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INTRODUCCION

En la actualidad Jograr iniciar una empresa es un tema que requicre
hacer uso de la experiencia que brindan las corporaciones que avanzan

dia con dia

El manejar en este trabajo una alternativa de crecimiento en base a
una fuente de financiamiento proporciona una opcién para llegar a los
objetivos planeados. Sin necesidad de adquirir activos de contado vy

descapitalizar a la empresa.

Como importancia social, esta investigacion permite establecer como
resultado la oportunidad con que cuentan las empresas pequefias para
hacerse de sus activos sin necesidad de comprarlos de contado, esto
quiere decir que el arrendatario puede pagar mensualmente el importe de
los bienes solicitados y por lo tanto darle prioridad a su materia prima
y sus gastos administrativos.

En lo que se refiere a la importancia tedrica, se muestran bondades
del arrendamiento financiero como herramienta para el crecimiento de una
pequefia empresa, en este sentido el arrendamiento, sus caracteristicas
fusionadas y su relacion con la empresa se vinculan con el 4rea de la
administracion financiera, drea que forma parte de la administracion, por

lo tanto en esta investigacion se mantiene el enfoque administrativo que
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permite incursionar en un campo generalmente contable, en ello permite
establecer como la administracion y el administrador resuclven un

problema en este campo.
Las hipotesis alternas se nombran a continuacién:

Si tenemos falta de liquidez, por lo tanto nos serd imposible comprar
activos de contado, luego entonces un contrato de arrendamiento
financiero nos daria la oportunidad de adquirirlos sin tener que distraer

todo el capital que implicarfa comprarlos de contado.

Si queremos evitar descapitalizar a la empresa por lo tanto
necesitamos un medio de financiamiento capaz de mantener un capital,
luego entonces un contrato de arrendamiento financiero nos permitird
hacer los pagos de manera mensual que disminuiran la posibilidad de

descapitalizacion de la empresa.

De esto se desprende como hipdtesis central de esta investigacion:

Si tenemos necesidad de adquirir maguinaria para el negocio, por lo
tanto vamos a contratar un servicio de arrendamiento financiero, luego
entonces tendremos los activos sin descapitalizarnos al contratar este
servicio de arrendamiento financiero que permita satisfacer la necesidad

de adquirir maquinaria para el negocio.

\
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Por consiguiente como hip6tesis nula, tendremos:

Si no tenemos necesidad de adquirir maquinaria para el negocio, por
lo tanto no vamos a contratar un servicio de arrendamiento financiero,
luego entonces no tendremos los activos sin descapitalizamos al contratar
este servicio de arrendamiento financiero que permita satisfacer la

necesidad de adquirir maquinaria para el negocio.

Ahora bien, como objetivo general serd establecer el analisis de las
necesidades en cuanto a adquisicion de activos de una pequefia empresa
para definir las formas viables de cubrir estas necesidades sin

descapitalizacion.

Como objetivo particular se trata de demostrar que el arrendamiento
financiero es un medio idéneo para adquirir activos sin necesidad de

descapitalizar a la empresa.

Es por esto que el objetivo especifico es establecer el beneficio
econdmico y fiscal aportado por este arrendamiento, que se traducird en

estabilidad financiera para la empresa en cuestion,

El objeto de estudio es analizar al arrendamiento financiero en una

pequeila empresa y concretar que es de tipo conceptual simple.

Vi



En esta investigacion se aplico ¢l método inductivo, analitico,

sintético y analégico.

La técnicas de recopilacion de datos que s¢ aplicaron para esta
investigacion son:
-Generales: De fichaje, andlisis de contenido, entrevista,
cuestionario.

-Particulares; Anélisis financiero,

La ubicacién es considerada temporal en el periodo de Febrero de
1995 a Febrero de 1996.

Los medios de consulta a los que se acudird son las bibliotecas de
la Universidad Latinoamericana, Universidad La Salle, Universidad

Nacional Auténoma de México.

Como delimitacion tedrica se entiende que la informacién obtenida
serd en base a material relativo a administracién financiera, ésta toca
aspectos como deduccion fiscal, costo de oportunidad y arrendamicento

financiero,

Las posibles limitaciones que se pueden encontrar en cuanto a la
informacion de trabajos similares, es escasez de éstos en las bibliotecas

y el no contar con una pequefia empresa para el caso practico.
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CAPITULO 1
EL ARRENDAMIENTO FINANCIERO



En la actualidad los empresarios se enfrentan al grave problema de
conseguir financiamiento adecuado para los planes de desatrollo y

expansion de sus empresas.

La gama de fuentes para allegarse de los fondos necesarios, ast como
sus diversas caracteristicas hace que los Administradores Financieros,
personas que planean las necesidades de fondos, forma de conseguirlos
y su correcta utilizacion, jueguen un papel relevante dentro de nuestra

economia cambiante, tanto a nivel piblico como privado.

Dado que se tiene que elegir la Fuente de Recursos més adecuada
para resolver sus necesidades, es natural que las estudie primero y

después busque la forma més 6ptima de resolverlos.

Los antecedentes histéricos del arrendamiento se encuentran en el
antiguo Egipto, cuando los faraones cedian en arrendamiento las tierras
a sus subditos, utilizandolo también como fuente de aprovisionamiento de
bienes y servicios de capital. En la época del Imperio Romano era usual

el arrendamiento de carros de guerra.

En la época moderna el primer uso conocido del arrendamiento de
equipos o activos es el realizado por los ferrocarriles de los Estados

Unidos de Norteamérica, quienes arrendaban equipo ferroviario, también
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se observa el que ofrecfan algunos fabricantes de los EEUU a sus clientes
como es el caso de fas empresas IBM y United Shoe Machinary, quicnes
proporcionaban en arrendamiento equipo y maquinaria como un medio de
financiamiento en la adquisicién y uso de sus equipos, practica que

emplearon a su vez los empresarios de Europa.

Es asi como surge una linea més de crédito, que no incluye un
desembolso de efectivo total, sino en forma diferida por un periodo
pactado, redundando en el uso del bien arrendado, cubriendo las
necesidades productivas y equilibrando la posicion financiera de la

empresa.

L1 ANTECEDENTES, EVOLUCION Y SITUACION ACTUAL
DEL ARRENDAMIENTO FINANCIERO EN MEXICO

En el aflo de 1961, se inici6 el arrendamiento financiero en México.
La actividad del arrendamiento se encaminé principalmente hacia el
financiamiento de flotillas de automéviles y el mismo se promovié
fundamentalmente como una herramienta de financiamiento con ventajas
fiscales, puesto que originalmente se manejé fuera de balance y con la
deducibilidad total de las rentas periddicas que los arrendatarios pagaban

a las arrendadoras,



A continuacién haré una sintesis de la evolucién del arrendamiento

financiero en México.(1)

La primera arrendadora que se constituyé en nuestro pais, en
Septiembre de 1961, fue Interamericana de Arrendamientos, actualmente

Arrendadora Financiera Monterrey, S.A

En la década de los sesenta, el arrendamiento financiero operd
practicamente sin legislacion alguna y los casos de conflicto se resolvian
con la ley aplicable, en ese entonces la que regulaba el alquiler. Para
fines fiscales, como mencioné en parrafos anteriores, los arrendatarios
deducian el valor total de las rentas mensuales que pagaban y las

arrendadoras depreciaban los bienes de los que eran propietarios.

Hacia principios de los setenta, se introdujeron, por primera vez,
disposiciones fiscales. Bajo estas disposiciones, la amendadora
consideraba su operacién como una Compra-Venta con reserva de
dominio, manejando, también para fines fiscales, el concepto de que su
activo constitufa en una cuenta por cobrar y reconociendo la diferencia
entre lo cobrado y lo invertido como una utilidad fiscal aplicndose a los

resultados en forma lineal a lo largo del plazo forzoso del arrendamiento.

El arrendatario consideraba para fines fiscales, al bien arrendado
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como un activo fijo, sujetando a depreciacion la parte que de las rentas
brutas se consideraba como costo original de adquisicién y amortizacion;
como gastos financieros, la diferencia entre el valor de compra y las

rentas brutas durante el plazo de contrato.

En la década de los setenta el desarrollo del arrendamiento
financiero continud, v adicionalmente se modificd la legislacion fiscal
relativa. En esta época se continuaron constituyendo nuevas arrendadoras
financieras, tales como Arrendadora Bancomer, Arrendadora Comermex,

entre otras,

LL1 SITUACION ACTUAL DEL ARRENDAMIENTO
FINANCIERO EN MEXICO

A finales de 1981 las autoridades financieras del pais tomaron la
decision de convertir a las arrendadoras financieras en organizaciones
auxiliares de crédito, lo que significa el sometimiento de las arrendadoras
a una regulacién definida y estricta. También las colocaba bajo la
inspeccion y vigilancia de la Secretarfa de Hacienda y Crédito Publico,
y de la Comisién Nacional Bancaria y de Seguros, ahora La Comision
Nacional Bancaria y de Valores.

Retomando la evolucion del arrendamiento financiero en México



tendremos que: (2)

En Septiembre de 1982, el gobierno decreta la estatizacion de la
banca. Esta otra medida del gobiemo mexicano afect6 a las arrendadoras
financieras porque, practicamente todos los arrendadores tenfan en su
capital participacion de un banco nacional influyendo en la toma de

decisiones y el manejo general de este tipo de negocios.

A mediados de 1984 la actividad del arrendamiento, en la mayoria

de las arrendadoras, se reverti6 al sector privado mexicano.

Por diversos problemas, la definicién de la regulacion ocurri¢ hasta
finales de 1983 y fué ratificada en la nueva Ley General de

Organizaciones y Actividades Auxiliares de Crédito en 1984,

Originalmente la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico otorgé a
25 empresas la concesién para operar como arrendadoras financieras, En
la actualidad estan operando entre otras las siguientes amrendadoras
financieras bajo las particularidades de S.A. y S.A. de C.V.

Arrendadora Bancomer
Arrendadora Amex

Arrendadora Financiera Monterrey
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Arrendadora Internacional
Arrendadora Comermex
Arrendadora Somex
Arrendadora del Atlantico
Arrenda

Arrendadora Unién

Arrendadora Atlas

Arrendadora Prime

Arrendadora Plus

Arrendadora INC!

Arrendadora Vector
Arrendadora Credimex
Impulsora Mexicana de Arrendamiento
Arrendadora Banobras
Arrendadora Integral del Norte
Arrendadora Sofimex
Arrendadora Financiera del Norte
Arrendadora Finac

Arrendadora Banamex
Arrendadora Cremi

Arrendadora Financiei'a Reforma
Arrendadora Proactivos

Fina - Rent



Arrendadora Chapultepec
Arrendadora Financiera del Bajfo
Arrendadora Finamex

Armendadora Bancen

Como lo mencioné, la actividad del arrendamiento decay6 en 1982
y lo mismo sucedié en 1983, En el afio de 1984 se frené este proceso,
debido a su reforma fiscal, que permitia una depreciacion acelerada del
75% para activos fijos nuevos; asi, las empresas decidieron invertir en
bienes de capital y muchas de ellas lo hicieron por la via del

arrendamiento financiero.

También en los aftos de 1983 y 1984, la mayorfa de las empresas en
el pais reestructuraron sus deudas con el extranjero por medio del
Fideicomiso para Cobertura de Riesgos Cambiarios ( FICORCA ). Las

arrendadoras financieras no fueron la excepcion.

La entrada de FICORCA les ahorr6 a las arrendadoras la pérdida por
la fluctuacion cambiaria, pero a cambio, les produjo una carga financiera

originada por este nuevo financiamiento,

Ademas de lo anterior, existieron otros factores que afectaron el

sector, como fueron: la interrupcion del financiamiento en moneda
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extranjera, la recesion del producto que contrajo las necesidades de
inversion y, por ende, de arrendamiento. Ello propicié una situacién de
falta de liquidez y cuantiosas pérdidas, que se reflejaron en mérgenes de
perdida en el periodo 1982-1986. Segin estado consolidado de
contabilidad emitido por 1a Comisién Nacional Bancaria y de Seguros, las
pérdidas acumuladas del sector ascendian a $55,048 millones de pesos a
Diciembre de 1986.

A partir de 1987, el sector empezd a arrojar resultados positivos; al
siguiente aflo se permiti6 a las arrendadoras financieras otorgar
arrendamiento puro y en 1989 se les autoriza a captar recursos del
publico inversionista mediante la colocacion de obligaciones en el

mercado bursatil.

Esta ultima medida ha fortalecido la operacion de las arrendadoras
financieras, al ampliar las posibilidades de fondeo con la disminucion de

su costo.
Las arrendadoras adquieren un nuevo perfil competitivo frente a
otros intermediarios financieros y por otra parte, se promueve el

financiamiento a plazos més Jargos.

El funcionamiento del arrendamiento en los afios 1990-1994 fueron



favorables debido al ambiente de estabilidad y crecimiento , lo que
permitié estimar amplias necesidades de inversién y un aumento en la

demanda de financiamiento,

Actualmente, a principios de 1995 debido a la devaluacion y la fuga
de capitales y divisas, el gobierno sube las tasas de interés para captar
inversiones y esto provoca el encarecimiento en todo tipo de créditos.
Esta situacién obliga a las empresas a elaborar un andlisis minucioso

acerca de los resultados a largo plazo de cualquier fuente de

financiamiento.

L2 CONCEPTO

Antes de hablar de una definicion del arrendamiento financiero,

comentaré lo siguiente:

El arrendamiento financiero constituye una innovacion en la técnica
del financiamiento, el principio en que se basa es el autofinanciamiento
con rendimiento, debido al beneficio que proporcionan los bienes en su
utilizacién, a su vez el financiamiento se va amortizando con los
rendimientos que obtiene la empresa por los bienes arrendados. Lo
anterior obliga a que el amrendatario deba evaluar adecuadamente la

rentabilidad del bien a arendar, pues esta debe ser suficiente para la
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autofinanciacion.
Ahora, citaré algunas definiciones:

" El arrendamiento financiero es un contralo incancelable,
comprometiéndose a hacer el arrendatario una serie de pagos periddicos
o rentas a un arrendador por el uso de un activo. El periodo de
arrendamiento generalmente corresponde a Ja vida econémica del bien.
El titulo de propiedad es retenido por el arrendador. El total de pagos que
el arrendatario conviene realizar deben exceder el precio de compra del

bien."(3)
El codigo civil en su articulo 2398 lo define de la siguiente manera;

" Hay arrendamiento cuando las dos partes contratantes se obligan
reciprocamente una a conceder el uso o goce temporal de una cosa y otra,

a pagar por ese uso o goce un precio cierto" (4)
Segiin Steven Bolten tenemos lo siguiente:

" El Arendamiento Financiero cldsico hace recordar un préstamo a
plazo determinado, generalmente igual o menor que la vida estimada del

activo arrendado. Cualquier valor remanente que tenga el activo al
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terminar ¢l contrato, pertenece al arrendador y se puede considerar como
parte de sus utilidades. El Arrendatario (La Empresa) pierde ¢l derecho
sobre el valor de rescate del activo (que conservard en cambio cuando lo

haya comprado)". (5)

Ahora bien, la ley general de organizaciones y actividades auxiliares

de crédito, en su articulo 25 establece lo siguiente:

" Por virtud del contrato de arrendamiento financiero, la arrendadora
financiera se obliga a adquirir determinados bienes y a conceder su uso
o goce temporal, a plazo forzoso, a una persona fisica o moral,
obligandose ésta a pagar como contraprestacion, que se liquidara en pagos
parciales, segin se convenga, una cantidad en dinero determinada o
determinable, que cubra el valor de adquisicion de los bienes, los cargos
financieros y los demds accesorios, y adoptar al vencimiento del contrato
alguna de las opciones terminales a que se refiere el articulo 27 de esta
ley" (6)

Las opciones terminales a que se refiere la Ley General de

Organizaciones y Actividades de Crédito en el articulo 27 son:

1.- La compra de los bienes a un precio inferior a su valor de

adquisicin, que quedard fijado en el contrato
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2.~ Prorrogar el plazo para continuar con el uso o goce temporal,
pagando una renta inferior a los pagos periddicos que venfa haciendo,

conforme a las bases que se establezcan en el contrato;

3.~ Participar con la arrendadora financiera en el precio de la venta
de los bienes a un tercero, en las proporciones y términos que se

convengan en ¢l contrato,

Ahora, con los elementos antes mencionados, daré lo que desde mi
punto de vista, se debe entender por arrendamiento financiero: Poseer y
dar uso a un bien cualquiera que este sea sin ser su propietario
mediante un pago convenido llamado renta, Es decir, el gozar del uso
de un bien sin ser precisamente el propietario, mediante el poder que

brinda el pagar sus rentas periédicas,
1.3 TIPOS DE ARRENDAMIENTO

La necesidad del publico de adquirir con diversas caracteristicas y
condiciones de pago acordes a su situacién econdmica, han originado una
diversificacion en la operacién del arrendamiento. A continuacién

enlistaré los tipos usuales de arrendamiento existentes:

1.-Arrendamiento Real o Puro



2.-Arrendamiento Financiero
a)Arrendamiento Financiero Neto
b)Arrendamiento Financiero Global
c¢)Arrendamiento Financiero Total

d)Arrendamiento Financiero Ficticio

Empezaré nombrando la esencia del arrendamiento, o sea el

arrendamiento puro,

1.-ARRENDAMIENTO REAL O PURO

En esta transaccion el arrendador y el arrendatario convienen en la
determinacion de la duracion del contrato, las rentas, el uso que se le
dara al bien arrendado y 1a parte que cubrird los gastos de mantenimiento
de la cosa objeto del convenio, un ejemplo de este tipo de arrendamiento

es el de Inmuebles,

En esta operacion el arrendador tiene el documento de propiedad del
bien, al igual que goza de los derechos absolutos e incurre en los riesgos
de la propiedad del mismo, sin que el arrendatario adquiera la propiedad

sobre el bien arrendado durante la vigencia del arrendamiento.

En este tipo de arrendamiento no se contempla la transferencia de la
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propicdad del bien, mediante el ejercicio de alguna opcion de compra,
generalmente es a corto plazo y puede ser cancelable a opcion del
arrendatario a quien se le puede exigir que pague una  sancion

predeterminada por la cancelacién.

