento que m&s interés tiene para el presente
estudio, debido a que es el que puede ser utilizado por la
Industria Manufacturera, como alternativa de
financiamiento para la adquisicién de maquinaria y/o

equipo.

ARRENDAMIENTO FINANCIERO

El arrendamiento Einanciero, llamado también de
capital, se considera por lo general un arrendamiento a
mediano y largo plazo gue no es de cardcter revocable ni
se puede cancelar desde el aspecto econémico, por lo que
obliga al arrendatario a efectuar los pagos
correspondientes por el uso de una activo durante un
perIodb predeterminado. AuUn y cuando, el arrendatario ya
no desee hacer uso del activo en cuestién, debera cumplir

con los pagos establecidos. Dado este Ffactor de

f~
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irrevocabllidad el arrendamiento financliero se convierte
en un tipo de deuda a wixdianc o largo plazo. Asi pues, el
pago de cuotas se convierte en un gasto fijo y deducible
de impuesto que deberd ser cancelado en fechas
preestableci@as durante un periodo détermigado.

Debido - a la naturaleza obligétqria de los
arrendamientas financigros, lqueﬁpresa deberd tener sumo
cuidado al f£irmar un contrato de arrendamienﬁo financiero,

-

ya ¢que realmente es una fuente dé financiamiento y el
firmar -este tipo de_ coﬂ@enio, es com-or realizar un
préstamo. Sin embargo se debe wencilonar una diferencia
bien importante: en 1los préstamos, 5010~ el pago des
intereses es deducible del imﬁuesto sobre la renta,
-mientras gque en los arreAdamientos, todo el‘pago de la
renta es deducible. Loz arrendamienfos funcionan como si
existiera una entrada al f£lujo de efectivo; dado que el
arrendamiento no tendra que pagar o efectuar‘el desembolso

3.
inicial por el uso del &dcktivo.

MODALIDADES éARA LA ADQUISICION DE ACf}VOS POR EL
ARRENDADOR.
Las carécteri;ticas bésicas de un .arrendamlento
flnanciero son:
1) El-bien fue adqulrido por el agﬁendador para
safisfacer 'las necesidades particulares del

arrendatario; y serd, probablemente, usado solo
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para ese propébdsito.

2) Idealmente el periodo de vigencia del contrato
de arrendamiento es pﬁécticamente igual a 1la
vida 0til estimada del bien en cuestién, pero en
nuestro medio el contrate del arrendamiento
tiene un perliodo maximo de 5 afios.

3) El arrendatario esta obligado a cubrir los pagos
del «costo, del seqguro, mantenimiento y en
élgunos casos, impuestos; ademds des otros
gastos que puedan considerarse inherentes al
propletario.

En 1la actﬁalidad se dan dos tipos o modalidades
primariés para la adguisicidon de los activos por parte de
las arfendadoras, a saber:

1){ Direéto

2) De compra-Venta con arrendaﬁiento simultaneo.
Arrendaﬁiento Directo, |

Es aguel gue es realizado para activos completamente
nuevos. El arrendataric sefiala el equipo que le gustéria
obtener y se hacen los arregqlos correspondientes para que
la empresé arrendadora lo adgquiera del fabricante o
distribuidor y luego se firma el contrato correspondiente
del arriendo del equipo en mencién, o sea, el equipo es o
ha sido propiedad del arrendador. Normalmente, dado que es
bien se adquiere para satisfacer al arrendatario, este

especificara el modelo y caracteristicas relevantes del
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equipo gue desea arrendar.

Compra-Venta con arrendamiento simulﬁaneo

Cuando se realiza la.compra—venta con contrato de
arrendamiento, el equipo no es nueQb, Y se origina 1la
transaccién debido a gue la empresa propietaria necesita
fondos para aperaciones Y probablementé necesita tener
deducciones de impuestos sobre la renta, entonces 1la
empresa puedé liberar capital de trabajo vendiendo un
equiﬁo 0o maguinaria a ﬁna empresa arrendadora ¥y
simultaneameﬁte Eirmado‘un contrato dé arrendamiento para

continuar utilizando el mismo equipo o maquinaria.

-
Fl

Cuando se efectﬁa‘esta practica de vender un activo
"a una empreéa arrenéadora—'y érrendandélo de ella
simul taneamente, el arrendgtario percibe efectivo por el
activo en forma inmediata, y contrae la obligacién de
efectuar pagoé periédicosl fijos por el uso del bien
arrendado. La compra-venta con contratp denérrendamiento
de un activo, proporcioﬁa a la empresa ;n mecanismo en el
cual su liqﬁidez puede ser increﬁentada. Los pagos
periddicos o éuotas que el arrendatario deberd pagar serdn
determinados por el.arrendadpr, de ;odo que le permita
recuperar su inversién en los bienes arrendados y_obtener

una ganancia en el dinero invertido.

