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INTROBUCCION

Las empresas, en cada momento de su vida econémica, es-—
tan en busca de opciones de financiamiento, ya sea para re—
salver sus praoblemas de liquidez, o para financiar sus pro-
blemas de expansién, asi como para cubrir las necesidades de
arranque de operaciones. Pero siempre ha existido la necesi-
dad de recursos adicionales para introducirles a las empre-
sas , por tal hecho el dinero ha sido escasao, gEneral@Ente
caro y dificil de conseguir.

Es preocupacion de todo director de empresa o de su
4rea financiera, la consecucidn de recursos suficientes,
oportunos y de costos accesibles, a la vez de que siempre
debe existir un margen de seguridad en la utilizacidén de sus
lineas de crédito, sea cualquier institucién que se las pro-~
porcione, con el objeto de cubrir cualquier eventualidad.

Dentro de éstas instituciones proporcionadoras de re-
cursos se encuentran, como fuentes de crédito y de fondos
mas importantes a disposicién de las empresas, las siguien-—
tes:

A) El Sistema Financiero Nacional

B) Las Easas de Bolsa

C} Las Empresas de Factoraje

D} Las Arrendadoras financieras




“De Ia gran dzversxdad de fuentes y de instrumentos de

crédito y f;nan:;am ento sobresale, por su naturaleza par-

sin restar importancia

E:undmxca como la que vive el pais, es de

en consideracién las fuentes de

) recursus dxspon;bles y tener las herramientas suficientes

para poder evaluarlas, desde el punto de vista cuantitativo,

'e, 1ncorporar el conocimiento del medio ambiente y de la

pkbpia'realidad de la empresa en particular, el 4nalisis
cualitativo de las diferentes opciones disponibles. ‘

besde el punte de vista financiero, lo gue pesa en una
decision es el beneficio neto econdmico real, el menor costo
pﬁsible o el ahorro que genere un proyecto © una fuente de
recursos, pero no hay gque olvidar el entorno, consecuencias
e dimplicaciones no cuantificables que rodean a cualquier
decisidén.

Dado el momento de alto riesgo, en la época econdmica
como la que vive e]l pais, tomar una decision financiera,
conlleva un alto riesgo y una mayor incertidumbre respecto
del resultado futuro de la misma.

Una opcidn que estd naciendo con gran utilidad y bene-
ficios para las empresas necesitadas de recursos es una
fuente de financiamiento de suma importancia c¢onocida como
Arrendamineto Financiero.

Existe arrendamiento cuando las dos partes contratantes

se obligan reciprocamente, una a conceder el uso o goce tem—
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poral de una cosa y-la otra.a pagar por ese uso o goce un

precio cierta:

: Dé.'unlmdfrzlu'_; geynhémé'él‘,‘v 1;35 pagos son escalonados en un pe—
riodo 'éq’ui@lélé»n't'e aia méyur parte de la vida util del bien.

L.‘a: f:v;eéepée iﬁ;eétigaciﬁn consta de cuatro capitulos:

El pr:imer capitulo contiene toda la metodologia de la
investigaci;ﬁn. .

Es decir, parte del planteamiento de un problema
especifica, asi como también de su debida justificacidn, de
sus objetivos e hipétesis, y de su correspondiente estra-—
tegia de investigacidn. ’

En el sequndo capitulo se presentan las caracteristicas
generales del contrato de arrendamx‘.er;to financiero. Asi
también se seBala dentro de sus particularidades, el
concepto de esta harramienta de financiamientoj; las
distintas mpdalidades del contrato; como son €1  arren-
damiento neto, el global, el total y el arrendamiento
ficticio ademds la integracidn del costo de arrendamiento
financiero, y por ultimo una seablanza de las arrendadoras
en México.

En el tercer capitulo se presentan los aspectos
generales del crédito bhancario, partiendo desde la
definicidén conceptual, la clasificacitn del crédito
bancario, asi como también las normas y requisitos para la
concesidn del crédito bancario y por ultimo el crédito

refaccionaria.



En el cuarto capxtula se presenta un estudio financiero

Y fiscal que txene po’ nbjetn el poder determxnar el mejor

fxnanc:.anuentu,. a través de, un caso

daln numéru:amente entre dos fuentas de

préctzco, ’

f.\.nam:iaml.e tu _a Créd;tn Bancario y Arrendamiento

F.Lnancx.era




CAPITULD ‘1.~ METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION

1.1.~ PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA.

» Las eﬁpresas actualmente temen realizar malas negocia-

":ciope;sr qug ‘afécten su economia por cuanto se refiere a some—
,té,r:"se a‘ una toma de decisidn sobre las diferentes fuente de
fingnciamientn.

Dentro de éstas fuentes de financiamiento se encuentra
él'arrendamientn, peroc eésta es poco usada debido a gue se
desconocen sus formas de operacién, su costo/beneficio y su
rentabilidad.

Hasta ahora el desconocimiento y la falta de informa-—
cién acerca de todos los elementos y mecanismo tanto econo-
micos y legales de &ésta fuente, asi como de los procedimien—
tos y técnicas de dnalisis para determinar su rentabilidad
han impedido el usc frecuente del Arrendamiento proporcio—
nando con ello que no se aprovechen los beneficios de ésta
fuente alternativa de financiamienta.

iPero existen en el medio empresarial el conocimiento

real de lo que es ésta fuente de financiamienta?

iEs el Arrendamiento en verdad una fuente rentable?

iEl Arrendamiento aclara la suficiente informacion

aterca de las verdadera limitaciones y facilidades gque

contiene?

iEsta la empresa preparada pal;a reducir los errores de

una mala negociacion al arrendar y administrar los gas-—

tos legales y financieros en su operacidén?
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1.8- JUSTIFICACION DE LA INVESTIGACION

Las 'nue'v‘as ‘coﬁdi:iénesr dEH mercado, significaran para

las evﬁpresas r‘n‘exi"cralna,si 1la né;:esx;dad de crecer y/o actualiza-

“cién ﬁélsu planta ﬁrﬁduﬁ;i&a, para enfrentar los nuevos re-—
tos de pruductividad y calidad.

México ha at;avezadn en los tltimos afios por distintas
etapas de:désarrnlln econamico, de donde sobresale el avance
industrial logrado a la fecha, lo que incita y abliga a
avanzar mas cada vez.

Asi, en los ultimos afos, hemos observado una serie de
reformas o "adecuacicnes" fiscales implantadas por los ar-
ganas Yy dependencias oficiales para mantener a las leyes
fiscales en un nivel similar al avance econdmiceo industrial
del pais. dichas adecuaciones han dejado en los causantes un
vacio & inseguridad en su situacidn fiscal, lo que orilla a
cameter errores involuntarios o bien, a no aprovechar las
ventajas y estimulos fiscales marcados en el cuerpo de las
leyes impositivas.

Este crecimiento requiere de financiamiento cuyas fuentes
tienden a incrementarse en monto y alternativas, una de

ellas es el Arrendamiento Financierao.




1.3~ 0BJETIVOS DE LA INVESTIGACION

A) Investigar mas a fondo ésta fuente de financiamiento
levantando un' inventario des
% Arrendadoras
% Condiciones comunes y extraordinarias del
crédita,

¥ De la operacion y de administracidn

B) Mostrar por medio de un casa de-analisis financiero
haciendo comparaciones con fuentes de financiamiento

clasicas con la fuente de arrendamiento financiera



HIPDTEéIS DE LA INVESTIGACION

176—
El _Arrehdamiento Financiero es una fuente de financia-

miento, rentable, ‘cuando se cenoce en detalle su administra-—

€ién y.sus procediemientos



1.5- ESTRATEGIA: DE LA- INVESTIGACION.

z réﬁ‘péra desarrollar éste

Las ‘estrategia

trabajo de’investigacidn esila’siquiente:

£.B) Articulos y publicaciones en revistas

¥ C) Articulos en periddicos

¥ Realizar una investigacidn de campo, presentando un
estudio de los resultados de una decisién de financiamiento
en una empresa gue sea usuario de un contrato de arrenda-
miente financiero, conciderando aspectas generales como san:
1.- El contrato de arrendamiento y su aspecto le-—
gal,
2.—- E1 proceso administrativo del contrato.
3.~ Integracidn del costo de arrendamiento.
4.- Evaluacidn de la rentabilidad del mismo, bajo
un procedimiento de gélculo.
S.- Andlisis de los flujos de efectivo, los bene—
ficios del arrendamiento (efectos), a travez de
un estudio camparativo de financiamiento de

crédito vs. arrendamiento.
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CAPITULO 2.- EL ARRENDAMIENTO FINANCIERD

&.1.~ Antecedentes del Arrendamiento Financiero

E!l Arrendamiento Financiero y su antecedente el
Arrénddmiento de bienes muebles surgid en los Estados Uni-
ﬁﬁs;de Norte America "LEASE", en el idioma inglés significa
%rre;damienéu en general y a la operacidn de arredar con
crédito le han dado el nombre de “LEASING" y se ha
practicado como una operacion de fipanciar a medic y largo
piaio, toda clase bienes muebles.

El Arrendamienhto se utilizd por primera vez en Estados
Unidos, comao una forma de arrendar equipo industrial sin que
implicara fimanciamiento, o lo que posteriormente se conocio
camo “Leasing Financiero”.

El antecedente mas remoto se ubica en las primeras dé-
cadas de este siglo, en gue las sociedades estadounidenses
que prestaban el servicio telefdnico no vendian los aparatos
a los usuarios de ese servicio, sino que la arrendaban o lo
alquilaban.

La primera compafia que utilizé este sistema fue Bell
Telefone System que obtuvo gran #xito con éste tipo de ape-~
racian.

Al observar este procedimiento, compafiias productoras
de equipo fabril o maquinaria herramientas, empezaron a uti-
lizar el arrendamiento como una forma de operar, en lugar de
vender sus equipos, asi la empresa fabricante de maquinaria

para elaborar zapatos unites states shoes machinary en 1945,
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empezd - a utilizar el Arrendamiento, e igualmente la

éq;_o,‘_al algquiler de maquinaria vy

‘priﬁeéé'Vei en los Estados Unidos en materia de bienesvy in~
-lmﬁeb;es; por la Allied Stores Corporation que, en x945.ven—
dféitndns sus terrenos y edificios a una fundacién univer-
sita}ia e immediatamente celebré :ontrafos para alquilarlas
a un plazo de treinta afios, con una opcidn de renovacidn por
otros treinta afios mas y con un alquiler menor que el perio-
do inicial.

