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INTRODUCC LON.,



En los dltimes afios tanto en México, como en la mayg
rfa de los pafses m&s desarrollados se ha presentado un incremen to-
en sus actividades, tanto econdmicas, industriales, comerciales, ==
etc. y como resultados de este incremento ha sido necesario que las
empresas que deseen mantenerse y sequir creciendo, planeen ¢on man~
yor cuidado todas y cada una de sus actividades, asl como tambiép =~
que se establezcan los medios mds apropiados para realizarlasy al-
canzar sus objetivos,

"“Dentro de esta planecacidn se ha convertido en un =»
factor decisivo para la buena marcha del negocio, ta funci6n finan~
ciera, que es la que se ocupa de la obtencién y adecuada administra
cién de sus recursos monetarios y dentro de la funcién financiera--
se encuentra el financiamiento que»viene a ser en resumen el obje~-
tivo de esta tésis; y es el que se ocupa del estudio de las diferen
tes fuentes de recursos, a fin de seleccionar aqueilas que nresen~-
ten mayores ventajas y sequridad en su uso, y que al mismo tiempo ~

se adapten m8s a las neceslidades de la empresa que las emplee,"
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GENERALIDADES SOBRE EL FINANCIAMIENTO,
1.~ CONCEPTOS GENERALES.

Son muy pocas las actividades humanas que no tienen -~
un aspecto monetario, por lo tanto, se podrfa llamar a las finanzaos~
como la ciencia del dinero, Fl hombre desde el instante en que nace-
hasta el momento de su muerte se ve envuelto en una serie de activi=
dades que tienen un cardcter pecuniario, que en un sentido mds amr~~=~
plio consideradas en su conjunto constituyen el campo de las finan=-
zas.

Lta organizacidn actual de los negocios suele denomi--
narse por los economistas "FconomTa Monetaria'', con esta expresitn =~
quieren significar el hecho de que el dinero ha llegado a ser el de«
nominador comln de todas las operaciones mercantiles, ya se trate de
produccién de mercanclas, de su compra, venta y transporte de las ~-
mismas., las operaciones se realizan en funcidén al dinero, (1)

Como anteriormente mencionamos, el dinero se refiere-
s todos los medios de cambio comunes, Se calcula aproximadanente que
el 10 7 de las operaciones mercantiles realizadas se 1levan a cabo -

1) Bogen Jules |,~ ""Financiamlentos Mercantiles''.- Tomo |V, P4g, 1~
Biblioteca de Negocios Modernos.,



mediante el pago de dinero, en el sentido estricto de dinero metsli-
co o papel moneda, Las demds se realizan por medio de cheques o alqu
na otra forma de crédita,

Uno de los problemas econfmicos fundamentales, es la-
asignacibn de recursos, es decir como invertirlos, y sa presenta en-
los individuos como en las empresas. Uno de estos recums es el capi
tal, que son '""los Fondos Disponibles', los fondos de que dispone una
unidad econdmica, que comprenden los que tiene actualmente en su po-
der mis aquéllios fondos adicionales que pueda obtener de un modo u ~
otro,

También es preciso contar con un método para medir y-
comparar lTos posibles aprovechamientos de los fondos, hsbra que dis~
poner de un criterio de eleccidn entre todos los posibles modos de -
emplear los fondos, que resulte compatible con el método de medir =~
esos compromisos futuros y que, cuando se aplique, haga que la uni~-
dad econdmica logre su objetivo. (2),

La funcidn del financiamiento se concreta a proporcio
nar los fondos que se reguieren para poder llegar al mejor logro de-
los objetivos, de acuerdo con lo planeado, esa funcidn es fundamental
y b&sica en todo negocio, ya que si una empresa no cuenta con el de-
bido abastecimiento de fondos, seguramente que se verd frenada en el

logro de sus metas,

(2) Porterfield James T.S5.~ '‘Decisiones de Inversidnes y Costos de -
Capital. Serie / Fundamentos de las Fi--
nanzas.



"Tradicionalmente se han reconocido como funciones-
hdsicas de la empresa: Produccitn, Ventas y Finanzas y actuaimen-
te debido al desarrolio empresarial surgieron otras funciones que
8 pesar de que ya existfan fud hasta hace pocos afos que se les -
reconocid una naturaleza especial, Dentro de estas funciones en--
contramos: Administraclion de Personal, Relaciones Pdhlicas e In-~
‘vestigaciﬁn. Por lo tanto es indudable que las linanzas, como una
de las funciones bdsicas de 13 empreca tiane una influencia en el
desarrollo o ratroceco de la ampress, asta influencia también se~

extiende a las demds funciones de la empresa como son, nroduccidn,

ventas, relaciones e investigacién,

2,~ EN EL CAMPO DE LAS FINANZAS,

Secciones de las Finanzas,

£l campo de las finanzas es tan extenso que para =
efectos de su estudio hay que subdividirlo, Puede dividirse en -~
dos grandes campos, Finanzas Pdblicas y Finanzas Privadas. E1 pri
méro se refiere 2 asuntns econOmicos del Estado y el segundo a la
economfa de los individuos y las sociedades mercantiles,

La Seccidn de las finanzas privadas es la g e se -

ocupa del estudio de los asuntos monetarios de las empresas mer~-

cantiles, Cada una de las cuales se sostiene o cae por sus pro---~



pios recursos. Este es el campo de las Finanzas Mercantiles.

Y& hemos visto que las finanzas nercantiles se ncuy
pande problemas financieros de las empresas y de ta economla de -
los individuos, mientras a la banca se ocupa del estudio del fun=
cionamianto de las instituciones 2spacializadas que manejan los -
fondos de la comunidad y negoctan en crédditos,

La compra~vents de acciones se ha hecho comdn en -
la actualidad, en consecuencia las sociedades [inancieras de in~~
versidn forman un campo importante de las finanzas que, funciona=
al lado de la Banca Comercial, ambas se explican con mayor ampli-
tud en el capftulo I,

En el diagrama | se han resumido las subdivisiones

del campo de las finanzas privadas que se han descrite,

Cardcter especializado de las Finanzas.

tas Finanzas tienen relacién con la asignacitn y =
utitizacidn de los fondos, hecha por individuos, empresas y socie
dades mercantiles, as? como la administraci6n adecuada de dichos~
fondos.

gn la actualidad es necesario que los hombres de -
negocios adgquieran los conocimientns necesarios sobre los elemen-
tos m&s generales de las finanzas, Los administradores va no pue~

den darse el lujo de dejar aue el financiamiento sea el reflejo ~



DYAGRAMA 1

CAMPO DE LAS FINANZAS PRIVADAS

CAMPO DE LAS FINANZAS

FINANZAS DE LA BANCA INVERS 10NES
SOCIEDAD ANONIMA

EMPRESAS MER. - BANCOS SOCIEDADES FINANCIERAS
CANTILES COMERCIALES DE [INVERSION,



de la ejecucion intuitiva de Vas funciones de producci6n y ventas,
sino que debe ser objeto de una cuidadosa planeaciSn para asequ--
rar, hasta donde sea posible la continuidad v el progreso cada ==

vez mayor de 1a empresa,
3.~ DECISYONES Y OBJETIVOS FINANCIEROS DEL INMDIVIDUO,

Todo ¢! mundo se enfrenta con tres decisiones fi-~
nancieras fundamentales; todos Lenemos que determinar ¢l nivel y-
la pauta de: (3)

1).- Nuestro Consumo.

2).- Nuestras Inversiones.

3).~ Nuestro financiamiento dependiente de la uti-

lizacisn de fondos.

Todo individuo dispone de una gran cantidad de ==~
opnrtunidades para consumirﬂ invertir y obtener fondos v su tahor
consiste en escoqer Optimamente centre las oportunidades que se le
ofrecen.

pPara poder tomar decisiones financieras sobre una-
base racionzl, es preciso contar con un objetivo, Sin ese objeti=~
vo nn se podr& tener un criterio razonable paa orientarse en sus-—

elecciones,. E! individuo puede tener unn o varios objetivos, o ~-

{3) Porterfiel James T.S. obra citada; pdgina 5.
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por el contrario en algunas oc;sioaes_puedé”ﬁo tener uﬁ objetivo-
concreto, '

El objetivo del individuo al adoptar sus decisio~-
nes financieras consiste en elevar al miximo la "utilidad  de su-
consumo a lo largo del tiempo, es decir gue el individuo debe es~
forzarse por consumir bienes y servicios en las cantidades y pau~
tas y en los momentos que vayan a producicle la méxima satisfac--
cidn para el individug. Dependiendo de las cantidades, pautas y -
ordenacign en el tiempo del consumo de los bienes y servicios dis
penibles, se producirdn en el individuo distintos grados de satis
faccidn,

La finalidad de toda actividad econdmica es el cop
sumo, el fin que persique el individuo al invertir es la de consy
mir, ya sea ahora o en un momento posterior.

Los indices de preferencia para el consumo depen--
den de una serie de factores, como pueden ser, los bienes y servi
cios de que dispone un individuo en un momento dado en el tiempo,
su oportunidad financiera, sus ingresos y los aspectos persona--
les.

AsT pues, el repertorio de fndices de preferencia-
en el tiempo que tiene el individuo, cumple dos objetivos., En pri
mer lugar, proporcionan un modo de comparar 1las oportunida&es ac~

tuales de consumo unas con otras y, por consiguiente, representa-
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un modo de asignar fondus a los distintos incramentos éspeclficos
del consumo, En sequndo luaar, sirve para aue el individuo pueda~-
escoger entre oportunidades de consumo y de inversidn, os decir,~
entre un consumo inmediato y otro mediato, (U4)

Esto gquiere decir gque 51 a un individuo se le pre-
sentan las oportunidades de consumic un bien ahora o de invertir-
ese dinero en al momentn y obtener un incremento, escogerd, entre
estas oportunidades la que mas le convenga, puede interesarle mds
consumir hoy y tener un aumento en su consumo debido al mAximo -~
grado de satisfacciOn que obtenga al consumir y obtener mas tarde
un aumento en su utilidad.

El individuo eleqird fscilmente entre dos oportunj
dades de copsumo actual, si por supuesto emplea los Tndices de -~
preferencia en el tiempo o ses, que escogerd la oovortunidad auve -
tenga un fndice superior, la que le pm;porcione un mayor incremen

to en su utilidad.
L. -~ DECISIONES FINANCIERAS DE LA EMPRESA.

