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INTRODUCCION, 



En los clltimos años tanto en México, co.110 en la m;;y.9_ 

rra de los pafses más desarrollados se ha presentado un incremento

en sus actividades, tanto económicas, industriales, comerciales, -

etc. y como resultados de este incremento ha sido necesario que las 

empresas que deseen mantenerse y seguir creciendo, planeen con ma-

yor cuidado todas y cada una de s~s actividades, asr como también -

que se establezcan los medios más apropiados para real izarlas y al

canzar sus objetivos. 

"Df~n t ro de es ta p 1 aneac i ón se ha convertido en un -

factor decisivo para la buena marcha del negocio, la función finan

ciera, que es la que se ocup.a de la obtención y adecuada admini str.e 

ci6n de sus recursos monetarios y dentro de la función financiera-

se encuentra el financiamiento que viene a ser en resumen el obje-

livo de esta tés is; y es el que se ocupa del estudio de lns di ferc!_l 

tes fuentes de recursos, a fin de seleccioner aquellas que nresen-

ten mayores ventajas y seguridad en su uso, y que al mismo tiempo -

se adapten más a las neces ldades de la empres(! que las emplee." 



CAPITULO 1 

GENERALIDADES sogRE EL FINANCIAMIENTO. 

1.- CONCEPTOS GENERALES. 

2.- EL CAMPO DE LAS FINANZAS. 

Secciones de las Finanzas. 

Carácter Especializado ne las Finanzas. 

3.- DECISIONES Y OBJETIVOS FINANCIEROS DEL INDIVIDUO 

4.- DECISIONES FINANCIERAS DE LA EMPRESA 

$.-OBJETIVO DE LA EMPRESA. 



GENERALIDADES SOBRE EL FINANCIAMIENTO. 

1.- CONCEPTOS GENERALES. 

Son muy pocas las actividades humanas que no tienen -

un aspecto monetario, oor lo tanto, se podda 1 lamar a las finanzas-

como la ciencia del dinero. El 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 carácter pecuniario, que en un sentido más am---

plio consideracfos en su conjunto constituyen el campo de las finan--

zas. 

La organización actual de los negocios suele denomi--

narse por los economistas "Economra Monetariil", con esta exnres i6n -

quieren significar el hecho de que el dinero ha 1 legado a ser el de-

nominador comdn de todas las operaciones mcrcant i les, va se trate de 

producci6n de mercancías, de su compra, venta y transporte de las 

mismas. Las operaciones se reol izan en func16n al dinero. (!) 

Como anteriormente mencionamos, el dinero se refiere-

a todos los medios de cambio comunes. Se calcula aproximadamente que 

el 10 % de las operaciones mercantiles realizadas se llevan a cabo -

11) 8ogen Jules 1.- uFinanciemlentos Mercantiles".- Tomo 11/, P~g. 1-
Blblioteca de Negocios Modernos, 
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mediante el pago de dinero, en el sentido estricto de dinero metál i-

co o papel rnor1eda, Las demás se real izan por medio de cheques o alg~ 

na otra Forma de crédito. 

Uno de los problemas económicos fundamentales, es la-

asignaci6n de recursos, es decir como invertirlos, y se presentfl en-

los individuos como en las empresa~. Uno de estos rccur.os es el cap_!_ 

tal, que son 11 los Fondos Disponibles", los fondos de que disnonc una 

un i ciad económica, que comprenden los que ti ene actual 111ente en su po-

der más aquéllos fondos adicionalos que pueda obtener de un modo u -

otro. 

También es preciso contar con un método parn medí r r 

comparar los posibles aprovechamientos de los fondos, habrá' que dis-

poner de un criterio ele elección entre todo5 los posibles modos de -

emplear los fondos, aue resulte compatible con el m6todo de medir --

esos compromisos futuros y que, cuando se aril ique, haga que la uni--

dad económica logre su objetivo. (2). 

La función del Financiamiento se concreta a proporcl~ 

nar los fondos que se requieren para poder l lcgar al mejor log(o de-

los objetivos, de acuerdo con lo planeado, esa función es fundamental 

y básica en todo negocio, ya que si una empresa no cuenta con el de-

bido abastecimiento de fondos, seguramente que se ver~ frenada en el 

logro de sus metas, 

(2) Porterfield James T.S,- "Decisiones de Inversiones y Costos de -
Capital. Serie/ Fundamentos de las Fi-
nanzas. 
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·Tradicionalmente se han reconocido como funciones

bllsicas de la empresa: Product.ion, Ventas y Finanzas y actualmen

te debido al desarrollo empresarial sur1ieron otras funciones que 

a pesar de que ya existían fu6 hasta hace pocos años que se les -

reconoció L1nn nat11rnln7a esrecinl. Dentro de c~tas funciones en--

cnntramos: Admlnlstrac16n de f'e1·sonal, Heli'lciones Pdbl icos " In--

vestiyaci6n. Por Jo tanto e~ indri<lnhJe qut~ 10 1_:; finanzos, como urin 

de las funcione!; bá-;ic<Js de la er1pr(~~a t icne una influencia en el 

desarrollo o retroceso de lti empresa, esta influencia también se

ext iende a las dem~s funciones de In empresa como son, nroducci6n, 

ventas, relaciones e investigaci6n. 

2.- EN EL CAMPO DE LAS FINANZAS. 

Secciones de las Finanzas, 

El campo de las finanzas es tan extenso aue para -

efectos de su estudio hay que subdividirlo, Puede dividirse en -

dos grandes ca111pos, Finanzas PQbl icas y Finanzas Privadas, El pr_i_ 

mero se refiere a asuntos econamicos del Estado y el segundo a la 

economra de los individuos y las sociedades 111ercanti le~. 

La Secci6n de las Finanzas privadas es la a e se -

ocupa del estudio de los asuntos monetarios de las e111presas mer-

canti les. Cada una de las cuales ~e sostiene o cae oor sus pro---
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pi os recursos. Este es el campo de las Finanzas Mercantiles. 

Yc. l1em•Js visto que las finanzas nmrcant i les se oc.\! 

pande problemas finnncieros de las empres;cis y de la •!COnomra de·

los individuos, mientras a la banc~ se ocupa del estudio del fun

cionamiento íle Jas in~tl tucionc~ e~r~ci~JizadAs que 1nanejan los -

fondos de la comunidad y ~egocran en crdditns. 