De esta manera se podria obtener liquidez de capitales
inmovilizados que llegaban a ser muy importantes y de éste
mode se mejoraba la posicion de disponibilidad de efective
para las empresas.

Hacia 1950, se afirma que en San Fransisco, M.D.P.
Boogthe Jr.,inveptd la técnica del leasing financiero para
afrantar necesidades urgentes de maguinaria de una empresa
de la que era propietario mediante el sistema de adguisicidn
de bienes de equipo, susceptible de ser utilizado por diver-
sas empresas que se dedican a la misma rama, sin gque tuvie-

ran que invertir nuevas capitales en dicha adquisicidn.
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Ep 1952 drganizé.una sociedad con capital imicial de

E0,000.&dlares,que gracias é_su visidn y actividad, obtuvo

.numeroSéé conératos yvqﬁe tambien con el tiempo fue apoyada

finan:ie;amenté por el Bank of America y asi nacié la United
Etages Leasing Corporation. Posteriormente en (954, Boothe
se separo de esta sociedad y organizé la Boothe Leasing Cor-—
poraticon en San Fraasisco.

Siguiendo estos ejemplos se organizaron otras compafiias
principalmente como filiales de las empresas fabricantes de
etjuipo, que mediante el arrendamiento del mismo encontraban
un mercada mads o menos estable para la produccidn del f;bri~
cante.

Posteriormente, los bances y otras entidades financie-
ras organizaron sociedades exclusivamente para comprar

equipo y alquilarlo posteriormente a las usuarios.
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-8,2,— EL Contrato'de Arrendamiento Financiero

Dentreo dé.lag‘:a;aciéris;iéés'del Arrendamiente Finan—
_cie};>sohfe$aieﬁ, ﬁcrrsé importancia, el concepto de contra-
to.y la‘"int'Eg;aciﬂn.,dei monto o costo del mismo, con el ob-—
3e€ovd;.;aberlé'due se }efiere y cudles son las partes cons—
titutivas del mismn} asi comp tener elementos para poder e-—
valuar con claridad y conocimiento, el costo directo de es—
ta fﬁente de financiamentao.

El contrato de referencia es bilateral; el arrendador
que es la persona moral que otorga un fimanciamiento para la
adquisicidn de un bien del active fijo de otra persona, fi—
sica o moral, llamada arrendatario, la cual mantiene la po-
sesidn y usufructo del bien arrendado, &n tanto el contrato
llega a su fin y se ejerza alguna de las opciones marcadas
para tal efecto en el Codigo Fiscal de la Federacian.

De lo anterior se puede deducir el siguiente concepto
general:

El arrendamiento financiero es un contrato por medio
del cual se obliga a una de las partes (arrendador) a finan-
ciar la adquisicidén de un bien, mueble o inmueble, durante
un plazo previamente pactado e irrevocable para ambas par-
tes, que formara parte del activeo fijo de otra persona, fi-
sica o moral, al final de dicho plazo, el arrendatario debe
ejercer alguna de las tres opciones siguientes:

A) Transferir la propiedad del bien objeto del contrato

mediante el pago de una tantidad determinada que deberid ser
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inferior al valar del mércadd_del bien al momento de ejercer

laqubiﬁn

ntato par. un plazo cierto durante el

B) Prorrogar

agos sgrép,bnf‘un monto inferior al que se fijd

1\plain inicial del cantrato.

' parte ‘del precio por la enajenacién a un

tercéré  deif;bién del rcontrato " tarticulo 15 del Cdédigo
Fisdalﬁde la ﬁedéra:ian)"

La oéra parte del contrato (el arrendatario) se obliga
a pagar las cantidades que por concepto de rentas se esti-
pulen en el contrato, y ajercer alguna de las tres Dpﬁiones
menciohadas.

Para el arendatario el contrato de arrendamiento finan—
ciero es una fuente adicional de fipanciamiento externo, ya
que a través de el obtiene bienes de capital sin tener que
efectuar erogaciones considerablemente fuertes en el momento
de su adquisicién, y si a hacer pagos periodicos cubriendo
el capital e intereses estipulados en el contrato hasta su
terminacién. Los pagos mensuales por rentas en este tipo de
contratos representa una carga financiera peridéddica y obli-
gatoria, que debera ser considerada en la evaluacidn de la
fuente de financiamientag.

Para el arrendador, ! arrendamiento financiero, &s una
actividad de financiamiento o proporcionar el capital para
la adquisicién de bienes, y no como empresa de comercio en
equipos, pues su funcion consiste en apoyar econémicamente

al arrendatario para que éste adquiera los bienes de capital
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que requiera. a cambio de recibir una renta periddica que cu-—
bre el costo del ‘equipo, ‘mas el costo de financiamiento, mas
la wtilidad ‘de 1a arrendadora durante la vigencia del

contrata.
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2.3 .—Mndaiiaades'del Contrato de Arrendamiento
Financiero.

£l contrato de arrendamiento financiero es una modali-
dad del contrato de arrendamiento pﬁrn, o gque el primero se
inspird en el segundo para poder surgir, dadas la necesida-
des de adguirir equipo por medioc de un financiamiento pero
con pagoe inicial reducido que no afectara la liquidez de la
empresa. los pagos parciales de este tipo de contrato se a-—
seme jan a las rentas de un arrendamiento puro y el hecho de
no tener que hacer un page anticipado o enganche lo acerca
mas aun a esta operacidn. Sin embargo, con el transcurso del
tiempo, las diferencias entre ambos contratos han crec;do Yy
han surgido variedades de arrendamientos financiero; estas

diferencias entre ambos contratos se analizardn posterior—

mente.

Modalidades de los contratos de arrendamiento:
1.~ Arrendamiento Normal.
-~ Arrendamiento Natural o Puro
- Arrendamiento Puro Documentado
2.— Arrendamieto Financiero.
~ Arrendamiento Neto
- Arrendamiento Global
- Arrendamiento Total

- Arrendamiento Ficticio



Arrendamiento N;tural o Pura
‘Es‘ei cantrafn“original de arrendamiento. En este con-
tratao él arrendadbr y el arrendatario formalizan un contrato
de.gipﬁ :ivil, en donde se determina:
- Duré:iﬁn
- Monto de la renta
~ Uso del bien arrendado
- Gastos relativos al bien arrendado
El caso tipico de éste tipo de contratos es el

arrendamiento de biene inmubles.

Arrendamiento Puro Documentado
Es similar al anterior, con la adicién de titulos de
créditos a favar del arrendador que ampara el monto total de

las rentas durante la vigencia del contrato.

Arrendamiento Financiero

Los aspectos caracteristicos relevantes de este contra-—
to son:

A) El plazpo incial es forzoso e irrevocabie para ambas
partes.

B) El1 monto de las rentas pactadas durante el plazo
inicial forzoso debe tener caracteristicas definidas, de
acuerda can el Cédigo Fiscal de 1a Federacion.

C) Se determina una opcién de compfa al término del
caontrato, por un valor menor al del mercade del bien

arrendado,
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D} Sevcbtiene_la opcion de cnnfinuar arrendado el bien
después del plazo inicial forzose, cuyo caso las rentas
seran infé?iﬁrES;é‘lgs ariginales.

E)‘SE @henta can la opcién de enajenar el bien a un
teréerd y de participar en dicha enajenacidn.

‘ F) Se estipula en el contrato cudl de las dos partes
cubrird los gastos de mantenimento, impuestos, derechos y
demas gastos que genera el contrato.

Arrendamiento Neto

Esta modalidad es la mas aceptada en México, en combi-
nacidn con el arrendamamiento total. Consiste en que el
arrendatario cubre todos los gastos generados en la adquisi-
cién y utilizacién del bien arrendado.

Dentro de este tipo de gastos se encuentran los gastos
de instalacion del equipo, impuestos y derechos de importa-
cién en su caso, seguros de dafos, mantenimiento, etc.

Como ejemplo de este tipo de contratos se puede mencio-
nar al arrendamiento de equipo industrial, en donde el
arrendataria del equipo ¢ubre todes los gastos reliativos al
misma y el arrendado sdlo financia el costo de adquisicion,
el cual recupera a través del cobro de las rentas periédicas
pactadas durante el plazo inicial forzoso y de la opcidn de
campra en caso de ejercerla, o de alguna otra de las opcio-
nes que se tienen en la Ley al finalizar dicho plazo iniciail

forzoso.
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Arrendamxento G!ubal
Este :nntato es  la contrapartida del anterior; es de-

rendadur :ubre al praveednr del equipo o a em-

laci nadas con el mismo, todos los gastos de man-

segurus, impuestos y derechos de importacién,

éla:ién, etc., los cuales los incorpora al

.c sto de ad uisxcxan del equipo para que, a través de las
Eriédxcas y de alguna de la opciones disponibles al
T el-plazo inicial forzoso, dicho costo sea repercu—
ai ;rréndatario y recuperade por la arrendadora.

. El éjempln mids comian en esta modalidad de arrendaqientu
‘financiero es el fianciamiento de equipos de computacidn so-

fisticados y de alta tecnologia y valor.
Arrendaminento Total

Esta modalidad permite al arrendador recuperar el costo
total del activo arrendado, adicionado por el interés que le
es relativo por el capital invertido en el contrato, a tra-
vés de las rentas periddicas pactadas durante el plazo ini-
cial forzoso del contrato.

En otras modalidades, con opcidn de compra que se esti-
pula para ser ejercida al final del contrato, o con alguna
otra de las dos opciones restantes, se cubre parte del costo
del financiamiento al arrendador. En esta modalidad, el cos-
ta total del financiamiento se cubre ; través de las rentas
periddicas del plazo inicial forzoso. En este caso la opecidn

de caompra es verdaderamente simbdlica, las rentas a pagar en



caso de prérrnga del plazn inu:xal son xns:.gnxf.u:antes, o la

partu::.paciém de- la arrendadnra pnr la enajenacién del bien
es también s:.mbéla.ca. )

’ Esta :aracteristi:a e‘s una de las fundamentales del
arrendamiento financiero, ya que las arrendadoras elaboran
sus planes de arrendamiento y cotizaciones al cliente de tal
maneras que estos dos conceptos sean cubiertos con las

rentas pactadas en el caontrato

Arrendamiento Ficticio

Esta modalidad tambien es conocida con el nombre de
“venta y arrendamiento ficticio" '

El arrendamiento ficticio es de gran importancia porque
es una operacién inversa al arrendamiento financiero normal;
a través del arrendamiento ficticio, una empresa industrial
a comercial vende todos sus activos o parte de ellos a una
arrendadora profesional, la cual establece un contrato de
arrendamientes profesional, la cual establece un contrato de
arrendamiento financiero por los mismos bienes con el pro-
pietario original de ios mismos.