El financiamiento de la empresa mercantil, depende

mucho del ambiente mercantil en generai, Las decisiones econfmi-~

s

th} Porterfield James T.5, ~'Decisiones de Inversién y Costos de-
Capital",



cas que se toman en la actualidad en una empresa, son efecluadas-
haciendo un estudio de las fuerzas de mercado con el examen del ~
funcionamiento interno de la misma, (5)

Al iqual que los individuos, las empresas se epn=-=-
frentan con tres decisiones financieras fundamentales; tienen que
determinar:

1).~ Las inversiones que se quieran realizar,

2),~ El monto aproximado de sus erogaciones.

3).~- Ubnde pueden conseguir fondos y en qus propor

ciones.

La empresa tiene una gren diversidad de oportunida
des de inversidn y de financiamiento, las cuales deben ser estu~-
diadas cuidadosamente a fin de adoptar aquellas que le nermitan -
lograr sus objelivos.

Podemos imayinar aue la empresa tiene Gnicamente -
dos decisiones financieras b8sicas. La primera consiste en deter-
minar el nivel y la forma de utilizar sus fondos, y la segunda en
determinar las fuentes de los mismos.

La amplia gama de las fuentes posibles de los fon-
dos de 'a empresa puede clasificarse en dos grupos:

1}.~ El aumento de su pasivo (definiendo las part]

(5) Cyert Richard M. y March James G.'''Teorlas de las Decisiones
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cipaciones de los propietarios comn pasivo, acreedore
les, préstamos bancarios y reservas fiscales).

2).~ La disminuci6n de su actlivo.

Andlogamente tambidn podemos clasifica
mos qrupos todas las utilizaciones potenciales de 165
que dispone una empresa y son los siguientes:

1).~ E1 aumento de su activo a través
de inventarios: adquisicidn de maquinaria y equipo, ef
2) .~ La disminucién de su pasivo, medis
bolso de préstamos, raeduccidn de cuentas e impuestos 1
pago de dividendos, etc,

Por otrs parte, no debemos alvidar que

5

quier momento en el tiempo, las fuentes de fondos que
empresa comprenden la renta de parte o de todos los ad
utitizacidn de los fondos a los que puede recurrir con

hecho de continuar invirtiendo en esos activos.

5.~ OBJETIVO DE LA EMPRESA.

Ya se ha visto que hace falta tener un
ra que las decisiones puedan adoptarse sobre una base
Dentro de los diversos objetivos que pu

una empresa, siempre serd el md&s importante el obtener

5 comerciae-

+ en los mis

fondos de -

le ta compra

c.
inte el reem
Or pagar, -

en cuales-
sirven 3 la
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rendimiento de la inversidn realizada en ella, pera es sorprenden
te la negligencia de muchos hombres de negocins en |o oie concier
ne a las oportunidades que se presentan para aumentar sus ganan=-
clas, dejando mds a su experiencia e intuicidn, que a una adecua~
da planeacidn financiera la eleccidn dr estas oportunidades.

En la actualidad se oye mucho acerca de la teorfa-
segdn la cuval el verdaderce fin de los negocios es prestar servi--
cios.

El servicio es absolutamente indispensable si la -

empresa ha de satisfacer a sus clientes y conservar y ampliar asf

su clientela.



CAPITULO 11

PLANEACTON DE LOS METODOS OE FINANCIAMIENTO

a).-
b}.-
c).-
d).-
e).~

f).-

Objeto del Financiamiento,

Clase del Financiamiento,

Monto del Financigmiento.
Capacidad de pago de la empresa,
Garantfas otorgadas.

Costo del Financiamiento,



Toda empresa, ya sea comercial, industrial o de ~-
servicios, para poder desarroliarse v lievar s cabo sus funcige-~
nes necesita contar con dos clases de medins o recursos:

a).~- Humanos. Como son lo actuacitn de sus divecto
res v adminlstradores, y el trabajo de sus empleadns y obreros; vy

b).~ Materiales. fue son todas las instalaciones ~
con que cuenta el negorio para el desempeio del trabajn, como ---
son: maquinaria, edificio, dtiles de trabajo, vehfculos, etc.

Tanto unos como otros le cuestan dinero, parte del
cual podrd ir obteniendo comu resultado de su actividad an el &m=-
bito mercantil o industrial, pero éste en la mayorTa de los casos
no es suficiente para cubrir las necesidades de la neqociacion, -
es en este momento cuando se debe recurrir al financiamiento, aue
en sentido amplio significa ta ohbtencidn de recursos al costo mas
bajo para la empresa; y asf como la gran mayorfa de las activida-
des que se realizan dentro de ella son el resultado de un estudio
y de una adecuada planeaci6én que vermita fijar los objetivos de -
la misma y Tos medios para alcanzarlos, ¢! financiamiento también
requiere de un estudio sobre las diferentes fuentes de trecursos -
que existen, y de una planeaci6n aque vaya de acuerdo con la situa
cién financiera que nresente la empresa,

A través de ta planeacidn de! financiamiento se --



tratard de deterninar qué canlidadas de recursos hargn falta y --
también de establecer el plazo que la neqgociacifn Ioﬁ.necegitaré-
invertidos dentro de ella, en ocasiones serd un plazo corto, como
es el caso de inversiones en activo circulante, o serdn inversio-
nes a largo plaro, cuando Jos recursos obtenidos se empleen para-
financlar activos fijos; ua vez determinado ésto, se procederd a
raalizar un estudio sobre las diferentes fuentes de financiomien~
to que pueden proporcionar dichos recursos, estudio aue permitird
conocer las ventajas y desventajas de hacer uso de wllas, y asf -
como resultado de estos dos procesos, elegir aguellas fuentes de-

recirsos que m8s se adapten a las necesidades de la empresa,

PLANEACION DE LOS METODOS DE FINANCIAMIENTO

Para una adecuada planeaci6n del. financiamiento es
necesario tomar en cuenta los siguientes aspectos:

a).- Objeto del financiamiento.

b).~ Clase de Financiamiento,

c).~ Monto del financiamiento.

d).~ Capacidad de pago de la empresa,

e).~ Garantfas otorgadas.

f),- Costo de! financiamiento,
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'aj.— Objéto dei financiamients, E5 muy lnportantes
 determinare1objeto del Finénciamien(o, ya que los recursos aobtes=
nidos deben estar de acuerdo con el activo financiado, as? log ~-
renglones que forman el activo circulante generalmente son fipan=
clados con recursos a corto plazo, v ¢l active {ijo con recursos-
a largo plazo, Esto se hace asT porque las invevsiones en activos
circulantes por lo genera! se recuperan en un plazo corto, pero -
para que esto se lleve a cabo, es neccsario que la empresa a mo--
dida que va creciendn v 2n consecugncia van sumentando sus dife-~-
rentes activos tenga un buen control sobre ellos para que pueda -~
recuperar sus inversiones en los plazos fijados y de esta manera~
la empresa también podr§ cumplir a tiempo con sus obligaciones --
contratdas. Por lo que se reficre al activo fijo, al ser éste el-~
objeto del financiamiento es preferible hacerlo con recursos a ==
targo plazo, ya que las inversiones en este tipo de activos tar--
dan mds tiempo en recuperarse y por lo mismo e! dinero debe per--
manecer m&s tiempo dentro de la empresa,

Bb),~ Clase de Financiamiento. Por lo general resul
ta m&s adecuado financiar el activo no circultante al igual que -~
una parte del activo‘circulante con pasivos a largo plazo y con ~
capital contable, la razoén para hacerlo de esta forma es que los-
activos fijos van a proporclonar servicios durante un clerto ndme

ro de afos, a través de los cuales mediante el aprovechamiento y-



venta de estos servicios habrd un ingreso en efectivo del que una
parte, representa la recuperacifn del costo de e505 sctivos, Que-
es la depreciacion concepto que va inclufdo en el precio de venta
de Jos servicios o artfculos terminados, Como ya se dijo, al acti
vo no civeulante requiere de varios afios para recuperar la inver-
sidn hecha en é1, por esta razdn no es conveniente compromelerses
a pagar a 105 acreedores aue proporcionan 1os recursos necesa—---
rios, en plazos menares aauelios dentro de los cuales se estd en
posibitidad de obtener ingresos producidos por esos activos,

Por 1o aque se refiere al activo circulante, gene--
ralmente mientras mayores sean las cantidades de &ste, mayor ser§
la necesidad de recurrir a financiamientos a corto plazo, porque=
dstos ofrecen la gran ventaje de poder ser incrementados o reduci
dos cuando las necesldades de la empresa ast lo requieran,

c}.~ Monto de! financiamiento, £1 monto del finane
ciamiento se determinard con base a las pecesidades y magnitud -
del negocio, ya que no pueden ser ijuales las necesidades de una-
gran empresa y fas de una mediana o pequefia empresa, ni tampoco ~
pueden compararse 1os recursos con que cueptan upas y otras parae
hacer frente a las obligaciones adquiridas.

d).~ Capacidad de pago de la Empresa. Como conse~-
cuencia del parrafo anterior, es muy importante tomar en cuenta -

ta capacidad de paqo de la empresa, tanto a largo como a corto ~=



nlazn: la empresa debe éuidar sh quuidéz y solvencia, consisten=
te en aue todas'sqs bbligaciones.y'cuentas sean cubiertas a tiew~
po, Esto, se logrard teniendo un buen control en cuanto a itas in=
versioneé que se hagah cbn 195 recursos abtenidos, v porque ade--
més la eﬁhresa tiene otros gastos comd son: el aag0 de iapuestos,
rentas, sueldos, etec. de los cuales no debn olvidarse en el mo---
mento de recurrir al financiamiento, para aue postariormente no ~
se Je presenten problemas para cumplir con todas tas ohligaciones
adquiridas.