4T
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CIONES

PROCEDIMIENTO No. 6 ARRENDADORA
‘ . . ] FECIIA
PROCEDIMIENTO: TRAMITACION OPERATIVA DEL ARRENMDAMIENTO DE MAGUINARIA ¥ FEBRERO/1993
EQUIPO INDUSTRIAL. (ARRENDAMIENTO FINANCIERO DIRECTO) 1
PAGINA
) 1 DE 2
PASOS RESPONSABLE DESCRIPCION
SE PRESENTA
at SOLICITANIE NTA A ARRENDADORA PARA SOLICITAR INFORMACION SOBRE LA FORM4 Y
CONDICIONES PARA TRAMITAR EL ARREHDAMIENTO.
ATIXHDE AL SOLIC -
o RECEPCIONISTA ITANTE ¥ LE INDICA QUE SE PRESENTE CON ASISTENTE DE
OPERACION,
0 ASISTENTE DE OPERA - || DA LA INFORMACION SOERE LA MECANICA PARA TRAMITAR EL ARRENDAMIENTO,
CION INDICANDO LOS REQUISITOS QUE DEBE CUMPLIR, LUEGC BA SOLICITUD.
RLCIDE INFORMACION EN GENERGL Y DE LEQUISITO LIR, DESPUES RECI-
o SOLICITANTE WEQ S fi CUNPLIR, DESPUES RECI
BE SOLICITUD.
SE RETIRA DE LA ARREHDADORA, Y SE PRESENTARA HASTA QUE LLENE L& SOLI-
85 SOLICITANTE
CITUD ¥ TENGA LOS REQUISITOS QUE SE LE EXIGE.
SE PRESENTA A LA ARREHDADORA CON SOLICITUD LLEMA ¥ CON REQUISITOS EXI-
26 SOLICITANTE '
GIDOS.
- ASISTENTE DE QPERA- |} RECIBE SOLICITUD ¥ REQUISITOS QUE LLEVA EL SOLICITANTE, VERIFICANDO
CION IUE TODO ESTE COMPLETO DE ACUERDO A LO PACTADO.
- ASISTENTE DE opshn- ELABORA UN RESUMEN DE LO ENTREGADO POR EL SOLICITANTE ¥ LO ENVIA AL
CION GERENTE DE OPERACIOMES.
- GERENTE DE OPERACIO- || RECIBE RESUMEN, SOLICITUD ¥ REQUISITOS, REALIZA PRIMER ANALISIS PARA
NES APROBAR O DENEGAR ARRENDAMIENTO.
GERENTE DE OPERACIO EN CASO DE NO CUMPLIR CON REQUISITOS MINIMOS, DERIEGA La SOLICITUD DE
10 NES ARREMDAMIENTO, LUEGO DA IMSTRUCCIONES A SECRETARIA DE OPERACION PARA
QUE ELARORE CARTA DE DENEGACION.
o SECRETARIA DE OPERA- || ELALORA CARIA DE NEGRCION LF aAVENDAMIENTO ¥ LA EMUIA A SOLICITANIE

ADJUNTANDG DOCUMERTACION.
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PAGINA 2 OE 2

NES

PASOS RESPOGNSABLE DESCRIFCION
12 || SOLICITANTE RECIBE CARTA DE MEGACIOH DEL ARRENDAMIENTO.
i3 GERENTE DE OPERACIO- || EN CASO DE CUMPLIR CON REQUISITOS MINIMOS, SE CONTINUA CON EL TRAMITE
HES DEL, ARRENDAMIENTO, EMUIA DOCUMENTOS & COMITE EJECUTIVO DE CREDITO.
1q || COMITE EJECUTIVO DE DISCUTEN LA FACTIBILIDAD (SEGUNDO AMALISIS) DE LA APROBACION 0 DENE-
CREDITOS GACION DEL ARRENDAMIENTO.
CONITE EJECUTIVO DE ) '
15 CREDITOS FN CASO DE DENEGACION ENTREGA DOCUNINTACION A GERENIE DE OPERACIONES.
L || GERENTE DE OPERACIO- || RECIBE DOCUMENTACION ¥ DA INSTRUCCIONES A SECRETARIA DE OPERACION PA-
NES RA QUE ELABORE CARTA DE NEGACION DEL ARRENDAMIENTO.
;7 | SECRETARIA DE OPERS- | ELABORA CARTA DE NEGACION ¥ LA ENUIA Al SOLICITANTE CON DOCUMENTACION
CION ADJUNTA. -
CONITE EJECUTIVO DE : ‘
18 EN.CASO DE APROBACION, ENTREGA DOCUMENTACION A GERENTE DE OPERACION.
CREDITOS :
1o [l GERENTE DE OPERACIO- || RECIDE DOCUMENIACION ¥ DA INSTRUCCIONES & SECRLTARIA FARY QUE ELADORE
HES CARTA DE APROBACION DEL ARRENDAMIENTO,
og || SECRETARIA DE OPERA- || ELABORY CARTA DE APROBACION ¥ 14 EHUIA A sonxcxrnHIE TARA QUE SE FRE-
CIoM SENTE & LA ARRENDADOTA.
ot | sonrcitanre GF PRESENIA ANTE GERENTE DE OPERACIOMES PARA WABLAR SOBRE DETALLES DE
' LA -APRODACION DEJ, ARRENDAMIENTO ¥ FIRHA CARTA DE APROBACION.
sy || GERENTE DE OPERACIO- || INDICA AL SOLICITANTE QUE REGRESE EN DOS DIAS PARR FIRMAR LA DOCUHEN-
NES TACION LEGAL DEL ARRFNDAMIENTO.
’ SE PRESEN - -
23 | soLrcitente TA DOS DIAS DESPUES A FIRMAR TODA LA DOCUMENTACION LEGAL NE
CESARIA PARA OITAR POR EL ARRENDAMIENTO.
o4 || GERENTE DE OPERACIO- | EXTIENDE AUTORIZACION A PROVEEDOR PARA QUE PUEDA ENTREGOR MATUINARIA

¥/0 EQUIPO A ARRENDATARIO (SOLICITANIE).