De esta forma, el arrendatario, quien no requiere de
nuevos activos fijos, obtiene recursos financieros frescos
adicionales para operar, ya gue al vender a la arrendadora
sus activos, obtiene de ésta el valor comercial de los mis-—
mos en efectivo y de forma inmediata. Con este procedimien-

to, nunca pierde la pocision de sus activos fijos, asi como
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tampoco la propiedad, simplemente se modifica la figura le-—
gal de propiedad de dichos bienes.

Independientemente del beneficio finaciero por la gene—
racidn de recursos frescos para la arrendataria, existe un
efeﬁtq fiscal, que puede ser de utilidad o pérdida en la
venta de activos fijos, dependiendo de la estruétura del
cdntrato, del tipo de activos y del plazo transcurrido entre
l'a adquisicién de lo% activos y su enajenacién a la arrenda—

dara.
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2.4.~ Integracidn del Costo del Contrato.

Desdgvel punto de vista arrendador, el costo de un con-
tr_atn de ,arrendam}.entn financiero estard constituido por el
valc‘n".k de los bienes arrendados, mas el costo directo de la
-fuente: de recursos de donde esté fondeando la operacion, de
ac'u‘e‘rdo con la legislacidn fiscal vigente y segun }u estipu—
lado e.n la Ley General de Organizaciones y Actividades Auxi-—
ljares de Crédito.

Dado que se han vertido varios conceptos de relevante

importancia que vale la pena analizar a continuacidn:

A) Valor de los Bienes Arrendados:

Generalmente e arrendatario es quien negocia con el
proveedor o fabricante del equipo objeto del contrato el
precio de venta del mismo, que deberd ser el precio corres—
pondiente a un pago de contado, dado que dicheo proveedor
paodrd recibir el pago total del bien en un periodo que
fluctua al rededor de los 10 dias de la fecha de realizacidén
de la operacion. Con éste elemento de pagp de contado se
pueden obtener mejores precios que si se logra un crédito
otorgada directamente por el proveedor del bien, lo que re-
dunda en una reduccidn importante del costo total de la ope-

racion.

B) Costo Directo de los Recursos:
Las arrendadoras financieras tienen, como cualguier o-

. tra empresa recursos financieros propios limitados para fi-
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nanciar sus operaciones normales. Sin importar 1a fuente de
financiaﬁ ento, todos los recursos que se tengan disponibles

) tiénen unicosto, a este costo se le llama costo intrinsico o
costo del (dinero.

Cuando la arrendadora no cuenta con sufuciente recursos
para financiar la adquisicién de los equipos de sus clien-—
tes, tieng que rEcurFir al mercadn de dinero para "fondear"
‘sus operagiones. Por fondeo se entiende la consecucién de
recursos de fuentes externas de financiamiento, las cuales
tienen, al| igual gque el capital interno un costo intripsico.

€l costo intripsico. calculado,a tasas reales ac;rdes
con la infllacién y con la disponibilidad del dinero, es el
costo de lps recurseos que tendra la arrendadora profecional
para finangiar las operaciones de activo fijo de sus clien—
tes.

Desde 2l punto de vista del arrendatario, aun cuande lo

que le intpresa realmente es el costo final del financia-
miento a través del arrendamiento financiero, es conveniente
entender come se fija el precio del contrato por parte de la

arrendadora

Los elg¢mentos constitutivos del contrato son:
¥ lcosto del equipo

Se incluyen los siguientes valares:

A) Valer o precio directo del equipo objeto del contra-—

to, negociado por el arrendatario en terminos.de pago conta-

da.
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B)'Gastc,&e;instala:ian, traslado, seguros y demds cos-

tué,dé'a&quié;ciﬁﬁ similares, cuando se incluyen dentro de

jéﬁb del contrato, es decir, cuando los mismos

séféﬁ:badédns par la arrendadora.

mﬁﬁestQS. derechos y fletes de importacidn, cuando

'sékincluyen en la factura o son financiados paHa—
lelamente por la arrendadora.

‘% Costo del financiamiento

VEste elemento puede estar constituido por una de las
tres %iguientes tasas, por la combinacidn de ellas.

A) Costo ponderado de capital de la empresa arrenaado—
ra, el cual representa el costo de la mezecla ‘de las dis~
tintas fuentes de financiamiento que intervienen en la con-—
secucidn de las recursos.

B) Costo intrinsico de la fuente externa directa de
fondeo de la operacidn particular, cuando ésta es facilmente
detectable y asignable por un contrato en particular,

C) Costo del dinero fijado por el mercado de dinero en
un momento dado.

* Gasto de operacién

Las arrendadoras tienen estimaciones respecto de la
cuota que corresponde a cada peso financiado del total de
gastos de operacién de la misma cuota que es cargada al va-
lor del contratao.

% Margen de utilidad
Por encima del costo del dinero y de los gastos de ope—

racién, las arrendadoras. al igual que cualquier otra empre-
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sa, tignen ia necésidad de generar utilidades, las cuales se
cargan_pnﬁ:entualmente al costo total.

' El margen de utilidad es la sobre. tasa cargada al costo
del dinero (tasa lider + x puntos), la cual incluye la ab-
sgrcian de los gastos de operacion y la generacion de uti-—
lidades para la arrendadora.

Dado el alto volumen de operacién gque realizan las
arrendadoras, tienen determinados factores a aplicar al
costo ponderadon de fondeo de sus operaciones, con lo que
determinan directamente el costo porcentual final de los
contratos el cual tiene ya incluidos todos los costos ;"'ela—
tivos, asi como utilidad que habrd de generar cada una de
las operaciones contratadas.

El proceso matematico utilizado generalmente por las
arrendadoras es el denominado "Amortizacidn de Creditos", en
el que se consideran amortizaciones {(pagos) iguales durante
la vigencia del cantrato.

Para tal efectop se utiza el procedimiento de interés
compuesto, por medio del cual se calcula el valor presente
de rcada amortizacidén, la que incluye el pago de capital e
intereses. En un principio, la proporcién de interés en cada
pago es mayor que la amortizacion de capital, proporciéon que
se invierte después de la mitad ﬁel periodo contratado.

Si se considera que la férmula para calcular el interés
compuesto es:

(1 4+ i)n

en donde:
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i = tasa de:interés

n = ndmérp deiberiqdé de léldﬁefagiﬁn

'vfbfmulgyllévaﬁé‘éi‘:éléuloﬂde valor, presente

PM PM

/ Véidr presente de la operacidn ( monto a financiar)
PM 5;Pagc periddico.

i =‘tasa de interés.
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‘2,5 Las Arrendadoras en México.

No -;-.ef:‘ requeria, hasta el 30 de Diciembre de 1981 de
cénﬁééi@n,téérhisé o autorizacidn especial de las autori-
dédeé; péréfdédi:#rse al arrendamiento financiero, en conse-
:Géﬁéia'yAéun,cuandn tedricamente pueda ser un servicio co-
h;xﬁ?a; de “los bancos, organizaron en México diversas socie-
dédésranénimas, cuyo objetn es, precisamente, el arrenda-—
mienﬁo financiero, durante un periodo gue va de 1963 a

1980,

Mercado de_las arrendadoras.

Las arrendadoras se bhan abierto ‘al mercado relati-
vamente en un corto tiempo. Durante el qQuinquenio 1944-196%,
su incremento fue a una tasa promedio anual de 110%.

En Mexico, algunas grandes industrias han venido
utilizando el arrrendamiento para propdsitos de desarrolleo,
sin embargo, también lo utilizan pequefios y medianos indus-—

triales.

Régimen legal de las arrendadoras financieras.
Hasta el 30 de Diciembre de 1981, las arréndadoras
financieras no necesitaban de concesién para operar en nues-—
tro pais, y asi vinieron trabajando desde hace aproximada-
mente 15 afos.
Por una decisidén de politica financiera las auto-~

ridades hacendarias, estimo, dispusieron someter a ese tipo
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de actividad_é;ﬁp'tégimen de'prgén;zacion auxiliar de creédi-

to .y, pgré”gxlu,,grnéedigrnhia hacer:.las refufﬁas y adicio—

nes- a i arél'dé fnstitﬁcidnes de Crédito y Organiza-

—cibpgsiAuxiliargé;,mgd;ante decreto publicado en D.D. de 30

‘de Diciembre de 1981.

;:,Ventajas del arrendamiento para el cliente,
: . E{ arrendamiento financiero, independientemente de
brindar los beneficios propios en una fuente de recursos, o-
frece unysinnumern de ventajas para el arrendatario, que fa-
cilménte pueden ser ponderables desde un punto de vista' eco-

‘némicao.
Entre otras ventajas se pueden citar las siguientes:

Financiamiento del 1Q0O%

El arrendamiento financia el 100% del valor original de
adgquisicidn que puede incluir gastos tales como derechos de
importacidn, gastos aduanales, fletes, seguros de
transporte, etc...

Es decir, que en el arrendamiento financiero no e-
xisten pagos de inmediato, como sucede en los financiamien-
tus tipicos de los proveedores en los que el enganche puede
ser de un 30%, 40% o mas, del valor del equipo. En los cré-
ditos bancarios para la adquisicion de equipo

{(refaccionarios), nutca %e financia el 100% del bien, Unica-
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mente y dependxenda del tipo de :lxente, EE fxnancia un “&0%

o 704, del valor del bien sin xn:luxr gastns

Financiamiento de gastns ad;:xonales al valor ori-
ginal de adquisicion.

Les gastos adicionales anotados en el inciso anterior,
pueden ser financiados en su totalidad y aﬁregadns al wvalor
briginai'de adquisiciédn base del calculo de las rentas, por
lo tanto estos seran liquidados en el transcurso del

contrato.

Financiamiento con precios de contado.

La arrendadora compra de contado los equipos
solicitados por el cliente y con el proveedor seleccionado
por este uGltimo, por lo tanto, normalmente, se obtendra un
descuento considerable gue puede ser de un 10%, 15% o mas,
sohre el gliente, ya que la arrendadora se lo transfiere al
tomar el valor de adquisicidn como base en el calculo de las

rentas.