¢).- Barantfas otorgadas por !a empresa. Las ga=--
rantTas otorgadas por la empresa estardn representadas b&sicamen-
te por las inversiones que se realicen con los Tondos o recursos-
obtenidos a través del financiamiento, En los casos de pasivos a-
largo plazo y en alaunas clases de crédito, comd sa mencionard -=
mds adelante en el capftulo siquiente, tienen garantfTas especffi=-
cas; en cuanto al capital, 8ste nunca ticne garantfas especffis~e=-
cas.

f).- Costo del financiamiento. Las Fientes de re~-
cursos que Ylevan imp!fcito un costo para la empresa, son lres: -
Crédito, cuyo costo recibe el nomhre de interds; Canital, cuyo -~
costo se designa con el nombre de dividendo y el costo del Arren-
damiento Financiero, que recibe el nombre de interés inclufdo en-

la renta. De estos tres, generalmente el més caro para la empresa



as ¢l costo del capital, sobre todo cuando lu inversién de 1ns ac
clonistas asté produciendo un rendimiento menor a los dividendos-
que la empresa les ests nagéndo, y tam>ién porque para efectos --
fiscales el pago de dividendns no es daducible, en canbio el pago
de intereses si lo es,

Par In que se refiere a los recursos obtanidos a ~
través del. autofinanciamiento, es decir aquellos recursos generas
dos dentro de la empresa, genoralmente se piensa que no tienen -~-
costo, ya que pertenecen a ella misma, sin emhargo, puede decirse
que el costo de estas fuentes serd aquel rendimiento que produci-
rfan invertidas fuera de la empresa, siempre y cuando fste sea ~-
mayor al rendimiento obtenido por la misma. En este caso deberfa~
considerarse comd un costo para el negocio, porgue se estd dejan-
do de ganar ua rendimientn por tener dichos recursns reinvertidos
en la empresa.

fstas fuentes generadoras de recursos propios, =--
son: Depreclacién, Amortizacidn, Utilidades Acumuladas, Redgccidn
del Capital de Trabajo, VYenta de Activos Fijos, de las cuales se-
hablard con mayor amplitud en el capftulo siquiente,

El costo del financiamiento es muy importante y --
debe ser estudiado con cuidado, para determinar si efectivamente~
2s adecuado, Serd un buen financiamiento, cuando la tasa de inte-
rés sea inferior al rendimiento que esos recursos jnavertidos den-

tro de ta empresa cstdn produciendn,



Por el contrario no serd un buen financiamiento ==
cuando su costn s2a sunerior al rendihjento nroducido por dichos-
recursos dentro de la empresa, es decir, sale mds caro tenerlos -
que prescindir de ellos,

Una vez llevada a cabo la plancacion de los méta--
dns de financiamiento, se procederd a realizar na estudio sabra -
las diferentes fuentes de financiamiento, a fin de clegir aque---
Tlas que por sus caractarfsticas se zonsideren las mds apropiadas
para las necesidades de la empresa de que se trate.

£] estudio de las diferentes fuentes es el abjeto~
del capltulo siquiente, en el cual se tratars cada una de allas -

con mayor amplitud.



CAPITULD 141

FUENTES DE RECURS0S

fo.~ Fuentes Externas,

20.~ Fuentes [nternas,



Clasificacidn de las Fuentes de Recursos,

[,= EXTERNAS:
al.~ Crédito:
i~ (rédito Financlero:
Crédlio Directo,
Crédito Prendario,
Crédito de Habillitacidn o Avio,
Crédito Refaccionaric,

Crédito Hipotecario,

2.~ Descuentas de Cartera.

3.~ Factorizacién,

4,~ Crédito Comerclal:
Crédito de Proveedores,
Anticipos de Cllentes,
Pasivos Acumulados.
b).= Capital:
1.~ Capital Ordinario,
2.~ Capital Preferente:

en cuanto al voto,



en cuanta al dividendn,
nn cnhnlg“a la liquidacian.

c).~ Arrehdnnfeﬂto‘Finénciero.
It = INTERIAS:

a)a~ Utitidades Acuniladas,
).~ Reservas:
1.~ Complementarias de Activo,

2.~ De Capital,

c) .~ Reduccisn de! Canital de Trabaja,

d) .~ Venta de Activos Fijos,
f.~ FUENTES EXTERNAS,

Generalaeste oxiste una salecsidn entre das tipos-
h&sicos de Financiamientna extzrnn, fque son: Pasivo y Capital, afn
cuando m8s adelante sc hablard on particular y con =ds extensidn-
de las difaerentes formas que revisten cada .no d2 ellos, es nece-
sario sefialar las caracterlsticas nrinecipales de cada uno, carac-
terfsticas que a su vez nermitirgn estabitecer tas diferencies en~

tLre uno y ntrn;



to.~ 1 beneficio para lo fuente gue proporciona -
racursns bajo la forma de capitel, se Vama dividends, el benefi-
cio para la fuente que proporciona recursos hajo la forma de pasi
vo, se llama interés. El beneficio es para e! inversionista, el -
costo es para la empresa.

20,~ Las intereses constituyen un rendimiento fin-
in, aue no depende de las utilidades logradas pnr la empresa, -~--
afentras e Yos dividendos of estdn condicionados a la ourencisn
de utilidardes.

30.~ Los intergses tienen un tope, es decir, agtsn
Timitados a una cantidad fija y en consecurncia no nueden ser va-
riados. Por el contrario, los dividendos no son fijos sinn que ==
anialmente son establecidos por la Asamblea de Accionistas,

Lo,~ Desde el nunto de vista fiscal, los intereses
son deducinles, los dividendos nd.

0.~ Los pasivns tienen preferencia e 'a tiquida~
¢cifn, es dacir las reclamaciones de los acreedares deben ser aten
didas en priner lugar y hasta desonés de que haya sido liquidada-
ta ditima deuda, 32 procederd a liquidar a tos accionistas,

£n.~ En afgunas ncasiones a los pasivos o créditos
se les puede otorga? una garantfa especffica, ya sea prenda o hi=
npoteca. Al capital en cambio nunca se le otorza garantfa alguna,

Jo,~ A través del crédito no sa concede propiedad~



alguna, Onicamente se transmite el poder disfrutar del derecho de
uso de un bien; el capital en cambio forma el patrimonio de la em
presa.

Bo.~ Los pasivos no influyen en forma determinante
en la funcidn administrativa de la empresa; mientras aue el capi-
tal representado por cada accionista §1 va a tener repercusion en
las decisiones de la empresa a través del Derecho de Voto.

90.= Los nasivos tienen un vencimiento determina=-=
do, y deben ser paqados dentro del tiempo previamente estahleci~--
do, y en caso de no ser cubiertos a su vencimiento, los acreedo--
res pueden gravar parte de las propiedades de la empresa en com=~

pensacidn de no haber recibidu con toda oportunidad el pago previa

mente establecido, En la sociedad por accitn el capital, con excep
cifn de las aciones amortizables, no tiene fecha de vencimiento,

dste se presentard en 2' mominto en que la empresa decida poner =~

término 2 sus actividades, ademds no existe ningln acuerdo de los

accionistas con la empresa de que recuperardn su inversibn ini---

cial fntegra.

100,~ E1 crédito estd representado por obligacio~-
nes en cuenta abierta, en documentos o en certificados, mientras~
que el capital siempre estd representado por acciones, en las so-
ciedades anBnimas o por acciones.

Esta dltima diferencia es la que ha permitido que~



se crucen las fronteras de un lado a otro, ¢ sea es la gue ha per
mitido oue aparezcan créditos que se parecen mfs al capital y ===
aportaciones de capital gue se parecen més al crédito, y son:

a).~ Certificados de Obligaciones, Oue de acuerdo-
con la Ley General de Tltulos y Operaciones de Crédito, son la re
prasentacion individual de sus tenedores en un cfedito coleetivo=
a cargo de la sociedad emisora,

bY.- Acciones de Voto Limitado. Son las acciones -
aue a cambio de verse restringidas en el voto, ya oue dnicamente-

votan en las asambleas extraordinarias, tienen asequrado un divie-
dendo mfnimo fijo acumulativo del 5 7 sobre las utilidades distrj
bufhles, por esta raz6n en finanzas se les considera como un nasj
vo a carao de la empresa,

| .~ Fuentes Externas. Son aauellas aue nroporcio=-
nan fondos a fa empresa, los cuales proviench de terceras perso--
nas ajenas a la misma pero aue mantienen relaciones de negocios ~
con ella.

a),- Crédito,

El significado comtn aue se le ha dado a la nala~~
bra crédito, es confianza o fé en una persona ¢ entidad: esta con
fianza se refiere a que se cumpiird a tiempo con la obligacién ==
establecida., Se otorga un crédito, cuando se presta una cantidad-

de dinero 8 bien cuando el vendedor conciente en retrasar la fe--



cha de nagn, o hien cuando el comprador entrega wuna contidad a =
cuenta de lTa mercancia que recibird y tamhién cuando se garantiza
el cumplimiento de una ohliqacién por otra nersona.

Si bien es cierto que la confianza desemneia un ra
pel importante en las operaciones de crédito, es también esencial
la existencia de una recompensa oue debe ser naqada nor la wtiti-
zacion de dicho crédito, esta recnmpensa oue on 1o economfa cone-
taria recibe el nombre de interds, en finanzas representa el cos=
to de esta fuente de recursos,

De acuerdo al plazo concedido el crédito se clasi-
{fica en: Lrédito a corto plazo v Cré&dito a largo olazo,

Sequin la garantfa oue se contrapone a la obtencidn
del crédito, €ste puede ser:

lo.- Crédito Real, Es aque!l aue necesita de una ga
rantTa especifica que lo respalde, ejempln de este tipo de crédi-
to es el crédito hipotecario,

20.- Crédito Personal, Es aguel aue se concede te-
niendo dnicamente como garantfa fa firma det deudor, nero hasado-
en antecedentes que de dicha persona se tienen, respecto a su ca-
pacidad econémica, honorabilidad, etc. Este crédito puede ser sim
ple v colectivo, en el primer caso unicamente responde el deudor,
en el sequndo caso ademés del deudor se reoulere de la firma de =~

una O varias personas mds aue se obligan al cumplimiento puntual=



de la oblicacidn contratda,

Atendiendo a la persona o entidad que 1o proporcia
na, el crédito se clasifica en: Crédito Rancaréo'y Crédito Comer~
cial,

El crédito bancario puede definirse como la trans~
ferencia temporal limitada al poder de disposicion sobre una de=~
terminada cantlidad de dinere con el fin de exolotarla, wediante ~
e}l pago de un interés previamente pactado,

El crédito bancario también recibe el nowbre de ~-
crédito financiero, y los recursos que pueden obtenerse bajo esta
forma, estdn representados por las siguientes operaciones:

.= Cré&dito Financiero:

Crédito Directo, Siempre que se¢ desee obtener un =
préstamo de esta naturaleza, habrd que Firmar un pagaré por la =~
cantidad de dinero solicitada y por el perfodo de tiempo que se =
neceslte. En esta clase de préstamos la dnica garantfa que tiene~
el Banco otorgante del crédito, es la firma del deudor.