Los bienes que se arriendan bajo esta modalidad regularmente tienen
una vida atil mayor que el término del arrendamiento. En otras palabras,
si se mantiene hasta el vencimiento el arrendamiento, en ese momento el
arrendatario devuelve al arrendador el bien objeto de la operacion y €l

puede arrendarlo nuevamente o venderlo.

"Casi sicmpre los pagos totales que hace el arrendatario al
arrendador representan menos que el costo inicial del bien en
arrendamiento, pagado por el arrendador, por lo que éste espera venderlo

en una suma mayor al costo no recuperado al vencerse el arrendamiento.

En afos recientes, se ha desarrollado una. nueva fuente de
financiamiento, la cual tuvo su inicio en la promocién de la venta de
autos a crédito, por medio de una formula llamada equivocadamente
"Arrendamiento Puro con opcién a compra”. Esta denominacion es
incorrecta, pues el tinico contrato de arrendamiento con opcién a compra

reconocido por las leyes fiscales es el Arrendamiento Financiero."(7)
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El arrendamiento financiero es una derivacién del arrendamicnto

puro.

[y

2.-ARRENDAMIENTO FINANCIERO

El Arrendamiento Financiero es una alternativa de financiamiento

para la adquisicion de bienes a mediano y largo plazo.

Para el C.P. Juan Carlos Sabynes, el Arrendamiento Financiero "Es
aquella transaccion mediante la cual el arrendador financiero concede el
uso o goce temporal de un bien a plazo forzoso, a una persona fisica o
moral (arrendatario), obligdndose ésta a pagar como contraprestacion, que
se liquidard en pagos parciales, segin se convenga, una cantidad en
dinero determinada o determinable, que cubra el valor de adquisicion de
los bienes, las cargas financieras y los demds accesorios, y adoptar al

crecimiento del contrato alguna de las siguientes opciones terminales:

-.La compra de los bienes a un precio inferior a su valor de
adquisicion, de acuerdo a las bases que se establezcan previamente, en ¢l

contrato, N

- A prorrogar el plazo para continuar con ¢l uso o goce

temporal, pagando una renta inferior a los pagos periddicos que se venfa
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haciendo.

- A participar con la arrendadora financiera en el precio de la venta
de los bienes a un tercero, en las proporciones y términos que convenga

en el contrato." (8)

a) ARRENDAMIENTO FINANCIERO NETO

"Esta modalidad es la més aceptada en México, en combinacion con
el arrendamiento total, consiste en que el arrendatario cubre todos los

gastos generados en la adquisicion y utilizacién del bien arrendado."(9)

Un ejemplo de este tipo de arrendamiento es de maquinaria en el
cual el amendatario cubre los gastos de importacidn, - instalacion,
mantenimiento; etc,

b) ARRENDAMIENTO FINANCIERO GLOBAL

Este contrato es la contrapartida del anterior; es decir et arrendador
cubre al proveedor del equipo o empresas relacionadas con el mismo,
todos los gastos de mantenimiento, seguros, impuestos y derechos de

importacidn, los cuales los incorpora al costo de adquisicién del equipo
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para que, a través de las rentas periodicas y de alguna de las opciones
disponibles al finalizar ¢l plazo inicial forzoso, dicho costo sea

repercutido al arrendatario, y recuperado por la arrendadora.
¢) ARRENDAMIENTO FINANCIERO 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 través de las rentas periédicas pactadas durante

el plazo inicial forzoso del contrato.

Esta caracteristica, es una de las fundamentales del arrendamiento
financiero ya que las arrendadoras elaboran sus planes de arrendamiento
y cotizaciones al cliente de tal manera que éstos dos conceptos = sean

cubiertos con las rentas pactadas en el contrato.

d) ARRENDAMIENTO FINANCIERO FICTICIO

El arrendamiento ficiticio es de gran importancia porque es una

operacion inversa al. arrendamiento financiero normal: a través del

~ arrendamiento ficticio como una empresa comercial o industrial vende

todos sus activos fijos o parte de ellos a una arrendadora profesional, la

cual establece un contrato de arrendamiento financiero por los mismos
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bienes con ¢l propietario original de los mismos.

De esta forma el propietario original del bien (el arrendatario), no
pierde la utilizacién del mismo y obtiene dinero en efectivo que puede ser

empleado en otras operaciones del negocio.

Una vez vistos los tipos de arrendamiento, nombraré las

caracteristicas de su contrato.

1.4 CARACTERISTICAS Y ELEMENTOS DEL CONTRATO
DE ARRENDAMIENTO FINANCIERO

Ya teniendo una idea clara del concepto de Arrendamiento

Financiero, en seguida nombraré sus caracteristicas.

1.4.1 CARACTERISTICAS GENERALES

El arrendamiento financiero es una fuente de financiamiento de suma
importancia; el cual se ha convertido en una opcién de gran utilidad y
beneficio para las empresas necesitadas de recursos que financien sus
‘proyectos de inversion, Lo anterior, dadas las caracteristicas particulares

que rodean a este contrato:
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1.- Es una herramienta de negociacion ante proveedores de equipo,al
tener la posibilidad de pagar de contado el equipo requerido y negociar
mejores precios por este hecho, lo que puede reducir el costo total de Ia

operacion si se le compara con un crédito directo del proveedor del

equipo.

2.- El tratamiento fiscal particular de este tipo de contratos puede

tener ventajas importantes, al partir el valor total del mismo en dos:
a) Costo de adquisicion contratado sujeto a depreciacion.
b) Amortizacion del valor remanente durante la vigencia del contrato

3.-Conservacion de recursos monetarios; es decir, los fondos escasos

con que cuenta la empresa se ven practicamente intactos al inicio de la
operacion.

4.-A diferencia del armendamiento puro, en el arrendamiento
financiero se tiene la posesion y la futura propiedad del bien si se escoge
pagar la opcién de compra al final del periodo normal del contrato, la

cual equivale a un valor simbdlico y no representativo en ¢l costo del
equipo.
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5.-Al financiar el equipo a través del arrendamiento financiero se
dejan libres y sin afectacion otras fuentes de financiamiento, ya que este
tipo de contratos se negocian con empresas que pueden ser ajenas al

sistema bancario nacional.

6.- En caso de empresas solventes pero de limitada liquidez,
provocada probablemente por una alta inversién en activos fijos que aun
no son totalmente productivos (independientemente de la causa que
provoque esa baja productividad), la empresa puede vender sus activos
fijos, o parte de ellos, a alguna arrendadora profesional para que ésta, a
su vez, los arriende a la propietaria original, con lo cual, esta ultima

obtiene la liquidez necesaria para sus operaciones.

7.- El costo nominal inicial aparente del contrato de arrendamiento
financiero suele ser superior al costo nominal de alguna otra opcion de

financiamiento,

A continuacion nombraré los elementos necesarios para el contrato

de Arrendamiento Financiero.
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1.4.2, ELEMENTOS DEL CONTRATO

Los elementos especificos que intervienen en el contrato de

arrendamiento financiero, los clasificaré en personales, reales vy

formales.
A) PERSONALES

Los eclementos personales del contrato de arrendamiento son el
arrendador y el arrendatario. EI arrendador es quien cede el uso y disfrute

de la cosa y el arrendatario es quien lo adquicre.

- ARRENDADOR.- Es el que se obliga a conceder el uso o goce

temporal de los bienes solicitados por el arrendatario, y son propiedéd
legal del primero.

En las modificaciones de Diciembre de 1981 a la Ley General de
Instituciones de Crédito y Organizaciones Auxiliares, se incluye a las
arrendadoras financieras como Organiyzaciones Auxiliares de Crédito, por
tanto requieren de concesion que sdlo el Gobiemo Federal a través de la

Secretarfa de Hacienda y Crédito Pablico otorga y de inscripcion ante la
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Comision Nacional Bancaria y de Seguros para poder operar conforme a
lo establecido en el ultimo parrafo del articulo 3o. , fraccion 1l y en el

articulo 47 de la mencionada Ley.

- ARRENDATARIO.- Es la persona fisica o moral que disfruta del
uso o goce temporal del bien propiedad del arrendador y se obliga a:
satisfacer la renta en forma y tiempo convenidos, responder de los
perjuicios que el bien arrendado sufra por su culpa o negligencia, y
servirse del bien solamente para el uso convenido o conforme a la

naturaleza y destino del mismo.

" Al concluir el plazo de vencimiento del contrato una vez que se
hayan cumplido todas las obligaciones, el arrendatario deberd adoptar

alguna de las siguientes opciones terminales:

I La compra de los bienes a un precio inferior a su valor de adquisicion,
que quedara fijado en el contrato. En caso de que no se haya fijado, el
precio debe ser inferior al valor de mercado a la fecha de compra,

conforme a las bases que se establezcan en el contrato;

I A prorrogar el plazo para continuar con el uso o goce temporal,
pagando una renta inferior a los pagos periddicos que venia haciendo,

conforme a las bases que se¢ establezcan en el contrato, y
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HI A participar con la arrendadora financiera en el precio de la venta de
los bienes a un tercero, en las proporciones y términos que se convenga

en ¢l contrato,

La Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico, mediante reglas de
cardcter general, estd facultada para autorizar otras opciones antes
mencionadas, siendo responsable de los daffos y perjuicios en caso de
incumplimiento. La arrendadora financiera no podra oponerse al gjercicio

de dicha opcion.

Si en los ténminos del contrato, queda el arrendatario facultado para
adoptar la opcion terminal, al finalizar el plazo obligatorio, ésta debera
notificar por escrito, a la arrendadora financiera, por lo menos con un mes
de anticipacién al vencimiento del contrato, cudl de ellas va a adoptar,
respondiendo de los daflos y perjuicios en caso de omisién, con

independencia de lo que se convenga en el contrato."(10)
B) REALES
Los elementos reales estan integrados por la cosa y el precio

El concepto de cosa para efectos de arrendamicento es amplio, pero

podemos definirlo de la siguiente manera por la participacién que tiene
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3

en este contrato, es el bien susceptible de arrendamiento que puede usarse

sin consumirse.

El precio o renta puede consistir en una suma de dinero o en

cualquier otra cosa equivalente, previamente determinada.

* El monto total de la operacion o valor total del contrato, es la
suma de dinero que el arrendatario se¢ obliga a pagar al arrendador a

cambio del uso o goce temporal del bien objeto del contrato.

*El arrendatario podra otorgar a la arrendadora pagarés cuyo importe
total sera igual al valor total del contrato, con vencimientos iguales a los

pagos periédicos del contrato y nunca posteriores al término del mismo.
C) FORMALES

Los contratos de arrendamiento financiero se otorgardn por escrito
o ratificados ante la fe de notario publico, corredor piblico o cualquier
otro fedatario publico, y podrin asentarse en el registro piblico de
comercio sin perjuicio de hacerlo en otro registro que las leyes

determinen.
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ARRENDAMIENTO
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Elementos
Personales

Elementos
Reales

Elementos
Formales

El amendador

El arrendatario

Tipo de bienes susceptibles
de arrendamiento

Monto total de la eperacidn
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Contrato ratificado
y registrado

FIG 1.1. EUEMENTOS DEL CONTRATO DE ARRENDAMIENTO FINANCIERD

20




Estos elementos van a dar la pauta para cstablecer el funcionamiento
del arrendamiento financiero.

1.5 MECANISMO DEL ARRENDAMIENTO FINANCIERO

Una vez teniendo en cuenta la definicién y entendiendo la funcion

de esta alternativa de crédito, es tiempo de observar su aplicacion.

Para comprender mejor el funcionamiento del amendamiento

financiero, estimo conveniente el explicarlo con el siguiente ejemplo:.

El cliente X, S.A. solicita a la Arrendadora Y, S.A. de C.V. un
crédito para la compra de un tracto camién por valor de N$90,000, a
pagar en forma mensual durante 2 afios, Después de la evaluacién del
proyecto presentado por el cliente X, S.A., la arrendadora aprueba el
crédito, bajo las siguientes condiciones: un plazo de 2 aflos, a una tasa del
20% anual (generalmente esta tasa es variable y es igual al costo
porcentual promedio emitido por el Banco de México mas algunos puntos
porcentuales) y la opcién de compra, al finalizar el plazo forzoso del
contrato, es de N$1,800.
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Pago inicial de:
IVA sobre el monto a financiar N$ 9,000

Comisioén por apertura de crédito

2% sobre monto origina N$ 1,800
IVA sobre comisién N$ 180
Gastos de Gestorfa N$ 550
Renta en depésito NS 4.580.62
N$16,110.62

Con los datos anteriores se calculd el pago mensual,
C = 90,000
F6rmul ai = 20% anual = 1.67% mensual
Mensualidadn = 2 affos = 24 mensualidades
Mensualidad = C _i___
1-_1
-
(1+1)
Sustituyendo
Mensualidad
90,000 0.0167
1-_1
1.488085
90,000(0.050895777)
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Mensualidad = N$4,580.62

Célculo de intereses del primer mes.
90,000 X 1.67% = N$ 1,500

Mensualidad Intereses Amortizacién
4,580.62 1,500 3,080.62

Célculo de interés del segundo mes.
86,919.38 X 1.67 = 1,448.66

Y asf sucesivamente, hasta llegar a la mensualidad 24.

Este es el funcionamiento operativo del arrendamiento financiero;
pero como todo, cuenta con ventajas y desventajas que a continuacién

enlistaré,

1.6 VENTAJAS Y DESVENTAJAS DEL ARRENDAMIENTO
FINANCIERO

Todo financiamiento tiene puntos a favor y también puntos en

contra, lo importante en este caso es encontrar el tipo de crédito que se
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adapte de la mejor manera a la empresa de acuerdo a sus necesidades.
1.6.1 VENTAJAS

: Dentro de las razones principales que se consideran positivas para

\ utilizar al arrendamiento financiero como herramienta de financiamiento,

| destacan las siguientes:

a)Mantiene o incrementa el capital de trabajo de la empresa, y se

mejora su liquidez.

b)Aumenta el rendimiento sobre la inversion de los accionistas de

la empresa.

c)Mantiene o amplia la capacidad crediticia de la empresa, a través

} de nuevas fuentes de financiamiento.

d)Puede disminuir el costo integral de la operacion, incluyendo el
costo de financiamiento como resultado del régimen fiscal de la

operacién,

e)Respecto de los beneficios fiscales que pueden lograr con la

operacion, sobresale el diferimiento de impuestos como consecuencia
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del régimen fiscal aplicable, que permite el equivalente a una

depreciacion acelerada de los activos fijos adquiridos por este medio.

El arrendamiento ficticio es una modalidad importante del
arrendamiento financiero, ya que puede generar importantes beneficios
fiscales por: diferimiento de impuestos, fuente generadora de fondos
adicionales en efectivo, para continuar o impulsar las operaciones de la
empresa, cuando ésta cuenta con los equipos productivos pero carece del

capital de trabajo para desarrollarse.

El arrendamiento financiero puede utilizarse como herramienta de
planeacion para otorgar prestaciones y beneficios adicionales al personal

de la empresa, sin que estos beneficios esten gravados impositivamente.

1.6.2 DESVENTAJAS

Desde luego el arrendatario no podré dar uso diverso al que se haya
convenido en el contrato, o conforme a la naturaleza y destino de los
bienes, bajo pena de responder por los daflos que se ocasionen si viola
esta obligacion, asf lo dice el segundo pérrafo del articulo 29 de la ley

general de organizaciones y actividades auxiliares de crédito.
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Entre las desventajas principales se tienen:

a) El arrendatario tiene derecho al uso del bien, pero la arrendadora

tiene el titulo legal de propicdad del bien.

b) El arrendatario tiene la obligacion de optar por una de las
opciones terminales a las que se refiere el articulo 27 de la ley general de

organizaciones y actividades auxiliares de crédito

c) La practica ha venido demostrando que las rentas, cualquiera que

sea el bien, a medida que transcurre el tiempo, van en aumento.

Este capitulo brinda un panorama global del arrendamiento
financiero. A continuacién el tema serd la pequefia empresa, con sus
caracteristicas y funciones. Es vital conocer el funcionamiento y
aplicaciones de este tipo de contrato para relacionarlo con la pequeiia

empresa.
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CAPITULO I
LA PEQUENA EMPRESA



L.a administracién de empresas ha entrado en una nueva fase, La
complejidad, cada dia en aumento de las actividades, de las operacionces,
asi como ¢l ininterrumpido crecimiento de las empresas, la competencia,
etc., obliga a los hombres de negocios a entender donde estdn situados

hoy y dénde estardn en un futuro cercano.

El gran reto que se le plantea a la empresa modema es el de utilizar
los recursos disponibles para conseguir con la mixima efectividad y
eficiencia los bienes y servicios que Ja gente necesita o desea. Para hacer
frente a las demandas de los consumidores se requiere una gran variedad

de actividades empresariales.

La experiencia ha demostrado que la combinacién de juicio,
iniciativa, resolucion y creatividad en una empresa genera un resultado
final mejor en cuanto a progreso y beneficios que una actitud autocratica
de un solo individuo. Ademads, la creciente tendencia a descentralizar,
provoca que sea menos acertado el control administrativo de una sola

persona.

La administracion en las modernas empresas pequefias y medianas
estd dividida entre los diversos agentes a los que van a darse atribuciones
y funciones especializadas que deben articularse en un conjunto

coherente. Integra en suma, empresarios, promotores; administradores,
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técnicos y especialistas, que ocupan las posiciones clave en la
organizacion y cuya accion se hace sentir en todas las dreas de la
empresa. Desde este punto de vista la direccion se apoya en la empresa

y no en un solo individuo.

La pequeffa empresa cn nuestros dias estd ocupando un lugar
importante en relacidn a las empresas mayores, ya que se estd
convirtiendo mas que en su competidora, en un medio de distribucién y

difusién de los grandes corporativos.

2.1 CONCEPTO

Hablando acerca del concepto, invariablemente las empresas deben
efectuar una serie de actividades que varian de acuerdo con el tipo de

negocio que pretenda desarrollar y al volumen de operaciones.

¢Cémo podria definirse una pequefia empresa? La respuesta a esta
pregunta varia de persona a persona, esto presenta un asunto relativo a las
normas que deban aplicarse para determinar el tamaiio de la empresa; por

ejemplo, nos dicen los autores Broom y Longenecker:

"1 Es la propiedad independiente un factor critico?