Costo menor al valor presente.
En épocas inflacionarias al invertir en la adquisicidén
de activeo fijo a largo plazo, resulta ventajoso con calculos

del valoer presente,
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‘Creditos a largo plazﬁ.

Los hlazés 'e los: que: upefa el. arrendamiento fi-

nanciero’ gene

.e;\.;ryi_créidbitu a largo pla-

de ‘liquidez y consecuen-—

',%:NQTlimxta«las>iine$é de otras fuentes de financia-—
‘»miénfd;xi !

El iarr‘ervlldyar'nientn financiero al ser una fuente adi-
cinﬁal de recursos no afecta las lineas de crédito tradicio-
ﬁale’s, las cuales podrdn seguirse utilizando en renglones
mas lucrativos, como compra de materias primas, pago de mano
de obra, etc.., que ayudaran a obtener gapnancias adicionales

de capital.

Planes de arrendamiento disefados "a la medida®.
dade que todas las empresas tienen necesidades de
financiamiento pero no todas lo requieren bajo las mismas
condiciones en cuanto a un monto finmanciado, plazo, forma de
pagoe, etc... los planes de arrendamiento se hacen de acuerdo

con los requerimientos del cliente.

Limitaciones de presupuesto.
La empresa moderna se rige con base en presupuestos

anuales de operacidn y de inversidn, entre ellos los de
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adquisiciéﬁ‘deleﬁhipb,.:u?d presupuesto normalmente se agota

répidamente.

- El arrendam;entn fxnan:xern ayuda a lograr -la campra de

Y stadns urxgxna lmente.

Prevision del flujo de efectivo.
. conoeimiento del monto de las rentas desde

él’ini:io de cohiratn, se puede elaborar perfectamente una

'adecuada: eétructdra de pagos, mejorando el flujo de

'efectxvo,-ﬁndé vez que la parte variable del contrato solo

E txene ‘que ‘ver con el interés.

Es asi como el arrendamiento brinda planes
adecuados a las necesidades de expansiédn y de modernizacién,

de sus negocios.

Ademas de ptorgar a las empresas los beneficips propips

de una fuente de recursos.
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cooperativo, "y por consiguiente el crédito
.sqtéa ;gMb.uha.adeé‘EE‘lu que producen excedentes a lbs que
‘produicen con déficit.

éf‘creﬁihiéntu en México ha sido limitado por las poli-
ticas de los gobiernos desde 1920 aproximadamente, 1970_ha5—
ta la deécada de los ochentas, y debido a este crecimiento
paulatino tambien se requirié de un tipo de financiamiento.

En la actualidad es cierto que debido a los problemas
monetariaos came la devaluacidn, la inflacién, la emisidn ex—
cesiva de dinero, que est&n presentes en las economias capi-
talistas del mundo es necesario dar a conocer brevemente el
tuncionamiento del sistema crediticio.

El economista, Charles Gide, define al creédito como una
extensidén del cambio, o e#! cambio de uma riqueza presente
por una riqueza futuraj; J. Stuar Mill afirma que el crédito
es el permiso de servirse de capital ajeno; Roscoe Turner
dice simplemente que es una promesa de pagos en dinero, y
Federico Von Kieinwachter expresa el creédito es la confianza
en la posibilidad, voluntad y solvencia de un individuo en
lo que se refiere al cumplimiento de una obligacién

contraida.
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_Elx‘creditn _puedei'analizarse como un atributo o

anlaizarse como un. actao,

.Como. un trxﬁutb el credito es esencialmente subjetivo;

no_puede :ohce.;rsg’sinjque sea aplicable a personas fisicas

o n?lclr:a;l‘eé-‘
) Jéiiérédito Eﬁmélatributo, es reputacidn de solvencia.
Ung pérsoﬁé'tiené Eréditu si tiene atributo de solvencia, vy
pnrbende,'el>:réditu bajo este punto de vista es bilatera!,
es .decir qﬁe no se lo puede atribuir una persona asi misma,
siﬁc que tiene que ser reconocido por otra o por los de@és.

El concepto del crédito como atributo es estatico, ya
que comc una cualidad de un sujeto no i@pli:a ningun hecho,
aun cuando potencialmente es representativo de uno de los
elementos del crédito considerado comao acta.

Es frecuente que el capital ajeno que se obtiene me-
diante el crédito, sea sélo para gastarse. Ldgico es suponer
gque si un capital se destina a gasto, no habra forma alguna
de reintegrarlo. Consecuentemente, para que no se desvirtue
el crédito propiamente dicho, es necesario que siempre exis—
ta alguna base en que apoyar la posibilidad de recuperar di-
cho capital, ya sea por recursos futuros que pueda obtener
el creditado o por las garantias Que aseguren su recupera-
cion.

Si el capital ajeno obtenido medi.ante el créditoc es em-
pleados en fines productives, se satiface una de sus princi-
pales condiciones, ya que sSu recuperacidn se apoya princi-

palmente en la confianza de que €&l acreditado acrecentara
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SUS recursos- presentes 1 futurus, tendrd por lo tanto los

medins Ecundmx:n a a rexntegrarlo.

Clas;fxca:xbn del crédito.

itc puede clasificarse en cinco grupos como:

A)’Atend;endn al sujeto a quien se otorga el crédito:
Lée dxvi “en créd;tn privado y crédito publico.

B)'éeéun'el destino gque se da al crédito: se clasifica
en crédito a la preduccidn y en crédito al caonsuma.

€) De acuerdo con las garantias gque aseguran su
recuperacidn: puede ser crédito personal o crédito. con
garantia real.

D) Por el plazo a qgue concerta: puede ser crédito a
corto plazo y crédito a largo plazo.

E) Segtn el lugar donde se realice el crédito: puede

ser crédito interno y crédito externo.

EL CREDITO BANCARIO.

El crédito bancario es una de las formas mas generali-
zadas del crédito mismo y que precisamente se le conoce con
esa denominacién por ser una de las actividades fundamenta-—
les de los bancos, ahora conocidos en México como "“socie—
dades nacionales de créditao".

El crédito bancario puede considerarse como uno de los
ejemplos mas notorios de la evolucién econdmica de los pue-
blos. Si efectuamos un repaso panordmice a la historia de la
humanidad, ohbservariamos que el desarrollo econdmico de

cualquier pais es paralelo a su sistema de crédito institu-



:icnal,‘inﬂebeﬁdiéﬁéemente dé que se maneje bajo el contrel

del Est du, u por nu:xat:.va pr.lvada.

En nuestro <] '1 :réd:.ta bancario siempre ha sido

bbjéto' e -preocupacidn ‘por parte de las autoridades hacen~

! que surgieron los primeros bancos cuyo
‘-funciunam;entu afectaba el desarrcllo econdmico, se promul-
para‘ reglamentar sus operacicnes. Dichas leyes,
bajprdiyeréas dEnomlnacxones se han conocido en forma gené-
rica como “"ley bancaria". También existen otras leyes que
Feglamentan en una u otra forma el crédito bancario, y que
son la Ley de Titules y Operaciones de Grédito, la LE} ar-
ganica del Banco de México y las Leyes Organicas de los
"Bancos Nacionales". A

Por su parte, el propio Banco de México y la Comisidn
Nacional Bancaria vy de Seguros, emiten con frecuencia circu-
lares dirigidas a todos los hancos, para dictar normas sobre
las operaciones que realizan o para la debida interpretaciodn
de las '"Leyes Bancarias® que se encuentren en vigor.

El creédito bancario tiene dos aspectos fundamentales:

Por una parte y con base en la confianza que el publico
ha llegado a tener en los bancos a través del tiempo, estos
captan recursos en forma de depdsitos o de inversiones; por
otra parte, dichos recursos se .invierten principalmente en
créditos y preéestamos, o en titulus~;alores Que en cierta
forma también presentan operaciones de crédito por tratarse

de "Titulos de Crédito".
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Las cperacxunes que'

de los quE :unstxtuy

‘ca", n que en alguna forma

amientn“de préstamos o créditos,

' 'Las 'operaciones activas de crédito bancarie, pueden

tlasificarse en dos gruposs
A) Los descuentos y préstamos que se formalizan con

' firma o endoso de titulos de crédito.

E'éhcﬁéntran cbmprendidaé dentro
‘capta: ﬂn de recurses del publi-
on xerten a- la institucién |de

raciones pasivas, y por ende,

cara:ter de acreedora, se€ conocen como

la

B) Los préstamos y créditos que se formalizan mediante

la suscripcidn de contratos.

Como el crédito bancario, en su fase activa, implica pl

manejo, inversion o administracidon del dinero del publico|

proveniente de financiamientos, es decir, dinero ajeno, Ilf-

gico es suponer que para tal efecto se hayan establecido lp-

yes que reglamenten su pperacidn.
La nueva ley reglamentaria del servicio publico de ba
ca y crédito, establece entre otras cosas, que los recurs
que capten del publico las instituciones de crédito, se i
vertirdn en términos gque les permitan mantener condicion
adecuadas de "seguridad y liquidez”.
Independientemente de lo anterior, la experiencia ba

taria ha establecido normas y reguisitos de cardcter gener

-
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'para la cancesiﬁn'de‘préstamos y c¢reéditos, entre los que
pueﬂen citarse los siguientes:

tVSQIVéh;ié’mﬁral v economica del solicitante del crédito

»

‘Capacidad de pago
‘%”Arraigo en la localidad

X Ekpefien:ia en el negocio

% Antecedentes de crédito

% Conveniencia y productividad
¥ Garantias

¥ Aspecto legal

A continuacidn se comentan brevemente cada una de estas

naormas o aspectos:

ESTUDIC DE LA SOLVENCIA MORAL Y ECONOMOCA DEL SOLICITANTE DE
CREDITO:

ta solvencia moral f econdmica del solicitante de cré-
dito desde el punto de vista del banco, e&s la buena repu-
tacion de que goza una persona tanto en el medic en el que
se desenvuelve en su vida privada, como en los .circulos en
gue desarrolla sus actividades econdmicas.