Crédito Prendario. Los préstamos prendarios son =-
aquellos que tienen una garantfa real en mercancfas 6 en titulos-
de crédito, 6 bien una garantfa sobre crédito en Libros, adn cuap
do en muy raras ocasiones sea acentada ésta sequnda garantfa.

l.a prenda puede constituirse mediante la entrega -~

al acreedor de los bienes o tftulos de crédito si éstos son al --



portador; o bien mediante el endoso si esto; tftulos son nomina~=
tivos,

En nuestro medio esta operacidn se realiza comln~=-
mente entre un particular v una institucidn de crédito,

Crédito de Habilitacidn o Avio. A través de esta -
clase de préstamo, el deudor queda oblinado a invertir los recur=
505 en la adguisicién de materias primas v pago de salarios, asf=
comn a invertirlo tamhién en cubrir acuellos aastos indispensa===
bles para la empresa y para iovs lines de la misma,

Estos préstamos quedan garantizados con dichas ma-
terias primas y materi#\es adquiridos, as! como con los resulta-~
dos que se ohtengén con el crédito, adn cuando éstos no existan -
en el momento de realizar Va operacién,

El financiamiento sobre inventarios involucra el -
gravamen de todo o parte de nuestro inventario como garantfa del-
préstamo, en este caso ei deudor debe tener en cuenta tres asnec~
tos:

To.~ Qué tanto por ciento del valor de los inventa
rios representa e! préstamo otorgado, para poder determinar de --
una manera mis amplia el costo del préstamo.

20.~ Ei acreedor buscard ante todo la solvencia --
crediticla del deudor ya que requiere un margen de saguridad con-

tra posibles bajas de valor de los inventarios v articulos grava-

BIBLIOTEE THNTFR/A
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dos . este punto es Lamhién importante nara,gl deudor, ‘va aue- en -
caso de no pagar 2 tiempo su adeudo, correrd el rfesgo de no vol=
ver a conseguir nréstamos de la iastitucién de crédito gue se lo~
haya otorgado,

3o.~ Tambidn debe tratar de fijarse el grado de -~
utflidad en =l precio de Yos sroductos, va que un precio de venta
inestable traerf como consecuencia un préstama de noca cuantfa,

Crédito Refaccionario, Eb crédita refaccionario es

ta operacidn celebrada crn un Banco de Depdsito v Ahorro princi--

da por un contrato en el cual el deudor se obliga a invertir el =
importe del crédito, precisamente en la adauisicidn de todos am==
aquellos irstrumentos necesarios para la realizacidn de sus acti=-
vidades, asf como en la compra o instalacién de maquinaria y en ~
la conslruccibn o realizacidn de todas las obras materiales nara-
el fomento de la empresa del acreditado,

También podrd pactarse en dicho contrato que parte
del importe del crédito se destine al pago de adeudos fiscales ~-
que estén gravando a la emnresa en el nomento de realizar la ope-
racidn de crédito, de iqual forma también puede destinarse al p.-
go de adeudos oricinados por gastos de explotacibn, compra de ~--
bienes muebles & inmuebles,siempre y cuandn dichos adeudos hayan-

sido oriqinados por aperaciones realizadas dentro de! ano ante---
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rior a ta fecha de 1a firma del contrato,

Las garantfas nara esie Live de crédito de acuerdo
con lo sefalado por Ta Ley General de Titulos % Operaciones de --
Credito, estardn representadas por las fincas, construcciones, --
ediflcios, macuinaria, instrumentos, muebles, dtiles v por todos=
los frutos y productos futuros, obtenidos 6 oendientes de ser ob-
tenidos por la empresa a cuyo fomenln hava sido destinado el cré-
dito,

Tanto en el crédito de hahilitacidn o avlio como en
el crédito refaccionario, el acreedor puede rescindir el contra--
to, dar por vencida la obligacién anticipadamente v exigir el pa-
go inmediato en los casos en que el deudor traspase el neqocio -
sin su previo consentimiento,

Crédito Yipotecario, Este tipo de cré&dito es aaue!
que se celebra nor medio de una garantla real, sobre un hien que~
no es entreqgado al acreedor, sin embarqo cuando e! deduro no cum-
ple con la obligacion establecida ¢n el contrato el acreedor pue=
de disponer de ese bien para recuperar el crédito ntorgado, es de
cir, tiene derecho a cobrarse con e} valor de los hienes oue re--~
presentan la qgarantfla,

Je acuerdo con lo schalado por la lLey General de -

Institucinnes de Crédito y Drganizaciones Auxiliares, estos crédi

tns se utilizardn para inversiones en hienes inmuehles, obras 6 -



mejoras de los mismos y soan precisamente e§t0$ bienes los que que
dan garanlizando el préstamo,

Estas operaciones de financiamiento nue se han men
cionado, en nuestro medio son realizadas con Instituclones de lre
dito, como son: Tancos de Depdsito y Ahorro, Sociedades Financie~
ras y Bancos de Capitalizacifn, empresas aue estén regidas en ---
cuanto a su forma de operacidn por la Ley feneral de Institucio--
nes de Crédito v drganizaciones fuxiliares,

Todas las clases de créditn gue se han mencionado,
tienen una caracterfstica fundamental: establecer su cuantla, y -
generalmente corresponde a la empresa dar a conocer sus necesida-
des, sin embarqn ésta debe acentar cue la simple presentacidn de=
su halance al Banco, no es suficienle para consequir el prestamo-
deseado, va que la informaci®n que anué!l necesita debe ser mds --
amplia y detallada; qeneralmente el banco solicitard la presenta-
ci6n de halances vy cuentas completas de Pérdidas v Ganancias co-=
rrespondientes a una serie de anos, asf como c¢ifras que reflejen-
con todo detalie y al dfa su activo y pasivo circulante.

La presentacién opertuna de ta informacidén reaueri
da por el banco ayudars a consequir el crédito solicitada por la-
empresa. Una vez obtenidn dichn crédito, la mejor forma de mante-
ner buenas relaciones con el banco es ser sincero con &), hahlar=

claramente de la situacién financiera existente en el neqocin, «-



sequir proporcicnando la informacién aque necesite y sobre todo -«
cumpiir a tiempn con las obligaciones contrafdas con 61,

£l crédito bancario es amnliamente usado nero el

gran problema aue presenta en la prictica es gue frecuentemente ~
la enpresa no lo encuentra en los plazos y cantidades deseados; -
ésto se debe a que las instituciones hancarias que proporcionan =
el créddito, tienen limitados su; propios recursos, tanto en 1o ==
que se refiere al tiempo, como a las cantidades y fundamentalmen=
te a que las normas jurfdicas no se han adaptado a las necesida=~~
des de la empresa.

Por 1o tanto, ésta al tener necesidad del crédito-
debe buscar con cuidado a ffn de obtener &xito en su planeacibn ~
financiera, 8sto, en ocasiones provoca serios problemas a los em~
presarios, al iqual que la renovacidn sucesiva de los créditos, =
s ituaciones en que el banco toma en forma fundamental el aspecto~
concerniente a la solvencia, liauidez, y honoratilidad que presen
te la empresa en el momento en que se presente la necesidad de ha
cer usn de recursos ajenos provenientes de Instituciones de Créd]
to.

En cuanta 3l costo del crédito, éste estard repre-
sentado por la tasa de interés oue cobre el banco, ésta tasa va~-
rfa seqln sea la dificultad para consequir el dinero asfl habrd -

ocasiones en que las tasas de interés sean mis bajas que en otras.



FinaImenIe'la:blaneacién financiera de la empresa-
deberTs hacerse de acuerdo con.c!hance,’dc tal manera cue 13s va-
riaciones en la marcha del neéocio, no JFecten Ia.Fiexihi]idad -
financiera vy énbre todo que la actitud del "anco acreedor serfa -
mAs justa vy mds indulgente para con el deudor,

Ademds de las operacisnes antes mencionadas, exis-
ten dos mds due si no son proplamente créditas finencieros en ---
nuestro medio son realizadas con instituciones de créditoy, =we-
son:

tn.~ Descuento de Cartera 6 de Documentos,

20,~ Factorizacion,

Descuento de Cartera, Descuento es la operacifn =«
reallzada por la empresa con una institucién de crédito, medianle
1a cual estéd cobrando anticipadamente los documentos a su favor,-
y por este servicio paga al Tanco una comisin aue va de acuerdo-
con el tiempo que éste debe esnerar para proceder a cobrar el re-
ferido documento, &n caso de oue el Tanco no pueda realizar el ¢2
bro al deudor oriainal, lo devoluerd a la persona aue se 1o ha --
cedido y serd 6sta aquien paque al banco, 6 sea, se l'eva a cabo ~
la accifin en via de reqreso,

Desde el punto de viska do Ta empresa que utiliza=
el descuento de documentos como fuente de recursos, cohtiene las ~

siguientes ventajas:
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q).- Qisnnn?bilidad.de dinern g un costo sumamente
ventajoso-en relacién al de-losAotros créditos,

‘ b),~ Este tino de crédito na figura en el nasivo -
dg la eﬁpresé, va cue solo para efectos contables se nroduce un ~
'caﬁhio‘eh las cuentas nor cohrar y la cuents de Pancos,