La Cf_)111prn-ventv de Lle.e iones se hil hecho comón en -

1ñ ;lclualidad, en conscc11cncia 1,:p; sociedades rinancieras de in ...... 

vers i6n forman un campo irnportant(~ de las finanzas que, funciona-

al lado de la Banca Comercial, ambas se exrlican con mayor ª"'tlli

tud en el carrtulo 111. 

En el diagrama 1 se han resumido las subd.ivisl~nes 

del campo de las finanzas privadas que se han descrito. 

Carácter esrecial izado de las Finanzas. 

las Finanzas tienen relaci6n con la asignaci611 y -

uti 1 izacidn de los fondos, hecha por individuos, empresas y soci~ 

dades mercantiles, asr corno la administración adecuada de dichos

fondos. 

En la actualidad es necesario que los hombres de -

negocios adquieran los conocimientos necesarios sobre los elemen

tos más generales de las finanztls. Los administradores ya no pue

den darse el lujo de dejar nue el financiamiento sea el reflejo -
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de la ejecución intuitiva de las funciones de producción y ventas, 

sino ~ue debe ser objeto de una cuidadosa planeaciOn para asegu-

rar, hosta donde sea rosible la continuidad y el progreso cada -~ 

vez mayor de 1 a empresa, 

3.- DECISIONES Y 09JETIVOS FINANCIEROS DEL INDIVIDUO, 

Todo el mundo se enfrenta con tres decisiones fi-

nancieras fundamentales¡ todos Lenemos que determinnr el nivel y

la pauta de: (3) 

1 ).- Nuestro Consumo. 

2).- Muestras Inversiones. 

3).- Nuestro f lnanciamlento denendiente de 19 utl

lizaci6n de fondos. 

-:-odo individ•Jo dispone de una gran cnnriclad de --

oportunidnde5 para consu1.drt inv~rtir y obtener f~ndo5 y su 1al,or 

consiste en escoqer óptimamente entre las oportunidades que se le 

ofrecen. 

P<.lra roder toe1ar decisiones financ íerns s0brc una

base racional, es rreciso contar con un objetivo. Sin ese objeti

vo nri se podr.'.I tener un criterio razonable 0ao orientarse en sus

elecciones. El individuo puedP. tener uno o vc1rlos objetivos, o --

13) Porterfiel James T.S. obra citada; p~gina ~. 
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por el contra~io en algunas ocasiones puede no tener un objetivo

concreto. 

El objet lvo del individuo al adoptar sus decisio..:

nes financieras consiste en elevar al rni1ximo la "ut i 1 idarl · de s11-

consumo a lo larqo del tiempo, es decir· q11e el individuo debe es

forzarse por c0nsumir biene$ y servicios en las C<lnt idadcs y ~wu

tas y en lo!::. momentos que vayan iJ prrnlucirlc la rnei;<imA 5¿¡t·isfac-

ci6n para el individuo. Oenendiendo de las cent idades, pautas y -

o rdenac i 6n en e 1 t i ernpo de 1 con s urno de Jos b i en es servicios dls 

ronibles, se producir~n en el individuo distintos c¡rados de sati2_ 

faccidn. 

La fina 1 i ciad de toda actividad econllrn i ca es e 1 CO.Q_ 

sumo, el fin que persigue el indivlduo al invertir es la de consu 

mir, ya sea ahora o en un momento posterior·. 

Los indices de preferencia pnra el consumo depcn-

den de una serie de factores, como pueden ser, los b lenes y scrvl 

cios de que dispone un individuo en un momento dado en el tiempo, 

su oportunidad financiera, sus ingresos y los aspectos persona-

les. 

Asr pues, ci repertorio de Tndices de prefcrencia

en el tiempo que tiene el lndividuo, cumple dos objetivos. En prl 

rner lugar, proporcfonnn un modo de comparar las oportunidades ac

tuales de consumo unas con otras y, por consiguiente, representa-
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un modo de asignar fondus a los distintos Incrementos específicos 

del consumo. En segundo lwrnr, .sirve para 011e el individuo pueda-

escoger entre oportunidades de consumo y de inversión, es decir;-

entre un consumo inmediato y otro Jllediato. (I¡} 

Esto q1Jlere decir r¡ue ~¡ a tlll 1nd¡vicltJr) se le firc-

ser1tan las oportunidad(~~ de conr,u1ni r un bien af·ora o de i11vert ir-

ese dinero en el momento y obtener 1111 increinr~nto, esr:oc3er(1, entrt'! 

estas oportunidades la que nifis le c.onvencia, puede interesarle m~s 

consumir hoy y tener un aumento en su consumo debido al m:lximo --

Grado de s~tisfacción Que obtenga Al conswnir y obtener mds tarde 

un aumento en su utilidad. 

El individuo elegirlí flicilrnente entre dos. oportun_!_ 

dades de consuma actual, si por supue~to emplea los Tndices de --

preferencia en el t lempo o se<i, que esco9erá la ooortunidad 011e -

tenga un índice superior, la que le proporcione un mayor incremen 

to en su uti J idad. 

4.- DECISIONES FINANCIERAS DE LA EMPRESA. 

El financiamiento de Ja empresa mcrcant 11, depende 

mucho del ambiente mercantil en genera:, Las decisiones económi--

14) Porterfield James T.S. -"Decisiones de Inversión y Costos de
Capi ta!". 
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cas que se tom3n en la ac t ua 1 i dad en una empresa, son e f ec: uadas

hac i endo un estudio de las fuerzas de mercado con el examen del -

funcionamiento interno de la misnia. (~i) 

Al igual que los individuo!;, lils empresas se en--

frenta11 con tres decisií>nes fínnncieras ft1ndan1entales: t~enen qt1e 

determinar: 

1).- Las inversiones que se r¡uie1-~n i-P.alizar. 

2) .- El monto aproximado de sus erogaciones. 

3). - llóndo pueden conseguir for>dos y en qué propor 

clones. 

La empresa tiene una gran diversidad de ooortunida 

des de inversión y de financiar11iento, las cuales deben ser estu-

diadas cuidadosamente a fin de adoptar aquel las que le nermitan -

lograr sus objetivos. 