652

PROCEDIMIENTO No. ? ARRENDADORA
FECHA
PROCEDIMIENTO : TRAMITACION OPERATIVA DEL ARRENDAMIENTO FIMANCIERO DE M- - ..
_QUINARIA ¥ EQUIM0 IHDUSTRIAL. (ARMENDAMIENTO SIMULTANEO =
DE COMPRA - VENTA).
i 1 DE 3
PASOS RESPONSABLE PESCRIPCION
SE PRESENTA A ARRENDADORA PARA SOLICITAR INFORMACION SOBRE LA FORHA ¥
8l | SOLICITANTE
CONDICIOMES PARA TRAMITAR EL ARRENDAMIENTO.
ATIENDE AL SOLICITANTE ¥ 1E IMDICA QUE SE PRESENTE. CON ASISTENIE DE
02 | RECEPCIONISTA

OPERACION.

ASISTENTE DE OPERA -

DA LA INFORMACION SOBRE LA MECANICA PARA TRAMITAR EL ARRENDAKIENTO,

e
CION INDICANDO LOS REQUISITOS QUE DEDE CUMPLIR, LUEGO DA SOLICITUD,
RECIBE INFORMACTOM EM GENERAL ¥ DE REQUISITOS A CUMPLIR, DESPUES RECI-
1| SOLICITANIE
BE SOLICITUD.
SE RETIM DE L# ANRENDARORA, ¥ SE PRESENTARA HASTA QUE LLEME LA SOLI-
@3 SOLICITANIE ,
CITUD Y TEHGA 105 REQUISITOS QUE SE LE EXIGE.
SE PRESENTA £ Y ARRENDADORA CON SOLICITUD LLEHA ¥ CON REQUISITOS EXI-
11 SOLICITANTE D LLER 0
GIDOS.
a7 ASISTENTE DE OPERA- || RECIDE SOLICITUD Y REQUISITOS QUE LLEVA EL SOLICITANTE, VERIFICANDO
CION QUE TODO ESTE COMPLETO DE ACUERDO A LO PACTIADO.
a0 ASISTENTE DE OPERA- || ELABORA UM RESUMEN DE LO ENTREGADO POR EL SOLICITANIE Y LO ENVIA AL
CION GEREMTE DE OTERACIONES.
RECIDE RESUMEN, SOLICITUD Y REQUISITOS, LUEGO CONCERTA CITA CON SOLI-
GERENTE DE OPERACIO-
89 NES CITANTE TARA VISITARLO ¥ COMOCER COMDICIONES DE FUNCIONAMIENTC DE MA-
GUINARIA QUE SERVIRA COH0 GARANIIA.
10 GERENTE DE OPERACIO- § LLEGH JUNTO COH PERITC VALUADOR & EMPRESA SOLIITANIE A EVALUAR CONDI-
NES CIONES DE FUNMCIOMAMIENTG DE MAQUINARIA QUE RESPALDARA LA GARANTIA.
1t SECRETARIA DE OPERA- || REALIZA TRIMER AMALISIS DE RESULTADOS DE UALUACION DE MAQUIRARIA, DE