¢Es ¢l volumen de ventas o el nimero de empleados una guia logica para
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describir ¢l tamailo?

¢Puede describirse con precision una empresa pequeiia tanto en la
fabricacién como en ¢l menudeo?

¢Puede describirse con propiedad una empresa como pequefia debido a

que sus competidores son mucho mayores?"(11)

Estas y otras preguntas pueden hacerse cuando se intente establecer
algin concepto de empresa pequefla. A continuacion expondré

definiciones de algunos autores:

"Pierre Yves Barreyer: constituye una parte del grupo conocido como
pequefias empresas aquellas en las cuales la propiedad del capital se
identifica con la direccién efectiva y responde a unos criterios
dimensionales ligados a unas caracteristicas de conducta y poder
econdmico.

Tres Tasgos merecen ser tomados en cuenta a este respecto:

*Un capital social repartido entre unos cuantos socios
*Una autonomia real de financiamiento y gestion

*Un nivel de desarrollo dimensional "(12)

"La asociacién de empresas pequefias (SBA) define a la empresa

pequefia como aquella que posee el duefio en plena libertad, manejada
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autonomamente y que no es dominante en la rama en que opera "(13)

"La Secretarfa de Hacienda y Crédito Publico la define de la
siguiente manera: Se hace necesario considerar el criterio adoptado por
la Subsecretarfa de Ingresos, en relacion a lo que debe entenderse como
pequefias industrias y el de regionalizacién por el monto de ingresos, es
decir, que quedan catalogadas como tales: Aquellas empresas cuyos
ingresos acumulables en el ejercicio inmediato anterior no sean superiores
a 20 millones de nuevos pesos, pero tampoco inferiores a 1.5 millones de

nuevos pesos "(14)

Con este criterio, el contribuyente podra determinar facilmente si su
empresa es pequefia o mediana, o bien rebasa esta clasificacion, nos
concluye este documento.

En base a las anteriores definiciones propongo la siguiente:

Pequeiia empresa es aquella que tiene autonomia con 1a actividad

¢ inversion de los socios fundadores y se manticne de esta manera.

Enseguida expondré los puntos propios de las pequeilas empresas.
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2,2 CARACTERISTICAS

L.a pequefia empresa tiene una funcién determinante para cl

desarrollo de las demas, aunque cuenta con caracteristicas particulares.
2.2.1 CARACTERISTICAS BASICAS

En seguida enumeraré las caracteristicas bdsicas que requiere

cualquier empresa;

* Es una persona juridica, ya que se trata de una entidad con

derechos y obligaciones establecidas por la ley.

* Es una unidad econdmica porque tiene una finalidad lucrativa, cs
decir, su principal objetivo es econémico: proteccion de los
intereses economicos de la empresa, de sus acreedores, su duefio o
sus accionistas, logrando la satisfaccién de este grupo mediante {a

obtencién de utilidades.

* Ejerce una accion mercantil, ya que compra para producir y

produce para vender.

* Asume la total responsabilidad del riesgo de pérdida. Esta es una
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de las caracteristicas mas sobresalientes, pues a través de su
administracion es la tnica responsable de la buena o mala marcha d
la entidad, pucde haber pérdidas o ganancias, éxitos o fracasos,
desarrollo o estancamiento; todo ello es a cuenta y riesgo exclusivo
de la empresa, la cual debe encarar estas contingencias, incluso hasta

el riesgo de pérdida total de sus bicnes.

* Es una entidad social ya que su proposito es servir a la sociedad

en la que estd inmersa,

“"Las actividades de una empresa pueden desarrollarse en lugares
distintos pero persiguen la obtencién de una utilidad unica, Del mismo
modo capitales que pertenecen a diferentes titulares, pero que estan
destinados a una misma actividad econdmica, persiguen también una
ganancia unica, en ambos casos se dice qué la empresa tiene unidad

econdmica."(15)

En el siguiente apartado haré énfasis en la delimitacion existente

entre las empresas,
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2.2.2 CARACTERISTICAS QUE DEFINEN A LA PEQUENA
EMPRESA Y SU COMPARACION CON LOS DEMAS

TIPOS DE EMPRESAS

Existen los siguientes criterios para establecer la diferencia entre las

empresas.

Sin lugar a dudas, ¢l problema de definir esta magnitud de la
empresa es uno de los més discutidos, por existir criterios tan divergentes
relativos a este tema, y a la vez porque todos los conceptos que se han
tratado de establecer, siempre estén condicionados a distintos fines y

circunstancias, como se observard en los conceptos enlistados a

continuacién:
a) El medio ambiente.

Tomando en consideracién a dos empresas del mismo tamafio y
tipo, pero situadas en paises diferentes en cuanto a un desarroflo, un
concepto general no podria aplicarse a dichas empresas en magnitud, ya
que la situada en el pafs mas desarrollado puede considerarse en ¢l como
una empresa pequefia, y la establecida en el menos desarrollado tal vez

se considere como mediana,
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b) El giro,

Bajo este aspecto, la magnitud de una empresa se encuentra
condicionada a la actividad que explote, por ejemplo: la industria
siderdrgica y la de confeccion son diferentes, ya que la primera requiere
un capital considerable, instalaciones mas complicadas, procesos
altamente tecnificados, etc., y la segunda puede operar en un pequeilo
taller, con sencillas méquinas de tipo casero o doméstico, procedimientos
de f4cil operacion, etc., por lo que se deduce que una pequefia planta de
la industria sidenirgica puede ser mucho mayor que un gran taller de

confeccién, por ejemplo.
¢) El mercado que domina.

Este criterio establece la magnitud de a empresa segin la zona, o el
numero de clientes que abastece, no importando en si el tamafo de la

planta, capital, personal, etc,
d) El financiamiento,

En este caso, la magnitud de la empresa dependera principalmente

del capital con que cuenta.
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¢) La produccion.

Segin la Revista Ejecutivos de Finanzas, una empresa puede
considerarse pequefia, mediana o grande de acuerdo al volumen de

productos que fabrica.

Existen dos clasificaciones para determinar el tamafio de la empresa,
que son: la cantidad de personal ocupado y la complejidad de la
organizacion de la empresa, Tomando estos criterios, se concluye que la
pequefla empresa puede considerarse como Ia que de ordinario cuenta con
un nimero aproximado de 40 a 50 trabajadores y por lo menos con tres

grupos fundamentales:
El destinado a la produccién de bicnes o servicios.
El encargado de la distribucién, colocacion o ventas.

El encargado de las funciones de finanzas y control.

Ademds, en ella existen uno o dos niveles intermedios de jefes, de

tal manera que las 6rdenes deben pasar a través de estos niveles.

Segun la revista Ejecutivos de Finanzas, los criterios que determinan -

la magnitud de la empresa en México, son;
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"* Por el nimero de personal:

Pequefia empresa - menos de 25
Mediana empresa - entre 50 y 250

Grande empresa - més de 250
* Por el capital social:

Pequefia empresa - menos de 1 millén de nuevos pesos
Mediana empresa - entre 1 millén y 30 millones de nuevos
pesos

Grande empresa - méds de 30 millones de nuevos pesos

Es también importante hacer notar que a este respecto, el Fondo de
Garantia y Fomento para la pequefia y mediana industria (FOGAIN) de
Nacional Financiera, define a la pequefia y mediana industria como
aquella que tiene un capital social menor de 30 o de 35 millones, si el
30% de su produccién como minimo se dedica a la exportacion o a la

sustitucion de importaciones.
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* Por los activos totales:

Pequefia empresa - menos de 2 millones de nuevos pesos
Mediana empresa - entre 2 y 40 millones de nuevos pesos

Grande empresa - méas de 40 millones de nuevos pesos"(16)

Como podrs advertirse, todo lo anteriormente citado no resulta
suficiente para determinar la magnitud de la empresa; sin embargo, todos

estos puntos de vista ayudan a tener una vision general de lo que es la

pequefia y mediana empresa.

2.3 CONDICIONES DE COMPETENCIA E INTERRELACION
ENTRE LA PEQUENA EMPRESA Y LOS DEMAS TIPOS IE

EMPRESA

Recalcar la importancia de las pequefias empresas no significa
subestimar las aportaciones de las medianas y las grandes, sin embargo

ocupan sus puestos respectivos y son independientes.

Las pequefias empresas realizan como mifnimo tres funciones

fundamentales para las medianas y grandes empresas que son;

* Facilitar la concentracion en las zonas de mayor rendimiento,
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* Servir de ensayo y preparacion de futuras grandes empresas.

* Compensar las limitaciones inherentes a las grandes empresas.

" Las grandes empresas alcanzan su méxima eficiencia en las
industrias antiguamente establecidas, para las que existen mercados de
productos de bajo costo por unidad, o bien, ailf donde una considerable
experiencia ha conseguido desarrollar la tecnologia y la mecanizacion
hasta un grado de eficiencia, pero requiriendo enormes inversiones de
capital, donde la normalizacién y la simplificacién (limitacién de
variedad) son deseables y aceptables, donde sea preferible la
concentracion de la funcidn (Produccién, distribucién o financiamiento)

y por supuesto para los monopolios naturales.

En todos estos casos es esencial la existencia de numerosas pequeflas
empresas que permitan que algunas grandes empresas se concentren alli
donde sus esfuerzos sean mds eficaces, " ( 17 )

Las pequefias empresas satélites tienen su funcion propia en 4
aspectos basicos:

*Como suministradoras de materiales y piezas ( subcontratistas ).
*Como agencias de servicio para la grande empresa.

*Como agentes y distribuidores,
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*Como clientes que usan, mas que distribuir productos de la gran

empresa.

Las pequefias y medianas empresas forman el eslabon entre las
gigantescas fabricas junto con los ultimos mercados para los productos de
éstos y con frecuencia son las mismas pequefias empresas las que forman

parte de dichos mercados,

En muchos casos no serfa remunerador para las grandes cmpresas
establecer unidades de distribucion, también situadas como las que la
pequefia y mediana empresa pueden proporcionar. Por ofra parte, en
muchos ramos, el mercado no es suficientemente grande para atraer a las

grandes empresas o hay en dicho mercado demasiada diversidad.

La agricultura depende en parte de la pequefia y mediana empresa
para la distribucion y tratamiento de las cosechas. Estas empresas son
més adaptables a las necesidades locales y a los diversos factores
personales, y las pequefias localidades se llevan las preferencias de

muchos clientes.

Casi todas las grandes empresas de hoy comenzaron en pequeiia
empresa, sin embargo, hasta la produccién en masa, industrias pesadas y

comunicaciones es ¢l hecho de que més de 50 afios de progreso han dado
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como resultado la complicada maquinaria y tecnologia de hoy, con la
consiguiente necesidad de realizar enormes inversiones de capital con lo
cual, los principiantes en escala quedan virtualmente excluidos de estas
esferas de actividad, que han llegado a ser representativas de las grandes

empresas,

No obstante, el pequefio y mediano empresario independiente, es
todavia importante para promover alguna innovacion y demostrar valor
en pequefia escala hasta llegar a la etapa de transicion. En esta fase la
pequefia empresa adopta las técnicas de trabajo en gran escala si puede
obtener el suficiente capital o bien se vende a una de las grandes

empresas capaces de financiar su adquisicion.

Esto ultimo ha ocurrido con frecuencia, y ha sido interpretado como
un intento de las grandes empresas para absorver a todos sus pequefios
competidores. Las principales razones son que el sistema  tributario
virtualmente impide a la pequefa empresa que acumule fondos para una
gran expansién y para el aumento de inversiones que tal expansion
requiere. |

Montar una empresa propia es el suefio de mucha gente. Cada aito
se crean en Estados Unidos 1 millon de nuevas empresas. Por desgracia,

se calcula que el 80 por 100 de las nuevas empresas quicbran en sus
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primeros 5 aitos de vida. Muchas de ellas ni siquicra llegan a cumplir el

affo.

" El éxito y fracaso de las pequeiflas no es, sin embargo producto del
azar estadistico. Una buena direccion es el factor que determina la
supervivencia y el éxito. Una mala direccion es el factor que determina
el fracaso; no lo determina el clima econdmico, la competencia, la

inconstancia de los clientes o la mala suerte.

Dun y Braedstriet, el defensor de las estadisticas empresariales, ha
sefialado que una mala direccion es la culpable de mds del 90 por 100 de
los fracasos de empresas . Aproximadamente 1a mitad de estos fracasos
se debe a la incompetencia y la otra mitad a una experiencia previa
inapropiada. Pero afirmar esto es como decir que alguien no es un buen
jugador de tenis porque no juega bien al tenis. Para salir del circulo
vicioso habria que preguntarse: en concreto, ¢ Qué clase de competencia

y de experiencia necesita alcanzar el aspirante a empresario 7 "(18)

El margen de error en la pequefia empresa es escaso. No hay colchén
para largos perfodos de aprendizaje ni para defenderse de los grandes
errores de célculo, de las sorpresas o de las complacencias improductivas.
Por ello, casi todos los creadores de empresas con éxito vaborre'cen los

negocios arriesgados.
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La pequefia empresa no pucde comprar el éxito. No puede salir de
los problemas que ella misma se cre6é a base de dincro, ni comprar

grandes mercados o los mejores y mas experimentados empleados.

Una pequefla empresa debe ocuparse, sobre todo, de su eficacia
interna, A diferencia de las empresas de gran envergadura, aquf no caben
los gastos superfluos que suponen un derroche de los escasos fondos de

la empresa.

2.4 FACTORES QUE VINCULAN A LA PEQUENA EMPRESA
CON EL ARRENDAMIENTO FINANCIERO

Entre las principales ventajas que se han analizado respecto al
arrendamiento financiero encontramos que la arrendadora financiera estd
financiando a la pequefia empresa los activos que‘esta necesita para
incrementar su produccién, ventas y/o servicios, en consecuencia esto
aporta un beneficio fiscal de deduccién para el arrendatario, efecto que
no es observable en otro tipo de créditos. Esta caracterfstica es de vital
importancia para las empresas que necesitan adquirir activos que les
reditien en sus ingresos, obedeciendo a las necesidades de cualquier

empresa pequeﬁa.
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Estos activos los podemos clasificar como bienes, que se dividen en

dos grupos:
1.-BIENES DE CONSUMO:

a)  Bienes de consumo inmediato; Son los satisfactores que se

extinguen en la primera utilizacién que se hace de ellos.

b)  Bienes de consumo duradero: Dicese de aquellos satisfactores
que pueden ser usados muchas veces antes de ser consumidos,

agotados o destruidos.
2.- BIENES DE CAPITAL:

Son los activos que se utilizan en la produccion con la finalidad de

obtener satisfactores.

Son susceptibles de arrendamiento financiero todos los bienes que
pueden usarse sin consumirse, excepto aquellos que la ley prohibe

arrendar y los derechos estrictamente personales.

Analizando la informacién anterior podemos concluir que una

pequefia empresa puede adquirir bienes por arrendamiento siempre y
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cuando estos no se extingan por su uso.

En el ejemplo de una pequeiia empresa que se dedica al copiado de
documentos, libros, etc., el activo que es susceptible de arrendamiento son

las méquinas copiadoras, que en este caso fungen como bienes de
capital,

Por otro lado, también esta empresa puede arrendar vehiculos
utilitarios para su personal, ya que son una herramienta para el flujo de

sus ventas, aunque no directamente constituyen una parte de la
produccién, ‘

Resumiendo lo anterior, es importante mencionar que la empresa en
cuestion puede arrendar activos involucrados en su produccidn, transporte,
estructura administrativa (mobiliario de oficina) y cualquier otra 4rea
destinada a lograr sus objetivos organizacionales llevando un orden
jerarquico de necesidades.

Una vez habiendo resuelto el tomar un crédito con base en

arrendamiento financiero el procedimiento para su obtencion cs el
siguiente:

Primero el futuro arrendatario habiendo determinado la conveniencia
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de adquirir un nuevo equipo que favorezca su actividad econdmica y no

pudiendo desembolsar una cantidad fuerte.

Opta por un arrendamiento financiero, para lo cual debe de
informarse con cuales proveedores puede obtener el equipo y disposicion

de entrcga del mismo.

Solicitara el crédito presentando solicitud a la arrendadora, con la

siguiente informacion;

a)De la empresa: Copia de la escritura constitutiva, linea de
negocios, estructura organizacional, antecedentes operativos y financieros.
Los datos anteriores serviran a la arrendadora para enterarse qué directriz

lleva la empresa, desde cuando, como y por quienes esta dirigido.

b)Del proyecto: Presentar un plan de actividades que fundamente el
propésito del proyecto, indicando la localizacion, distribucién y capacidad
instalada de la planta, ast como la inversion que se tiene planeada y los

procedimientos de que se valdrén para su ejecucion.

c)Del mercado: Un estudio que contenga informacion sobre la

evolucion y perspectivas del sector industrial en que se ubica el proyecto.
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d)De la situacion financiera y econdmica: Se presentardn los estados
financieros de los dos iltimos ejercicios sociales, y el ultimo estado
mensual de contabilidad, asf como un plan financiero que demuestre la

rentabilidad del proyecto y la conveniencia del plazo.

Una vez cubierta esta informacién que requiere la arrendadora
financiera, esta realizard un andlisis de los resultados arrojados y
comunicara a la arrendataria si estd en condiciones de contraer este tipo
de contrato, o en su defecto le dard recomendaciones para concretarlo en
un futuro, o también posibles cambios o estrategias para poder ser sujetos
de crédito.

Una vez que las partes estdn de acuerdo en elaborar un contrato, las
opciones terminales, el plazo, la tasa fija o variable y todos los demds
elementos deben plasmarse por escrito junto con la firma de ambas

partes.

La cantidad en cuanto a volumen de activos que una empresa solicite -
por arrendamiento tiene que ir proporcional al valor de la empresa, su
infraestructura y su fuerza de produccién o de ventas; una empresa que
tiene utilidades netas mensuales de N$10,000 no puede solicitar
arrendamiento por equipo que le represente rentas mensuales de N$8,500

( la mayoria de las arrendadoras toman el criterio de que por lo menos
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puedan cubrir dos veces la renta mensual con la utilidad neta )

Puesto que la situacién de cada compaiila cs diferente, la toma de
decisiones varia de acuerdo con las condiciones que prevalezcan en la
economia, en la industria y en la compaiifa en particular, Sin embargo, la
libertad que tiene la administracién para ajustar la mezcla de pasivo y
capital de acuerdo con estos criterios, se ve restringida por la
disponibilidad de los diversos tipos de fondos que se buscan, Aun cuando
la administracién decidiese pedir mas dinero prestado, los proveedores de
fondos podrian llegar a la conclusién que esto implicaria demasiado

riesgo.