Podemos imat¡inar Que ln empresa tiene dnicamente -

dos decisiones financieras b~sicas. La primera consiste en deter

minar el nivel y la forma de utilizar sus fondos, y la segunda en 

determinar las fuentes de los mi~nos. 

La amplia qrnna de l;is fuentes posibles de los ~on

dos de la empresa puede clasificarse en dos grupos: 

1).- El aumento de su pesivo (definiendo las port.!. 

(5) Cyert P.ichard M. y March Jawes G.'"Teorías de las Decisiones" 
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ciraciones de ·los propietarios como raslvo, acreedore; co111ercia-

les, préstamos bancarios y reservas fiscales). 

2).- La disminución de su activo, 

Ani'llo9amcnte también podemos clasifica· en Jos mi_f!. 

mos grupos todas las utiliviciones potenciales de los fondos de -

que dispone una empresa y son los siguientes: 

1).- El aumento de su activo fl través ele la compra 

de inventarios: adquisición de maquinaria y equino, eic. 

2).- La disininuci6n de s•1 pasivo, medliinte el ree!!:! 

bo 1 so de ¡Hés tamos, reduce Mn de cuentas e i mpues t ns por pagar, -

pago de dividendos, etc. 

Por otra parit~, no debemos olvidar que e.n cunJ .. --

quier momento en el tiemoo, las fuentes de fondos que sirven a la 

emr>resa comprenden 1 a rentn de parte o de todos 1 os activos, y 1 a 

utilización de lop fondos a los que puede recurrir conprenden el

hecho de continuar Invirtiendo en esos activos. 

5.- OBJETIVO DE LA EMPRESA. 

Ya se ha visto que hace falta tener un objetivo Pi! 

raque las decisiones puedan adoptarse sobre una base racional. 

Dentro de los diversos objetivos qJe p eda tener -

una empresa, siempre seri'l el m~s importante el obtener un m~ximo-
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rendimiento de la inversión real izada en ella, pero es ~ornrende~ 

le la ~eql i~encíu de mucbos ~ombres rle negocios en lo o~ concier 

ne u las oportuni rltidcs nue se presentan para .:iumf'.!ntar ~us ~¡anan-

cia~. dejando mc1s a su experienci.-:i e intuición, ciue n 1JntJ ndecua

da planeací6n financiera la elección d~ estas oportunidades. 

En la actual id~d se oye 1!1ucl10 acerca rle la teorfa

segOn la cual el verdadero fin d~ los negocios es prestnr servi-

cios. 

El servicio es absolutamente indispensable si la -

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

su el !entela. 



CAPITULO 11 

PLANEACIOM OE LOS METOOOS 0E FltWICIAMIENTO 

a).- Objeto del Financiamiento. 

b) .- Clase del F inane i ami en to. 

e).- Monto del F i nanc i an1 i <mto. 

d).- Capacidad de pago de la empresa. 

e).- Garant fas otorgadas. 

f). - Co5to del Financiamiento. 



Tocia emnreo;a, ya sea comercinl, industrial o de -

servicios, para poder desarrollarse y 1 levar n caho sus funcío·-

nes necesita cont~r con dos clases de meclins o rccL1rsos: 

a).- Humanos. ComD 'ion In octw1cidn de t;US direct~ 

res y administradores, y el trabajo de •;u5 eroplearlr,s y obrero': y 

b).- Materiales, nue son todas les instalocíones -

con que cuenta el negocio para el dese111reño del tr;ib,1jo, corno 

son: maquinaria, edificio, dtiles de trabnjo, vehfculos, etc. 

Tanto unos como otros le cui1stan dinero, rarte del 

cual podrl ir obteniendo co~l resultado de su actividad en el ~m

bito mercantil o industrial, pero este en l<i rnayorfa de los CílSOS 

no es suficiente rara cuhrir las necesidades de la neqociación, -

es en este momento cuando se debe recurrir al financiamiento, aue 

en sentido amplio si~nifica lo ohtención de recursos al costo m~s 

bajo parn la ernrresa; y asr co1·10 lil qran rnayorfa de las act ivida

des que se real iz11n dentro de el l:i son el resultado de un estudio 

y de una adecuada planeación que oermita fijar los objetivos de -

la misma y los medios parci alcanLa.-1<;,;, el financiamiento también 

requiere de un estudio sobre lus diferentes fuentes de recursos -

que existen, y de una planeación ~ue voya de acuerdo con 1~ situa 

ción financiera que orescnte la emprcs<i. 

A tra·1és de la pl;ineación del financiamiento se --



tratílr~ dA determinar qu~ canl idades de recursos harán falta y -

también de establecer el plazo oue la neq~ciaci6n los necesitarll

i nverlidos dentro de el la, en ocasiones ser!! un o lazo corto, corno 

es el caso de it1vc1·siones en activo circulante, o ser~n ir1versin~ 

nes a largo pln7o, cuando Jos rec1Jrsos Ollt·enido~ se empleen para

financlar activos fijos; una vez detern1inado ~sto, se orocc~deri.l ,1 

rcaliz¡¡r un estudirJ sobre las di íen~ntes fuente~ de financi1J111ir,n

to que pueden proporcionar dichos recursos, estudio aue permitir& 

conocer las ventajas y desventajas de hacer uso de el las, y ¡¡5f -

como resultado Je estos dos procesos, elegir aquellas fuentes de

recllrsos que mlls se adapten a las necesidades de la empresa. 