No solo es aceptable una persona como sujeto de crédito
por poseer bienes que en forma material garanticen el cré-
dito solicitado, sino que se debe tener en cuenta que lleve
una vida razonablemente ordenadaj que'se congzca Como per—
sona con sentido de responsabilidad y que sea cumplida en

sus compromisos.
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El funcinnamientn de créditn‘de un banco, debe recibir
un entrenamxento adecuado antes de convertirse en un ejecu-

“que - cnn base en las diversas informa-—

se recaben directamente del solicitante, como por
:‘referenc;as de Dtras persanas, puede formarse un juicio co-
frrectn'acer:a’de la solvencia moral y econdmica del soli-
:itante,:que es fundamental bara poder decidir si brocede (]

no conceder el crédito.

CAPACIDAD DE PAGO.

ta caqacidad de pago consiste en determinar si el ;Dli—
citante de crédito estarid en condiciones de pagar el présta-
mo que reciba rigurosamente a su vencimiento, ya sea que se
haya pactado el pago en una sola exhibicion o mediante
amortizaciones periddicas.

El estudio de la capacidad de pago debe efectuarse en
funcion del tipo y monto del crédito que vaya a concederse,
pues no se puede aplicar el mismo crédito para un peguefo
préstamo personal, gue para un préstamo refaccionario indus-
trial. En el primer caso solo seria de tomar en cuenta los
ingresas regulares del solicitante ya sea Que se trate de un
empleado o del que tenga un pequefio negocioi en cambio en el
segundo, tendria que realizarse un complejo estudio tomando
en cuenta la capacidad de preoduccién, aceptacién y demanda
del articule producido, ventas probables, costos y gastos

regulares y extraordinarios, y cualquier otro factor que pu-
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diera afectar lus 1ngresus a la estabilidad econdmica y fi~-

nacxera de la Empresa durante la vigencia de la operacidn.

: Es :unveniente clarar que el hecho de que una persona

sea~de ampl os. re:ursqs E:undmxcos, no necesariamente le dan
byes puede darse el caso de que posea

& muc orvalor - intrinseco, pero que por diversas

causas esten improductivos. Cualquier persona en un caso se-
,mejaﬁte,'aun :ﬁando sus propiedades representen valores de
consideracién,puede carecer de capacidad de pago, si no tie-

ne otros negocios gque demuestren lo contrario.

ARRAIGO EN LA LOCALIDAD.

AdemAds de que se haya determinado qhe un solicitante de
erédite reune las cualidades de buena solvencia moral y eco-
namica, se debe tener en cuenta que se trata de una persona
que haya radicado un tiempo razomable en la localidad; si es
una persona de amplios recursos, que sus inversiones y sus
negocios esten ubicados dentro de la zona, pues la experien-
cia en materia de crédito ha demostrado que cuando no se to-—
man en consideracion estos aspectos, se llegan a dar casos
de persopnas gque comoe no tienen nada Que los retenga en el
lugar, desaparecen de improviso dejando fuertes adeudos pen-
dientes tanto en los bancos coma en otro tipo de acreedores.

En consecuencia,el ejecutivo de crédito de un banco de—
be ser muy precavido para dictaminar favorablemente las so—

licitudes de creédito presentadas por extranjeros, o por per—
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s0nas que en cualquigr‘loqali ad-han llegado recientemente a

establecer sus ned@:ius n”a‘trqbajar en alguna empresa.

EXPERIENCIA EN EL NEGOCIO- O ACTIVIDAD.

E;ée.feévtotrd 'aépe:tn que no debe descuidarse al
énalizé} 'una. solicitud de crédito, pues frecuentemente se
dan casos de personas que emprenden negocios o se inician en
alguna acti?idad en forma experimental, y es obvio que me-
diante crédito bancario no se deben correr riesgos de esta
_naturaleza.

Existen sin embargo negocios nuevos manejados pur:per—
sﬁnas competentes, por lo que se debe ser cuidadosg al ana-
lizar este aspecto para no dictaminar el estudio del crédito

equivocadamente.

ANTECEDENTES DEL. CREDITO.

Si el solicitante ya ha operado con el banco, facil es
conocer la experiencia de crédito del sujeto; si paga pun-
tualmente, si es moroso, 0 si se han tenido problemas con el
para cobrarle. Si es cliente nuevo, deben pedirse datos al
respecto a otros bancos o negocios de los que haya recibido

crédito.

CONVENIENCIA Y PRODUCTIVIDAD.
Para complementar el estudio de una solicitud de cré-

dito, el ejecutivo debe analizar ademas de tpodos los factao-
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res de que se’- ha hecho. mencxén, que la operacidén es conve-—
niente para el bancn.

: Unp dEqua_puntns que se deben tener présentes, es ver
que Elﬁsﬁ}iqiéaﬁte maneje sus depdsitos en cuenta de cheques
o deﬁah&rrng en la instituciﬁn ¥ no en otyra, o aun cdando
los manEJe en varxas, que cuando menps sSus promedios de sal-
Vdns guarden la proporcidn minima que el banco tenga esta-
plgcxﬁa en sus normas de creédito.

’ L§ fnfma, tipo y cuantia de la operacién debe ser la
éﬁecugda al negnc;a o actividad del solicitante, pues en al-
gunos casos los solicitantes de crédito sélo pretenden sa-—
tiéfacer caprichos de vanidad o especulacién, a los gue el
ejecutivo de crédito no debe acceder, aun cuando se satis-
fagan los demds requisitos anteriores, pues ademas del ries-—
go que implica desvirtida los fines del crédito bancaria.

Se debe cuidar asimismo, gue la productividad de la o-
peracidn sea razonable, pues si por la naturaleza del
crédito requiere un elevado costo administrativo o de
vigilancia, se deben pactar las tasas adecuaqas para los
intereses y comisiones, y el cobro de los gastos que se

originen,

GARANTIAS.

En el crédito bancario se conocen dos clases de garan-—
tias: garantia personal y garantia real.

La garantia personal, como su nombre lo indica, salo

esta representada por el propio sujeto de crédito, aten-



42

diendo a su solvencia moral y econdmica y a su capacidad de
'pagot Puede ﬁluralizarse mediante firmas de avales o de co-
ublﬂigaq‘os en .un mismo documento o contrato. La garantia real
puéde ser prendaria, hipotecaria o fiduciaria.

’.L'a prénda l; représentan mercancias, bienes muebles a
valores ‘transfel‘ibles; la hipoteca esta representada por
bienes inmuebles y, la fiduciaria esta cubierta mediante un
fideicomisa en el que se hagan constar garantias prendarias
o hipotecarias, © la redituabilidad de alguna inversidn.

Es conveniente hacer notar que la garantia real en el
ejercicio del crédito bancario, no es determinante para la
concesisn de un préstamp; Unicamente =2 debe considerar como
un elemento gque asegure la recuperacién en caso de que el a-—
creditado no pudiere pagar por causas imprevistas o ajenas a
su voluntad, ya gque primero se debe haber analizado su sol-
vencia moral y econdmica y su capacidad de pago, como una de

las principales medidas de seguridad.

ASPECTO LEGAL.

Estando el crédito bancario reglamentado por la Ley
Bancaria; por la Ley General de Titules y Uperaciones de
Crédito y por otros ordenamientos legales o de caricter ad-
ministrativo, tales como las circulares de la Comisidn Na-—
cional Bancaria y del Banco de México, no es conveniente de—
jar de tomar en cuenta las disposiciones relativas a cada
tipo de operacion, no tanto por la vieolacién legal en que

pueda incurrirse, sino porque siempre que deja de cubrirse
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algin requi;itn o‘se>descuiﬁa'aigdn precepto, la operacidan
pierde .sus elementus~le§ales, que en la mayoria de los casos
. son ind;épedsab{és‘ﬁéré,1ugrar su cobro, sobre tode cuando
héy que haEeEln judicialmeﬁte.

» Todas las reglamentaciones del crédito bancario son
tendiehtés por una parte, a proteger 1las intereses del pu-
blico -depositante o inversionista, mediante normas que ocbli-
gan a los bancos a exigir, entre otros, requisitos como las
que se han mencionado para asegurar su recuperacién, y por
aotra parte, exigen que segun su destino, se diversifique
adecuadamente para que se favorezca preferentemente a
aquellos sectores econtmicos que representen un factor
importante para el desarrollo de la economia general del

pais.
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3.2.- EL CREDITO REFACCIONARIO.

Par lo que respecta = ‘los créditos refaccionarios, el

artx:ulo EEB ‘xpnne_que El -acreditado queda obligado a in-

»vertlr»el-xmporte del-crédxto precisamente en la adquisicion

utiles de labranza, abonos ganado o

nstrumentos.

vas c;clicns o permanentes, en la apertura de tierra para el

en la compra o instalacién de maquinarias y en la

ré;sli;a'.i:ian o construccién de obras materiales necesarias
v,parar el fomento de la empresa para €l acreditado.

' También podra pactarse en el contrato de crédito refac—
cionario que parte del importe del crédito se destine a cu-
brir las responsabilidades fiscales que pesen sobre la
empresa del acreditado o sobre los bienes que este use con
motivo de la misma, al tiempo de celebrarse el contrato, y
que parte asimismo de este importe se aplique a pagar los
adeudos en que hubiese pcurrido el acreditado por gastos de
explotacién o por la compra de los bienes muebles o de la
ejecuciédn de las obras que antes se mencionan, siempre que
los actos u operaciones de que procedan tales adeudos hayan
tenido 1lugar dentro del afio anterior a 1la fecha del
contrata.

En el articulo 324 se dice asimismo, que los créditos
refaccionarios quedaran garantizados simultanea o separada-
mente, con las fincas, construcciones, edificios, magquina-

rias, d4speros instrumentos, muebles y udtiles, y con los
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‘frutos y. ptpdu;t‘u's,'.rfﬁtufos;' pendientes o ya obtenidos, de

1a empresa “a‘chy.‘ﬁ fnméﬁtn'hayé sido destinado el préstamo.

‘‘notar gque en los préstamos refac—

"Crédito Su-

. 0 sea ton el caracter de

“La j.ey' ‘ﬂe" Titulos y Operaciones de Crédito en su ar-

tir."ula 327 establece Qque quienes otorgen crédito de

',’r‘éfa:'::idh‘,' fdeberan cuidar de que su importe se invierta
) p;reci.samente en los objetos determinados en el contrato; si
se probare que se le did otra inversidn a sabiendas del
acreedor o por negligencia, este perdera. el privilegio a que
se refieren los articulos 3282 y 384, o sea la accién legal
directa sobre las garantias especificas.

Desde luego es evidente que el manejo del “creédito
supervisado” implica un costo administrative o de control
muy superior a cualquier otro tipo de préstamo, pero en
todas las instituciones de crédito es obligatorio invertir
una importante proporcion de su pasivo en ééta clase de
operacianes.