"Todo el mundo sabe que un nimero demasiado bajo de ventas es
fatal. Pero muy pocos directores-propietarios comprenden que demasiadas
ventas, realizadas demasiado de prisa, también pueden matar una pequefia
empresa, limpiamente. Dirigir el crecimiento es otra condicién de fortuna

o ruina para el éxito de la pequefia empresa"(19)

A continuacion mostraré el panorama financiero que ofrece este

sector,
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2.5 SITUACION ACTUAL DE LA PEQUENA EMPRESA

La importancia de la pequefia empresa se puede medir en funcion del
gran nimero de ramas que dan sustento. Sin embargo la situacioén que se
atraviesa actualmente, genera motivos para efectuar un andlisis de este

sector.,

Un hecho irrefutable, es que en las dos ultimas décadas el sector
comercio y productivo de México se modemizé en forma general,
igualmente en este perfodo surgieron y crecieron muchos problemas:
como la inflacion, el intermediarismo excesivo, la ineficacia

administrativa, porcentajes elevados de participacion en el PIB, etc.

La disminuci6n en la demanda ha incidido de manera negativa mas
en los pequefios y medianos comercios que en los grandes (cadenas de
tiendas) porque los consumidores buscan adquirir mercancfas al precio

més bajo posible,

Sin embargo, lo anterior no significa que la crisis no est4 afectando
a los comercios grandes. La inflacion en estos ditimos ha ido cambiando
los habitos de consumo: la pérdida del poder adquisitivo que la gran
mayoria ha sufrido ha dado como resultado que la demanda de unos

bienes se lleve a cabo en detrimento de otros,
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Por otro lado, hay que indicar que la contraccién del mercado refleja
la magnitud de la crisis econdmica de nuestro pafs y representa un
retroceso de la produccion, escasez, divisas y creciente desempleo. La
baja en la produccion industrial y la escasez de divisas han provocado
que junto con la reduccion de la demanda se de la carestia de mercancias,
sobre todo alimentos basicos, articulos para la higiene personal,
medicamentos, ropa, aparatos electronicos, refacciones, entre otros, En
este sentido, se ve dificil, por lo menos a corto plazo, el abasto de

productos que tienen baja integracién nacional,

En general, para los pequefios y medianos comerciantes la situacién
no resulta satisfactoria. Para los primeros, la crisis ha venido a
profundizar la desventajas que desde hace dos décadas viene sufriendo

frente al sector comercial modemo.

El pequefio comercio, al ser dependiente de una larga cadena de
intermediarios y al operar con bajos volimenes de productos, se ve en la
necesidad de vender a precios superiores entre un 20 y 30 %, con
respecto a las cadenas de autoservicio, Ademés de Ia baja demanda y a
la expansion de las cadenas comerciales a puntos estratégicos de la capital
y de las principales ciudades de la provincia, los ha puesto en una
situacién critica que una gran mayorfa no estén en condiciones de

superar.
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De acuerdo con la investigacién realizada por la Secretarfa de
Fomento y Comercio Industrial a finales de los 80s, los grandes
comercios, que representan unicamente el 5% del sector, realizaron el

83% de las ventas totales.

En resumen se puede llegar a afirmar que la baja venta unitaria, el
alto costo de las mercancias, la baja liquidez (tanto de comerciantes como
de consumidores) y la pérdida de poder adquisitivo de la poblacion seran
factores que apareceran a mediano plazo, provocando que el mercado siga
concentrdndose en la grande empresa. Estos a su vez, tendrin que

aumentar la competencia entre sf por la concentracién del mercado.

Los resultados que esta competencia pueda originar, son que es casi
seguro que incurrirdn de manera negativa en el pequeilo comercio, Otro
factor es, que las tendencias a vender de contado y mantener bajos los

inventarios, causa lo elevado de las tasas de financiamiento.

Por otro lado estdn los hébitos de consumo, hay suficientes motivos
para creer que la tendencia creciente a adquirir inicamente los productos
imprescindibles y a reparar los enseres para el hogar en lugar de

reponerlos, mientras la economia no lleve a una reactivacion.

"Ante el panorama de la peQueﬂa empresa una variable que hay que
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tomar muy en serio es que para hacer frente a las grandes empresas y
poder subsistir a la crisis, se requerird una adecuada optimizacién de los
recursos de operacion a utilizar y esto se logra tinicamente por medio de
una efectiva administracion. Podemos decir que la funcién administrativa
aparece muy vinculada al logro de objetivos y obtener resultados
concretos, lo cual exige un equilibrio que permita alcanzar la efectividad
y eficiencia en el manejo de recursos humanos, financieros y materiales,

en condiciones que garantizan el menor riesgo posible."(20)

2.51 LA ADMINISTRACION FINANCIERA EN LAS
PEQUENAS EMPRESAS

Esta es un érea de especializacién que se va a encargar de optimizar

todos los recursos con que cuenta la pequefia empresa.

En este sentido la administracion proporciona el instrumental técnico
para el manejo de las empresas en sus diversas 4reas. Una mala
administracién no se justifica en estos momentos ni olvidar que una
empresa es una unidad de produccién que -fijados ciertos objetivos y
politicas- tiende a optimizar la relacion entre insumo y producto, es decir

alcanzar sus objetivos (eficacia), sin olvidar la eficiencia operativa.

No todos los empresarios creen necesitar administracion, sin
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embargo, la actual crisis econoémica y financiera provoca, que empresas
para poder subsistir requieren de una mejor operatividad para lograr
esfuerzos de grupo encaminados a lograr ciertos objetivos de conjunto
con un minimo de costo, tiempo, dinero, materiales y descontento y para
llegar a esto habré que adoptar los principios, procesos y técnicas basicas

de la administracion.

El administrar es elemental para toda empresa (pequefia y mediana),
asl como en cualquier nivel del organismo. Esta funcion no es exclusiva
del propictario, del gerente, sino también corresponde al supervisor (de
produccién o de almacén). Los problemas administrativos pueden
aparecer en cualquier nivel, la administracién efectiva y perceptiva
requicre de todos aquellos responsables del trabajo de otros, en todos los
niveles y en cualquier tipo de empresa, se consideren a si mismos como
administradores. Por eso se afirma que todo organismo social puede ser
administrado: de aquf se deriva el principio de la universalidad de la

administracion,

Un aspecto fundamental que debe tomar en cuenta la estructura
administrativa de una pequefla empresa es la optima canalizacion de los
recursos financieros. Las finanzas constituyen una funcién operacional
muy importante para una gran cantidad de actividades administrativas, Se

necesita dinero para cubrir aspectos tales como: némina; la compra de
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materia prima;, compra de maquinaria requerida, vender a los clientes y
esperar ¢l pago hasta una fecha posterior. Las finanzas hacen posible
afrontar estas necesidades esenciales y su administracion es muy

importante.

La administracién financiera estd ligada con la operacion de lograr
y mantener la liquidez y las ganancias de una empresa. Es necesario
obtener financiamiento adecuado para poder cubrir las obligaciones y
lograr utilidades. En forma amplia, sin embargo, la administracion
financiera contribuye a planear el futuro y tomar decisiones amplias que

afectan a la empresa.

Actualmente el andlisis de la adquisicion y erogacién de fondos, la
toma de decisiones sobre el mejor uso y aplicacion de los medios

financicros disponibles.

Para lievar a cabo la funcion moderna de finanzas, se nos presenta
la siguiente pregunta: jcudles son las actividades financicras mds

importantes que se ejecutan?

Como respuesta a esta pregunta, estdn las siguientes:
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- Mayor participacion en la planeacién a largo plazo.
- Elaboracién de presupuestos a largo plazo.

- Elaboracion de presupuestos de caja.

- Determinacion de los gastos para activos de capital.
- Manejo de crédito y cobranzas.

- Supervisién de las adquisiciones de capital.

- Desempefio de las funciones contables.

En el cuadro de la siguiente pagina se muestra la forma en que se

estructura la funcién de finanzas.(FIG 2.1)

Es conveniente hacer la observacion de que, cuando la empresa es
pequefia, todas las funciones de finanzas pueden recaer en una mismd
persona. Inclusive, no existe esta unidad de trabajo como seccién por
separado, centrandose estas funciones en el gerente o propietario de la

empresa,

La mayorfa de las empresas cuentan con unidades administrativas
que dedican su esfuerzo y tiempo a aspectos de tipo financiero. La
estructura organizacional de la funcién financiera diferird de acuerdo al
tipo y magnitud de las empresas. En la practica hay escasa uniformidad

en cuanto a la estructura organica de la funcién de finanzas.
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LA FUNCION DE LA ADMINISTRACION

FUNCIONES
BASICAS

DESCRIPCION

SUBDIVISION
PORVU'S

PUESTOS
ASIGNADOS

Obtencién y,
aplicacion
racional de
los recursos
monetarios

dela

Obtencidn del
financiamiento

Consiste en conseguir
¥CCUrsos

* Financiamiento
[nterno
*Financiamicnto
Externo

COMPATIBLES

empresa,

n programa de lo qud

Presupuestos Fonsistc en formular

¢ asigne en efectivo
a cada unidad
administrativa

Costos

Consiste en
determinar los gastos
bcasionados al

-producir y administrar

Contabilidad

Consiste en evar
registros contables,
fue permitan formula
nformacién financicr

Seccién de
obtencién de
financiamientos
y planeacién de
su uso, Seccién
de contadurfa.

Crédito

Se estudia el tipo de
persona a quienes sc
puede otorgar crédito,
o0s plazos de este, ete,

Cobranzas

Se distribuye la carterd
de cliente y se
controlan los archivos
de tarjetas y letras,

Facturacién

S¢ elaboran y revisan
facturas,

Nomina

Determina los pagos
de sueldos e
impuestos y es un
control presupuestal,

Seccibn do
aplicaci6n de
los financiamiento

Caja

Es mancjo adecuado
ke efectivo de
kealizacion de pagos;
vecepeidn de cobros;
mancjos de cuentas de
cheques,

Archivo

Se archivan todas las
facturas, pagards,
letras y demds

documentos.

Gerente
de
Finanzas

Encargado de
n
pdministracién|
de recursos
financieros.

FIG2.1

LA FUNCION DE LA ADMINISTRACION
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En empresas grandes, un director o gerente de finanzas contard con
un tesorero, un contralor que se reporten con ¢l; en una mediana empresa
existird un tesorero o un contralor, con alguno de cllos como principal
ejecutivo, en el sentido de que es el responsable de obtener
financiamiento para Ja empresa. En cambio en una pequeila empresa es
probable que el propietario o un responsable se haga cargo de la funcién

de finanzas.

La utilizacién de métodos administrativos cuantitativos, la
complejidad de aspectos fiscales, la tendencia hacia mds control
financiero de las operaciones, el advenimiento de la computaddra y la
necesidad de mds capital, se han combinado para producir un complejo
&mbito de finanzas y para ampliar el campo de accién del administrador
financiero. Este, no sélo esta implicado en los asuntos financieros de una
empresa, sino ademds en la evaluacion del desempeiio administrativo por
conducto de las condiciones financieras, en las adquisiciones, en la
interpretacién de la situacion financiera y en la ayuda para la elaboracion

de politicas financieras.

Un adecuado financiamiento es esencial para el éxito de toda
empresa. Hay que gastar en materiales la cantidad de dinero correcta;
captar suficientes préstamos bancarios; proveerse de suficiente capital fijo,

es decir, terreno, edificio, maquinaria y equipo; otorgar créditos
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adecuadamente y mantener las operaciones de la empresa a un nivel
compatible con los fondos disponibles.

Las empresas que no pueden pagar sus obligaciones en un tiempo
razonable se ven forzados a clausurar. Por tanto, la liquidez y la
correccion financiera son necesarios para sostenerse.

En las empresas el propietario o el gerente de finanzas debe reunir,
analizar ¢ interpretar la informacién financiera y formular un plan para

obtener financiamiento,

En el siguiente cuadro se muestra esqueméticamente las fuentes de
financiamiento.(FIG 2.2)

RECURSOS INTERNOS

W
* Aportaciones del propietario o

de los socios

* Reinversién de utilidades

* Reservas de Capital

* Depreciacion y Amortizacion
de Activo

* Venta de Activos Fijos de la

Empresa

FIG. 2.2, FUENTES DE FINANCIAMIENTO

05



RECURSOS EXTERNOS
I ]
Descuento de Documentos
Apertura de Crédito
Préstamos Directos

F————-——-———'—J‘——_——MJ
DO

* BANCOS Préstamos Prendarios

Préstamos de Habilitacion o

Avio
Préstamos Refaccionarios

Préstamos Hipotecarios

e e

* CREDITO COMERCIAL Proveedores

* ARRENDAMIENTOS Natural

Natural Documentado

Financiero: Neto, Global, Total

* EMISIONES DE Obligaciohes Hipotecarias
OBLIGACIONES Obligaciones Prendarias

Obligaciones Quirogréficas

FIG. 2.2, FUENTES DX FINANCIAMIENTO (CONTINUACION)
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.

Es notoria la necesidad que tienen las pequeflas empresas de optar

por fuentes de financiamiento externas.

Por regla general, las utilidades que pueden brindar este tipo de
empresas se podran reflejar después de un determinado tiempo de

operacion.

Con el acertado anlisis, se¢ podra tomar una decision con respecto
al tipo de financiamiento adecuado, y para eso en el siguiente capitulo se
brindan posibles opciones.
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B . . »

CAPITULO IIl
ARRENDAMIENTO FINANCIERO Y OTRAS
ALTERNATIVAS DE FINANCIAMIENTO PARA
LA PEQUERA EMPRESA



Con la informacioén que mencioné anteriormente y con la situacion
que esta atravesando actualmente el pais, en este capitulo expongo
algunas de las causas principales de esta situacion, para tener un contexto

global de los pros y contras del arrendamiento financiero.

3.1 SITUACION ACTUAL DE CREDITOS PARA EL D.F.

Para entender la situacion crediticia actual, es necesario partir de las
causas que la originaron., A continuacion hago una sintesis de los

acontecimientos que dieron lugar a nuestra situacion actual:(22)

Desde 1994 la situacién econdmica y financiera del pais se habia
venido deteriorando debido entre otras causas al desequilibrio de la
balanza comercial, -entendiendose por ésta el factor que registra la -
relacion entre importaciones y exportaciones. A partir de la apertura
comercial las importaciones han excedido en forma importante a las
exportaciones, hecho que por sf solo obligb a medianas y pequefas |

empresas a cerrar por no poder competir con los productos importados.

Otro factor negativo fue la inestabilidad politica que se presentd
durante todo 1994 motivada por los crimenes politicos y por los hechos

ocurridos en Chiapas, lo que motivo que inversionistas extranjeros que

70



tenian inversiones en la Bolsa Mexicana de Valores fueron retirando sus
capitales, lo que gener6 el descenso de las reservas de dolares del Banco
de México e increment6 en forma importante la sobreevaluacion del peso

mexicano respecto del dolar.

Toda esta problemdtica no solo motivd ¢l estancamiento del
desarrollo econémico, sino también la contraccion de la actividad
economica, Dando esto lugar a niveles crecientes de desempleo,
volatilidad de las inversiones extranjeras en la Bolsa Mexicana de Valores
ya que la proporcion del capital extranjero en la citada Bolsa llego a

representar un porcentaje importante de las inversiones bursatiles.

A fines de 1994, concretamente en Diciembre, se registré una salida
masiva del capital extranjero invertido en la Bolsa Mexicana de Valores,
fenémeno que independientemente de las causas citadas, se di6 también
por ¢l alto volimen de valores gubernamentales, especificamente

Tesobonos, cuyos vencimientos ocurrfan en 1995,

El éxodo masivo de los recursos de origén extranjero hizo disminuir
a niveles alarmantes las reservas del Banco de México por lo que las
autoridades financieras resolvieron poner en flotacion el pesb, el cual de
inmediato sufri6 una dramatica caida, y provocé un circulo vicioso ya que

generd pénico entre los inversionistas y aumento la salida de los capitales.
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Ante esta situacion, el gobiemo se vio en la necesidad de aumentar
las tasas de interés de los valores gubernamentales (CETES ) a niveles no
vistos desde hacia varios aflos, hecho que junto con la devaluacion
aumentd dramaticamente el servicio de intereses tanto de la deuda interna

como externa del pais.

Como consecuencia logica de todos estos hechos se disparo

nuevamente la inflacion.

En este contexto, la banca, que desde 1993 habia comenzado a
confrontar problemas por el incremento de sus indices de cartera vencida,
tuvo que hacer frente a aumentos altos en el costo de los recursos

captados y, a su vez hubo que aumentar las tasas de los créditos.

La situacion expuesta fue atenuada por los apoyos financieros que
obtuvo el pafs del gobierno norteamericano y del Fondo Monetario
Internacional que han permitido evitar el derrumbe de las reservas del
Banco ‘de México, las cuales alin cuando se encuentran a niveles bajos en

relacion con los de 1993 y 1994 han logrado mantenerse, evitandose asi
una situacion grave,

Si los planes y programas para hacer frente a esta crisis funcionan

como se espera, es probable que la situacion se estabilice, ain cuando no
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es de esperarse todavia que la situacién econdmica financicra mejore
sustancialmente sino hasta después de un tiempo que todavia no puede

predecirse pero que se supone no serd breve

Con respecto a los créditos en especifico, en este caso el otorgado
por arrendadoras se rige por la tasa lider, que en la mayorfa de los casos
es la de los cetes, tomada como la base para calcular el financiamiento
global, adiciondndole puntos porcentuales extra para sacar la utilidad de
dicha organizacién auxiliar de crédito. Por ejemplo si la tasa de los cetes
esth en 50 % y la arrendadora toma esta tasa més 10 puntos porcentuales,
tendremos que la arrendadora calcula sus mensualidades con una tasa
lider (CETES) més 10 puntos, que en cifras porcentuales se estarfa

calculando un interés del 60 % .