PLl\NEl\CION DE lOS METODOS DE FINANCIAMIENTO 

Para una adecuada planeaci6n del. financiamiento es 

necesario tornar en cuento los siguientes aspectos: 

al.- Objeto del financiamiento. 

b).- Clase de financiamiento. 

c) .- Monto del financiamiento. 

d) .- Capacidad de pago de la empresa. 

e).- Garant ras otorgadas. 

f) .- Costo del financiamiento. 
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al.- Objeto d.:.I fínanciamient::-. Es muy importante• 

determinarelobjeto del Flnnnci<imien\o, ya que los rc•cursos obte-· 

nidos deben estar de acuerdo c0n el activo finnnciado, asr los -

renglones que forman el activo circulante generalmente son finan

ciados con recursos a cnrto pla;:o, y el ¡ictivo fijo c::on recursos

ª largo plazo. Esto se hace asr rorque las inversiones en activos 

circulantes por lo qeneral se recuperan en un plazo corto, pero -

para aue esto se lleve ~ cabo, es necesario que la empresa a me-· 

dida que va creciendn y en consecuencia van aumentando sus di fe-

rentes activos tenga un buen control sobre ellos para que pueda -

recuperar sus inversiones en los plazos fijados y de esta manera

la empresa tambil!n podrá curnpl ir <i tiempo con sus obligaciones -

contrafdas. Por lo que se refiere al activo fijo, al ser éste el

objeto del financiamiento es preferible hacerlo con recursos a -

largo plazo, ya que ~as inversiones en este tipo de activos tar-

dan más tiempo en recuperarse y por la mismo el dinero debe per-

manecer mlis tiempo dentro de la empresa. 

b) .- Clase de financiamiento. Por lo general resul 

ta mlis adecuado financiar el activo no ci1·culante al igual que -

una parte del activo circulante con pasivos a largo plazo y con -

capital contable, la razón para hacerlo de esta form<i es que los

activos fijos van a proporcionar servicios durante un cierto nóm.!:_ 

ro de años, a través de 1 os cu11 les mediante e 1 ar.roveci1ami en to y-
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•1e11ta de estos servicie,~ hahr:í un ingreso en cfcct ivo del que una 

parte, 1·cpre~enta 1:1 recuperación cle1 costo de esos activos, que

es la clepreciaci6n concepto que v¡¡ incluTdo en el precio de venta 

de 1os servicios o ;Jrtfculos terminarlos. r.01110 yo se dijo. af actj_ 

vo no circu\¡,nt0 n~quiere de vr:nios nños pnra recuperar lu in\.1er .. 

si~n hecha en él, Dnr esta ra1ón no es corivenienlc compromclerse

,, pagtH a le.,..; acreedores que prr1porcionan fos rocursos necesa--··

rios, en plazos JT)en11rcs aé-:tiucllos dentro de los cuales se ec;t#J en 

posibilidad de obtener ingresos producidos por esos activos. 

Por lo que se refiere al activo e i n:ulantc, gcne-

ralmente mientras mayores sean las cantidades de !ste, mayor será 

la necesidad de recurrir a financiamientos ~corto plazo, porque

~stos ofrecen la gran ventaja de poder ser incrementados o reduci 

dos cuando las n{,cesidades de la empresa asr lo requieran, 

e).- Monto del financiamiento. El monto del finan

ciamiento se determinará con base a las necesidades y magnitud -

del negocio, ya que no pueden ser iJuales las necesidades de una

gran empresa y las de una mediana o pequeña empresa, ni tampoco -

pueden compararse los recursos con que cuentan unas y otras para

hacer frente a las obligaciones adquiridas. 

d).- Capacidad de pago de la Empresa. Corno conse-

cuencia del párrafo anlerl or, es muy importante tornar en cuenta -

la capacidad de paqo de la empresa, tanto a largo corno a corto --
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qlazo; la empresil debe cuidar su 1 iquidez y solvencia, consisten

te en que todas sus obligaciones y cuentas sean cubiertas a tiem

po. Esta, se lograrl teniendo un buen control en cuanto a las in

versiones que se hagan con los recursos obtenidos, v 001·que ade--

más la enipresa t ient~ otros ~~astos c.01n-:) son~ el ;iv0n efe i.11¡-iue">l·)s. 

rentos, sueldns, fltc. de los cuales no deli•i ol'vid;1r•;c' en el mo--

mcnto do recurrir al financiamiento, par¡¡ oue roste 1·irir'lient0 no -

se le or0senten problemas para curnplir crJn todas In" obligacbnes 

adqui ridéls. 

o).- Garantías otorgadas por la empresa. Las ga--

rantras otorgadas por la empresa estar~n representadas básicamen

te por las inversiones que se real icen con lo5 fondos o recursos

obtenidos a tr;¡vés del financiamiento. En los casos de pasivos a

largo plazo y en algunas clases de crédito, como se mencionard 

m•s adelante en el capftulo siguiente, tienen garantías especffí

cas; en cuanto al carita!, éste nunca ticie garantías especlfi--

cas. 

f).- Costo del financiamiento. las fe1er1tes de re-

cursos que llevan implícito un costo para la empresa, son tres: -

Crédito, cuyo costo recibe el nombre de interés; Canital, cuyo -

costo se designa con el nombre de dividendo y el costo del Arren

damiento Financiero, que recibe el nombre rle interés lncluído en

la renta. De est0s tres, 3eneralmente el más caro para la empresa 
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es el costo del capital, sobre todo cuando la inversión de l·'.lS a~ 

clonistas cstl.i produciendo un rendimiento n1enor a los dividendos

quc la empresa les est8 pagando, y tam~ién porque para efectos -

fisculc~ 01 f>aqo de dividendos no e~ d.Jdu1.:i 1ile, en r:an1bio el pago 

de intereses si lo es. 

Por ln que se refiere~ ltJS r·ec~r·s0s nbt~n¡<lns a -

través deLaulofi:1ancinmiento, es decir aqt1el 1117-. recursos qcnera

dns Uentro de la eíl1f)re~ct, ~¡encralrnct1t 1,! 'Jf:: ni,!ns0 q-.1e no tienen -

costo, ya que pertenecen a el la :nis:ii.'l, sin rn:1bargn, puede decirse 

que el costo de estas fuentes sera aquel rendimiento que produci

rían invertidas fuera de la ernrresa, siemr>re y cuando r;ste sea -

mayor al rendimiento obtenido por J,1 rnis:•1a. En este caso dehcrfa

considerarse c0rn:i un costn parn el negocio, poraue se est~ dej~n

do de ganar un rendimiento por tener dichos recursos reinvertidos 

en 1 a empresil. 

Estas fuentes generarloras de recursos propios, 

son: Depreciación, Amortizaci6n, Utilidades Acumuladas, Reducción 

del Capital de Trabajo, Venta de Activos Fijos, de las cuales se

hablará con mayor amplitud en el caprtulo sig11iente. 