Factorizacidn,- La factorizacisn es la venta de -~
bcarrera sin recursos, an la oue no exis'e la accidn en via de re-
agreso, ¢s dacir gue si no paga la persona ipdicada, no se nuede -
exigir el cumplimiento de esta obligacién al beneficiarin origi--
nal que es aquel aue ha transferido la nropiedad de los documen~-
tos. Sin embargo esta operacidn en Héxlco no es muy comin general
mente, yé que se realiza bajo la forma de descuento de documen=--
tos,
Crédito Comercial, Posiblemente una de Vas formas-
m&s comunes de nasivos a corto plazo sea la cue sa conoce con el-
nonbre de crédito comercial, ltanto en empresas neoueias como en -
negocios qrandes, adn cuando las pecuedas comnadfas hacen un eme«
nleo mayor de é1, Inqgrands en esta forma tener dinero a corto ~=-
nlazo, oue consenuido de atra manera serfa més diffecil v al mismo
tiempo més castoso de obtener,
El crédito comercial puede definirse como un crédi
to a corto nlazo extendide nor el proveedor a un comorador en con

juncifn con la comnra de bienes para su distribucisn final,



.
- Razones para usar. él Crédito Comercial -

£1 cmp|e5 del crédito conerclal queda justific$d0~
por las cuctro ‘razones siguicntes:

a).- Costo,

L), Facilidad de tbtencidn,

.c).- Conveniencia en s uso,

d).~ Flexibilidad,

a).~ Costo,- Generatmente el crédito conercial no-
tiene un costo determinado para la empresa cue Yo utiliza, ya cue
el proveedor al mandar sus facturas, no especifica qué sastos le-
est§ ocasionando el crédito otorgado, Sin enharjgo es aconsejable~
hacer uso de los descuenlos nor pronto paan oue c¢onceden ins pro-
veedores, ya aque &stos al ro ser aprovechrdos, estarén represen--
tando en cierta forma el costo del crédito comercial,

b).- Facilidad de Dhtencidn.- £ crédito conercial
adiferencia de las demés clases de crédito ya mencionadas, no ~-
presenta mayores problemas para su obtencisn, dehido a aue el ---
proveedor niupca o casi nunca pedird tos Estados Financieros del -
cliente para examinarlos y poder conocer la solvencia y licuidez-
de! mismo, v ya con estas bases otorgar el crédito solicitado por

el ¢liente,



c).~ Conveniencla de su uso,= La ventaja de emplear
el crédito comercial, se presenta en cuanto cue no hay papeles «-
que se deban ilenar, ni tampoco existen fechas rfgidas de pagn, -
como sucede en el crédito bancario, Cuando el pajgo no es hecha en
ta fecha indicada, el proveedor concede comunmente un plazo razo-
nable para realizar nuevamente su geslin de cobro y esta tardan-
za por lo general no repercute en el Luen concepto aue el pro----
veedor tiene respecto de la honorabilidad v solvencia de la eapre
sa acreditada.

d).- Flexibilidad.- El empleo del crédltolcomer~--
cial es aconsejable por la flexibilidad que éste posee. Durante -
el perfodo en que las ventas aumentan, es necesario tener existen
cias suficientes de inventarios para poder satisfacer todos los -
pedidos que la empresa reciba, al mismo tiempo con los ingresos =
generados por las ventas, se iré psgando a quienes han concedido~
el crédito; por otra parte cuando las ventas disminuyen, también-
se reducirdn las compras a crédito, sin que esta reduccidn presen
te mayores problemss para ser llevada a cabo, en contraste con ~-
los créditos obtenidos de Instituciones Financieras, fque no pue~~
den ser reducidos de un dfa a otro, ademds el crédito comercial «
no est§ garantizado con ninquno de los activos fijos propiedad de
la empresa; lo cual es una qran ventaja, ya que le permite utili-

zarlos para obtener recursos adicionales por otra parte.



in cuanto a2l mantenimiento del créditn comercial,-
la mejor forma de hacerlo es sosteniendo relaciones favorables -«
con las empresas proveedoras, en particular ésto significa payar-
las cuentas a su wenciniento, con objeto de no dadar en lo mAs sl
nimo la solvencia y Viguidez de la empresa. También conlribuye al
m antenimiento de esta clase de crédito el Luen héhito de propor-
cionar a los proveedores informacitn referente a la empresa; ejew
plo de asta informacisn, serfa el envlio de los Estados Financie--
ros.

- Desventajas del Crédito Comercial -

El empleo excesivo del crédilo comercial nn es ~--
aconsejable, porque ésto, puede ser, en ocasiones, la causa inme-
diata de quiebra en los negocios, la empresa no debe basar su ex-
pansidn en el crédito comercial, sino ¢n el capital de los socins,
va que cuando el negncio crece rdpidamente las cuentas con pro---
veedores de crédito comercial se irfn haciendo tan voluminosas =~
que llegard un momento en que ta enmpresa nd consiga ya més crédi=
to, viéndose entonces obligada a pagarle a los nroveedores, o de-
1o contrario éstos procederdn a la suspensi6n dJel créditn; aesta =
situacién puede provocar un desajuste financiern ya aue el neqocio
se verd obligado a reducir sus conpras, y en consecuencia sus ven
tas disminuirdn y con ellas sus inqresos, mientras que por otro =

tado sus proveedores estardn exigiendo el cumpliniento de las --
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obligaciones contraldas con elios,

Dentro de) crédito comercial, ademds k! crédito -
otorgado por los proveedores, tenemos también: los anticipos de -
clientes y los pasivos acumulados, que son aquellos en 105 que se
conoce ¢} monto aproximado, mds no la fecha de paqo ni el nombre-
del beneficiario,

Son considerados como fuentes de recursos porque -
la empresa 1os estd usando mientras no realiza los pagos correg=«
pondientes y no tienen costo, a excepcidn del caso de impuestos -
por pajar, en que el costo estaréd represcntado por los recargos ~
moratorios que se hayan causado como resultado de no haber hecho-
el pago opor tuno,

En cuantn a los anticipos de clientes, estdn repre
sentados por los pagos hechos por los mismos en forma anticipada-~
a la prestacion del servicio por parte de la enpresa de la cual -

es cliente.
b),~ Capital,

El patrimonio con que nace una empresa, constituye
el primer paso para crear el capital y sin contar con esta fuente
de financiamiento, es muy diflcil que Ta neqociaci6n llegue a con
taf con las otras fuentes externas, debido a que se trateria de -

una empresa que no ofrecerfa garantfas de ninquna especie, odem8s
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tas fuentes internas no pueden yenerarse si no hay un capital que
produzca utitidades y que al mismo tiempo permita adauirir acti--
vos depreciables,

Desde el punto de vista contable, se puede decir -
que el capital es la inversidn neta en loc bienes y valores que -
representan el activo total de una empresa, con la caracterlstica
prinordial de aue constituye un margen de garantfa parz todos los
acreedores,

, Dentro del capital exislen variantes que pueden ~--
darle una gama de posibilidades restrictivas y de acuerdo a estas
variantes, la empresa se inclinard hacia crédito o Lien hacia ca-
pital,

El capital en la cmpresa puede revestir dos for---
mas ;

lo,~- Capital Ordinario,

20,~ Capital Preferente,

Canital Ordinario.~ Es el conjunto de acciones cue
confieren @ sus tenedores iquales derechos y obliaciones,

Capital Praferente,« Es la parte de! capital de la
sociedad formado por acciones que confieren a sus poseedores de-~~
terminados privilegios o preferencias, que se presentan en las --

siquientes situaciones:
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a).~ Preferencia en cuanto al voto,
b) .~ Preferencia en cuanto al dividendo,

¢).~ Prefarencia en cuanto a la liquidacién,

Toda accidn tiene derecho a un voto, sin embargo -
pueden emitirse acciones de voto limitado y cuyes lenedores solo-
tengan derecho a votar en las asambleas extraordinarias en vista~
de oue el derecho de voto s encuentra deflinitivarente limitado;~
en estos cases la ley astahlece aue dichos titedos conferirdn ma~
yores dercchos patrimoniales que las acciones ordinarias, y oue -
ademds se les garantice un dividendo mfnimo de! cinco por ciento-
sobre las utilidades,

Las acciones preferentes garantizan un dividendo -

“mfnimo, con 1o cual se alienta al inversionista, ya oue con ello=
se elimina el peligro de capitalizacion total de las utilidades,-
y que a menudo se cierne sobre las minorTas de accionistas,

Las acciones |lamadas preferentes con dividendo =
acumulativo son aquellas en las que se ha pactado que indenendien
temente de los rendimientos ohtenidos al conclufr cualquier ejer=
cicio social su tenedor tendrd derecho a un dividendo fijo anual-
y que en caso de que los rendimientos de la empresa lo permitan.

Las acciones preferentes participantes son aque~~--

11as que tienen derecho a participar ademds del dividendo fijo.a-



- g -

un dividendo extraﬁrdinario goBre el restb de lés utllidades; una
vez que se haya cubierto el dividendo a los propietarios de accig
nes comunes.

Todas las acciones de voto limitado tienen prefp~-
rencia en la liquidacidn, por disposicidn legal v esta preferen--
cia se refiere a que una ver cubiertas todas las obligaciones con
los acreedores, personal y fisco, los accionistas preferentes i~
guren en primer lugar para abtener la recuneracion de toda la par
te que les corresponde en el capital contable de la empresa, que-
dando el remanente, destinado 2 los demfs accionistas, en forma -
pronorcional al nimero de acciones ordinarias,

Por lo que se refiere al capital ordinario, nunca-
tendrd asegurado un dividendo fijo, por lo cual este dividendo se
rd pagado solo hasta después de haber cubierto todos los dividen~
dos preferentes y en la liguidaciéon de la empresa serdn los Giti=
mos en recuperar su inversién, siempre y cuando ]os recursos aue-

afin tenga la empresa, asl lo permitan,
¢).= Arrendamiento Financiero.

Como anteriormente se menciond, el arrendamientn ~
es una de las fuentes externas de [inanciamlento a largo plazo, -
sirve para adauirir equipos, atendiendo directamente al serviclo-

aile se piensa obtener de los mismos, Se puede decir que esta fuen
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te de financiamiento es relativamente nueva, por lo cue en este -
punto, nos awpliaremons un poco més nue al referirnos al Cradito vy
al Capital, ya aque é&stos son mucho wds conocidos v , por 1o tan--
to, no ha sido utilizada por gran aldmero de parsonas, no ohstante,
por al impulso que le estdn dando las companfas arrendacdoras de -
equipos que van logrando dar a conocer al pdblico tas ventajas ==
que proporciona y ha ido adouiriendo tal ienortancia, aue se pue-
de decir que para la adquisicidn de nuevos aquipos debe de consi-

derarse detenidamente esta opcifn,
Conceptos Generales,

Concepto ce Arrendamiento. Se puede considerar oue-
1a palabra arrendamiento puede tener tres acepciones nrincipales
las cuales fTueron tomadas del folleto publicado pnor la Compaiifa -~
Interamericana de Arrendamientos, a saber:

1.= Arrendamiento Comdn. {ue seqln el diccionarin «
de fa lenqua espadola, signiflica: "Ceder a uno por cierto tiempo ~
una cosa mediante el pajo de una renta’.

Atendiendo a esta deflinicifn se puede apreciar que-
este arrendamiento comin es mis bien una renta, o sca el pago de -
un intergs anual por una cantidad.