Tomando en cuenta que la situacién actual para todo tipo de créditos
se manejan con la tasa lider, la cual estd muy elevada, tenemos que el
costo total del financiamiento se eleva casi al doble, lo cual es muy poco

atractivo para la mayoria de las empresas, especialmente las pequeas.

La politica a seguir por el gobierno es la de mantener la tasas
clevadas y de esta manera las empresas, los inversionistas nacionales y
extranjeros en general inviertan y puedan tener altos rendimientos por su

dinero, aunque estos se traduzcan en créditos altos por parte de la banca.
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Esto ha creado que gran cantidad de inversionistas y empresas que
habfan contraido créditos con las instituciones bancarias se¢ les elevara de
manera significativa ¢l monto de sus mensualidades. Ante esta situacion
la banca mexicana ha tenido que tomar decisiones drasticas en cuanto a
la forma de liquidacion de sus cuentahabientes, como lo es no subir tanto

la tasa y alargar mas el crédito.

A continuacion mostraré cifras comparativas de los principales
rubros de la Banca Muiltiple Nacional, segin boletin estadistico de Banca

Muiltiple a Diciembre de 1994 de la Comisién Nacional Bancaria:(23)
ACTIVO TOTAL

A Diciembre de 1994, el saldo corriente del total de activos de la
banca multiple ascendi6 a 842,619 millones de nuevos pesos (mnp), cifra
que significa un aumento de 251,913 mnp con respecto al mismo mes
del afto anterior (42.6%). Este incremento incluye el efecto de la
devaluacion del tipo de cambio, de 3.1059 nuevos pesos por délar en
dicicmbré de 1993 a 5.3250 en diciembre de 1994, sobre los saldos

denominados en moneda extranjera.

Cartera de Valores:

La cartera de valores operativa experimentd un crecimiento nominal
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anual de 73.9%, resultado de incrementos significativos en todos sus
componentes. De esta manera, su participacion en el Activo total aument6
mds de tres puntos porcentuales para ubicarse en 19.4% al cierre de 1994,
A esa misma fecha, la Cartera de valores operativa mostré la siguiente
composicion: la tenencia de valores gubernamentales representa el 7%;
las Acciones y aportaciones patrimoniales, el 8%; los Valores de renta
fija el 32%, y los Valores a recibir por reporto, el 44%. La valuacion de
la cartera de renta variable arroj6 un saldo de 549 mnp a diciembre de

1994, en comparacién con 2,034 mnp al cierre de 1993.

Cartera de Créditos:

Al témino del ejercicio 1994, el saldo corriente de la cartera de
crédito total ascendié a 594,205 mnp, que representa un aumento de
173,079 mnp(41.1%) con respecto al mismo mes de 1993. De dicho
increniento, 80,812 mnp corresponden a la variacién en los saldos
denominados en moneda extranjera,

La devaluacion del tipo de cambio afect la estructura de la cartera,
aumentando la participacién de los tipos de crédito con saldos més
elevados en moneda extranjera. La composicion a diciembre de 1994 es
la siguiente: préstamos quirografarios, 28%; Créditos simples y en cuenta
corriente, 21.7%; Ptéstalnos para la vivienda, 16%; Créditos personales

al consumo, 5.9%, y Redescuento, 13.4%. La proporcién de la cartera
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vencida bruta respecto a la cartera total (indice de morosidad) pas6 de

7.25% a 1.33%.

Calificacion de la Cartera de Créditos:

Los resultados de la calificacion de la cartera registrados en el mes
de diciembre ( y que corresponden a la cartera de septiembre anterior )
mugstran una mayor proporcion de créditos de riesgo alto (2.69% vs.
2.33% en diciembre anterior), e irrecuperables (1.22% vs. 0.92%). Las
provisiones preventivas para riesgos crediticios, por su parte, tuvieron un
crecimiento nominal de 59.8%, y representan el 4% de la cartera base de
la calificacion y el 48% de la cartera vencida bruta, en comparacion con

3% y 43%, respectivamente, en diciembre de 1993.
PASIVO TOTAL

El saldo corriente del pasivo total fue de 797,952 mnp, que significa
un incremento anual de 244,629 mnp(44.2%) con respecto a diciembre de
1993. Este aumento incluye el efecto de la devaluacion del tipo de

cambio sobre los pasivos denominados en moneda extranjera.

Captacion;

La captacion total de recursos observé un crecimiento de 172,164

mnp(34.5%), del cual 76,453 mnp corresponden a la variacién en la
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captacion en moneda extranjera. La estructura de la captacion total al
final del ejercicio 1994 es la siguiente: Captacion directa, 65.2%,

Acreedores por reporto, 16.7%, y Captacién interbancaria, 18.2%.
!

CAPITAL CONTABLE

A fines de 1994 el capital contable ascendié a 44,666.7 mup, 7,284
mnp més que el afto anterior, como consecuencia fundamentalmente de
aumentos en el capital pagado (5,582 mnp) y reservas de capital (6,555
mnp), y la disminucién en los resultados del ejercicio. Por su parte, el
indice de capitalizacion (capital neto/activos de riesgo) se ubicd en 9.60,

en comparacion con 9.94 en diciembre de 1993.

Resultados:

La utilidad neta de la banca multiple a diciembre de 1994 fuc de
3,660.3 mnp, 4,732 mnp menos que la acumulada en el ejercicio anterior
(-56.4% ). Este resultado estuvo determinado por una reduccion de 1,475
mnp en el ingreso neto de operacidn, y un aumento de 5,070 mnp en el
costo de operacién, [o que se tradujo en un descenso de 6,549 mnp(-60%)

en la utilidad de operacion, .

El margen financiero registr6 una variacién anual de tan solo 6.9%,
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ocasionada por el mayor crecimiento de los costos [inancieros,
especialmente los premios pagados por reportos, en relacion al ingreso
financiero, Adicionalmente, el incremento de 3,388 mnp (45.5%) en la
afectacidn para provisiones de la cartera crediticia repercutio en una
contraccion de -4.3%(-1,099 mnp) en el margen financiero ajustado por
riesgo. Cabe destacar que la cobertura de eventuales pérdidas por créditos
se vio fortalecida por la importante magnitud de las afectaciones que, a
fines de 1994, representan el 9% del ingreso financiero, en comparacion

con 7% el aflo anterior.

El Ingreso por servicios, por su parte, registr6 una baja de 3,351
mnp (40.9%) derivada del pago de coberturas de riesgos cambiarios por
la suma de 5,227 mnp, la cual fue parcialmente compensada por los
crecimientos de las comisiones y premios cobrados, y la compraventa de

divisas, oro y plata.

Por ultimo, el saldo neto de otros ingresos y costos de operacion
(principalmente ingresos por valoracién de divisas, y costos por
quebrantos en valores) mostr un avance éonsiderable, al pasar de 1,654
mnp en diciembre de 1993 a 4,568 mnp en diciembre de 1994,

amortiguando la contraccion del ingreso neto de operacion.

Durante el periodo comentado, los Costos de operacion tuvieron un
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avance de 5,074 mnp(20.6%). La participacion de los costos de personal
y de administracion se redujo ligeramente, aumentando en cambio la de
las depreciaciones y amortizaciones, como reflejo de la mayor
competencia y eficiencia operativa del sistema. En efecto, el nimero de
bancos en operacion paso de 20 a 32, el nimero de sucursales aumento

en 578, y el personal ocupado se redujo en 5,650 empleados.

La importante disminucién de la utilidad neta se refleja en los
principales indicadores de rentabilidad: el margen de utilidad pasé de 7.06
a 2.63; la rentabilidad del capital ( ROE ), de 39.58 a 12.56; y el
rendimiento sobre activos ( ROA ), de 1.59 a 0.55.

Por lo antes mencionado, el gobiemo mexicano, ha implantado un
sistema similar al que se aplico en Chile para disminuir los aspectos de
la inflacién. En México se le asign6 el nombre de Unidades de Inversion
(UDD), las cuales son unidades de cuenta de valor real constante, que
fueron creadas para aminorar la incertidumbre que produce la inflacion,
respecto del rendimiento real de inversiones o del costo de los créditos;
sirven para cambiar la denominacion nominal de créditos, depésitos y
otras operaciones financieras; el valor de los UDI s evoluciona en forma
proporcional a la evolucion del fndice Nacional de Precios al
Consumidor(INPC).




La participacion de todos Jos bancos comerciales capitalizados al 8%

como minimo es una de las principales caracterfsticas de este programa.

MONTO DEL APOYO:
N$76,000 millones de la cartera comercial en moneda nacional, que
representan alrededor del 14% de la cartera directa de la banca y maés que

la cartera vencida a diciembre de 1994,

DISTRIBUCION:

A prorrata entre los bancos comerciales que tengan cartera de crédito
considerando para el factor de distribucion: su capital contable y
provisiones preventivas a diciembre de 1994, mas las aplicaciones que en
ese ejercicio hubieren realizado con un limite maximo de 20% sobre la

cartera directa de cada banco.

REESTRUCTURACION:
Los créditos que participen en ¢l programa s¢ reestructurarin en

UDl s.
La reestructura de créditos se hard a diferentes plazos de acuerdo a

las necesidades especificas de cada acreditado y de la decision de los

bancos dentro de laguna de las siguicntes opciones;
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1.- 12 aflos con 7 de gracia para el pago de capital.
2.- 10 afios con 4 de gracia para el pago de capital.
3.- 8 aflos con 2 de gracia para el pago de capital.

4,5,y 6.- 10,7 y 5 aftos sinplazo de gracia respectivamente.

TASA DE INTERES:

Tasa real fijada por las instituciones bancarias sobre el valor de

créditos en UDI s.

RIESGO DE CREDITO:

Lo conserva la banca comercial. Es conveniente que el valor de la
UDI se publique en el Diario Oficial de la Federacion en las mismas
fechas en las que se publica la variacién quincenal del INPC, dando a
conocer el valor que corresponda a cada dia de dicho periodo de
publicéi()n con base en la variacién del INPC en la quincena inmediata

anterior a la fecha de publicacién.

El Banco de México a partir del dia 4 de Abril de 1995, da inicio
a este sistema, y asf por medio de este poder disminuir los efectos de la

inflacion en México.
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Teniendo en cuenta la  sitnacidn econdmica analizaré las

posibilidades crediticias de los pequefios empresarios.

3.2 LA PEQUENA EMPRESA Y SUS POSIBILIDADES DE
CREDITO

Tomando en cuenta las cifras macroecondmicas con respecto a los
créditos en México, para la pequefia empresa requerirn de un andlisis

crediticio a largo plazo.

Para poder hablar de las posibilidades crediticias de una empresa,

primeramente es fundamental entender qué es el crédito y qué hace:

Nuestro mundo es un mundo de crédito, el crédito se ha vuelto una
parte integral de nuestras vidas y parece que en el futuro su importancia

serd adn mayor,

Por lo tanto, es vitalmente necesario para todos nosotros - ya sca
como consumidores individuales, vendedores al menudeo, administradores
de empresas de servicio, mayoristas, fabricantes, ejecutivos financieros o
individuos involucrados en el manejo de nuestras unidades
gubernamentales - que entendamos con toda claridad lo que es el crédito,

qué es lo que hace, cémo lo puede hacer y qué es lo que no puede hacer.
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Durante la ultima década, el gobierno federal, los gobiemnos estatales
y locales y las empresas comerciales emplearon mucho su uso del crédito

para llevar adelante sus numerosas y variadas operaciones.

Del mismo modo, los consumidores utilizaron crédito amplia y
extensamente para comprar casas, adquirir automoviles y en el renglon
cada vez mas amplio de mercancfas para el consumidor, reparar y
mejorar sus residencias asi como obtener los servicios necesarios y
deseados para vivir el presente siglo. Asi, los términos crédito a plazos,
crédito revolvente, crédito en cuenta corriente, crédito de servicio, crédito
por préstamo en efectivo, crédito al comercio, crédito financiero y crédito

piblico se han vuelto familiares para la mayor parte de nosotros.

El término crédito se ha definido de muchos modos y por muchos
autores. Sin embargo, cuando se le analiza, muchas de las definiciones
propuestas por simples descripciones del crédito o declaraciones en
cuanto a su uso, mas bien que definiciones del crédito mismo. Para
contribuir a una comprension de lo que es el crédito y de lo que hace, se
adoptard la siguiente definicion: el crédito es un medio de cambio de
aceptacién limitada.

La figura (fig 3.1) que se muestra a continuacion ilustra de una
manera mis clara la definicion del crédito y las relacion que existe entre

arrendador y arrendatario,
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Comprador Vendedor

Examen de mercancias o {Crédito) /3&“‘3[6" de aceplar el crédito

servicios para saber si SU e
valor corresponde a su

preclo,

Deudor

Deudor

comprador, dando asf dere-
cho al vendedor para hacer una
Invesligacin de! riesgo inve-
Tiempo lucrado.

o
Parvenir

Reembolso de fa deuda

Acreedor

{ redencidn del crédito |

Acreedor

Fig 3.1 EL CREDITO
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En el diagrama se ve que el crédito actia como un medio de cambio
pues facilita el paso de las mercancfas o servicios del vendedor al
comprador. Asf como se reconoce, el dinero en nuestra economia es un
medio de cambio que permite el paso ficil de mercancfas o servicios

entre vendedor y comprador, asi se reconoce el crédito.

En los origenes de la actividad comercial se encontrd inconveniente
cambiar las cosas materiales por medio del proceso del trueque. El uso
del dinero, en la torma de monedas metdlicas, fué un gran adelanto sobre
el trueque, pero no fué completamente satisfactorio, El papel moneda se
inventd hace siglos y fué un progreso como medio de cambio. A veces
es un disco metalico, representante de una moneda que se tiene en reserva

en un punto central; en otras ocasiones simplemente es un crédito del

gobierno.

La mayoria de las transacciones de negocios se lleva a cabo por
medio del crédito. El fabricante le vende al mayorista a crédito; a su vez,
¢l mayorista le vende a crédito al detallista. El fabricante, el mayorista y
el detallista obtienen préstamos en alguna ocasion, de algin tipo de
institucion financiera que los ayudard a operaf sus negocios. Esta es una
actividad diaria continva. Desafortunadamente, no se dispone de
estadisticas del grado en que se usa el crédito en las transacciones de

negocios, pero se estima que aproximadamente entre el 90 y 95% de ellas
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implican crédito de algun tipo.

"Quizé en vez de decir qué es lo que hace el crédito para las
instituciones financieras, debiéramos decir qué hacen las instituciones
financieras para el crédito. Las empresas financieras, los bancos
comerciales, las compafias financieras para el consumidor y el comercio,
los bancos industriales, las uniones de crédito, las instituciones de ahorro
y préstamos, las compafias financiadoras de ventas y las compafifas de
seguros, llenan una necesidad vital al suministrar efectivo a los
consumidores y a las empresas comerciales que offecen su crédito a
cambio. Esto puede ser en forma de préstamo a corto, largo o mediano
plazo, compra de cuentas y de documentos por cobrar, suministrando asf
capital a diversos tipos de empresas.

Pero el punto que hay que recordar es que las financieras son
instituciones de crédito que aceptan el crédito de sus clientes a fin de que
estos puedan usar el efectivo que reciben para comprar mercancias y
servicios y para producir sus propias transacciones personales y de
negocios."(24)

El uso del crédito tiene gran diversificacion en cuanto a sus
aplicaciones. Si bien el crédito comercial se usa para financiar una parte

de los activos circulantes de un negocio cuando adquiera mercancias y
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servicios, la mayor parte de las empresas requieren mas ayuda financicra.

La administracién del crédito comercial se ocupa de un tipo de
crédito a los negocios altamente especializado, que facilita la venta de
mercancias y servicios a cambio de crédito. Con el alto grado de
especializacion que existe, hay una tendencia a que las personas
encargadas de la administracion de las operaciones especializadas vean

sus actividades por separado de la estructura de crédito completa.

Un hombre de negocios puede decidir acudir a una compailia

financiera por las siguientes razones:

- Aumentar el volimen otorgando condiciones de crédito mds
amplias y mds generosas para los negocios convenientes.

- Fabricar y lanzar un nuevo producto estacional en el momento
correcto,

- Hacer frente a la produccién anticipadamente a las demandas
estacionales préximas, eliminando de ese modo el tiempo extra y
reduciendo costos.

- Pagar facturas prontamente o por anticipado y disfrutar de
descuentos o de precios en efectivo, de concesiones de entrega y
servicio,

- Aumentar la produccién y reducir los costos comprando maquinaria
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y equipo nuevos y més eficaces.

- Ampliar la produccién y las ventas por medio del aumento del
nimero de empleados.

- Ayudar a financiar las compras de otra compaifa.

- Liquidar a un socio.

- Ahorrar en costos de transporte por compras por carro entero

- Aprovechar precios favorables en las materias primas.

- Financiar las cuentas por cobrar, las compafiias financieras ofrecen

diversos servicios complementarios del préstamo.

Los préstamos sobre el inventario; el financiamiento para pagos a
plazos de maquinaria, equipo y otras mercancias duraderas; préstamos
sobre activos fijos y otro colateral; y préstamos mediante pagaré a
negocios redondean sus operaciones, muchos negocios eincuentran que
esta fuente es més flexible en sus tratos y quizd satisface mejor las
necesidades de su negocio. La amplia variedad de los servicios
financieros es en parte la razoén por la que las compaiifas financieras

aprovechan una estrecha relacién de trabajo con sus clientes.

En virtud de que estas compafiias operan con base en oficinas y
sucursales, y en virtud de que no estdn impedidas por restricciones
impuestas a los bancos, tienen la posibilidad de adquirir un conjunto mas

diversificado de riesgos y por lo tanto de aceptar riesgos mayores.
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I.a mayor parte de los departamentos de crédito consideran que es
conveniente cierta formalidad antes de abrir una cuenta de crédito.
Generalmente esta seriedad se lleva hasta el punto de una solicitud de
crédito que firma el solicitante. La amplitud de la informacion que se
busca varia considerablemente, segin las politicas de la empresa, el tipo

de cuenta que se requiere y las costumbres comerciales y regionales.