El costo del financiamiento es r:u1y imrortante y -

debe ser estudiado con cuidado, para determinar si efectivarncnte

es adecuado. Será un huen financiamiento, cuando la lasa de inte

rés sea inferior al rendimiento que esos recursos invertid'ls den

tro de 1 a empresa están pr<Jduc i endrJ, 
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Por el contrari·) "" serii un buen f1nanciamient..1 -

cu~ndo su costri s~a su~erior al rendimiento oroducido por dic:1os

recursos dentro de la empresa, es decir, sale m.h cai-o tenerlo~ -

aue pre~cindir de ellos. 

!Jna ve2 1 levada a c;1lin I,~ rlane;1r.i6n d1; los 011~tJ--

las di fe rentes f;.ientes de financianlient0, .::i f ¡,., de e1egi r ;Jque---· 

llas que por sus c;iracti-~rf--;f·ir:~s ~e C'Jnsideren las mfts a¡Hopiadas 

p11ra las necesidades cJ,l la empresa de que 5e trate. 

El estudio de las diferentes fuentes es el objeto

del capítulo siguiente, en el cual se tratará cada unn de el las -

con mayor amplitud. 



CAPITULO 111 

FUE~TES DE R~CURSOS 

1 o. - F11en tes Ext Brnas. 

2o.- Fuentes Internas, 



Clasificacidn de las Fuentes de Recursos. 

1. - EXTERNAS: 

a). - e n~d i t. o: 

1.- Crédito Financiero: 

Crérl 1 to fli recto, 

Cn:!di to PretldMÍO, 

Crédito de Hñbi 11 tac i6n 

Crédito Pefac:clon;,ric, 

Crédito Hipotecario. 

2.- Oescuentns de Cartera. 

3.- Factorizaci6n. 

4.- Crédito Comercial: 

Crédito de Proveedores, 

Anticipos de Clientes, 

Pasivos Acumulados. 

b).- Capital: 

1.- Canítal Ordinario, 

2.- Capital Preferente: 

en cuanto al voto, 

o Pvro. 



en cuanto al dividendo, 

e).- Arrencln;iir.Mto Financiero. 

11, - l'ITER:JAS: 

a).• Uti 1-idacle• AcJ•~ladas, 

1 • - Coinp 1 emcn t ¡¡ria> rle 1\ct i vo, 

2.- De C11pi t"I. 

e).- Reducci!ln del Canital de Trabajo, 

d).- Venta de Activo~ Fijas, 

1.- FUE'~-fES EXTERNAS. 

Gencr11.1ie;¡te exi5te una ·;clec::ión entre d)t; tiros

b6sic.,s de Fin?nc i.::ir1)ie.nt.0 ext '=!rnn, ífHC son: Pa~dvo y Capital, a(Jn 

cuando nás adelante se hahlar~ en particular y con ~ás exten5ión

de las di forerites for•,ias que revisten cada.,,,,, de el los, es nece

snrio sc~alar las características nrin~irales de cnda ~no, carac-

t,~1·rstir.0s 71Ue él ~u 1.icz nermitin:in er;t.:i!;!ccer Jns diferenciPs f'!n-
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1'.l.·· El !ieneficio rara lv fuente q11e pronorciDna -

1"'.:!C.ursos hajo la farma de capi tul, .H.• 1 ll.lnm dividéndc:, el benafi ... 

cio ~ara la fuente que proporciona recursos bnjo la forma de pas! 

vo, se 1 laMa inter6s. El beneficia es para el i~versionista, el -

costo es rara la empresa. 

2~.- :_ns i~tcreses consl.ittlycn ¡111 rendrmrento fi--

j0, <lllC no rh!pende du J.1~ ~1t i 1 i d~d·-!S ln')ra<lils p11r Ja cmprcs,1 1 --

.~1ienrras '.°!'IC los dfvidendus cJf C~.ih1n C'')ntfici0nacf:y;;] ld ·.)~if·cr1ci1°5c1 

de u ti 1 i darles. 

1 imi tad0s a una canl idad fija y en consec11Prv:ia no ""eden ser va

riados. Por el contrario, los dividendos no son fijo~ sino ~11e 

nn11alrrie11te son estrJl.>lecidos por la Asnmblea de Accionistas. 

4o.- Desde r!l r1·_1nt•) e!~ vist:i fiscnl 1 Jos ínteres.er, 

:;on deduc.i')les, los dividendos nó. 

50 .... Los rasi·10s t:i~11en ~'ref12:rr~11cj3 ~.,, ,,, 1 iquidu

ci6n, es d11r.ir las recla1nt:tciones de los acn-1erbr•1s d~ben -;er .1tc_2 

didas en pririer l11~ar y 'iasta deso11és de que haya sido 1 iquidaclri

la di tima dcuda, se procederá a 1 iquidar a los accionistas. 

60.- C:n algunas ocasiones a los pasivos o créditos 

se les p~ede otorJar una yarantfa especfficn, ya sea prenda o hi

poteca. Al capital en camhio nunca se la otnr1a garantfa al9~na. 

?o.- A trav§s del cr6dito no se concede propiedad-
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alguna, dnicamente se transmite el poder disfrutar del derecho de 

uso de un bien; el capital en cambio forma el patrimonio de la em 

pres¡¡. 

Ro.- Los pasivos no influyen en forma determinante 

en la función administrativa de la empresa; mientras aue el caoi

tal representado por cada accionista si Vi) a tener rep<.rcusión en 

las decisiones de la emrresa a través del Derecho de "oto. 

')o.- Los rasivos tienen IJn ve"ncimiento determina-

do, y deben ser pagados dentro del tiempo previamente estahleci-

do, y en caso de no ser cubiertos a su 'lencimiento. los acreedo-

res pueden gravar parte de las propiedades de la empresa en com--

pensac i 6n de no haber rec. i lJ ido ..:on toda o por t unidad e 1 pago o rev i ~ 

mente establecido. En la sociedad por acci6n el cariltal, con exc!:_p 

c16n de las a~cio~es dnITTrtlzables, no tiene fecha de vencimiento, 

éste se rresentard en e' momento en que la empresa decida poner -

término a sus actividades; adem~s no existe ningOn acuerdo de los 

accionistas con la empresa de que recuperarán su inversión ini--

cial rntegra. 

lOo.- El crédito está representado por obligacio-

nes en cuenta abierta, en documentos o en certificados, mientras

que el capital siempre está representado por acciones, en las so

ciedades an6nlmas o por acciones. 