De lo expuesto en 1os parrafos anteriores se desprende
que el préstamo refaccionario salo debe concederse a
personas fisicas, agrupaciones © sociedades cuya actividad
se encuentra comprendida dentro de los sectores econdmicos
relacionados directamente con la produgcidn, con exclusidn

de cualesquiera otros.
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Los-. mencionados ;sectufes ‘econémico-productivos para

fomento daben destxnarse el préstamn, son: la industria, 1la

agr;cultura v !a ganaderxa; no es aconsejable este tipo de

avore:er empresas tipicamente comerciales, o

a prnfesxnnistas. para los cuales existen

Ley Bancaria (Ley General de

tucxunes de Creédito y Organizaciones Auxiliares), se

permxtxa‘ A’ los bancos de depdsito optorgar préstamos

;efacciaﬁarios a plazo nﬁ mayor de quince afos.
'Lés sociedades financieras podrian a su vez a copnceder
cFéditus refaccionarios a un plazo no mayor de quince afos.

‘ En la nueva ley de instituciones de crédito, en vigor
desde julio de 1990, se establecen plazos especificos para
ningtin tipo de creédito, perc se hace énfasis en que los
plazos deben estar acordes a la viabilidad de los proyectos,
para lo cual debe tomarse muy en cuenta la capacidad de pago
de las empresas productoras de acuerdo a la naturaleza

especifica de las operaciones.

REQUISITOS PARA SU OTORGAMIENTO.

Pueden ser variables las normas que establezca cada
institucidn para el otorgamiento de préstamos
refaccionarios. Sin embargo, comoc una regla general y como
requisitos minimos, debe formarse un expediente que contenga

por lo menos la siguiente documentacién:



A} Sullcxtud.

En este dacumentu el solicitante debe hacer constar el

xmpurte del re#;to; que desea obtener, en que 58 va a

lazo ?y forma en que puede pagario; que

garantaas ofrece;- el giro de su negocio, y cualquier otro

. dét s‘dere importante. Es frecuente gque con la

Eui;cxtud, que a:nmpane un balance o estado de situacidn de

bla ampresa, de ‘fecha reciente.
'B)Repurte de investigacion,

Con base en la solicitud, el banco debe investigar al
solicitante para determinar la autenticidad de los datos
manifestados por éstej; comprobacién de que las bieres
inmuebles estan registrados a su nombrg y verificacion de
los gravamenes; antecedentes de crédito can otras
instituciones, =i los tiene} referencias comerciales dentro
del giro de su negocio y todos agquellos datos y elementos de
Juicio que puedan servir para determinar su solvencia moral
y econdmica, la marcha de su negocio y su arraigo vy
experiencia en el misma.

D) Dictamen de creédito.

El dictamen de credito es un estudio tendiente a
evaluar si esc factible o no conceder el crédito solicitado,
para gque en su casp, se continden los tramites siguientes, o
definitivamente se suspendan par’ considerarse inoperante.

Se siguen diversos procedimientos en las ingstituciones,
pues como antes se indicd, depende mucho de la actividad que

se va financiar y de las peculiaridades del negecio; pero,
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fundamentalnente, . el estud_:in‘ o. evaluacién consiste en
determinar ja capéciaad de pago del solicitante, tomando en
cuenta tanto sus propios recursos como el incremento que
tendran al recibir su préstamo; la forma en que auﬁgntara la
capacidad de produccién del negocio y la programacion del
mercaded de sus prboductos. Asimismo, se teberdn considerar
sus costos probables de operacidn y estimar los remanentes
de que podrd& disponer para su subsistencia vy par-a la
amortizacién del principal, interés, comisiones y gastos del
crédito solicitada,

Si como resultado del estudio anterior, se determina

que el solicitante estard en condiciones de cubrir el adeudo
en la forma que s2 hubiere programado -ya sea en un solo
pago o© mediante varias amortizaciones =se formula un
dictamen, que generalmente se somete a la aprobacion de un
comité de crédito, o a la de un funcionario de creédito
facultado para autorizar que se continden los tramites para
l1a concesién del préstamo.
D)Escrituras, titulos de propiedad, certificados de derechos
agrarios, o cualquier otro documento semejante Que acredite
la propiedad o la legitima tenencia de las tierras, o de los
bienes inmuebles ofrecidos en garantia.

8e hace notar, que en el caso de ejidatarios como no
es factible gravar sus predios, sdélo se exije, el
certificado de derechos agrarios, para comprobar que las
solicitantes tienen en regla la posicidn legal de sus

terrenos, asi como para que sirva de evidencia de su arraigo
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en el'lugér,'yféseghrarée en esta forma de que el importe

del . crédito -sé‘iinveftiré en el objeto sefialado en su

_saliciﬁud

E)Cerfff;éado de'fierru (s610 en créditos a ganaderos).

lif; ado de libertad de gravamen.

fE;éeldécumento debe solicitarse en la fecha mas préxima
:é:ié"fighaT@el‘cuntratu pues es posible que mientras dure el
trdmite de la operacidn, algin otre acreedor inscriba un
gravamen en e&] registro ptlblico antes de que se registre en
el de la operaciédn que el banco este concertando.
G)Dictamen legal. .

En las instituciones que celebran éste tipo de
operaciones, es indispensable tener un dgpartamentu Juridico
que pueda dictaminar sobre la autenticidad de los documentos
que presenta el solicitante y determinar si no existe en laos
mismos algun incenveniente de cardcter legal, asi coma para
asesprar a los funcionarios de crédito sobre los problemas
de tipo Juridico que frecuentemente se presentan en la

cantratacién de estos créditos.

CONTRATACION

Teniendo ya formado el expediente del interesado con su
splicitud; reporte de investigacién; dictamen de’ crédito;
tituios de propiedad y certificados de libertad gravamen;
dictamen legal; balances, fatturas, ;tc., y contando desde
luego con 1la probacion respectiva, se puede proceder a

formular el contrato, que podrd ser en escritura pablica o
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en cuntrato privada, segun :unvenga a las partES, cualquxEra

que sea

—

JE aé'cléﬁsqlaé'gn las-

que.se ei:acuerdo con ‘las

ebera contener

CUSTD DEL. CREDITD :

Tenlendn presente que el credito, elementalmente es el
usufru:tufde.un capital ajeno por un tiempo determinado, vya
sea - 'péré fines consuntivos o de produccién, tiene
necesﬁriamente un costo para el gue lo disfruta, llamese
interés, descuento, comisién, sobreprecio, recargo,etc,

Como regla general el costo del creédito esta en funcidn
inversa a su plazo, es decir, las operaciones a corto plazo
son proporcionalmente mids onerosas gque las que se celebran a

largo plazo.

EJERCIMIENTO DEL CREDITO.

Una vez aceptado todo lo anterior, es decir, si es
viable o no se emite al comiteé y ahi se aprueba o se
rechaza.

Si aprueba se tiene una linea autorizada que debera

liquidar por medio de pagarés y deberadn contar con un aval.
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También se dEtei‘minaaa ‘que  tiempo o plaze 1o que
requiere v, ge le a‘éikg‘ﬁa el Y- dé‘j"irl\ter’és."
Una vez _li}qdldado e présg-:am;i'jo;créditn se extiende una

carta’ dev";'




CAPITULD" 4. CASQ PRACTICO DE. FINANCIAMIENTO: CREDITD BANCA-
T RI0-VS: EL ARRENDAMIENTO FINANCIERO.

m . omi‘nada coma “MATERIALES PARA CONS-

AT‘F'?VUCGIDN SAN “la ‘cual estd ubicada en la carretera

.-traﬁsxsmxc;a ‘Vnum.él en-Cosnlea:aque,Uer. su giro principal se
»eﬁc_i:e'm:ra en la rama de la construccién y es por ello gue
l:‘a’nstva‘nteme'nte se ve en la necesidad de adquirir npueva
maguinaria y equipo de transporte para poder realizar sus
actividades y poder ser mds eficiente, productivo y a su vez
mids competitivo en el mercado.

Materiales para construcccion San Juan, se vé en la ne-—
cesidad de tomar la mejor opeién de compra en un tracte ca-
mién T4S0O marca Keenworth modelo 93 con un valer de
N$223,000.00

A ésta empresa se le presentan 2 formas de financia-
miento que son 3

=Credito bancario

~Arrendamiento financiero.

Es por ello que se requiere realizar un minucioso estu-—
dio de las 2 fuentes de financiamiento, hasta llegar a pader
determinar o inclinarse por la que ofrezca mayar rentabili-

dad y ventajas en un momento dada.
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ENTRONQUE AUTOPISTA ORIZABA-PULBLA KM 2.5

. APARTADO POSTAL 3§
ORIZABAVFR,

Orizaba,Ver a 10 de Dic. de 1992,

JUAR GOMEZ SOTO

DOM: EN CARRET. TRANSISMICA KM.21
COL:7 DE MAYO EN
COSOLEACAQUE, VER.

Estimado seiior:

Sirvase encontrar en la presente log precios de los productos soli-
citados @

DESCIPCION TMPORTE

TRACTOCAMION TA450
MARCA KENWORTH

MODELO '93

2 PUERTAS

NUMERO DE CILINDROS &

TRNSMISION 14 VELOCIDADES. 73,963 Dolares.

Equivalente en Pesos

Mexicanos, $223' 000, 000.00

Sin mas por el momento y esperando poder servirle nuevamente, se

despide de usted,
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RECOPILACION DE DATOS SOBRE EL. ARRENDAMIENTO FINANCIERO
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'SUPUESTOS DEL CDNTRATD DE. RRRENDAHIENTD FINANCIERO

'EGUIPD MUTIVD DEL ARRENDANIENTD RA_TDCRMION T-450 '?3
© CIFRAS EN MILES DE- PESDS. ' g ’

VALOR ‘DEL-BIEN......