2,~ Arrendamiento de Qperacién, Cue es aaquel en el-

cual ‘el arrendador se obiiga a mantener, dar servicio y en general



responsabilizarse de la operacitn de! equipo arrendado,

3.~ Arrendamiento Financiero, (ue es un sistéma de
financlamiento que permite a los industriales adquirir activos fj
jos para usos a largo plazo, sin necesidad de rvecurrir a las fuen

tes de crédito normales 0 a un incremento al capital social,
Caracterfsticas de! Arrendamiento Financiero

Se puede mencionar como caracterfstica general, -=
que el Arrendamiento Financiero es ante todo un instrumento flexl
hle, pues se acomoda fécilmente & las necesidades del arrendata=«
rio, permitiéndole‘adoptar una serie de posibilidades précticas -
en cuanto a su uso o adopcidn, Otras caracterfsticas peculiares =
del arrendamiento son las siguientes:

1.~ £5 un arrendamiento "'neto", pues el arrendador
finicamente proporciona los fondos para comprar el equipo y cobra-
la renta.

2.~ No es cancelable por ninguna de las partes du-
rante un perlodo determinado, En la generalidad de los casos, es-
te perfodo va de acuerdo con la vida econdmica del activo arren~=
dado,

§i por alguna circunstancia fuera cancelado el con
trato por parte del arrendatario, se ejercerfa la cléusula‘penal—

del contrato por parte del arrendador,
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3.~ El importe de la renta serd igual a una canti=
dad tal, que alcance a cubrir el costo total de la operacién de -
ar:gndamfento, més up rendimiento sobre la inversion de acuerdo -
con el perfodo del contrato,

L, A} finalizar el perfodo del arrendamiento y de
acuerdo con una cldusula del contrato, el arrendalario tiene unn-
opcidn para sequir utilizando el equipo arrendado, Generalmente ~
al renovarse el contrato se fija una cuota considerablemente mis~
baja que 1a establecida en el contrato inicial.

En caso de que el arrendatario no haga uso de la ~
opcidn anterior, puede adquirir el equipo arrendado en una propor
cidn de su valor real; o puede en su caso, cancelar el contrato -

de arrendamiento devolviendo el equipo al arrendador, de acuerdo-

con lo que hubiere pactado en el contrato de arrendamiento.

Otras Consideraciones sobre el Arrendamiento Financiero

1.» Adquisicibn de equipo pgr medio del arrendanm=
miento y activos que se puedan arrendar,

Toda compaiifa que quiera mantenerse dentro del mer
cado de la competencia, necesita contar con adecuados costos de ~
produccién, los cuales deben ser mejorados contfnuamente' ahora -
bien, una dg las mejores formas de lograr é&sto, es mediante la ~-

utilizacién de un equipo moderno y de una técnica adecuada en la-



produccidn, situacidn que no slempre es fdcil de lograr, ya que -
se presentan problemas tales como el de la inflacién que aumenta-
constantemente el costo de Yos nuevos equipos. Una ayuda para es-
te problema la dan las compafifas de arrendamiento, pues sin tener
que hacer un fuerte desenboiso, permilen la adquisicidn inmediata
del equipo necesario para lagrar la produccidn deseada, y se pue~
dan por tanto mantener tos costos a nivel adecuado, Por 1o gene--
ral es el mismo arrendatario el encargado de escoger el equipo -~
que necesita, encargdndose para fo mismo de seleccionar al provee
dor que mis le conviene y, dandc aviso a la compaiifa arrendadora~
para que &sta lleve a cabo todo to relativo a la adquisicidn,

En cuanto a los activos que rentan las compaiilas ~
arrendadoras, son generalmente aqueilos cuyo importe en efectivo~
es alto. Esto se explica si se considera aue si se rentaran bignm-
nes de poco valor, no serfa costeable para las compaiifas arrenda-
doras ni para los arrendatarios, ya que para c¢l arrendador signi-
ficarfa un mayor volumen qe operaciones y por lo mismo tendrfa -~
qué 1levar un mayor ndmero de controles y registros; por otra par
te, para el arrendatario probablemente le serfa mds costeable el-
adquirir dichos bienes directamente, pues por ser de poco valor,-

no lograrfa provecho alguno al financiarse.

2.~ Duracién del Arrendamiento,



Robert W, Johnson en su libro Administracion Finan
ciera menclona que: "El perfodo durante el cu8! se renten 105 ac-
tivos depende fundamentalmente de dos circunstanclas:; la vida atil
del activo y de las necesidades del arrendatario."

En cuanto a la vida Gtil del activo menciona el mis
mo autor que: “El término del arrendamiento varfa generalmente en
tre un 75 y un 80 % de su vida cconBmica, Por tanto, el equipo ==
que sufre una obsolescencia répida puede acortar considerablemen=
te el plazo del arrendamiento, como es el caso del equipo electrd
nico que %e acostumbra rentar de tres a cinco afos,'

Por cuanto a las necesidades del arrendatario, tam
bién puedgn reducir el término del arrendamiento; ésto sucede cuan
do se trata de arrendatarios que renuevan sus equipos constante~-
mente, que por lo mismo sélo los utilizan por un perfodo corto de
tiempo, Claro estd que en estos casos, el costo del arrendamiento
resulta mayor que si el arrendamiento fuera a mayor plazo, ya que
al cargar el arrendador el costo de! equipo, los gastos y una uti‘
Iléad proporcional, lo hace atendiendo a! término que ha de durar

la operacidn del arrendamiento.
3.~ Del importe y e! Pago de las Rentas.

No se puede sugerir un importe uniforme en las ren

tas, ya que para fijarlas se tiene que considerar tanto el tipo ~



de wctlvo que se va a arrendar como la duracitn del arrendamiento,
factores que hacen varlar mucho a dicho iﬁporte. En cuanto al pa
go de las rentas, 1os contratos de arrendamiento son préparados -
sobre una base de pagos uniformes [generalmente mensuales), con -
excepcion de aquélios que representan una renta relativamente pe-
quefa, en cuyo caso s} se hacen los paqos en perfodos desiquales,
En todos los arrendamientos la renta acumulada durante el término
inicial del arrendamiento, es suficiente para cubrir el costo del
equipo rentado, los intereses financieros relacionados con cuat--
auier préstamo referente al equipo rentado y para proporcionar un
margen de utilidad, Los cargos por concepto de interés varfan tan
to en relacion a las tarifas generales de inter&s, como a la posji
cidn gue tenga la compainfa arrendadora para negociar. Generalmen=
te, las companfas arrendadoras exigen un mes anticipado de renta~

por cada aiio de plazo de arrendamiento.
L.~ La Opci6n de Compra.

Se puede decir que es una prestacifn que qtorgan -
las compaiifas de arrendamiento dentro de sus contratos respecti-~
vos, para que sus clientes puedan adquirir la propiedad de los -~
équ}pos arrendados, una vez que haya terminado el perfodo inicial
de arrendamiento, fueda a criterio exclusivo de los arrendatarios

el hacer uso de esta opcidn dependiendo de lTos intereses indivi-~-
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duales que cada uno de éstos pueda tener, para que se llevé 0 né~
se lleve a efecto dicha opcidn de compra. Las compaifas arrenda--~
doras otorgan estas libertades al realizar sus contratos porque -
durante el perfodo inicial del arrendamiento, va han recuperado -
costos y han logrado obtener alguna utilidad en la operaci6n, daﬂ
do por tanto las facilidades al arrendatario para que adquiera la
propledad del equipo si as? lo desea, y se dé por finalizado el -

contrato en cuestiodn,
5.~ Solicitud y contrato de arrendamiento,

La solicitud de arrendamiento es una forma exijlda
por el arrendador para conocer ciertos datos de sus clientes, asf
como para darse cuentn de las condiciones en cuanto al tipo de ag
tivo requerido y el perfodo de tiempo por el cual se desean lle~~
var a cabo los arrendamientos. Esta solicitud sienpre debe ser --
acompaiiada por un Balance General y un Estado de Pérdidas vy Ganan
cias del Arrendatario, los cuales dan a conocer la posici6n finan
ciéra de su negocio, la que constituye la tase para que se cele~~
bre o n6 el contrato de arrendamiento. Mo obstante que np es un -~
requisito indispensable que esté reglamentado por las compaiiTas -
de arrendamiento, s consideran de mucha importancia que estos ag
tados financ¢ieros que acompafian a la solicitud de arrendamiento,-

se encuentren debidamente dictaminados por ¢contador pGblico inde-
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pendiente, ya que la firma de &ste d5 mfs sequridad en cuanto a ~

ta veracidad de las cifras que se estdn presentando.
Yentajas del Arrendamiento Financlero,

Toda vez que se& ha mencionado dentro de este traba
jo, el funcionamiento general de fos distintos medios de financia
miento, y en particular dentro del Caplluloe |11, el funcionamien=
to del arrendamiento financiero, se presentan a continuacidn las~
ventajas que se obtienen al hacer uso de esta fuente de financia~
miento. Es importante sefialar que se estd partiendo de la hase de
que la empresa que va 2 adquirir los equipos, lo va a hacer por =
medio de ;rédi(os o financiamiento por asf reguerirlo sus necesi-
dades, sin considerar aquellos casos en que la adquisici6n se nu~
diera hacer en eféclivo, por contar las cmpresas adquirientes con
medios disponibles y cuya situacibn pudiera ser ventajosa., Por --
otro lado, también se parte de la base que.la propiedad de un ac-
tivo no reporta necesariamente veatajas, sino que €stas dependen-~
di;ectamente del uso que se le dé al mismo, por lo que se logran-
mayores utilidades mediante el uso de activos ajenos, se,debe 0l-
vidar el orqullo de sar su propietario y fijar mds hien la aten--
cién en los resultados de la empresa,

Como principales ventajas del arrendamiento finan=

ciero, se encuentran las siguientes:




1.~ Adecuada distribucién de las fuentes de crédi~
to,

2,~ Liberaci6n del efectivo,

3.~ Impuestos diferldos o evitados,

b, - Renovacién y actualizaclidn de equipos,

5.~ Otras ventajas del arrendamiento financiero.
1.~ Adecuada distribucion de las fuentes de crédito,

Toda empresa que utilice el arrendamiento financie
ro para la adquisicio6n de sus activos fijos, estd iogrando una me
Jor distribucién de sus fuentes de crédito, ya que por estar ha--
ciendo uso de un mayor ndmero de fuentes, permite la no distrac--
ci6n de sus créditos y su adecuada aplicaclén para satisfacer ca~

da uno de los renglones del balance,
2.~ liberaci6n de Efectivo,

La empresa que haga uso del arrendamiento, para la~
adquisicién de sus activos fijos, conserva efectivo disponible ~-
que le da fuerze a su capital de t}abajo, y le permite hacer fren
te a sus necesidades de tipd circulante,

La liberacidn de efectivo es mayonr utilizando el ~



arrendamiento que al Qsar otro tipo de créditos, debido a que los
cafgos iniciales por concepto de rentas en el arrendamiento, son~
menores aue los paqgos par concepto de capital de otro tipo de prés
tamos financieros, es decir, conforme una smpresa va pagando me--
nos en los perfodos iniciales mediante el arrendamiento, se va ==
ahorrando efectivo y por lo misme incrementa su canital de traba-
jo. Es importante hacer notar que el éxito de csta operscifn se ~
encuentra en\el hecho de que mediante el arrendamiento se difie-~
ren los pagos y né en ¢l factor gastosyde la operacidn, mismo que
generalmente resulta un poco mayar en el arrendamiento que al uti

lizar otro tipo de créditos.
3.~ Impuestos Diferidos o Evitados.