Esta 6ltima diferencia es la que ha permitido que-
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se crucen las fronteras de un lado a otro, 6 sea e~ la que hn oer 

mitido que ,1parezcan crédit<:>s qur, se p.;recen rn.~s al capital y 

aportaciones de capital oue se parecen m~s al crédito, y son: 

a).- Cr,rtificados de Obligar.iones. ílue de acuerrfo

con la Ley General de Titulas y Oreraciones de Crédito, <;on la r! 

nre<>enlación individual de sus tenedore<; en un cfrdito colectivo

ª cargo de la sociedad emi,ora. 

ll).- Acciones ele Voto Lin1itAdo~ So11 Jns acciones -

oue a cambio de verse restringidas en el unto, ya oue Gnicarnente

votan en las asambleas extraordinarias, tienen asegurado un divi

dendo mTnimo fijo acumulativo del 5 ~ 50hre las utilidades distri 

bulhles, oor esta razón en finan7as se les considera cnmo un nasl 

vo a carao de la empresa, 

1 • - Fu en tes Externas. San i10Ue 11 as oue nrororc i a-

nan fondos a la empresa, Jos cuales rrovienen de terceras perso-

nas ajenas a la misma pero oue mantienen relaciones do neqocios -

con ella. 

al.- Crédito. 

El significado comdn oue •e le ha dado a la nela-

bra crédito, es confianza o fé en una persona 6 entidad: esta con_ 

fianza se refiere a aue se cumplirá a tiempo con la obligación -

establecida, Se otorga un crédito, cuando se pre5ta una cantldad

de dinero 6 bien cuando el vendedor conciente en retrasar la fe--
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cha de oaqo, o h i en cuando e 1 com[lrador cnt ri:qa 1in:i Cílnt i d;itl a 

cuentil de léi Mercancin oue recibirc1 y tarnhién c11,1ndo s11 q;¡rñnt izo 

el cumplimiento de 1111¡¡ 0111 icg1ción por ot r,1 ncrsoM•. 

'1i bien es cierto que J.:i confii1n7:o dr>sernnr-'ñ~ 11n ri2 

pe1 importante en las oper0ciones de cr1idito 1 r.s tc:1n1bi6n e<>cncínt 

la exic;tencin rfc 11nu n~cornp~nsa oue debe ~i:~r r.;i'l.id11 nor f¡.¡ 11t i 1 i-

taria recille el 11on1l~1-e ele inler~s, en finnnz~~ re~resnntn el en~-

to de estn fuente de recursos. 

De acuerdo ol plazo concedido el crédito se clasi

fica en: Crédito a corto pinzo v Crédito a larqo olnro. 

Seqdn la qarantla oue se contrarone a In obtención 

del crédito, éste puede ser: 

lo.- Crédito Real, Es aquel oue necesita de una g~ 

rantra especifica que Jo respalde, ejemplo de este tino de crédi

to es el crédito hipotecario, 

2o.- (rédl to Person;il. F.s é1ou~1l 011c se co11cecfe te

niendo dnicamente como garantfn IJ firma del deudor, nero hnsado

en antecedentes oue de dicha persona se tienen, respecto o su co

nacidad econ<.'lmica, honorabi 1 iclad, etc. Este crl!dito puede ser si~ 

ple y colectivo, en el primer caso un icamente responde el deudor, 

en el sequndo caso adem~s del deudor se reouicre de In firma de • 

un11 o varias personas m~s oue se obl iqan al cumplimiento r111ntual-
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de la ohli·ación contralda. 

Atendiendo a la persona o entidad que lo rroporci2 

na, el cródito se clasifica en: Crédito Rancario y Crédito Comer-

e i al. 

El crédito bancario puede dcfinir5c como la lrnns

ferencia temrnral 1 imitada al roder de disposición r.01·1·., unil de-

terminada cantldnd de dinero can el Frn de cxolotarln, medinnle -

el Pago de un interés previamente nactado. 

El crédito bancario también recibe el nombre de -

crédito financiero, y los recursos que pueden obtenerse hajo esta 

forma, están representados por las siquientes operaciones: 

1.- Crédito Financiero: 

Crédito Directo. Siempre que se desee obtener un -

préstamo de esta naturaleza, habrá que firmar un paqaré por la -

cantidad de dinero solicitada y por el perfodo de tiempo que se -

necesite. En esta clase de préstamos la <inica qarantfa que tiene

el Banco otorgante del crédito, es la firma del deudor. 

Crédito Prendaria. Las préstamos prendarios son -

aquel los que tienen una garantía real en mercancfas 6 en trtulos

de crédito, 6 bien Jna garantía sobre crédito en LibrM, aún cua.!l 

do en muy raras ocasiones sea acentada ésta sequnda qarantra. 

La prenda puede constituirse mediante la entrega -

al acrendor de los bienes o tltulos de crédito si éstos son al --



portador; o bien mediante el endoso si estos titulas son nomina--

t ivos. 

En nuestro medio esta operación se reali7a camón--

mente entre un p2rticular y un<' institución de crédito. 

Crédito tit! llabi l i 1·aci6n o f'»vÍoª /". trovés rlc esta -

clase de préstamo, el deudor qt1eda oblini'ldn ;1 invertir los recur-

sos en la adquisición de materias primas y pago de salarios, asr-

como a invertirlo tand1ién en cubrir aauel los ~astas indísnensa---

bles para la empresa y pnrn iu~ íim'5 de la misma, 

Estos préstamos quedan garantizados con dichns ma-

terias primas y materiales adquiridos, asf como con los resulta--

dos que se obtengan con el crédito, adn cuando éstos no existan -

en el momento de realizar la operación. 

El financiamiento sobre in"entarios involucra el -

gravamen de todo o parte de nuestro inventario como qarantla del-

préstamo, en este caso el deudor debe tener en cuenta tres asoec-

tos: 

lo.- Oué tanto por ciento del valor de los invent! 

rios representa el préstamo otorgado, para poder determinar de --

una manera más amplia el costo del préstamo. 