PLAZD DEL ARRENDAMIENTO
FECHA DE FIRMA DEL cd&fﬁnr ..15 DIC 92
TASA DASE(c.p.p).CETES, DTRDS). v eediBL.79%
MARGEN DE INEREMENTD A LA TASA ;

BASE....................-.... e eneaB.00%
DEPRECIACION ANUAL .. ..cuveeenee  wva ».B30.00%
VIDA FISCAL .t rsnessrsvansnsnsnssss o +5 AROS

SOBRE GQUE PORCENTAJE DEL MONTO DE

LA INVERSION SE CALCULA LA DEPREC ~ ...100.00%
TeSiReeennarsssrenrstresentscnseansons «35.004%
PaTilicereinserronnnssssccasaens eene -.10.00%

»+10.00%

TeViAceanoenotnsvsastastsnnssssnaanas



- Les intereses: ascienden a % 116,879 seqgun lo’ inscrite

en el articulo V7A1‘dvé"la ‘ISR, en caso de cambiar la tasa de

‘intéréé v por ?ntb'ei importe de los pagos del contrato, el

,éjﬁs{éisev=d;si¢eré'cdmo integrante del interes devengado;
qué: npégtrb- caso se ha supuesto que la tasa de interés
péfmén;:ércuastante durante la vigencia del contrata.

 _Para conocer e! importe de los intereses estimadoé co-
rresponrdientes a cada mes se presenta una tabla de amorti-
zacidn del monto original de la inversidn para el arrenda-—
miento financiero, la cual se construye de acuerdo a log si-
guientes pasos:

1,- En la primera columna (A), se anota el numero de
rentas mensuales estipuladas en el contrato.

2.~ En la segunda tolumna (B), el capital insoluto por
pagar, el cual se determina restando el capital insoluto a
cada mes el capital implicito en la renta devengando el
mismo mes, es decir Bl menos F1 igual a B2, bZ menos fa
igual a B3; etc.

3.- En la tercera columna (C), el valor de las rentas
mensuales {se integran por intereses y amortizaciones de
capital); que se obtiene de los datos del contrato.

4.~ En la cuarta columma (D), es la tasa de interés
anual (se integra de la tasa base c.p.p; cetes u otros,
cualesgquiera que fuese 1la tasa lider mas el maArgen de
incremento a 1la tasa basel). Estos datos se obtiene del

contrato.



85&

5.- Es la quxnta :nlumna (E), el intéres implicito en

la’ renta que se uhtiene multiplicando el capital insoluto

per: pagar p r'la tasa mensual de intereses pactada en el

‘cuntratb, ‘es de:lr Bl por 2.4825% igual a El, B2 por 2.4B25%

ouai. s
v 7:6.—7Eﬁ la sexta columna (F), el capital integrado en la
renga que se calcula restando el valor de la renta mensual
(@) El interés integrado en ella (E); en operaciones C1
menos E! igual a Fi, C2 menos E2 iqual a F2 etc.

7.~ lLa séptima columna (G), correspande al impuesto al
valor agregado de 108 intereses implicitos en la renta.

8.~ La octava columna (H), es la suma del valor de la
renta mensual (C) mds el impuesto al védlor agregado de los
intereses (G}, dando como resultado el total a pagar
mensualmente; en operaciones C1 mas Gl igual a H1, €2 mas G2

igual a H2 etec.



TABLA DE AMORTIZACION DEL MONTO ORIGINAL DE LA INVERCION PARA EL ARRENDAMIENTO FINANCIERO

No. de capital insoluto valor de la interes interes inte- capital inte- iva de los total de cada

renta por _pagar renta mensual k3 grado en vrta. grado en vta. intereses mensualidad
A B g D E F G H
1 223,000 9,461 29.79 9,936 3,905 594 9,995
2 219,095 24441 29.79 5,439 4,002 S44 9,995
3 215,093 9401 29.79 9.340 4,101 534 9,975
4 210,991 9,441 29.79 5.238 4,203 sa3 9,985
S 206,788 9,441 29.79 S.134 4,308 S13 2,954
& 202,481 9,041 29.79 5.027 4,414 503 9,944
7 198,064 9,441 29.79 4,957 4,524 492 2,933
8 193,542 9,441 2%.77 4,805 4,636 480 9,922
9 188,096 9,441 29.79 4,690 4,751 . 469 9,910
10 184,154 7,041 29.79 4,572 4,859 437 9,898
11 179,289 Tyl 29.79 4,401 4,999 443 9,864
2 174,285 9,441 29.79 4,327 9,114 432 9,87
13 169,180 9,441 29.79 4,200 9,841 420 7,881
14 163,939 I b1 29.79 4,070 5,371 407 9,848
15 158,548 9,401 29.79 3,936 5,508 3% 9,835
16 133,043 F,441 29.79 3,800 5,641 380 9,821
17 147,422 9, 441 29.79 3,660 9,781 366 9,807
18 141,661 9,441 29.79 3,514 5,925 352 9,793
19 135,716 Tyl 29.79 3,369 6,072 337 9,778
20 127,644 Qe il 29.79 3,218 6,223 322 9,763
2t 123,421 9441 2%.79 3,054 6,377 306 977
22 117,004 7,441 2%.79 2,906 6,935 an 9,763
23 110,509 9,441 29.79 2,743 &,698 ars 9,747
24 103,421 9,441 29.79 2,577 5,864 ass 9,732
25 96,947 9,441 29.79 2,407 7,034 aal 9,719
26 89,913 9,041 29.79 2,832 7,209 223 9,699
27 82,704 G, 441 29.79 2,053 7,388 205 9,682
28 73,314 9,441 29.79 1,870 7,971 187 9,650
e7 &7, 447 9,441 29.79 1,682 7,739 168 9,628
30 99,989 9441 29.79 1,489 7,992 149 9,609
31 92,033 Dyl 29.79 1,892 8,149 129 9,390
32 - 43,884 9,041 29.79 1,089 8,352 109 7,570
32 35,532 9,441 29.79 esa 8,55% , 88 9,950
34 26,973 9,441 29.79 &70 8.771 &7 9,529
=) 18,202 9,641 29,79 452 8.989 45 9,486
3% 9,212 9,441 29.79 229 §.212 23 9,440
TOTALES 339,877 116,879 223,000 11,688 351,584
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SUPUESTOS DEL CREDITD BANCARIOD

EQUIPO MOTIVO DEL CREDITO
VALOR DEL BIEN
PLAZD DEL CREDITO

FECHA FIRMA DEL CREDITO
REFACCIONARID

TASA DE INTERES ANUAL CON
AMORTIZACION MENSUAL DE
INTERES Y CAPITAL

TRACTOCAMION T-450 MODELOD °93
¢ 223,000

36 MESES

15 DE DIC.DE 1992

33.50% SOBRE SALDDS INSOLUTOS
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For lo que se refiere a
segun la .ley baﬁcérié.las inte
los ciiales:son Ealéulados sobre

pital“qqe' e las amort

1< importe de

cada Mes, se p

intereses
clal’ se construye de acuerdo a

En la primera columna

amortizaciones mensuales.

28.— En la segunda columna
cuai se aobtiene restando el pagg

B0 menos C1 iqual a

es decir.
etc.

3.- En la tercera columna

amartizacién el cual e obtiene|
la inversién entre el ntmerc de

(A} . En operaciones 223,000 eni

&.194. 4460 Yy para simplifica

mensualidades de 4,194 y una de

4.~ En la ecuarta columna

anual que determina el banco

caso es el: 33.50

S.- Es la guinta columna

cual se obtiene de la multipli

ESTA TESIS W9 BEBE

Sallk BE LA BibLIGTECA

os preéstamos refaccionarios,
reses ascienden a % 115,174

los saldos insolutos de ca-

izaciones profecionales apli-

Ios intereses estimados co-
resenta una tabla de amorti-
nara el crédito bancario. La
os siguientes pasos:

(AY de

se anota el nuamero

{B}, el capital insoluta, el
de capital de cada mes (C),
Bt, Bl menos C2 igual a B2
{C), el pago de capital o
de la divisiédn del mento de

las amortizaciones mensuales

re 34 mensualidades igual a
- el caso sa toman 35
&,210.

(D), es la tasa de interé&s

e México, que para nuestro

E), el interés a pagar, el

cacidn del capital inseluto



(B) por la tasa mensual de‘,‘

mensual, ‘el :ual se
uacll.ﬁn (cy de cada mes
urrespund:.ente " mes. En
CE mas E2 igual a F2 etc.

(G), el pago- anual de interés,

1nterés a pagar acumulado (E) es

E 1 +EE +E3——-—- ————F 1 2=ANUAL.
Ei3+E14+EIS ——————— E24=ANUAL

E25+E26+ER7~—~———- E36=ANUAL



. TABLA DE AMORTIZACION DE CAPITAL E INTERES PARA EL CREDITO BANCARIOD
No DE MENSUALIDAD CAPITAL INSOLUTO  AMORTIZACION  INTERES _ INTERES A PAGAR  PAGD MENSUAL  PAGOD ANUAL DE INTERES
G

A B C D E F

0 223,000 0 0 0 0
1 216,806 5,194 33.50 5,225 12,619 6,225
2 210,832 6,194 33.50 6,052 12,246 12,277
3 204,418 6,194 33.50 5,879 12,073 18,156
4 198,224 6,194 33.50 5,707 11,091 23,863
5 192,030 6,194 33.50 5,534 11,728 29,397
6 185,836 6,194 33.50 5,361 11,555 34,758
7 179,842 4,194 33.50 5,188 11,382 39,946
8 173,448 6,194 33.50 5,015 11,209 44,961
9 167,254 5,194 33.50 4,848 11,036 49,803
10 161,060 6,194 33.50 4,669 10,863 54,472
11 154,886 6,194 33.50 4,496 10,690 58,968
12 148,678 6,194 33.50 4,323 10,517 43,291
13 142,478 6,194 33.50 4,150 10,344 4,150
14 136,284 6,914 33.50 3,977 10,171 8,127
15 130,090 5,914 33.50 3,804 9,998 11,931
16 183,896 5,914 33.50 3,632 9,826 15,563
17 117,708 5,914 33.50 3,459 9,693 19,022
18 * 111,508 6,914 33.50 3,286 9,480 22,308
19 105,314 5,916 33.50 3,113 9,307 25,421
20 99,120 6,914 33.50 2,940 Ty 134 28,361
21 . 92,926 5,914 33.50 2,767 8,981 31,128
2 86,832 6,714 33.50 2,59% 9,788 33,722
23 80,530 8,914 33.50 3,421 8,615 34,143
2 74,344 5,914 33.50 2,248 8,442 38,391
a5 48,150 5,914 33.50 3,075 8,269 2,073
a5 41,956 6,914 33.50 1,902 8,09 3,977
a7 55,742 - 6,914 33.50 1,780 7,924 5,707
28 49,568 6,914 33.50 1,557 7,751 7,244
29 43,374 6,914 33.50 1,384 7,578 8,648
30 37,180 &,914 33.50 1,211 7,405 9,859
31 - 30,986 6,714 33.50 1,038 7,232 10,897
32 24,792 8,914 33.50 855 75059 11,7628
a3 18,598 6,714 33.50 692 4,886 12,454
34 12,404 6,914 33.50 s19 6,713 12,973
3s 4,310 5,914 33.50 03 6,540 13,319
38 0 5,210 33.50 173 6,383 13,492

TOTALES 223,000 115,174 338,174, 115,174
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CONCEPTO

AMORTIZACIGN POR EL VALOR
TOTAL DEL CONTRATO MENDS
INVERSION ORIGINAL.