CIONES

RESUMEN, SOLICITUD Y REQUISITOS, PARA APROBAR O DENEGAR ARRENDAHIENIQ,

Y
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PAGINA 2 DE 3

PASOS RESPONSABLE | DESCRIPCION
EH CASO DE HO CUMPLIR C JISITOS » DENIEG
GERENTE DE OPERACIO- OH REQU MINIMOS, DENIEGA LA SOLICITUD DE
12 NES ARRENDAMIENTO, LUEGO DA INSTRUCCIONES A SECRETARIA DE OPERACION PARA
QUE ELATORE CARTA DI DENEGACION.
13 SECRETARIA DE OPERA- || ELABORA CARTA DE NEGACION DE ARRENDAMIENIO ¥ LA ENVIA A SOLICITANIE
CIONES ADJUNTANDO DOCUMENTACION.
14 SOLICITANTE RECIBE CARTA DE HEGACION DEL ARRENDAHIERTO.
15 GERENTE DE QPERACIO- } Enl CAS0 DE CUMPLIR CoN REQU{SITOS MINIMOS, SE CONTINUA COH EL TRAMITE
NES DEL ARRENDAKIENTQ, ENUIA DOCUMENTIOS A COMITE EJECUTIVO DE CREDITO.
18 COMITE EJECUTIVO DE | DISCUTEM LA FACTIBILIDAD (SEGUNDO ANALISIS) DE LA APROBACION O DENE-
CREDITOS GACION DEL ARRENDAMIENTO,
COMITE EJECUTIVQ DE .
12 EN CASO DE DENEGACION ENTREGA DOCUMENTACION A GERENTE DE OPERACIONES.
CREDITOS
18 GERENTE DE OPERACIO- || RECIDE DOCUMENTACION ¥ DA INSTRUCCIONES A SECRETARIA DE OPERACION PA-
NES RA QUE ELABORE CARTA DE NEGACION DEL ARRENDAMIENTO,
19 SECRETARIA DE OPERA- | ELADOR® CARTA DE NEGACION ¥ LA ENVIA AL SOLICITANTE CON DOCUMENTACION
CIONES ADJUNTA. '
COMITE EJECUTIVO DE
20 EN CASO DE APROBACION, ENTREGA DOCUMENTACION A GERENTE DE OPERACION.
CREDITOS
a1 GERENTE DE OPERACIO- | RECIBE DOCUMENTACICN ¥ DA INSTRUCCIONES & SECRETARIA PARR QUE ‘ELABORE
HES CARIA DE APROBACION DEL ARRENDAMIENTO.
22 SECRETARIA DE OPERA- || ELALORR CARTR DE GPROBACION ¥ LA EHVIA A SOLICIYAHIE PARA QUE SE FRE-
CIONES SENTE & LA ARRENDADORA,
2 SOLICITANTE SE PRESENIA ANIE GERENIE DE OPERACIONES PARA LABLGR SOBRE DETALLES DE
LA APROBACION DEL ARRENDAMIEMIO ¥ FIRMA CARTA DE APROBACION.
24 GERENTE DE OPERACIOQ- || INPICA AL SOLICITANTE QUE REGRESE EN DOS DIAS PARA FIRMAR LA DOCUMEN-

NES

TACION LEGAL DEL ARRENDAMIENTO.
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PAGINA 3 DE 3

PASOS RESPONSABLE DESCRIPCION

SE PRESENIA DOS DIAS DESPUES A FINMAR TODA LA DOCUMENTACION LEGAL NE-

23 SOLICITAHIE
CESARIR PARA OPTAR POR EL ARRENDAMIENTO.

SE PRESENTA DOS DIAS DESPUES AL DEPARTAMENTC DE CONTABILIDAD A PERIR

2 || SOLICITANTE
CHEQUE. h | .

27 DEPTO.DE CONTABILIDAD| ENTREGA CHEQUE A ARRENDATARIO (SOLICITANTE) PARA QUE HAGA USO.

28 SOLICITANTE RECIBE CHEQUE.
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PROPEMIT
OBJETIVOS
Los objetivos que persigue PROPEMI mediante la
capacitacién, asesoria empresarial y apoyo financiero a
los usuarios de svs servicios, son los siguientes:
a. Incrementar la rentabilidad de sus empresas y con
ello lograrx- mejo}arf sus ingresos personales, su
éstabilidad econdmica y en general, el bhienestar

integral de la familia del empresario;

b, Lograr la estabilidad de los empleos que ocupa su

personal, as{ como incrementar el nivel de su

m

salarios de igual manera la generacién de nuevos

puestos de trabajo;
c. Incorporar al wicro y peguefio empresario al sistema
bancario nacional para la utilizacién de todos sus

servicios, principalmente como usuarios de crédito.

Servicios que ofrece PROPEMI a los pequenos N

microempresarios

a. Capacitaciodn administrativa. Consiste en la
orientacidn basica sobre conocimiento de
contabilidad, costos, administracidén, mercadec vy

formulacidén de proyectos.
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Apoyo crediticio. Con este apoyo se logra: aumentar
su produccién, mejorar sus ingresos y el de sus
trabajadores, estabilizar el empléo Yy C€rear nuevas
fuentes de trabajo.

Asesoria empresarial en la empresa. El1 personal de
PROPEMI éor medio de su‘éﬁerpo de coordinadores y
asesores, mantiene una relacidn permanenté con el
empresario, dandole asesoria en sus empresas, parda
gque éste aplique correctamente los conoclmientos
adquiridos en 1la capacitacién,‘ manteniendo sus
registros al difa, una buena administracién y 1la
adecuada utlilizacidén de 165 fondos propios y los

recibidos en préslamos.

Requisitos a cumplir para ser sujetos de crédito a través

de PROPEMI

PROPEMI apoya a todos los pequefios y microempresarlos

en la zona metropolitana de San Salvador, gue tengan una

empresa industrial o de servicios, con las slguientes

caracteristicas:

1.

Demostrar iniciativa y capacidad para désarrollar su
empresa.

Tener un afio como minimo de estableclida su empresa.
Ser mayor de 21 aitos.