A} hacer uso del arrendamiento se posnone o se di-
fiere el pago del impuestn sobre la renta al ingreso global de -~
fas empresas, va que el importe deducible por pago de cuntas de -
ar;endamiento resulta mayor que las deducciones por concepto de -
depreciacién; mediante el arrendamiento se aumentan las deduccio-
nes autorizadas de los primeros ejerciclos en oue se realizd la -
operacién de adouirir los esuipos por arrendamiento, con lo que =
el pano del "impuesto se pospone para ejercicios futuros hasta que

se terminen 1os paqos de renta de acuerdo con el contrato de ===«



arrendamiento respectivo,

L, ~ Renovacifn y Actualizacidn de Equipos.

Al hacer uso del arrendamiento como medio de finan
clamiento para ta adquisicidén de activos fijos, se obtiene la ven
taja de que &stos se pueden estar renovando continuamente, con lo
que se logra up sistema de operacién con base a un eaquipo pricti-
camente nuevo, o que redunda cn mayores beneficios para la empre
sa,

5.~ Otras Ventajas de! Arrendamiento Financiero,

a).~ Transferencia de Riesqos.
b).~ Sequro contra la haja del poder adquisitivo -
de la moneda.

c).~- Disminucidn de los gastos de contabilidad,
a),~ Transferencia de Riesgos.

Al tener un equipo en arrendamiento, autométicameg
te se transfiere el riesgo de su obsolescencia al arrendatario, -
ya que e! arrendador puede rentar un equipo y en el momenlo en ~-
que éste es-desplazado por eauipos mfs modernos puede asimismo re

novarlo, con lo que no pierde nada por dicha situaci6n.



b).~ Seguro contra la baja del poder adquisitivo ~

da 1z moneda.,

Al utilizar el arrendamiento, se aplica a resulta=
dos més rdpidamente el importe de este, aue el de la depreciacion,
situacifn que permite hacer una nueva inversidn en otro nuevo ~=-
equipe, cuyd costo de arvendamiento es menor ahora que en un‘a fa~
cha futura,

c).~ Disminucion de los gastos de contabilidad,

El registro de operaciones por pago de rentas resul
ta mds sencillo que el registro de activos fijos, ya que éstos im
plican au;iliares nds detallados; ésto implica que en el arrenda~
miento se emplea menor tiempo, menor personal y por tanto menos «~

gastos.

Desventajas del Arrendamiento Financiero,

A).~ Imposibilidad de adquirir en propiedad o ~=-~
arrendamiento nuevas miquinas o equipos.

B).~ E! arrendatario se encuentra obligado por un~
perfodo de tiempo determinado.

C).= El aumerto del valor comercial de los bienes=
arrendados no oueda enbeneficio del arrendata

N

rio,



D).~ Ho es cancelable el contrato de arrendamiento,

A),~ Imposibilidad de adquirir en propiedad o ===-

arrendamiento nuevas miquinas o equipos.

Toda empresa al hacer uso del arrendamiento finan=
ciero se estd creando un compromiso al cual se encuentra obligado
por medio del contrato de arrendamiento, en el dque tiene aude nom~
gar una renta mensual la cual representa un alto costo en la mis~

ma, y no le permitirfa adquirir o arrendar nueva maauinaria.

B).,~ El arrendatario se encuentra obligado nor un~

perfodo de tiempo determinado,

Toda empresa al! adauirir maquinarie o equipo en --
arrendamiento electda un contrato en el cual gueda obligado por ~
cierto tiempo, el cual es especificado en las cldusulas del mismo

contrato,

C).~ E! aumento del valor comercial de los hienes~
arrendados no queda en beneficio del arrenda-

tario,

Todo aumento que sufra un bien arrendadoe queda en-

. v I} -
beneficio del arrendador excento sl se ejerce !a opcién de compra



y en este caso al pasar en poder del arrendatario la maquinaria o
equipo, también obtendrfa el beneficio del aumento comercial del~

bien,
D).~ No es cancelable ol contrato de arrendamiento.

El contrato de arrendamiento no es cancelable por=
ninguna de las partes durante un periodo de tiempo determinado.

Si por alguna circunstancia fuese cancelado el con
trato por parte del arrendatario, se ejercerfa la cléusula penal~

de! contrato por parte del arrendador,
Costo del Arrendamiento Financiero.

La compra de activos fijos es una inversion que im
plica la congelacién de fondos que graduaimente se van recuperan-
do a través de la operacién productiva de la misma, al final de -
cada perfodo contable, meqfante la transferencia de una porcibn -~
def costo de los actlivos Fijos al costo de la operacién, el rema~
nente es presentado en el Balance como “Valor en Libros", en vis-
ta de lo cual se puede decir que el costo de un activo fijo es el
prepago de una serie de gastos futuros de operacidn que no son ==
otra cosa que el costo de servicio prestado por la maquinaria o =

equipo en cada uno de los ejercicios beneficiados,



Si lo que le interesa a la empresa es &l servicio=~
que le presta un activo, ; né serla m&s ventajoso adquirir el ser
vicio afo con afo mediante desembolsos mensuales que, comparados-
con e} pago total del bien, ya sea al contado o ¢ crédito, resul-
tan menores en ese momento y totalmente deducibites para ta Ley ~-
de! lmpuesto sobre la Renta ?

Claro estd que si sumamos el total de servicios --
anuales pagados y los comparamos con el costo del activo adquiri=
do resultard el primero mucho mayor, pero con la ventaja de que -
ese costo fué recuperado rdpidamente dentro del mismo perfodo con
table en que fu& pagado y utilizado, ¢osto que aunque mayor no -~
significavuna merma en los ipngresos sino m&s hien una retencibn ~
de Tos mismos y como consecuencia pospone el payo da los impues--
tos, lo que brinda mayores recursos que hien aprovechados rendi--
rén un fruto mayor. Por ecjemplo, una empresa tiene dos alternati-
vas para adquirir equipo, awbas sin considerar descomposturas y =
mantenimiento, La primera comprando el equipo al contado en ~----
5 é0,000.00 y se le estima una vida de 6 afios por 1o quclel costo
anual del servicio serTa de $ 10,000.00, se¢ le considera,un valor
de desecho de § 1,000.00, La segunda por medio de arrendamiento »
financiero a razdn de § 2,000,00 mensuales durante 3 afos ==ss===
(2,000 x 12 x 3 =5 72,000,00 ) con opcién de compra de ~=====~-

$ 10,000,00 y con un valor real estinado de § 30,000,09 al térmi~



no §e1 tercer afo. las rentas mensuales se deberdn naqar al prin-
cipio de cada mes, y se depositard el importe de tres mensualida-
des,

Hediante la segunda alternativa Ya emnresa tendrla
disponibles § 52,000.00 ( 4 x 2,000.00 = 8,000,00 ) que bien pue-
de invertirlos dentro de ella misma. Ahora bien, supongamos oue -

i

esta empresa tiene un rendimiento anual de 10,5 % durante ese ===
tiempo, al final del cual esta cantidad producirfa § 18,160.10 co

mo sique:

Aplicando la férmula de!l interds compuesto $=P {1 + {)P

S =52,000.00 (1 + .105)3

S = 52,000,00 x 1.3492326

S = 70,160.10

Monto al final de 3 afos 5 70,160,710
Henos: |

Capital Invertido : . .52,000,00
Utilidad obtenida por el arrendamiento

financiero. $ 18,160,110

SmmmmEmmmr e

Considerando ambas situaciones hdgase la comparacion comp siaue:~

OPERACIOM DURAC I OM COSTO
Arrendamiento 3 anos S 72,000,00
Compra ’ 6 afos . _b0,000.00

Diferencia § 12,000.00



De esta comparacifn es evidente que el arrendamien
to es mucho mds caro, pero quéd sucede si se considera la opcifn -
"

de compra, la utilidad ganada por $ 52,000.00 que no se erogaron~

y et valor de desecho?

Costo de compra $60,000,00
Henos :
Yalor de desecho 1,000,00
Costo Real $ §7,000,00
Costo de arrendamiento,
rentas pagadas $ 72,000,00
Mis:
Opcidn de compra 10,000.00
Total a erogar " 82,000, 00
Menos :

Utilidad en compra del bien
arrendado 20,000.00

Has :
Utilidad adiclonal percibida 18,160.10

e S

Total utilidades por el uso del

arrendamiento 38,160.10

Costo real del! arrendamiento !
financiero 43 239.90
Diferencia $ 15,160.10

De esta comparaciln se obtiene que el costo de com



pra excede en 5 15,160,10 enr relacifn al costo de financiamiento-
por lo que es aconsejable la sequnda alternativa.

Es aquf en el asesoramiento, donde el contador pi-
blico tiene un camno muy amplio para aconsejar, wediante el estu=
dio de las alternativas, el utilizar 0 nd el arrendamienta finan-

ciero.

Pl.= FUENTES |HTERNAS.

Las fuentes de recursos internas son aguellas aue-
proporcionan recursos financieros a la empresa rrovenientes de --
etla misma, y sin necesidad de recurrir a medios exteriores.