Puede obtenerse una informacién completa pidiendo al solicitante
ltenar una solicitud amplia, Es probable que ciertos hechos solamente los
conozca el solicitante y, a menos que se le pidan en la fecha en que se
abre la cuenta, estos no pueden conocerse por medio de la investigacion,
de hecho ni siquiera pueden buscarse. Es méas econdmico obtener del
solicitante esas gufas, y después simplemente verificarlas por medio de

otra investigacion, si se considera conveniente.

En el caso especifico del crédito a pequeilas empresas, las
instituciones financieras que operan como grupos (Banco, Arrendadora,
Casa de Cambio, Aseguradora, Almacenadora ) tienen una marcada
preferencia por otorgar créditos a grupos corporativos grandes. Ahora
bien, existen numerosas organizaciones auxiliares de crédito que brindan
oportunidades de financiamiento al sector mediano y pequefio, algunos
ejemplos de estos organismos son las arrendadoras y uniones de crédito

que no pertenecen a algin grupo financiero, Estas instituciones cuentan
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con areas de promocion que se encargan de contactar a empresas sujetas
de crédito por medio de directorios, visitas, relaciones, etc., y una vez que
existe interés por medio de ambas partes, la organizacién auxiliar de

crédito.

La capacidad de crédito que pueda tener la empresa en cuestion no
va a depender del tamafio de la misma, sino de factores cuantitativos y

cualitativos que arrojen los resuitados del andlisis, tales como:;

- Giro de la empresa

- Utilidad después del impuesto

- Capital contable

- Cantidad de activos

- Cantidad de pasivos

- Apalancamiento

- Administracién general de la empresa
- Situacion fiscal

- Antecedentes crediticios

Es importante mencionar que el crédito otorgado va a ir en

proporcion directa a los resultados obtenidos por la investigacion,
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Cada entidad financiera tiene sus politicas crediticias particulares,
queriendo esto decir que no existe un comun acuerdo para todas las

financieras respecto a los procedimientos para el otorgamiento de crédito.

3.3 ARRENDAMIENTO FINANCIERO Y OTROS TIPOS DE
CREDITO PARA LA PEQUENA EMPRESA

El arrendamiento financiero es un medio de financiamiento externo
para la pequefia empresa, como lo he mencionado en el capitulo 1I. Para
poder tener una vision global junto con otras opciones a continuacién
nombrare los principales tipos de crédito adicionales al arrendamiento

financiero;

3.3.1 CREDITOS DE HABILITACION O AVIO Y
REFACCIONARIOS

Los créditos de habilitacion y avio y los refaccionarios se distinguen
por su destino especifico; son créditos destinados al fomento de la
produccion, Su ascendencia histérica es claramente mexicana. El crédito
de avio adquirié especial esplendor durante la época colonial, en la que
operaron los Bancos de Plata, fomentando la mineria por medio del avio.

En la colonia, se consideraban sinénimos crédito de avio y crédito
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refaccionario.

Ley General de Instituciones de Crédito de 1897 creo los bancos
refaccionarios, que tenfan por objeto fomentar la produccion por medio
de la concesién de créditos refaccionarios, que se reglamentaban como

créditos especificamente destinados a la produccion.

En la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito aparecen las
diferencias que existen entre los créditos de habilitacion y avio y los
refaccionarios. En el fondo, ambos son créditos de especial destino: el
fomento a la produccion. Las diferencias son de grado, y enseguida las

analizaré,
- EL CREDITO DE AVIO

En virtud del contrato de crédito de habilitacion o avlo, el acreditado
queda obligado a invertir el importe del crédito precisamente en la
adquisicion de las materias primas y materiales, y en el pago de los
jomales, salarios y gastos directos de explotacion indispensablés para los

fines de su empresa.

En este crédito, el acreditado recibe tradicionalmente el nombre de

aviado, y el de aviador el acreditante, El proyecto para el nuevo Cédigo
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de Comercio vuelve a la terminologla tradicional.

El crédito de avio se concede para el fomento de la produccidn de
una empresa que estd ya trabajando o lista para trabajar. Se dedica al
proceso directo o inmediato de la produccion, y el acreditante deberd
cuidar (a riesgo de perder sus privilegios o garantfas) de que el crédito se

invierta precisamente en la forma convenida,

Los créditos de avio tendrdn como garantia natural las materias
primas y materiales adquiridas, y los frutos, productos o artefactos que se
obtengan con el crédito, aunque éstos sean futuros o pendientes. Decimos
que se trata de una garantia natural, porque la garantfa queda constituida
simple, natural y automaticamente, por efecto del contrato, y porque sélo
se constituye en este tipo de créditos. El aviado se considerara depositario

de los bienes que constituyan la garantia,

Claro es que ademds de la existencia de las garantias naturales, que
como hemos dicho quedan automdticamente constituidas, pueden pactarse

cualquiera otras garantias adicionales.

Generalmente estos créditos se otorgan bajo la forma de apertura de
crédito. "Se consignaran en escrito privado que se firmar4 por triplicado

ante tres testigos conocidos y se ratificar4 ante el encargado del Registro
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Pablico"(25) de Comercio donde deberan ser inscritos. Esta forma no
excluye la posibilidad de que los contratos respectivos se consignen en

escritura notarial.

De acuerdo con fo dispuesto por los articulos 321 y 322, de la Ley
General de Titulos y Operaciones de Crédito, por virtud de este contrato,
el acreditado queda obligado a invertir el importe del crédito en la
adquisicion de las materias primas y materiales, y en el pago de jornales,
salarios y gastos directos de explotacién indispensables para los fines de
su empresa y quedard garantizado con las materias primas y materiales
adquiridos y con los frutos, productos o artefactos que se obtengan con

el mismo crédito, aunque éstos sean futuros o pendientes.

Este crédito ayuda a fortalecer los ciclos productivos que se
encuentran especificamente dentro del periodo de financiamiento, el plazo

puede ser de uno a tres afios.
~ EL CREDITO REFACCIONARIO

"En virtud del contrato de crédito refaccionario, el acreditado queda
obligado a invertir el importe del crédito precisamente en la adquisicién
de aperos, instrumentos, utiles de labranza, abonos, ganado o animales de

cria; en la realizacién de plantaciones y cultivos ciclicos o permantencs;
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en la apertura de tierras para el cultivo, en la compra o instalacion de
magquinaria y en la construccién de obras materiales necesarias para el

fomento de las empresa del acreditado” (art.323).(26)

También podra dedicarse el importe del crédito al pago de pasivo
derivado de créditos utilizados en el aflo anterior al contrato, y que se
hayan invertido en la forma antes indicada, o en el pago de adeudos

fiscales.

Los elementos personales recibiran los nombres de refaccionador y

refaccionado,

Las garantias naturales del crédito refaccionario serdn las fincas,
construcciones, edificios, aperos y en general, todo lo adquirido o
mejorado con la inversién de su importe, més los frutos o productos de

la empresa refaccionaria.

Los créditos refaccionarios se otorgarin en la misma forma que los

de avio,

Este crédito tiene como proposito el fortalecer o acrecentar los
activos fijos, y en consecuencia la producciéon y productividad de la

‘empresa.
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Ambos créditos, tienen la caracteristica fundamental de ser
destinados al fomento de la produccion. Pero en tanto que el avio se
aplica directamente al proceso inmediato de la produccién, a la accién
inminente de producir, la refaccion se aplica en una operacion mds de

fondo, en preparar a la empresa para el fenémeno productivo.

lustremos la diferencia con algunos ejemplos: el propietario de un
predio agricola solicita un crédito para desmonte, canalizacién y
preparacion de su tierra para el cultivo. Este serd un crédito refaccionario.
Una vez desmontada y lista la tierra, necesitarg un crédito de avio para
realizar la siembra. El duefio de una fébrica de zapatos necesita adquirir
maquinaria e instalarla; para ello requerird un crédito refaccionario. Pero
ya instalada la maquinaria, tomard un crédito de avio para comprar

materias primas y pagar jornales.

La forma de inversién del importe de los créditos influye sobre las
garantias naturales y sobre las preferencias. Ya vimos que el refaccionario
tiene como garantfa natural, en primer lugar, las construcciones,
maquinaria, etc., y en segundo lugar, los frutos, que son la garantfa
natural del avio. Como el avio se utiliza para la inmediata finalidad de
obtener los frutos o productos, éstos constituyen su principal garantia, y

en relacion con ella, el avio es preferente al refaccionario, y ambos, serén
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preferentes a los hipotecarios inscritos con posteridad. En realidad, el avio
deberfa ser preferente a todos, aun a los hipotecarios inscritos con
anterioridad. En el antiguo derecho minero, cuando habfa varios
acreedores sobre una mina y ninguno de ellos queria aumentar su crédito,
se les requeria para que lo hicieran, y si nadie daba avio, podia venir un

nuevo acreedor a darlo, y su crédito era preferente a todos los anteriores.

En los casos de avio o refaccion, si el crédito se concede a quien
explota la empresa, aunque no sea duefio, podréd constituir la prenda de

los productos que constituyen la garantfa de ambos créditos,

"Ademds del derecho a cobrar el principal y los intereses que se
pacten, el aviador y el refaccionador tendrén el derecho de designar, con
cargo al aviado o al refaccionado, un interventor que cuide el exacto
cumplimiento de las obligaciones del acreditado. Si el aviado o
refaccionado distrae los fondos para fines distintos de los pactados, el
aviador o el refaccionador podra dar por terminado el contrato, por
vencidas las obligaciones del aviado o del refaccionado, y exigi’r el
inmediato reembolso de las sumas acreditadas, mas las prestaciones
accesorias (art. 327)"(27)
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3.3.2. PRESTAMOS QUIROGRAFARIOS

Es la operacion de crédito cuyo pago se garantiza solo con la firma
del deudor estampada en un documento, por esta razon, se le conoce

como préstamo quirografario.

Estos se clasifican también como créditos con garantia personal, es
decir, que en su otorgamiento y recuperacion se atiende preferentemente
a la personalidad del deudor y se supone que el Banco concede un
préstamo de esta naturaleza cuando previamente ha llevado a cabo un
estudio de la solvencia y capacidad de pago del deudor que, en su caso,
ya se ha formado una experiencia de pago satisfactoria, para llegar al
convencimiento de que como respaldo del préstamo sélo basta la firma

del cliente,

Si el documento no se pagara al vencimiento, no podré renovar sélo

en caso excepcional cuando existan causas que lo justifiquen realmente.

La finalidad propia de este préstamo es proporcionar liquidez
inmediata para cubrir gastos imprevistos y necesidades eventuales de
tesoreria. |
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Dentro del mismo tipo de préstamos existen los préstamos
quirografarios con colateral, en los que el préstamo se garantiza con
documentos propiedad del cliente, que el Banco recibe como colaterales

que respaldan el cumplimiento de la operacién.

Si los documentos recibidos en colateral tienen vencimientos iguales
a los del crédito, al cobrarse el principal, se devolverdn los titulos en
garantia; en caso de que los documentos en colateral tengan vencimientos
parciales, al cobrarse se aplicaran al pago parcial del crédito, en este caso

tendran que ajustarse los intereses que se cobraran por anticipado.

Generalmente se financia un determinado porcentaje del valor

nominal de los documentos ofrecidos en garantia,
3.3.3. PRESTAMOS PRENDARIOS

Como su nombre lo indica, existe una prenda que respalda la
operacidn, por lo que ésta clase de créditos se clasifican como préstamos

con garantia real.

El préstamo se fija en un porcentaje del valor de las garantias y para
dar mayor agilidad a la operacion, es comiin que se opere a base de la

negociacion de certificados de depdsito y bonos de prenda, desligandose
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la institucion de crédito de la custodia de la garantia al quedar ésta bajo

la responsabilidad de un almacén general de depésito.

El propésito de este préstamo es proporcionar recursos en efectivo
que permitan continuar o fomentar las operaciones de la empresa

mediante la pignoracion de mercancias.
3.3.4. CREDITOS HIPOTECARIOS

Estos préstamos se constituyen con la garantia hipotecaria en primer
lugar de los bienes de la empresa o bien, toda la unidad en explotacion
de que se trate, los plazos y forma de liquidacion se fijardn en funcion

al estudio que se haga de la viabilidad de los proyectos de inversién.

- Proveedores o Crédito Comercial: es un crédito a corto plazo
concedido por un proveedor a su cliente, relacionado con la compra de

articulos para su reventa final,

En algunos casos este crédito es otorgado a través de un contrato de
compra de maquinaria y equipo en abonos, en cuyo caso el plazo de

crédito se extiende por un periodo de tiempo relativamente largo.

La forma mas comun de este crédito es la cuenta abierta.
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Generalmente se otorga de una manera informal es decir, la tnica
evidencia que tiene el proveedor, del crédito que nos ha otorgado es

nuestra orden de compra y la copia de la factura que retiene.

- Clientes: Este se presenta, cuando el comprador, para cerrar la
operacién, paga anticipadamente el total o parcialmente el valor de las
mercancias, la empresa obtiene un dinero sin verse obligado a entregar

inmediatamente las mercancfas.

3.3.5. ARRENDAMIENTO FINANCIERO

Un arrendamiento es equivalente a la obtencién de un préstamo;
conseguimos prestados activos fijos en lugar de obtener dinero prestado.
Puesto que los pagos por rentas representan una obligacion fija, debemos

estar seguros de tener capacidad financiera para satisfacer - estos
desembolsos.

Al presentarse la alternativa entre arrendar un bien o comprarlo,
debemos comparar el costo actual de poseer la propiedad (desembolso
inicial menos el valor presente de los ahorros en impuestos derivados del
gasto de depreciacion, considerado como deducible), en contraste con el

costo actual del arrendamiento (valor presente de los pagos por rentas,
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después de considerar el efecto fiscal).

Temporalmente es muy probable que el arrendamiento nos
proporcione mayor capacidad para obtener crédito en el futuro que si

contraemos una deuda por igual monto.
3.4 ALTERNATIVAS DE SOLUCION

Una vez que tenemos un panorama global de las opciones con que
contamos, lo mas indicado es hacer un andlisis comparativo para la
empresa, tomando en cuenta la situacion financiera por la que esté

pasando.

Los distintos tipos de crédito son ajustables a las necesidades de las
entidades, esto no quiere decir que unos sean mejores que otros, sino que
simplemente son distintos y cubren distintas necesidades. Esto serfa como
comparar una tarjeta de crédito con una cuenta de cheques, no se puede
decir que un instrumento sea mejor que otro, unicamente son distintos y

cubren necesidades especificas.

De igual manera sucede con los diferentes tipos de crédito, existe

uno para cada necesidad,
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En la vida prictica existe confusién entre el contrato de
arrendamiento puro y el arrendamiento financiero, pues al llevar ambos
la palabra arrendamiento se asimila uno en el otro, con lo que sc cae

facilmente en errores de interpretacion y aplicacion fiscal.

Algunas empresas distribuidoras de automoéviles y de equipos de
oficina e industriales utilizan ¢l nombre de arrendamiento financiero para
sus contratos de arrendamiento puro, o bien, promueven sus
arrrendamientos puros con opcién a compra, lo cual es técnicamente
incorrecto, pues en el arrendamiento puro no se estipula opcién de
compra alguna, hecho que es obligatorio incluir en el arrendamiento

financiero.

Con esto se puede caer, por parte del arrendatario, en errores fiscales

graves, que a través del conocimiento de la operacién se pueden eliminar.

A continuacién se muestra un cuadro comparativo del arrendamiento
financiero con los instrumentos mas parecidos en sus funciones, que son

el arrendamiento puro y el crédito refaccionario.
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ARRENDAMIENTO
FINANCIERO

mmwm

l.- Se eniregan bienes del aclivo

fijo para que un tercero haga uso de

ellos. tercero haga uso de ellos,

e e e e e e e e e e e e
1 A A |

2.- Se pactan rentas periddicas en
las que se incluyen capital ¢
intereses, y en algunos casos, gastos

de mantenimiento y otras partidas.

3.~ Por lo general son bienes
susceptibles de depreciacion 'y
terrenos, lo que se incluye en este

tipo de contratos.

ARRENDAMIENTO
PURO

J

l.- Se cntregan bicnes del

activo fijo para que un

2.- Se pactan rentas
periddicas en pago del uso
que se hace del bien, sin
incluir intereses

implicitamente.

3.- Pueden ser bienes
depreciables, o no, los

involucrados en el contrato,

Y PURO
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4..- Fiscalmente, esta operacion

tiene un tratamiento especifico,
tanto para el arrendador como para

el arrendatario.

4.~ Fiscalmente, tanto el

arrendador como el
arrendatario estdn sujetos al
régimen comun de

tratamiento fiscal.

5.- A través de esta operacién se
crea una fuente de financiamiento
para el arrendatario, ya que
sustituye la contratacién de otros
pasivos para la adquisicion  de

equipo.

5.- Es especificamente, una
fuente de financiamiento ya
que evita que los
arrendatarios inviertan en la
adquisicion de inmuebles, u
otros activos fijos asigﬁando
es0S

recursos  a  otras

necesidades.

FIG 3.2 DIFERENCIAS Y SIMILITUDES ENTRE EL ARRENDAMIENTO HNANCIERb
Y PURO (CONTINUACION)
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6.- Por la magnitud vy
responsabilidad de las operaciones,
necesariamente  son  socicdades
anénimas las que arriendan equipo y
con grandes capitales para hacer
frente a sus obligaciones 'y
contratos, en su caracter de

arrendadoras.

________._______.._____.__.._____.____.__.___._.____...__._1

7.- Se pacta en el contrato una
opcion de compra para el
arrendatario, al finalizar la vigencia
inicial de la operacion, asf como dos

opciones adicionales.

6.-No necesariamente implica
un gran volimen de
operaciones, por lo que no es
indispensable que sea una
sociedad andénima Ila
arrendadora, ni que tenga
grandes capitales de respaldo,
pues sus obligaciones no son
fuertes, a excepeién hecha de
las nuevas empresas de

arrendamiento.

7.No se pacta opcion alguna
en ningin momento, dentro
del cuerpo del contrato. de

arrendamiento.