Que la empresa ses capaz de generar empleo.
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PROCEDIMIENTO No, 8 FUSADES - PROPEMI
- FECHA
PROCEDIMIENTO: TRAMITACION DE CREDITO FH LA FUHDACION SALVADOREMA PARM FEBRERO/1993
EL DESARROLLO ECONOMICO ¥ SOCIAL (FUSADES)
PAGINA
1 DPE 3
PASOS RESPONSABLE DESCRIPCGION
: SE PRESEHTA A OFICINA DE ¥ 'EMIY A $OLI INF
ot SOLICITANTE ' PROPEHI™ 4 SOLICITAR INFORMACION SOBRE La
FORMA ¥ CONDICTOHES PALiA TRAMITAR UN CREDITO.
a2 SECRETARIA EHVIA A SOLICITARTE CCH JEFE DEL DEPARTAMENTO DE CRED1TOS.
83 SOLICITANTE SE PRESLNTA CON JAFE DE DEPARTAMENTO DE CREDITO.
01 JEFE DE DEPARTAMENTO || LE ASIGNG UN ASESOR ¥ LE PIDE LOS ESTADOS FINANCIEROS DE LA EMPRESA

DE CREDITO

0 NEGOCIO.

ASESOR

SE PRESENIA A LA EMPRESR R REALIZAR DIAGNOSTICO JUNTO CON EL SOLICI-

63
THHTE.
@ || ASESOR ELADOZA DIAGNOSTICO DE LA SITUACION ACTUAL DE LA EMPRESA.
g7 ! asEsor RECIBE L05 ESTADOS FIMAHCIERGS DEL SOLICITANTE.
| asgson SE PHESENTA AL DEPARTAMENTO DE CREDITOS A ENTREGAR ESTADOS FIMANCIE-
ROS ¥ DIAGNOSTICO.
o DE ACUERDO A LOS RESULTADOS DEL DIAGNOSTICO, SI ES NECESARIC, RECO-
JEFE DE DEPARTAMENTO
89 NIENDA AL SOLICITANTE, RECIBIR UN SEMINARIO DE CAPACITACION ADMINIS-
DE CREDITOS
o TRATIVA.
10 | SOLICITANTE ACEPTA RECIEIR SEMINARIO DE CAPACITACION ADMINISTRATIVA.
JEFE DE DEPARTAMENTO
11 ENTREGA FORMULARIO PARA INSCRIPCION EN SEMINARIO DE CAPACITACION.

DE CREDITOS
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PAGINA 2 DE 3

PASOS RESPONSABLE DE S_C RIPC 10N
12 || SOLICITANIE LLEN FORMULARLG ¥ SE INSCRIBE EN EL SEMINARIO DE CAPACITACION.
S RETIRA DE LA INSTITUCION A ESPERAR FECHA DE INICIO DE SEMINARIO DE
13 || soLicrtaniz » ! e :
CAPACITACION. : o L
14 || soLIcITANTE SE PRESENTA A LA INSTITUCION A RECLEIR SEMINARIO DE CAPACITACION.
15 | SOLICITANTE RECIBE SEMINARIO' DE CAPACITACION.
16 || SOLICITANTE CANCELA VALOR DE SEMIMARIO ¥ RECIBE DIPLOMA DE PARTICIPACION,
YA SEA QUE EL SOLICITANTE RECIEA O NO EL SEMINARIO DE CAPACITACIOHN,
17 Il SOLICITAMIE *

EM AMBOS CAS05 SE PRESEMTA CON EL JEFE DEL DEPTO DE CREDITO.

JEFE DE DEPARTAMENTO

18 DESIGHA UN ANALISTA DE CREDITOS PARA AUE ANALICE L& DOCUMENTACION.
DE CREDITOS _ ‘ .
19 | AMALISTA BE CREDITOS || ESTUDIA LOS DOCUMENTOS ¥ HACE RECGHENDACIONES.
20 || ANALISTA DE CREDITOS | ENTREGA ANALISIS ¥ RECOMENDACIONES A JEFE DE DEPARTAMENTO DE CREDITOS.
oy || WEFE DE DEPARTAMENTO § . ovvoca aL conite oE cngnlroé DE Ln ;NSTITUCION
DE CREDITOS N o )
SE REUNE PARA HACER A} . DENE-
22 | CONITE DE CREDITOS PARS HACER ANALISIS DE LA DOCUMENTACION ¥ ASI APROBAR O' DENE
GAR CREDITO.
23 || COMITE DE CREDITOS || DENIEGA LA SOLICTUD DEL CREDITO,
24 || COMITE DE CREDITOS || INFORMA SOBRE RESOLUCION hL JEFE DEL DEPARTAMENTO DE CREDITOS.
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PAGINA 3 DE 3

PASOS RESPONSABLE DESCRIPCION
25 JESE DEL DERARTAMENTO COMUNICA POR ESCRITO QL'"OLICITQHTE SOBRE LA RESOLUCION
DE CREDITOS : )
26 SOLICITANTE SE PRESENTA AL DEFARTANENTO DE CREDITOS.
2 JEFE DEL DEPARTAMENTO]| LE EXPLICA 4L SOLICITANIE POR QUE HO FUE APROBADO EL CREDITO Y LE EN-
DE CREDITOS TREGA LOS DOCUMENTOS.
28 SOLICITANTE “ Il RECIZE 1.0S DOCUMEHTOS Y SE RETIRA DE LA INSTITUCION.
29 COMITE DE CREDITOS APRUEBA L SOLICITYD DE CREDITO.
38 COMITE DE CREDITOS INFORMA SOBRE RESOLUCION AL JEFE DEL DEPARTAMENIO DE CREDITOS.
JEFE DEL DEPARTAMENTO ’ ‘
3 COMUNICA AL SOLICITANTE LA RESOLUCION SOBRE LA SOLICITUD DE CREDITO.
DE CREDITOS
12 SOLICITANIE SE PRESENTA AL DEPARTAMENTO DE CREDITOS DE LA INSTITUCION.
3 JEFE DEL DEPARTANENTO| LE EXPLICA SOBRE LA ATh:BACION DEL CRDITO ¥ LO ENVIA AL DEPARTAMENTO
DE CREDITOS JURIDICO, - - .
34 SOLICITANTE SE PRESENTA AL DEPARTAMENTO JURIDICO A LEGALIZAR DOCUMENMTOS.
36 SOLICITANTE SE PRESENTA AL DEPARTAMENTO DE CREDITOS.
E {ENTO
37 JEFE DEL DEPARTAKENT ENTREGR CHEQUE AL SOLICITANTE.
DE CREDITOS.
38 SOLICITANTE RECIBE CHEQUE Y SE RETIRA DE L INSTITUCION.