2o.- El acreedor buscará ante todo la solvencia --

crediticia del deudor ya que requiere un marqen de seguridad con-

tra posibles bajas de valor de los inventarlos y artlculos grava-

WB1.l0Ti1'.1'1 ~Ntf;-¡¡,¡ 

U,,~' A,, M., 
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dos· este punto es lan~ién importante nara el deudor, ya nue en -

caso rle no 0aqar a tiempo su adeudo, correrá el riesgo de no vol

ver a conseqt1ir ~réstamos rle la instf:·1Jci6n rle crédito q1Je ~e lo

h;Jya otor~:ndo, 

3o.- Tílr.1bié11 debe trilt.H dn fijarse el ·:¡rado de -

utf 1 idad en ~I prer.iri de los nroclucto<:i. v;) 1ue tJn rirccio cie ''enl.;1 

ineslilb le t rncr-t'i corno con~ecuenci.1 un nréstur.,n de r>nciJ cuant í.J. 

Crédito Refacci11nario. El crédit 1.1 refaccinrwri 1) es 

la operación celebrada cnn un naneo de nc 0ósito y Ahorro princi-

palmente, y también con 5oc!eda(fes Financieras y está renrcsf'!nta-

da por un contrato en el cual el deudor se nbl iga o invertir el -

Importe del crédito, precisamente en la adauisición de todos 

aquellos irstrumentos necesarios para la realización ele sus acti

vidades, asr como en la compra o insto lución ele maquinaria y en -

la construcción o real izaci6n de Ladas las obnis rnaleriales oara

el fomento de la empresa del acreditado, 

También rodr~ pactarse en dichn contrato que parte 

del importe rlel crédito se clest ine al paqo de adeudos fiscales -

que estén ·qrnvando a 1 a ernll res a en e 1 ~10men lo de rea 1 izar 1 a ope

ración de c:rl!dito, de i']t1al forma también puede destinarse al r •. -

go de adeudos orininados por qastos de explotación, compra de 

bienes muebles 6 inmuebles, siempre y cuando dichos adeudos hayan

sido oriqinados por operaciones real izadas dentro del aRo ante---
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rior a la fecha ele la firmR del contrnto, 

Las <Jarnnt f<is "ara ·~stG 1 it~o de crédito de acuerclo 

con lo seRalado por la Ley General de Tllulos y Operaciones de 

f.rédl to, eslar!in represcnt,1das por las finc,1s, construcciones, 

edificios, macuinnrio, instrumcntn~, i:~uebfe~. útiles y por totlos

los fr:1tns y productns fut1Jrns, oht(?nidos 6 nendicntes de sr.r ob

l en idos por 1 él emp resn ... 1 c1iyo fornen v~ hrivrl si do dcs ti né'ldo e 1 e r6-

di to, 

Tanto en el créditn de l1;ihi 1 itación o avío cerio en 

el crédito refaccionario, el acreedor ruede rescindir el contra-

to, dar por vencida la obligación anticipadamente y exiqir el pa

go inmediato en los casos en que el deudor trAspase el ne')oclo -

sin su previo consentimiento. 

Crédito llipotecario, Este tipo de créclito es aauel 

que se celebra oor medio de una garantra real, sobre un hien riue

no es entregado al acreedor·, sin emha rqo cuando e 1 dodu ro no cum

o le con la obligación establecida en el contrato el acreedor rue

de disponer de ese bien rara recuperar el crédito ritorqado, es d~ 

clr, tiene derecho a c~brarse con el valor de los hienes oue re-

presentan la garantfa. 

De acuerdo con Jo seftalado por la Ley General de -

Instituciones de Crédito y Organizaciones Auxiliares, estos crédj_ 

tos se utilizarán para inversiones en ~ie~es inmuehles, obras ó -
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mejoras de los riismos y son precísamente estos bienes los que qu~ 

dan garantizando el oréstamo, 

Esta• operaciones de financiamiento que ~e han men 

cionado, en nuestrü medio son real izadas con Instituciones ele r.re 

di to, corno son: rancos de Depósito y Ahorro, Sociedodes Financie-

ras y Oancos de C~ri tal iz~ción, en11Jresn~ aL1e e~t~n r·coi<ia~ en --

cuanto a s1i fon11D de operncif'Sn por la Ley f~encr;-il rk lnst ituci<)-

nes de Crédito y Orqani?ricion!..~5f'trxi1 i2rr~""~ 

Todas la~ cL1se~; c1e crédit0 qtie se han menciDn:.ldo, 

tienen una caract·errqica fundamental: establecer su cuantra, y -

generalmente corresnonde fl la emprcsr'3 dar ñ conncer sus r1ecesidv

des, sin en1bar~n ésta debe ~cent~r oue Ja si111nlc n1·e~entaciOn de

su balance al 8anco, no es suficiente nara conseguir el rrestamo

deseado, ya que la información nue aquél necesita debe ser ~ns -

amplla y detallada; qeneralmente ~I henco solicitará la nresenta

ci6n de balances y cuentas completas de Pérdidas v Gananclas co-

rrespondientes a una serie de a~os, asl corno cifras que reflejen• 

con todo detalle y al ctra su activo y pasivo circulante. 

La presentación oportuna de la información reouerJ. 

da por el banco ayudará a cnnsequir el crédito solicitado nor la

ernpresa. Una vez obtenido dicho crédito, la niejor forma de mante

ner buenas relaciones con el banco es ser sincero con !1, hahlar

claramente de la situación financiera existente en el neqocio, 
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scc¡uir pro1wrcionando !a información que necesite y sobre todo -

cumplir a tiempo con lss obliqaciones contraídas con él, 

El crédito bancario es a"1Pl i11mente usado ne ro el -

grnn problerné1 º""presenta en la prlict·ica es que frecucntcniente -

la empresa no lo encuentra en los pl;izos y cant idatles desenrlos; -

ésto se debe a que 1 os i ne; ti t uc i ')ne..:; h;:incu r i ~.,e; q11e rrororc i on(ln ... 

el crécli to, tienen limitados sus propios recursos, tanto en lo -·· 

r¡ue se refiere ñl t ÍC!mpo; C:Of!lO a las c.Jnt idades v fundur-r1cnt;1ln1en

tc a que las normas jurfdicas nn se han adaptado a las necesida-

des de la empresa. 