FIG 3.2 DIFERENCIAS Y SIMILITUDES ENTRE EL. ARRENDAMIENTO FINANCIERO

Y PURO (CONTINUACION)
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8. Es un contrato irrevocable | 8. Es un contrato irrevocable
durante su vigencia inicial, la que d | durante su vigencia,el cual
llegar a su término puede acabar{ puede ser prorrogado
con la relacién entre ambos | voluntariamente por ambas
contratantes, o  bien,prorrogarla | partes, después de su
durante un tiempo cierto adicional. | terminacién.

S D

W&_._mmwm—q
9.- El arrendatario tiene derecho al | 9.- El arrendatario ticne
uso del activo y el arrendador tiene | derecho al uso del activo y el
el titulo legal de propiedad del bien, | arrendador tiene el titulo
mismo que es transferido al| legal de propiedad del bien,
arrendatario al hacer efectiva la| mismo que nunca es
opcién de compra. transferible al arrendatario

como efecto de este contrato.

FIG 3.2 DIFERENCIAS Y SIMILITUDES ENTRE EL ARRENDAMIENTO FINANCIERO
Y PURO (CONTINUACION)
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ARRENDAMIENTO
FINANCIERO
L—m__r_—'—_.w
1.-Se obticnen bienes del activo fijo
para ser utilizados durante la
vigencia del contrato y lograr su
propiedad al ejercer la opcidn de

compra al término del mismo,

2.-Se pactan rentas periddicas en las

que se incorpora el monto
financiado, costos operativos dc la
arrendadora, asf como la utilidad

requerida,

3.- Es un contrato irrevocable, que al
llegar a su término acaba con la

relacion entre ambos contratantes.

*&—*_—Wﬂ
B e e 2oy

PW

RS

CREDITO
REFACCIONARIO

l.- Se obtienen recursos financieros

para adquirir bienes del activo fijo.

2.~ Se pagan periédicamente capital

e intereses para amortizar
paulatinamente y durante la vigencia
del crédito uno y otros, hasta su

redencidn total.

3.- Es un contrato que puede darse
por terminado anticipadamente, si la |
suertec principal, asi ‘como . los

intereses  devengados hasta  esc

moniento, son prepagados.

FIG.3.3 ARRENDAMIENTO FINANCIERO Y CREDITO REFACCIONARIO
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4.- Fiscalmente, se aplica un
tratamiento especial de deduccion y
acumulacion para el arrendatario y

para el arrendador, respectivamente.

.- Existen tres opciones al final del
plazo inicial forzoso del contrato:
a) Opcion de compra
b) Prérroga del contrato

c) Enajenacion del bien a un tercero.

k—-————————-——-——-————————-—-~——————————-1_.______—_:r_’—:

5

4.- Fiscalmente, se deducen los

intereses del préstamo, méds la
depreciacién del bien adquirido, de
la base gravable del impuesto sobre
la renta del arrendatario, tomando en
consideracién el efecto de los
componentes inflacionarios

marcados en la ley.

5.- No existe opciéon alguna al

término del plazo del crédito

recibido.

FIG.3.3 ARRENDAMIENTO FINANCIERO Y CREDITO REFACCIONARIO
(CONTINUACION)
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6.- Como efecto de este contrato no

se limitan otras fuentes de
financiamiento, ya que los bicnes
arrendados son los Wnicos que
quedan en garantiadel contrato, pero
se afecta el apalancamiento de la

empresa,

6.- Como efecto de este

financiamiento, pencralmente  se
grava toda la empresa, quedando
ésta imposibilitada para negociar
otras fuentes de financiamiento a
largo plazo. También se afecta la
razéon de endeudamiento de la

empresa.

F1G.3.3 ARRENDAMIENTO FINANCIERO Y CREDITO REFACCIONARIO
(CONTINUACION)

Estos cuadros permiten ubicar las caracteristicas esenciales de cada

opcién para asi escoger la alternativa idénea a nuestra necesidad de

financiamiento en base a un analisis previo.

Una vez que he hecho un andlisis de la situacién financiera de la

empresa y una seleccién del medio de financiamiento idéneo, ¢l siguiente

paso a seguir es elaborar un proyecto con resultados apegados a la

realidad que pueda ofrecer una radiografia a futuro de la -situacion

provocada por el financiamiento,
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CAPITULO 1V
CASO PRACTICO



4.1 INTRODUCCION

Es frecuente que exista la duda entre los empresarios acerca de sus

opciones de financiamiento externo.

En la actualidad existen diversos instrumentos que apoyan a las
empresas, lo importante radica en analizar las opciones convenientes a los

objetivos buscados.

En este caso préctico, propongo al arrendamiento financiero como

fuente de financiamiento en equipo, capaz de suministrar utilidades.

A continuacién tendremos los antecedentes de la empresa, seguidos
del planteamiento del problema para llegar a la resolucion entre distintas
alternativas, y posteriormente el desarrollo completo de la opcién

escogida.

4.2 ANTECEDENTES

La empresa "Multi Copias" es un negocio de copiado que opera
desde 1992 en una zona comercial del D.F., el cual est& dado de alta ante -

Hacienda como persona fisica con actividad empresarial independiente.
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Se trata de una empresa familiar que cuenta con un local propio de
aproximadamente 20 m2 de extension, donde se alojan 2 maquinas de
copiado en blanco y negro y una méquina especial que elabora copias
heliograficas de planos y trabajos especiales. En este negocio también se

elaboran trabajos de enmicado y engargolado.

Debido a la competencia que existe en la zona donde se encuentra
ubicada la empresa, desea adquirir una maquina de copiado a color para
expander sus servicios, ya que este tipo de copias tienen una demanda

cada vez més alta.
Dado que la adquisicién de esta maquina implica una erogacion de

N$140,000.00 mas impuesto, este negocio necesita recurrir a alguna

opcién de financiamiento ya que no dispone de esa cantidad en efectivo.

43 PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA Y OPCIONES
VIABLES

Tomando en cuenta el tipo de empresa y su necesidad de

financiamiento, se proponen tres alternativas viables a considerar:
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a) ARRENDAMIENTO PURO:
Se renta la maquina en arrendamiento puro por un periédo hasta de
5 aflos y se regresa el activo a la arrendadora. El activo no se registra

como parte de la empresa, inicamente se toma como un gasto.

Ventajas: - Existe un 100% de deduccion fiscal

- Da libertad de obtener otras lineas de crédito

La garantia radica en el activo arrendado. En este caso no existe la

opcion de adquirir la méquina.
Desventajas- No hay transferencia de propiedad
- Rentas elevadas
b) CREDITO REFACCIONARIO
En este caso se obtiene un financiamiento para la adquisicion de la

méquina. Al témmino del contrato no existe opcién terminal alguna mas

que liquidar completamente.

115



Ventajas: - Se puede dar por terminado anticipadamente

- Se utiliza para todo tipo de activos

La empresa queda imposibilitada de obtener otras fuentes de

financiamiento.
Desventajas:- Restringe otras fuentes de financiamiento
- No hay opciones terminales
¢) ARRENDAMIENTO FINANCIERO

Por medio de este se renta la mdquina por un periodo estipulado

entre ambas partes, y se logra la adquisicién al término del contrato.
Ventajas: - Da flexibilidad para otras lineas de crédito

- Se adquiere el bien al término del contrato

- Se prorroga dicho contrato o se enajena el activo

Como efecto de este contrato no se restringen otras lineas de crédito,

ya que la garantia radica en los mismos bienes arrendados.
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Desventajas; - Pago inicial elevado
Existen 3 opciones al final del contrato:

1)Opcién de compra
2)Prérroga del contrato

3)Enajenacion del bien a un tercero

4.4 ANALISIS Y RESOLUCION

El objetivo principal de la empresa es crecer en cuanto a activos, por
lo tanto es primordial adquirir la mdaquina posteriormente al

financiamiento.

El arrendamiento puro podria ser una opcién interesante, si por
medio de este hubiera modo de adquirir 12 mercancfa, ya que todas las

rentas son deducibles de impuesto en un 100%.

En el crédito refaccionario el inconveniente radica en la garantia que
pide la institucion financiera, y por este mismo motivo es pertinenete
saber que se solicitan més requisitos por parte del sujeto de crédito para

poder otorgar el financiamiento.
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La opcion del arendamiento financiero brinda la flexibilidad de optar
por 3 opciones al témino del contrato, sin pedir mds garantfa que el
mismo bien arrendado, y teniendo en cuenta que la mdquina se destinara

para formar parte de los activos de la empresa.

Como resultado del andlisis efectuado y tomando en cuenta las
ventajas y desventajas de cada una de las opciones, se optd por elegir la
que se considerd cotno idénea,

4.5 DESARROLLO DEL PLAN DE FINANCIAMIENTO

El desarrollo de esta alternativa cuenta con los siguientes pasos:

a) Calcular el plan de pagos a la arrendadora desglosando los

intereses, el capital y la amortizacion.
b) Calcular los gatos operafivos relacionados con la méquina.

¢) Elaborar una tabla de flujos de efectivo tomando en cuenta las

utilidades y los gastos totales para obtener el rendimiento real.

d) Indicar el registro contable.
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Para calcular el plan de pagos se tomardn como referencia los

siguientes datos:

l.-

Proyecto de inversién con un costo de N$140,000.00

Costo del financiamiento:
45% ANUAL

Plazo del financiamiento:
4 Afios

Los pagos y amortizaciones serdn mensuales.

Depreciacion anual del proyecto de inversion:
20% (ley del impuesto sobre la renta)

El monto de 1a opcién de compra al término del arrendamiento
serd de;
N$2,800.00

La empresa paga el 35% de impuesto sobre la renta(ley del

impuesto sobre la renta)
Total 35%
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4.5.1 CALCULO DE MENSUALIDADES

Para calcular las mensualidades vamos a tomar en cuenta los

siguientes factores:

C (Capital) = N$140,000.00

i (Interés) = 45% Anual , 3.75% Mensual

n (Tiempo) = 4 Afios, 48 Mensualidades

Teniendo en cuenta estos datos la mensualidad se va a calcular con

la siguiente formula:

MENSUALIDAD = C __i
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Sustituyendo  C= N$140,000.00
i=3.75
n=48

Mensualidad= (140 000)  (3.751)
1-1

8

(143.75)

" MENSUALIDAD = N$ 6,330.00

Ya que tenemos el calculo de la mensualidad, se procede al pago

inicial que se compone de los siguientes conceptos:

I.V.A sobre el monto a financiar | N$ 21,000.00
Comision por apertura de crédito (2%) 2,800.00
LV.A. sobre comisién 420.00
Gastos de Gestoria 500.00
Renta en Deposito 6.330.00
TOTAL PAGO INICIAL N$31,050.00
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CALCULO DE INTERESES DEL PRIMER MES:

N§$ 140,000.00 X 3.75% = N$ 5,250.00

MENSUALIDAD INTERESES AMORTIZACION

N$6,330.00 N$ 5,250.00 N$1,080.00

CALCULOQ DEL INTERES DEL SEGUNDO MES:
N$ 138,920.00 X 3.75% = N$ 5,209.50
A continuacion se presenta la tabla de amortizacién incluyendo saldo

insoluto, intereses, renta y capital, asi como los totales en cada uno de los

conceptos.

Cada saldo insoluto se va reduciendo en proporcién directa a la
amortizacion. La renta menos los intereses da por resultado la

amortizacion,
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s _| sauvowsoryro [viereses) weta | avormizacion|

1 140,000.00 6,330.00 1,080.00
2 138,920.00| 520950| 633000|  1,120.50
3 137,799.50|  5,167.48| 6,330.00 1,162.52
4 136,636.98| 5123.89| 6,330.00 1,206.11
5 135,430.87|  5,078.66| 6,330.00 1,251.34
6 134,179.53|  5,031.73| 6,330.00 1,298.27
7 132,881.26)  4,983.05| 6,330.00 1,346.95
8 131,534.30| 4,932.54| 6,330.00 1,397.46
9 130,136.84|  4,880.13| 6,330.00 1,449.87
10 128,686.97| 4,825.76| 6,330.00 1,504.24
11 127,18273| 4,769.35| 6,330.00 1,560.65
12 12562208|  4,710.83| 6,330.00 1619.17
13 124,00292|  4,650.11| 6,330.00 1,679.89
14 122,323.02|  4,587.11| 6,330.00 1,742.89
15 120,580.14|  4,521.76| 6,330.00 1,808.24
16 118,771.89|  4,453.95| 6,330.00 1,876.05
17 116,895.84|  4,383.59| 6,330.00 1,946.41
18 114,949.43|  4,310.60| 6,330.00 2,019.40
19 112,930.04|  4,234.88| 6,330.00 2,095.12
20 110,834.91|  4,156.31| 6,330.00 2,173.69
21 108,661.22|  4,074.80| 6,330.00| 2,255.20
22 106,406.02| 3,990.23| 6,330.00 2,339.77
23 104,066.24|  3,902.48| 6,330.00 2,421.52
24 101,638.73| 381145| 633000 ° 251855

FIG4.1 CALCULO DE MENSUALIDADES
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| SALDO INSOLUTO | INTERESES) RENTA | AMORTIZACION
25 99,120.18|  3,717.01| 6,330.00 2,612.99
2 96,507.19| 3,619.02| 6,330.00| 2,710.98
27 93,796.21| 3517.36| 6,330.00 2,812.64
28 90,983.56|  3,411.88| 6,330.00 2,918.12
29 88,065.45| 330245 633000|  3,027.55
30 85037.90|  3,188.92| 6,330.00 3,141.08
31 81,896.82| 3,071.13| 6,330.00 3,258.87
32 78,637.95|  2,948.92| 6,330.00 3,361.08
33 75,266.88|  2,822.13| 6,330.00 3,607.87
34 71,749.01|  2690.59| 6,330.00 3,639.41
35 68,100.60|  2,554.11( 6,330.00 3,775.89
38 64,333.71)  2,412.51| 6,330.00 3,917.49
a7 60,416.22|  2,26561| 6,330.00 4,084.39
38 56,361.83|  2,113.19| 6,330.00 4,216.81
39 §2,135.02|  1,955.08| 6,330.00 4,374.94
40 47,760.00|  1,791.00| 6,330.00 4,539.00
41 43,221.09|  1,620.79| 6,330.00 4,709.21
42 38,511.88|  1444.20| 6,330.00 4,885.80
43 33,626.08|  1,260.98| 6,330.00 5,069.02
44 28,557.06|  1,070.89] 6,330.00 5,259.11
45 23297.95|  87367| 6,330.00 5,456.33
46 17,841.62|  669.08| 6,330.00 5,660.94
a7 12,180.68|  456.78| 6,330.00 5,873.22
48 6,307.45|  236.53| 6,330.00 6,093.47
 TOTALES I 164,053.98 |303,840.00 140,000.00

FIG4.1 CALCULO DE MENSUALIDADES (Continuaci6n)
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Como se puede apreciar cn la tabla de amortizacién conforme
transcurre el tiempo, se paga un mayor capital y menos intereses, de tal

forma que al plazo acordado 48 meses, se amortiza la totalidad del
capital.
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PROYECTO DE INVERSION PARA UNA MAQUINA DE
COPIADO A COLOR

GASTOS
MANTENIMIENTO N$1,800
TONER N$1,200 (4 TIPOS DE TONER)
REVELADOR N$ 670
LUZ N$ 50
PAPEL N$ 300
SUELDO POR PAGAR N$1,000
N§5,020

| e e
CALCULOS HECHOS EN BASE A PROMEDIOS MENSUALLES
UTILIDAD

TOMANDQO EN CUENTA QUE EL PROMEDIO ACTUAL ES DE
3000 COPIAS POR MES Y CADA COPIA CUESTA N$8.00
W—————e—mm
UTILIDAD BRUTA N$24,000
N$24,000
W‘Wmm
SUMA DE RENTA Y

GASTOS:

RENTA POR PAGAR N$ 6,330

GASTOS NS$ 5.020

TOTAL N$11,350 POR MES

e
CALCULO DE UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO

UTILIDAD BRUTA N$24,000

TOTAL DE GASTOS N$11,350
UT.ANTES DE IMPTOS. N$12,650

FIG 42 CUADRO DE GASTOS
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CUADRO DE FLUJOS DE EFECTIVO

(SIN INFLACION)
MES VENTAS RENTA | GTOSOP.] DEPRECIAC, UTIL. AL LSR. | UTILNETA DEPRECIAC, FLIJO EFYO,
1 $24,00000| $6330001 3502000 $231300;  SI0)700] $3611.00 $6,706.00 $2,33500 $9,039.00
2] 32400000} $633000] $5,00000 $2,330001  $10,31700] 3361100 $6,706.00 $2,33.00
k] $2,00000[ 3633000 $5,02000 $23000( 81031700 $3611.00 36,6.00 12,330.00
4 $24,00000] 3433000 $5,02000 $2,33100] 31031700 $36H.00 $6,706.00 $2,30.00 $3.019.00
L] 324000007 $433000[ $5,02000 $233.00{ $1031700( 8361000 $6,706.00 $2,331.00 $9,039.00
6 $24,00000( $633000( $5,02000 §233.000  $1031700] $36H.00 $6,706.00 $2,300.00 $9,00900
7 $2400000] $633000) 3502000 $23300( $10,31700| $3610.00 $4,706.00 $2,330.00 $9,039.00
] $24,00000]  $633000] $5,02000 $230300( . ${031700] 8361100 $6,706.00 $2331.00 $9.039.00
9 $24.00000]  $633000] $4,02000 $.3100; 81031700 33,611.00 4,706 00 3231300 $9,039.00
10 $24,000001 $6330.00| $502000 $233100¢ $1031700] 3361100 $6,706.00 $2,333.00 $9,039.00
11 $24,00000( $6,30.00] $5,02000 $233.00]  $10,)17.00) $36/1.00 $6,706.00 $2,130.00 $9,039.00
12 $U000001 $533000¢ §5,02000 $233300]  $1031700f $3,610.00 $5,706.00 $2,333.00 $9,039.00
13 $2400000] $633000| $3,02000 $233300| $1031200] $3,611.00 $8,706.00 $2,331.00 $9.039.00
14| 52400000} $6330.00{ $502000 $233300| '$1017.00] - $3,611.00 $6,706.00 5231300 $9,039.00
18 $2400000[ 3633000 $502000 $2,333.00]  $10)1700] $3.610.00 $4,706.00 $2,333.00 $9,039.00
16| 82400000} 36330001 $5,02000 $213300) $10M7.00] 5161100 $4,706.00 - §2333.00 $9,039.00
171 SU00000] 3633000 $502000 $233300| 81020700 $3,600.00 $6,706.00 $2130.00 $9,039.00
18] 32400000] 3623000 $5.02000 3203001  $1001700f  $3,601.00 $6,206.00 $2,333.00 $9.039.00
19 52400000 $6330.00{ $302000 $2,133.00 no:n 700! $3.611.00 m;moo $2,33300 $9,039.00
201  $2400000( $330.00| $502000 $130300]  $1031700f $).611.00 $6,06.00 $2,333.00 $9,039.00
N[ $24000000 $63%000] $502000 $1333.00)  S10M1700] $3,60).00 $6,706.00 32,333.00 $2,039.00
2] - $24,000001 $6,33000) $502000 $2333.00 " $10317.00] $3,611.00 $4,706,.00 21330 $9,039.00
23] 82400000 $6,330.00{ 3502000 3103300  $10317.00f $3,61).00 $6,706.00 $2,133.00 $9,039.00
$24,00000  $5,330.001 $5,02000 $2,313.00| $10,317.00f " $3.611.00 $4,706.00 $1333.00 $9,039.00
28] - $24,00000 YM,J”(Y) $5,02000 $13300) . 31031700} $),611.00 36,706.00 $2,333.00 $9,039.00
260  $24000001 8533000} 502000 $2.33300]  $10317.00] - $3,61).00 $4,706.00 $2,333.00 $9,039.00
271 $24,000001 36330001  $5,02000 $2313.00)  $10,31700] - $3,611.00 $6,706.00 $2,333.00 $9,039.00
U] 32400000] 3533000 $502000 $23.00f  $10.0700( $361100 $6,706.00 $2033.00 $9,059 00