‘662 .

ANEXO No. 14
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CALIFICACION DEL USUARIO DE CREDITO

Los criterios utilizados por todas las Instituciones
anteriormente mencicnadas, califican a los usuarios del
crédito de acuerdo a cinco categorlas de riesgo (A, B, C,
D y E) evaluadas por el Banco Central de Reserva. De
dichas cateqorias, la "A" y la "B" generalmente son
elegidos por la Banca Comercial y Financieras, y las
categorias "C", "D" y "E" (diffﬁilmente aceptadas por la
banca comercial y las Financieras) son los que generalmene
atienden las Instituciones Oficiales de Crédito. A
continuacidn se detallan las caracteristicas especificag
de cada categoria.

Para llevar a caho este proceso de evaluacién, se
establecieron 5 categorias de riesgo asi:

Categoria A = Créditos Normales

Categoria B = Creéditos subnormales

Cateqoria C = Créditos Deficlentes

Cateqgoria D = Créditos de Dificll Recuperacién

Categorfia E = Crédifos Irrecuperables

Esta clasificacidén estd sustentada en el Instructivo
para la determinacién de Activos de riesgo de dudosa
recuperacion y la constitucidén de Reservas de Saneamiento
emitido por el Banco Central de Reserva y avalado por la*

Superintendencia del Sistema Financiero.

A. Conceptualizaclén v sintomatologia de las cateqorias de

Riesqo.
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A continuacién presentaremos el concepto y aquellos
sintomas que consideramos m&s relevantes de cada

categoria.
CATEGORIA "A" CREDITOS NPRMALES

CONCEPTO

Son aguellos créditos que no presentan dudas respecto
a su recuperacidn dentre de los férminos establecidos,

La empresa solicitante disfruta de wuna posicién
financiera satisfactoria.

Asimismo, el usuario de crédito ha cumpllido

oportunamente con el pago de sus obligaciones.

SINTOMAS PRINCIPALES
-~ Informacién financiera completa y actuallzada.
- Al corriente en el pago o amortizaqién de sus
préstamos | h
- Utilidades satisfaclorias.

- Situacion financiera satisfactoria.

CATEGORIA "B" CREDITOS SUBNORMAILES
CONCEPTO:

Un crédito clasificado como subnormal, es un activo
de riesgo satisfactorio gque tiene ciertas debilidades

estructurales o bien, el prestatario sufre una tendencia
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financiera adversa, que hace que el crédito sea soio
"marginalmente satisfactorio”, |

La experiencia ha demostrado gue menos que se actue
oportunamente para proteger la posicién del Banco, o para
due se corrija la tendencia financiera adversa del
prestatario, corremos ¢l riesqgo de un detexioro mayor. Por
esta razén, no debemos vacilar en darle la calificacién de
" SUBNORMAL" a un crédito que es marginalmente
satisfactorio. Las personas responsables de administrar el
crédito deberdn realizar un estudio detallado sobre 1la
operacion de la empresa manteniéndola en estrecha
observacién, para salvaguardar la poslcién del Banco,
mientras que los créditos en cuestidn, todavia sean

actives relativamente buenos.

SINTOMAS PRINCIPALES

- Informacion financiera obsoleta e inadecuada en
el expediente del usuario de crédito, asi como
falta de comentarios e indicadores gue permitan
evaluar la situacisn Econdmica y Financiera del
cliente.

- Sobregiros Bo antorizados en sus Cuentas
Corrientes. Devolucidn de cheques proplos.

- Prbrroga o renovacién eventuales, de operaciones
pactadas por una sola vez.

- Problemas ocasionales de liquidez.
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- Excesivamente Endeudado.

CATEGORIA "C" CREDITOS DEFICIENTES
CONCEPTO Q
_Créditos cuyo pago no;mal des capital e intereses se
ve amenazado por tendencias muy desfavorables o sucesos de
naturaleza financiera,. administrativa, economica o
politica, o por debilidédes impdrtantes de la garantia.
No se espera gque haya pérdida, pero si exliste 1la
pesibilidad de tener que(reestructurar el pago a un plazo
mayor. Por lo tanto, hac” falta tomar medidas correctivas
de lnmedlato para fortalecer la posicién del Banco como
acreedor y/o para reducir ei.riesgp Y asegqurarse de gue

prestatario haga lo correcto.