DEPRECIACION FISCAL SOBRE
EL VALOR ORIGINAL DE LA IN
VERSION.

BASTOS ADICIONALES SUJETOS
A ISR Y PTL.

HENGS:
1SR Y PTU AHORRADOS CON EL
PROYECTO (45%) .

GASTOS ADICIONALES DESPUES
DE ISR Y PTU..

HAS:
PABD DE LA OPCION
DE EOMPRA.

64STOS NETOS EN EFECTIVD
ADICIONALES DEL PROYECTD

ANALISIS FINANCIERO DEL ARRENDAMIENTO

38,980

44,600

83,580

137,402)

45,958

1,358

ARDS

38,3460

44,600

93,940

(37,402}

45,958

1,358

3 4 H]
39.940 0 0
44,600 44,600 44,600
83,560 44,400 44,500
(37,402) {20,070)  (20,070)
45,958 24,530 24,530

2,230 o 0
3,588 (20,070) (20,070}

TOTALES

116,880

223,000

339,880

(132, 946)

186,934

2,230

(33,836)




VALOR PRESENTE DEL BASTO NETO EN EFEETIVD

ARD FLUJO DE EFECTIVO FACTOR AL 32% VALOR PRESENTE

1 1,358 0.758 1,029

2 1,358 0.574 79

3 3,588 0.435 1,561

4 (20,070) 0.389 (6,603)

5 (20,070) 0.250 15,018)
(33,836) (8,251)

EL VALOR PRESENTE DEL GASTO NETOD ADICIONAL EN EFECTIVO DEL PROYECTO,BAJO LA OPCION DE

FINANCIAMIENTO POR MEDIO DEL ARRENDAMIENTO FINANCIERO ES DE (8,251)




ANALISIS FINANCIERQ DEL EREDITD BANCARIO
(MILES DE PESOS)

ARDS
CONCEPTO 1 2 3 4

INTERESES GENERADOS
POR EL PROYECTO. 63,291 38,391 13,492 0

DEPRECTACION DEL PRO
YECTO. 44,600 44,600 44,600 44,600

GASTOS ADICIONALES SU
JETOS A ISR Y PTU 107,891 82,591 58,092 44,500

MENOS:
1SR Y PTU AHORRADOS CON
EL PROYECTD (45X%) (48,551} (37,344) (26,141) (20,070)

BASTOS ADICIONALES DES
PUES DE ISR Y PTU 59,340 45,643 31,951 24,530

MENDS:
DEPRECTACION DEL
PROYEETE. (44,600) {44,600} $44,600) (44,600)

44,600

44,600

(20,070)

24,530

{44,4600)

GASTOS NETOS EN EFECTI
v ADICIONALES DEL PRO
YECTO. 14,700 1,045 (12,649} (20,047}

(20,047)

TOTALES

115,174

223,000

338,174

1152,176)

185,996

223,000

(37,004)




VALOR PRESENTE DEL GASTO NETO EN EFECTIVD

ARD FLUJO DE EFECTIVO FACTOR AL 3g% VALOR PRESENTE

1 14,740 0.758 11,173

2 1,045 0,574 400

3 112,649) 0.435 (5,503)

4 (20,070) 0.329 (8,603}

5 120,070) 0.250 15,018)
(37,004) (5,351)

EL VALOR PRESENTE DEL GASTO NETO ADICIONAL EN EFECTIVO DEL PROYECTO,BAJO LA OPCION DE
FINANCIAMIENTO POR MEDIO DE UN CREDITO BANCARIO ES DE (5,351)




PRESENTACION DE RESULTADDS DEL ANALISIS

1.- DEL VALOR PRESENTE DEL BASTO ADICIONAL EN EFECTIVD

TIPO DE FINANCIAMIENTO VALOR PRESENTE
CRERITO BANCARIO. {5,351)
ARRENDAMIENTO FINANCIERO. {8,251)

2.— DE IMPUESTOS AHORRADOS A PESOS CORRIENTES

TIPO DE FINANCIAMIENTO. IMPUESTOS AHORRADDS
EREDITD BANCARIO. 152,178
ARRENDAMIENTO FINANCIERO 152,944

1) CON RELACION PRESENTE DEL GASTO ADICIONAL EN EFECTIVO EL ARRENDAMIENTO FINANCIERO ARROJA
EL MAYDR BENEFICID

2) €ON RELACION A LOS IMPUESTOS AHORRADOS A PESOS CORRIENTES, TAMBIEN EL ARRENDAMIENTOD
FINANCIERD ARROJA EL MAYOR BENEFICIO




CREDITG BANCARIO

AND

4

S
VALOR PRESENTE DEL
AHORRO DE IMPUESTOS.
ARRENDAMIENTO FINANGIERO

ARD

I

5
VALOR PRESENTE DEE.
AHORRD DE IMPUESTODS.

IMPUESTOS AHORRADOS

48,551
37,346
26,141
20,070

20,070

IMPUESTOS AHORRADOS

37,602
37,802
37,402
20,070

20,070

3.- VALDR PRESENTE DE LOS IMPUESTOS AHORRADOS

(MILES DE PESOS)

FACTOR DE ACTUALIZACION
0.758

0.574
0.435
0.329
0.250

FACTOR DE ACTUALIZACION
0.798

0.574

0.435

0.329

0.250

VALBR PRESENTE
35,802

| 21,437
11,371
&, 503
5,017

81,230

VALOR PRESENTE
28,502

21,584
14,357
6,603
5,017

78,063




4.- VALOR PRESENTE DE LOS INTERESES PAGADDS
(MILES DE PESOS)
CREDITO BANCARIO

ARD INTERESES PAGADOS FACTOR DE ACTUALIZACION VALOR PRESENTE
1 63,291 0.758 47,974
2 38,391 0.574 22,036
3 13,492 0.435 5,869
4 0 0.329 . 0
3 Q 0,250 (4]
YALOR PRESENTE DE L0S i}
INTERESE PAGADDS. 73,879
ARRENDAMIENTO FINANCIERD
ARD INYERESES PAGADOS FACTOR DE ACTUALIZACION VALOR PRESENTE
1 39,510 0.758 29,948
2 39,510 0.574 22,678
3 39,510 0.433 17,186
4 0 . 0,329 . 0
g 0 . 0.250 0

VALOR PRESENTE DE LOS
INTERESES PAGADOS 69,812




RESUMEN DE RESULTADOS

VALOR PRESENTE DE IMPUESTDS / INTERESES CREDITO BANCARID ARRENDAMIENTO FINANCIERO
IMPUESTOS AHORRADDS A VALOR PRESENTE 81,320 78,063
INTERESES PAGADOS A VALOR PRESENTE 75,879 69,812
GASTOS NETOS DE INTERESES MENOS IMPUESTOS 5,351 8,251

VALOR PRESENTE DEL GASTD ADICIONAL

(5,351) $8,251)

€OMD CONCLUCION GENERAL RESPECTO DEL ANALISIS CUANTITATIVO DE LA OPERACION, SE PUEDE DECIR QUE EL
ARRENDAMIENTO FINANCIERO ES LA MEJOR FUENTE DE FINANCIAMIENTO CON BASE EN LOS DATOS DEL CASO
PLANTEADD POR LA SIGUIENTES RAZONES:

A) ARROJA EL MENDR VALOR PRESENTE DEL GASTD ADICIONAL GENERADD POR EL PROYECTO ¢8,251)

b) ARROJA EL MENOR VAL ;0OR PRESENTE DE LOS INTERESES PAGADOS, PUES EN EL CREDITO BANCARIO ES DE
75,879 Y EN EL ARRENDAMIENTO FINANCIERD ES DE 69,812

€) ANALIZANDO EL TOTAL DE LAS VARIABLES, EL ARRENDAMIENTD FINANCIERO REPRESENTA EL MAYOR BENEFICIO
EN RELACIGN CON EL CREDITO BANCARIO.
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CONCLUC IONES :

ue ‘se puedan llegar después de

Las .concluciones ‘d las’

-ser. .a favor de

como una nueva

:iértn que la decisidn final a la gue se

llegue al analxzar dentro de la empresa a esta herramienta

in:nczamxnetn depende de la pegociacion del contrato

imismp,'a las ‘condiciones de operacion de las otras fuentes
.de fimanciamientao como es el caso del crédite bancario, del
criterio y proceso analitico de la direccidn financiera, vy
de las posibilidades y situacion econdmica, crediticia y de
salidez de la propia empresa.

Independientemente de la serie de concluciones obteni=-
das del estudio cuantitativo de la depreciacidn sobresalen
dos importantes concluciones que no se deben perder de vista
en ningun momento.

A) El arrendamiento financiero es una fuente adicional
de credito para todo tipo de empresa, cuyo costo se
ha convertido en competitivo respecto de otras fuen-
tes de financiamienta.

B

Antes de tomar cualguier desicién, deberén analizar
todas las posibilidades, caminos y opciones disponi-
bles tanto cuantitativa come cualitativamente, ya

que 10 que es adecuado para una empresa o para un



&2

proyectoe en. particular, puede no serlo para otros vy

‘viceversa
El -arrendamiento’ financiero es una alternativa de in-

versidn: que 1Tpﬁntﬁ de vista del arrendador, cuando

}vélur,. juntaos can los intereses pactados, se recupera a
'tQAQé;ldé'ﬁpaiserie de pagos peridédicos.
: Es ﬁur ello que €l arrendamiento financiero se ha can—
‘'vertido hoy en dia en un instrumento complementario del. cré-
dito, que abre nuavas posibilidades al empresario para la
expansidn de sus negocios, siendo una alternativa a las

fuentes tradicionales gue son 21 proveedor o fabriecante del

equipo, o los créditos bancarios.
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