Las princinales fuentes internas son:

1.~ Utilidades Acumuladas,

2.~ Raservas,

3;- Reduccién del Capital de Trabajo,

4.~ Venta de Activos Fijos.

1.~ Utilidades Acumuladas.~ La utilidad obtenida ~
por la empresa durante el ejercicio una ver hechas las deducc i o==
nes de ley y las sefaladas por Jlos estatutos de la sociedad oueda
a disposicién de los socios[ los cuales pueden decidir repartirse

la o reinvertirla, ya sea totaimente, o bien, en forma parcial, =
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En el caso de aue decidan reinvertirla servird para financiar a -
la empresa, evitando de esta manera el pago de intereses y ademds
ayuda a fortalecer la estructura financiera. Esta utilidad puede~
ser aumentada mediante un adecuado control de sus gqastos, control
que permita reducirlos sin que se vean afectadas sus ventas actug
fes o bien que osa reduccidn no impida realizar las ventas que -~
pudieran haberse presupuestado.

2.~ Reservas,.=~ Dentro de este concepto podemos cla
sificar a todas las cuentas complementarias de activo, como son ~
las reservas para depreciaci6n, amortizacidn, agotamiento, para =
cuentas incobrables; legales, de reinversidn, etc. Estos concep--
tos constituyen una fuente de recursos, porque su crecifn o incre
mento se hace con carqo a los gastos y coslos, cuya recuperacidn-
se encuentra en el precio de venta, De los gastos y costos del ~e
ejercicio hay alqunos que no significan una satida real de dine~-
ro, como es el caso de las reservas, en cambio al venderse los ar
tfculos si hay una entrada real de dinero, cuedando la recupera=~
clbn de astos costos recurridos como un aumento de recursos para-
la empresa. .
3.~ Reduccidn del Capital de Trabajo.- La empresa-
al reducir su capital de trabajo al mfnimo esencial para poder -~
1levar a cabo sus funciones productivas y de ventas, dispondr§ de

una cierta cantidad de efectivo para invertirlo en otras activida



des aue le produzcan un beneficio mayor, o bien utilizarlo nara -
planear actividades futuras.

Esta reduccidn del capital de trabajo puede llevar
se a cabo vigilondo ta inversién en bancos, o sca el efectivo con
que cuenta la empresa dentro del banco, cuidar ef aspecto de ta -
cobranza, reducir ta inversidn en inventarios, etc,

Los saldos en efectivo pueden reducirse tomando en
cuenta cuales son las cantidades minimas que la empresa debe te-~
ner para conservar su posicion de solvencia y liquidez ante el ==
banco en el momento de hacer solicitudes de crédito,

La inversifn en cuentas de clientes puede contro--
larse a través del adecuado control de cobranzas y determinacidn-
de los plazos de crédito que serdn otorgados con el ohjeto de no-
tener una gran inversion en clientes, misma cue ademds de distraer
es0s recursos, puede llegar a ocasionar nroblemas a la empresa --
nor la falta de solvencia y honorabilidad en alqunos c'ientes.

La reduccidn de inventarios puede llevarse a cabo-
de‘acuerdo con los proveedores a través de convenios en los cua-~-
les se comprometen a hacer entregas rdpidas cuando las necesida=-
des de la empresa asT lo requieran. Otra manera de reducir los -«
inventarios es eliminar todas aguellas mercanclas que son de len~
to movimiento o bien gue sean ya obsoletas, pudiendo llegar incly

so a'retirarse de algln sector del mercado o de alauna actividad,



- &7 -

h,- Venta de Activos Fijos.~ La venta de activos -
fijos constituye una fuente de recursos porque transforma la in~~
versién fija en un activo circuiante en cuanto el importe de ta -
venta entre a formar parte del conjunto de bienes y valores que -

constituyen el capital de trabajo de lo negociacidn,



1.m

CONCLUSTONES,

Todé empresa gue se encuentra en constante progreso y desarrg
1o, es el resultado de una seriv de funcivnes y actividades~
debidamente planeadas, esta planeacidn permite conocer con ==
bastante precisidn los resultados que se obtendrén con dichas
actividades; dentro de la funcidn financiera uno de los obje-
tivos principales es tener un conocimiento amplio de las dife
rentes fuentes de recursos, a fin de etegir aquellas que m=-~
ofrezcan mayores ventajas para la empresa que las utillce.

Un adecuado financiamiento serd una de las bases del creci-~-
miento de la empresa,

El arrendamiento financiero es una fuente de recursos relati~
vamente nueva en nuestro medio, que permite a la empresa con~
tar con equipos modernos, sin distraer recursos necesarios pa

ra 1a actividad normal! de la empresa.




MATERIAL VISUAL.



FUENTES DE FINANCIAMILENTO



La organizacidén actual de los negocios
guele denominarse "Economia Monetaria", es-
to significa que el dinero ha llegado a ser
el dencminador comiin de todas las operacio-
nes mercantiles,

(1)



Se reconocen como funciones basicas de
empresa:

Producecidén, Ventas y Finanzas.

(2)

la



Por tanto, las finanzas como una de las
funciones bésicas de la empresa tiene una -
influencia en el desarrollo o retroceso de-
la misma.

(3}



La funeidn del financiamiento proporciona
los fondos gue se requieren para poder llegar
al mejor logro de los objetivos de actuerdo —-
con lo planeado,

v

(4)



La empresa tiene una gran diversidad de
oportunidades de inversidén y de financia -
miento, las cuales deben ser estudiadas cui
dadosamente a fin de adoptar aguellas gue -
le permitan lograr sus abijetivos,

(5)



Financiamiento significa la obtencidn de
recursos al costo mas bajo para la empresa -
gue los utiliza.

o (8




Fuentes de Financiamiento Externas:
P )
a).- Crédito,

b).- capitzi,
¢) .~ Arrendamiento.

(7).



Sus costos son:

Crédito - Intereses
Capital - pDividendo
Arrendamiento Interés inclui

Financierc - do en la renta,



El conjunto de recursos generados dentro
de la empresa, reciben el nombre de autofi -
nanciamiento,

(9)



Los recursos generados por la empresa son:
a).— Depreciacién,

b).- Amortizacidn,
c).~ Utilidades acumuladas.

(10).



Los recursos generados por la empresa pue
de decirse que no tienen costo, siempre y - -
cuando el beneficio producido por ésta sea sa
tisfactorio. -

{(11).



ARRENDAMIENTO FINANCIERO



Arrendamiento Financiero.- Es un sistema
de financiamiento que permite adguirir acti-
vos fijos para usos a largo plazo, sin tener
gue recurrir a las fuentes de crédito norma-
les o a un incremento de capital social,

i)



El arrendamiento es una de las fuentes ex
ternas de financiamiento a largo plazo.

(13)



La palabra arrendamiento puede tener tres

acepciones:

1.~ Arrendamiento comin,
2,- Arrendamiento de operacidn,
3.~ Arrendamienta financiero.

(14)



El arrendamiento financiero sirve para ad
quirir equipos, atendiendo al servicio gue se
.piensa obtener de los mismos.

(15)



El arrendamiento financiero, es un instru
mento flexible que se acomoda a las necesida-
des del arrendamiento.

(16)



Un factor importante para la obtencidn y
conservacidn de las fuentes externas, es cui
dar la capacidad de pago de la empresa,



Capacidad de pago de la empresa, igual a
liguidez y solvencia ante las obligaciones -
contraidas.

(18).



Financiamiento adecuado igual a crecimien
miento y desarrollo de la empresa,

- (19)-



6) [2ad

OBJETIVOS

Importancia que tiene el dinero, ya sea efectivo (papel mone~

da), cheques c alquna otra forma de cré&dito en todas las actl

vidades del honbre,

CQue el atlumno sitfde y véa la importancia que tienen las finan
zas dentro del campo empresarial,

Fijar en el aluono la impartancia que tiene ta funcidn del fi
nanciamiento en todo negocio, ya que &sta se ocupa de la ob--
tencién y adecuada administracidn de los fondos.

Que el alumno sepa diferencias y escoger de entre Ja gran di=-
versidad de oportunidades de inversién y financiamiento que -
tiene la empresa, aquéllas que mayor heneficio le proporcion=
nen y le permitan llegar al mejor logro de sus objetivos.
Tratar de fijar en el alumno, que la empresa debe elegir aque-
llos medios de financiamiento que no tenganm un costo tan alto-
que en lugar de beneficiarta, a la larga l1a perjudiquen,

Se trata de facilitar al alumno la clagificacion de las fuen~
tes externas de financiamiento,

Esta ldmina complementa a la anterior y agul se presenta al ~-

alumno tos costos de las tres fuentes,



9.~

10),~-

11).~

th), -

15
- 16) .-

En esta l&mina se oretende fijar en el alumno el concento de
autofinanciamiento,
El objetivo aque se nersigue en esta ldmina es presentar al -
alumno las 3 principales fuentes de financiamiento internas
yo que la venta de activas fijos v la reduccidn de capital -
de trabajo no son operaciones normales de la misma.
Se trata de hacer comprender &l alumno que estos recursos in
ternos sT llegan a tener un costo cuando el rendimiento de -
la empresa sea tan bajo, que no proporcione el mismo benefi-
cio oue si éstos se invirtieran fuera de elia, Por tanto ese
beneficio aue se deja de ganar es el costo para la erpresa.
Se trata de dar una idea general de lo cue es el arrendanien
to financiero.
Fijar en el alumno el lugar aue ocuna el arrendamiento dentro
de las fuentes de financiamiento. Como se ha visto, el arren-
damiento financiero junto con el crédito y canital forma mar-
te de las fuentes externas de financiamiento.
Que el alumno diferenclfe de entre las diferentes acepciones -
de arrendamientos que ex’-ten, el arrendamiento financiero,
Fijar en el alumno las diferentes caracterfsticas del arren=
damiento financiero, El arrendamiento financiero es un ins--
trumento que se acomoda a fas necesidades del arrendatario -

de acuerdo con el servicio que piense obtener del mismo,



17

- 18).~ Con estas 2 l&minas se trata de fijar en el alumno que toda -
empresa debe preocuparse por el equilibrio existente entre =-
sus recursos y obligaciones para que pueda cumplir a tiempo -
con ella, ya que de ésto dependerd en gran parte que se le si
gan otorgando financiamientos.

19).- El! objeto de esta l&mina es hacer resaltar la importancia de-
la eleccion del financiamiento y ademds destacar la forma de~

terminante en que &ste influye en la empresa,
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