SINTOMAS PRINCIPALES

Atragos ocasionados en la amorti%acibn de cuotas de
préstamo. (De iS a 45 q1as de atraso -a partir del
vencimiento) |

o

- Dificultad para cumpl{r con sus proyecciones
financieras c@n la consiguiente necesidad de
reestructurar =1 c;édito:

- Renovacién‘ dh qperationes ccasionales por
incumplimientt de pago al respectivo

vencimiento.

~ Disminucién del wvalor de 1las garantias,
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deteriorando la proporcién de cobertura.

- Resultados operacionales negativos.

- Incrementc despropusrcionado de sus deudas, con
¢l Banco o con otros acreedores, gque deterioren

su capacidad de pago.

- Situacién financiera deficiente.

CATEGORIA "D" CREDITOS DE DIFICIL RECUPERACION
CONCEPTO

Préstamos cuya recuperacién esta en duda, segqgan la
altima informacidén disponible, vy gue por lo Ltanto se
espera que un montoe aun no determinado se pierda. Un
crédito sujeto a esta calificacién tiene todas las
debilidades de un "DEFICIENTE", pero acentuadas al qgrado
de gue es altamente improbable su recuperacién total.

Es alta la prohabilidad de pérdida sustancial, pero
ciertqs féctores exl#zrnos podrian hacer posible el
fortalecimlento o la liquidacién del activo. Hace falta
que los funcionarios del Banco tomen accién agresiva y
vigorosa para reducir al minimo la pérdida.

Todo crédito calificado de "Alto Riesgo", debe estar

bajo el control de Créditos Especiales.

SINTOMAS PRINCIPALES
-~ Cartera vencida con atraso mayor de 45 hasta 180

dias.
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- Incapacidad para cumplir obligaciones a corto
plazo. Imposibiliéad para cumplir con los
programas de amortizacién de sus creéditos.

- Violaciones -; los compromisos de créditos a
mediano y largoc plazo.

- Pérdida o deterioro sustancial del valor de las
garantias.

- Posicién subordinada del Banco con respecto a

otros acreedores.

- Embargos de sus acreedores.

CATEGORIA "E" CREDITOS IRRECUPERADLES
CONCEPTO

Créditos gque se consideran incobrables. Esta
calificacidn no signific% gque neo pueda hacer una
Fecuperacién potenciai o} eventual. Las bersonas
responsables deber segnir esfgrzandose por conseguir el
cobro hasta que gquede establecido que no es posible

ningutia recuperacidn adicional.

SINTCMAS PRINCIPALES
- Cartera vencida an litigio con escasas
posibilidades de recuperacidn (Atrasos mayores
de 180 dias}).
- Garantlas obsoleta. Propiedades sobrevaluadas

cuyo avalto actualizado no alcanza a cubrir los
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préstamos, pérdid:s total o inexistencia de
garantias.

- Deficiente respaldo juridico que Lwpide 1la
recuperacion. ‘

- Posicidn subordinada o yravamenes preferentes de
otros acreedores (Estado, laborales, con
garantias), gquedando un valor residual de
activos insuficientes para cubrir la obligacién.

- Desaparicién del deudor.

- Sitvacién de la empresa en estado de Quiebra
Técnica.

- Proceso de¢  liquidacion de la empresa por

quiebra.

Este sistema de evaluacién de cartera implica 1la
concepcidén de una evaluacidn inlegral del cliente, tanto
en aspectos cuantitativos como cualitativos, asi tenemos
que la Ley de Bancos 'y Financieras establece en su
articulo 58 que "Los Bancos y Financieras deberan
sustentar la concesidén de los financiamientos en un
analisis de las respeclivas solicitudes, que les permitan
apreciar el riesgo de recuperacién de los fondos. Para
ello deberan considerar la capacidad empresarial y moral
de los so}icitantes; su situacibn econdmica y financiera
presente y futura; las garantias que, en su caso, fueren

necesarias; y demas elementos gue consideren pertinentes.
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B.Importancia de la Califizacidén para el usuario de

Crédito vy responsabilidad de mantener esa categoria.

Una buena calificacidén de riesgo es muy importante
para el usuario del crédito, ya que de ésta depende en
gran manera el acceso a financiamiento de los banco, a
Lravés de préstamos o descuentos de letras, emlslon de
fianzas y avales a favor de terceras personas, aperturas
de cartas dé crédito, aceptacioéon de cobranzas, anticipos
‘de la 1linea pre y exportacién, lineas de crédito del Banco
Central, sobregiros, etc. {(Articulo 581.

Ademas dependes de la categoria de riesgo 1la
posibilidad de ser acciﬁnista y director de los Bancos y
Financieras, yYa que la Ley establece limitaciones asi:

El articulo 10 en el literal CH establece gue ninguna
persona natural o juridica directamente o por interpésita
persona, podra ser Litular de acciones que, sumadas a la
que ya posee, representen mas del 5% del capital de la
1nstituc;6n cuando fuere deudof del sistema financiero por
créditos a los que se les haya constituido una reserva de
saneamiento del 50% o mis del saldo.

El articulo 32 en su literal D establece gue son
inhabiles para ser directores los deudores del Sistema
Financiero Salvadorefioc por créditos a los cuales se les
haya constituido una reéerva dg saneamiento del cincuenta
por ciento o mas del saido.