FiG43  FLUJOS DE EFECTIVO

127




CUADﬁO DE FLUJOS DE EFECTIVO

(SININFLAGON)
MES VENTAS REINTA |GASTOS O DEPRECIAC, | UNLIDAD A, 1SR, UTIL NETA DEPRECIAC, FLUID EFYO, ]

kil $24,000 00 $6330.00 $5,020 00 $2,333.00 _’__S—l_().“ 70 $1611.00 3 - ‘X‘,{.(l ?‘) o
m $24,0G.00 $6,330.00 $5,02000 2.3 10,1700 $1,611.00 - !\7.?]»‘)(!!
3 $24,000.00 $6,130.00 $5,02000 $2133300 $10.M7.00 $3.611 00 $6,708 (l! . }9.‘])j)‘lfj
k)3 $24,000001  $6,3310.001  $5,02000 $2333 00 $10317.00{ $3,611.00 $6,706.00 . _‘S‘I._)ll_(l“) e “‘LOE? ‘l)
k1 SHON00]  $6310007 $502000 $131.00 $10317.00]  $3,611.00 $6,706.00 $1333.00 $9.033 0
M $24000001  $6,330.00) $5,020.00 $1.00 S10.31700]  $3.611.00 $6,706.00 $239100 S‘)}ll‘)f)j
3 $U00000] $633000( 3302000 $2.3100 $10,317001 '$3,611.00 $6,706 60 131300 $9.039100
36 $2400000( $533000] §5,02000 $230.00 $10,31700] $3,611.00 $6,706 00 $231300 - $9,039 m{
»n $24.000001 $531000] 350000 $1133.00 $10.1700]  $3611.00 $6,706 00 2,300 $2.01900
n SUDU000]  $5330.00]  $5,02000 $1,33300 $I0M7001  $3,611.00 36,106 00 $2333 00 . $9.019.00
» $2400000( $633000) $5,02000 $2,33300 $10.317.00f  $3,611.00 $6,706.00 $2,3300 $‘),Y_)3?_l'l_1
4 $24,00000 1  $6,33000) $5020.00 $.331.00 $16,31700]  $3611.00 $6,706.00 $2,333.00

41 $M.00000] $633000] 3500000 32,3000 $1031700] $3611.00 36,106.00 $2.13.00 $9.M900
42 $24,00000| $6,33000( $3,0200 $2,303.00 §1031700] $1610.00 $6,706.00 L1300 $9.039 0
43 $2400000( $633000) $5,02000 $2.333.00 SI0NT00] SN L $2,331.00 . $9,039.00
44 $U,00000] . $633000] $5,02000 $2.13.00 31031700  $3.601.00 $6,706 (0 $2,383.00 $9,00.00
43 32400000] $6,33000] $3,02000 231300 $10317.00] $3.611.00 $6,206.00 $1103.00 $9,030.00
L] $24,00000] $6,33000( $5,020.00 $2.3.00 $S1031700( $3,611.00 $5,706.00 $2333.00 $9,039 00
41 $24000.007 $6,3W000! $5,02000 $2,300.00 810317001  $3.61.00 36,7060 $2.333.00 $2,039.00
4 $4,00000}  $633000] 3502000 3231300 $10.317.00f 8361100 56,706‘00 $1313.00 49,0500

FiG 43 FLUJOS DE EFECTIVO (CONTINUACION)
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PROYECTO DE INVERSION PARA UNA MAQUINA DE
COPIADO A COLOR

FLUJOS DE EFECTIVO ANUALIZADOS CON INFLACION

e
ANOS PESOS FACTOR PESOS
CORRIENTES CONSTANTES

\——-—______.____________.__.______________.__.J__—_____-—___.
B e e e |

1 $108,468 0.8571 $92,968
2 $108,468 0.5917 $64,181
3 $108,468 0.5787 $62,770
4 $108,468 0.4823 $52314
$272,233
FIG 4.4 CUADRO DE GASTOS

Para calcular cada factor, se toma en cuenta una inflacion de :

48% el Primer aflo
30% el Segundo afto
20% el Tercer afio

20% el Cuarto aifo
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Una vez calculados los gastos operativos y los pagos mensuales a
la arrendadora, procederé a calcular los flujos de cfectivo primero en
forma mensual, sin tomar en cuenta la inflacion, y posteriormente se¢
enlistan en forma anualizada aplicindoles un factor proporcional a la

inflacion calculada.

En la primera tabla de flujos mensuales se determina el valor
presente aplicando al flujo mensual un factor de interés discreto

correspondiente a la tasa mensual de 4%, que es 21.2772.

Realizando la operacion tenemos que:

FLUJO DE EFECTIVO  FACTOR VALOR PRESENTE
9,039 X 2127172 = 192,324.61

192,324.61 - 31,050(Pago Inicial) = 161,274.61

Esta cantidad equivale al rendimiento real del equipo sin calcular

inflacion.

En la tabla de flujos anualizados a los 272,233 se le resta el pago
inicial (31,050) y da por resultado 241,183, que es el rendimiento real del

equipo calculado con inflacién decreciente,
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4.6 REGISTRO CONTABLE DEL CONTRATO DE
ARRENDAMIENTO FINANCIERO

El tratamiento que se le da a una maquinaria como registro es como
un activo fijo, que en esencia equivale a una compra a plazos; el monto
total de esta transaccién se determinard tomando como base ¢l importe
total de las rentas a pagar excluyendo la parte de las rentas que
representen costos de servicios, impuesto sobre arrendamiento, interés

supuesto por el financiamiento y otros costos de operacidn.

Tomando como base el ejemplo anterior, el registro contable serfa:

D H
Magquinaria adquirida
por arrendamiento N$140,000.00
Arrendamiento Financiero
por pagar N$140,000.00
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REGISTRO CONTABLE DEL PAGO DE LA PRIMERA RENTA:

D H
Arrendamiento Financiero
Por pagar (Corto Plazo) N$ 1,080.00
Gastos Financieros N$ 5,250.00
Bancos N$6,330.00

Por lo que respecta al registro del pago inicial se registra como sigue:

D H
L.V.A. Acreditable N$21,495.00
I.V.A sobre el monto
original N$21,000.00
I.V.A. sobre comision N$420.00
.V.A. sobre gestoria N$75.00
Gastos Financieros
Comisién por Apertura N$2,800.00

Gastos de operacion gestoria N$500.00
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Renta en depésito y/o
Arrendamiento Financiero

por pagar N$6,330.00

Bancos N$ 31,125.00

N$ 31,125.00 N$31,125.00

4.7 CONCLUSION

Con este caso practico se demuestra la funcionalidad del

Arrendamiento Financiero aplicado a bienes de capital autofinanciables.

A pesar de las tasas elevadas para todo tipo de créditos, la
planeacién estratégica en cuanto a tiempo y respuesta en el bien

arrendado da por resultado una eficaz fuente de financiamiento.

Sin pretender definir al Arrendamiento Financiero como la mejor
fuente de financiamiento, el resultado positivo dado en este caso obedece
al andlisis integral de todo el entorno, de tal forma que no existen
alternativas de financiamiento mejores o peores, simplemente opciones
que resuleven distintos problcmds particulares.
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CONCLUSIONES

En la época en que vivimos actualmente, el campo de las finanzas
se torna cada vez méas complicado. Las actividades comerciales humanas
tienen un lugar de privilegiada importancia para el desarrollo de todas las

culturas.

El saber manejar las finanzas para poder cumplir los objetivos de las

organizaciones se ha vuelto una actividad cada vez més especializada.

En este trabajo la intencidn es mostrar una alternativa capaz de
proporcionar bienes necesarios sin llegar a la descapitalizacion.
Actualmente existen varios tipos de créditos y financiamientos, lo

realmente importante es saber qué caracteristicas tiene cada uno y qué
necesidades satisfacen,

En el primer capitulo se destacan las caracteristicas y funcionamiento
del arrendamiento financiero como alternativa viable para el crecimiento

de una pequefla empresa.

También hago mencion de las caracterfsticas y elementos del
contrato, asf como el mecanismo que lo hace funcionar como medio de
financiamiento, |
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Finalmente menciono las principales ventajas y desventajas de este

instrumento de crédito.

En el capitulo 11 hablo de la pequeila empresa, su conceplo,
carcateristicas e interrelacién con los demds tipos de empresa, as{ como

los factores que la pueden vincular con el arrendamiento financiero.

Por ultimo hago una resefia de la situaci6én actual por la que estén
pasando las pequefias empresas mencionando la importancia que tiene la
correcta administracion y el uso de medios de financiamiento para su

crecimiento,

En el capitulo Il fusiono la informaciéon de los dos capitulos
anteriores para encontrar alternativas de solucién a la necesidad de
financiamiento. El primer tema abarca la situacion actual de otorgamiento
de créditos, el origen de esta situacion y el impacto que ha causado en la
economia nacional. Esta situacién define las posibilidades de crédito de

las pequefias empresas y las opciones a seguir.

En el capitulo IV propongo un caso préctico para la adquisicién de
un bien de capital por medio de arrendamiento financiero. Dentro del
capitulo analizo algunas otras opciones mencionando sus ventajas y

desventajas, asi como un andlisis que me da por resultado que el
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arrendamiento financiero en este caso en particular es el medio idéneo

para adquirir el bien sin descapitalizar a la empresa.
Tomando estas ideas y recordando la hipdtesis central:

Si tenemos necesidad de adquirir maquinaria para el negocio, por lo
tanto vamos a contratar un servicio de Arrendamiento Financiero, luego
entonces tendremos los activos sin descapitalizamos el contratar este
servicio de arrendamiento financiero que permita satisfacer la necesidad

de adquirir maquinaria para el negocio.

Se puede comprobar que el arrendamiento financiero evita la
descapitalizacién de la empresa y es un medio para incrementar los

activos.

En el caso préctico que propongo se puede apreciar claramente
la capacidad de autofinanciamiento del activo propuesto, y es importante
mencionar que se manejé una tasa global del 45% , que es
considerablemente elevada, ain asi el proyecto arroja una utilidad
constante,

En cuanto al objetivo general, se cubre cabalmente la necesidad de

adquirir los bienes sin descapitalizacion, y particularmente el
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arrendamiento financiero cumple con este objetivo.

Los métodos utilizados fueron el inductivo, analitico, sintético y

analdgico.
Las técnicas utilizadas para la recopilacién fueron:

- GENERALES: De fichaje, andlisis de contenido, entrevista y
cuestionario.
- PARTICULARES: Andlisis Financiero.

Este trabajo demuestra que un egresado en Administracion puede
evaluar y tomar decisiones para las fuentes de financiamiento de una

manera analitica y objetiva,

Con este resultado se comprucba la finalidad de este trabajo, que
consiste en demostrar que el Arrendamiento Financiero es una alternativa
-de crecimiento para una pequefia empresa y evita la descapitalizacion de
ésta
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RECOMENDACIONES

Como he comentado anteriormente, el arrendamiento financiero es
una opcion de financiamiento que satisface una necesidad especifica. Lo
mds importante para determinar el tipo de financiamiento que va a
necesitar la empresa en cuestion, es elaborar un andlisis financiero
completo; esto quiere decir que se debe tomar en cuenta la informacion

histérica desde que se iniciaron operaciones, hasta la proyeccion a futuro,

Con este andlisis se podrd evaluar qué alternativa es la indicada

para escoger un medio de financiamiento capaz de resolver una carencia.

Hay que recordar en todo momento que el adquirir un compromiso
por medio de un contrato, el factor tiempo y cantidad son definitivos, po
lo cual hay que evaluar con certeza la relacion Renta-Tiempo para evitar
contratiempo a lo largo del periodo del contrato; y una vez que termine
el contrato,es importante hacer un andlisis para escoger de las tres

opciones terminales la que mas se adecue a los objetivos de la empresa.

Todas estas recomendaciones van dirigidas a los usuarios del crédito,
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APENDICE A
MARCO TEORICO
TITULO

Arrendamiento Financiero como Factor de Crecimiento para una Pequeifa

Empresa,

VARIABLE DEPENDIENTE

Factor de crecimiento en una Pequefia Empresa.

VARIABLE INDEPENDIENTE

El Arrendamiento Financiero

IMPORTANCIA SOCIAL

Esta investigacién permite establecer como resultado la oportunidad con
que cuentan las empresas pequefias para hacerse de sus activos sin

necesidad de comprarlos de contado, esto quiere decir que el arrendatario

puede pagar mensualmente el importe de los bienes solicitados y por lo
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tanto darle prioridad a su materia prima y sus gastos administrativos.
IMPORTANCIA TEORICA

Mostrar bondades del arrendamiento financiero como herramienta para el
crecimiento de una pequefia empresa, en este sentido el arrendamiento,
sus caracteristicas fusionadas y su relacion con la empresa se¢ vinculan
con el drea de la administracion financiera, drea que forma parte de la
administracion, por lo tanto en esta investigacion se mantiene el enfoque
administrativo que permite incursionar en un campo generalmente
contable, en ello permite establecer como la administracion y el

administrador resuelven un problema en este campo,

HIPOTESIS ALTERNA 1

Si tenemos necesidad de adquirir maquinaria para ¢l negocio, por lo tanto
vamos a contratar un servicio de Arrendamiento Financiero, luego
entonces tendremos los activos sin descapitalizamos el contratar este
servicio de arrendamiento financiero que permita satisfacer la necesidad

de adquirir maquinaria para el negocio.
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HIPOTESIS ALTERNA 2

Si tencmos falta de liquidez, por lo tanto nos serd imposible comprar
activos de contado, luego entonces un contrato de Arrendamiento
Financiero nos darfa la oportunidad de adquirirlos son tener que distraer

todo el capital que implicaria comprarlos de contado.

HIPOTESIS ALTERNA 3

Si queremos evitar descapitalizar a la empresa por lo tanto necesitamos
un medio de financiamiento capaz de mantener un capital, luego entonces
un contrato de arrendamiento nos permitird hacer los pagos de manera

mensual que disminuirdn la posibilidad de descapitalizacién de la
empresa.

HIPOTESIS CENTRAL

Si tenemos necesidad de adquirir maquinaria para el negocio, por lo tanto
vamos a contratar un servicio de Armendamiento Financiero, luego
entonces tendremos los activos sin descapitalizamos el contratar este
servicio de arrendamiento financiero que pennita satisfacer la necesidad

de adquirir maquinaria para el negocio.
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HIPOTESIS NULA

Si no tenemos necesidad de adquirir maquinaria para ¢l negocio, por lo
tanto, no vamos a contratar un servicio de Arrendamiento Financiero,
luego entonces no tendremos los activos sin descapitalizamos, el
contratar este servicio de arrendamiento financiero que permita satisfacer

la necesidad de adquirir maquinaria para el negocio.
OBJETIVOS

* GENERAL: Establecer el andlisis de las necesidades en cuanto
a adquisicién de activos de una pequefia empresa para definir las

formas viables de cubrir estas necesidades sin descapitalizacion,

* PARTICULAR: Demostrar que el arrendamiento Financiero es
un medio idéneo para adquirir activos sin necesidad de

descapitalizar a la empresa.
* ESPECIFICO:; Establecer el beneficio econdmico y fiscal

~aportado por este arrendamiento, que se traducird en estabilidad

financiera para la empresa en cuestion.
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OBJETO DE ESTUDIO

El Arrendamiento Financiero en una pequefia empresa. Es de tipo
conceptual simple.

METODOS

* Inductivo
* Analltico
* Sintético

¥ Analdgico
TECNICAS DE RECOPILACION DE DATOS
- GENERALES: De fichaje, andlisis de contenido, entrevista y
cuestionario.

- PARTICULARES: Anélisis Financiero.

UBICACION

Biblioteca de la Universidad Latinoamericana, Universidad La Salle,
UNAM.,
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DELIMITACION TEORICA
La informacidn obtenida es en base a material relativo a Administracién

Financiera, ésta toca aspectos como tipos de crédito, costo de oportunidad

y Arrendamiento Financiero,

LIMITACIONES

En cuanto a la informacién de trabajos similares, es escasez de estos en
las bibliotecas y el no contar con una pequefia empresa para el caso
préctico.
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APENDICE B

ABREVIATURAS

FICORCA Fideicomiso para Cobertura de Riesgos Cambiarios.

SBA Asociacién de Empresas Pequefias.

FOGAIN Fondo de Garantfa y Fomento para la Pequefia y Mediana
Industria.

PIB Producto Interno Bruto

CETES Certificados de la Tesoreria

MNP Millones de Nuevos Pesos

UDI's Unidades de Inversién

»
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