Adicionalmente la Ley er su articulo 129 excluye la
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informacién reservada (Secreto Bancarlo) a aguellos
créditos sobre los cuales se haya constituido el clento
por ciento de reserva de saneamiento sobre el saldo.

81 consideramos que los Bancos y Financieras son
ihtermediarios financieros en el mercado financiero, cuya
actividad habitual es la obtencién de fondos del pablico
para su colocacidén en operaclunes activas de crédito, esta
obligada a efectuar una seleccién muy cuidadosa sobre los
clientes a los cuales conceder& crédito, esta selecclién se
hace con base en los sintomas que presenta cada cliente
des acuerdo con el instructivo para la determlinacién de
actlivos de riesqgos de dudosa recuperaclién.

Por lo tanto, la actitud de los Bancos y Financleras
al conocer que el cliente est4 calificado "DP" o M"E"
dificilmente le concederfan crédito.

¢ Quién es el responsable de mantener una categoria
de riesgo? .

El responsable exclusivo es el usuario de crédito ya
que de ¢él1 depende, que el Banco tenga la informacién
referente a su situacidén financiera actualizada, cumplir
con las clausulas del contrato, mantener al corriente el
pago de sus obligaciones, cubrir en el plazo estipulado
los sobregiros autorizados, facilitar la documentacién
respectiva para la inscripclén de garantias, conservar en
buen estado las prendas, administrar adecuadamente los
recursos de la empresa, as{ como las obtenidas de 1los

Bancos, etc.
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REGULACIONES PARA EMISION DE BONOS CONVERTIBLES EN ACCIONES

De conformidad con el Codigo de Comercio -Articules 700 Yy

siguientes-, las sociedades de capitales (art. 126) es decir,

las sociedades anénimas -de capital fijo o variable- Y las

sociedades en comanditas o conditarias en acciones (Art. 296

del Codigo de comercio), pueden emitir bonos convertibles en

acciones,

Para esa finalidac se deberan cumplir 1las siguientes

condiciones:

I.

IT.

III.

Iv.

La emision de bonos deberd cubrir el valor de un aumento
de capital previamente acordado; es decirx, para que
funcione este "sistema", se deben acordar dos operaciones
combinadas: 1) un aumento de capital en la sociedad, ya
sea de capital fijo o variable, sefialandose previa vy
expresamente un plazo para la conversién; y 2) una emisién
de bonos. |

La escritura de emisi6on de bonos (Art. 684 del Cédign de
Comercio, debera llenar los requisitos legales, e Indicar
el plazo dentro del cual los titulares pueden ejercer el
derecho a la conversién y las condiciones de la misma.
Durante el plazo en gqgue pueda ejercitarse el derecho de
conversidn, la sociedad emisora no podrad modificar 1las
condiciones de la conversioén.

Los bonos,k como titulos valores, deberadn llenar también

todos los reqguisitos legales.
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V. Los bonos convertibles en acciones nc pueden colocarse

bajo la par, es decir por precio mas bajo de su valor
: nominal.

VI. Los accionistas de 1la sociedad emisora, gozaran del
derecho preferente para suscribir los bonos, en igual
forma que para suscriblr las nuevas emisiones de acciones

ik de una sociedad.
o VII. El capital de la sociedad emisora, se aumentara cuando los

bonos e vayan convirtiendo en acciones. Esta circunstancia
debe constar en el acuerdo de lg Junta General de
Acclonistas que .autorice 1le aumento de capital } la
emlsidn de bonos convert}bles en acciones, y también en la

escritura social respectiva.

VIII.Como en cualquier otro caso, se deberd cumplir con todas

[, las disposiciones legales pertinentes, tanto para el aumento

IX.

de capital como para la emisién de los bonos convertibles
en acciones.

Para su negoclacidén la sociedsd emisora y los bonos
convertibles en acciones se deberdn inscribir en la Bolsa,
cumpliéndose con lo prescritq en el "Instructivo para la
Calificacidn e Inscripcipn de Valores", e incluyendo en el
prospecto de la emisidn iel proéeq{miento de conversion en

acciones de las obligaciones gque se emitan con ese

cardacter".
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FACTOR DE TSA DISCRETA DE RENDIMIENTO
FACTOR DE PASQ SIMPLE CANTIDAD COMPUESTA ( SPCAF )

17 %
:.‘,.
N SPCAF M SPCAF
1 1.17e8 11 J.624@ 2l 27.834 31 129,95 63 27045,
2 1.,3689 12 6.3801 22 31.629 32 152.04 78 59294.
3 1.60816 13 T.6967 23 37.024 33 177.88
4 1.8739 14°  9.0875 o4 43.297 34 2eg.12
3 2.1924 15 18.539 23 J0.638 35 243.58
6 2.5692 16 12.230 26 99.27@ 48 533.97
7 3.6a12 17 14.42¢6 21 69.343 21 1178.5
8 3.9115 18 16.87M9 Pt} 81.134 W8 2966.2
9

4.1684 19 19,48 29 94.927 33 2626.3
1é  4.8048 20 23.106 30 111.@6 60 12335.