Por lo tanto, ésta al tener necesidad del crédito

debc buscar con cuidado a ffn de obtener éxito en su nlaneación -

financiera, ésto, en ocasiones provoca serios problemas a los eni-

0resarios, al igual que la renovnci6n sucesiva de los créditos, -

situaciones en que el banco 1·0111n en fonna funda111ental el a~recto

concerniente a la solvencia, 1 iouidez, y honnrar.i 1 irl¡¡cl c¡11e prese~ 

te la empresll en el mor1ento en ~ue se rresente In necesidüd de ha 

cer uso de recursos ajenos provenientes de Instituciones de Crédl 

to. 

En cuanto al costo del crldito, éste estará rerre· 

sentado por la tasa de Interés ~ue cobre el banco, ésta tasa va-

rra seglin se~ la dificultad para conseguir el dinero asr habr~ -

ocas1ones en que las tasas de interés sean mfis bajas que en otras. 



Finalmente la planeaci15n Financiera de In em1>re~.i

dchcrln hacerse de ncuerdo con el boncn, de to! manern a~e las va

riaciones en la marcha del negocio, no afecten la flexil:i 1 iclad -

rinancicra y sobre todo r¡ue la actitud del "aneo acreedor seda -

MAs justa y m~s indulgente oara con el deudor, 

~deM~s de l~s operaciones Antes Mcncionedas, exis

ten dos más oue si no son proriarnente créditos fin,Jncieros en --

nuestro medio son realizadas con inr,\itucione•; (le crédito v. ---

son: 

lo.- Descuento de Cartera 6 de Doc1w1entos. 

2o.- Factorización. 

Descuento de [ertera. Descuento es la operación -

real izada por la empresa con una institución de crédito, medianlc 

l;i cual est!í cobranrln nnl icipacJ.~111ente los doc11me11lo5 11 su favor.

V por este servicio pé1g.:1 ül nanc.q una comisi6n c111c va de acuerdo

con el 1·ieo1po que éste debe C' •ern1· nara ¡Jr•:tceder ¿¡ cobrar el re

ferido documento. ~n caso de q1'e el ?é!nco nn nued;i real izar el C'> 

hrl) al deurlor orirJinc1l, lo devolverá~ la rer<;ona aue se lo hf'! 

cedido y 5erá 6stn ouien p;ique al bano:i, 6 sen, ~P. 1 :e"'él a c.nho ... 

la acci~n en vla rle rc~rcsn. 

Oesdc el runtn de vista ele la enpresa que 11ti 1 iza

el descuento de documentos comn flH>nle de recursos, oh\ lene las -

siguientes ventajas: 
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a).- Disnonlbil !dad do dinero a un costo sw~amente 

ventajosa en relncidn al de los otros créditos. 

b).- Este tino de crédito na fi9ura en el na~lvo -

de I;¡ empresa, y~ cue sol0 rinrn efectos cont;,blcs se nroclucc !Jn -

cambio en las c•.1enl;)S 110r co 1)rar y la r:ucntü d~ !1;:rnc0s. 

FactoriZ(1ci6n.- Ln f(1ctnrizaci'5n ec::. la 11 ent:i dn -

cartera sin recursos, c11 );¡ r1uP. no exis 1.~ la acción en \•Ta de re-

qreso, es di'.?cir Qll'-'! si no naqu la 11ersn;iH inrlicacla. no se r1Uede -

exigir el cumrlir,1icnto de c?sta oblic¡ar:ión .11 :1eneficiaril) nrigi-

na 1 que es a que 1 oue h;i t ran5 J"er ido l D nrrir i criad de 1 os dncurnen-

tos. Sin embargo esta operación en México no es muy común qcncrDl 

mente, 'Iª que se retd izo b~jn l¡;¡ fnnn<?i de descuento de docun~en---

tclS, 

Crédito Comercial. Posiblemente una ele l;i~ f0nnas-

mtis c':>munes de nasivos a c0rto rlazo r.ca la f1UP 5·"':' crmocc cnn el

nornbre de crédl to cornercial, t~nto en er1rresns r>criuerias coc10 en -

negocios r¡randes, aún cuando lo~ r>eoue:ias co1n:'n;;f;it; hr-:r:en un ~rn-

r1Jeo mayor de ~I, lo1rnnrlo en esta form~ tener clinerr:i a corto --

plazo, OllC C0n5C!1Uidn de ntra mñnera scrí;i ITlfiS difícil V .1! rniSíl10 

tiernro P14s c0stoso de obtener, 

El crédito comercial r11ecle clefinirse cor10 1111 crédl 

to a corto niazo extendido nor el rroveedor a un comorador en cnn 

juncil'in con la corir'ra de bienes rara su distri~11cil'in final. 
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Razones para "sar el Crédito Co•~rrial -

El er.pleo del crédito co."erc;ia! quet.la justificado

por las c1.12tni razones sí911icntes: 

a).- Costo, 

b),- Facll ldad de Ublenc16n, 

e)~- Convenicncic: e:"'l s·1 u-:io, 

d).- Flexlbil id;id, 

a).- Costo.- Gcnera'r.1cntc el crédito conercial no

llene un costo detcrmin11do rar·,i la cr.ipresa r;ue lo utiliza, ·,-a oue 

el proveedor al mandar sus f<.lct11rns, no especifica qué ~astor. lc

está ocasionando el crédito otorgado. ~in cmhar10 es aconscjablc

hacer uso de los descuenLos n'Jr pront 1.J )a~:r> (1 ;Je c~mccdcn 1'ls rir0-

vcedores1 ya ~ue éstos ul r,o ser vpr 1),·ec 11r-dos, e~lur~n represen-

tanda en cierta f0r,na el costo del cr6dito c0·,1crcial. 

b).- Facilidad de fll:tenci6n.· El crédito conercia' 

a diferencia de las dernils cla~es de crl\dlto ya r1encinnadils, no -

presenta mayares problemas rara su oblc«ci.~n, det.ido a <hH~ el --

proveedor n11nc:;i o Cílsl n•rnca redirá los Esl'ados Fi11ancier0s <!el -

el iente ¡rnra cxa111i•1arlos ·,· roder conocer la solvencin y 'ic".lÍclcz

del mismo, y ya can estas bases otorgar el crédito solici lado por 

e 1 e 1 iu:it e, 



c).- Conveniencia de su uso.- La vent;ija de e•nplear 

el cr6dito comercial, se presenta en cinnlo cue no hay pilneles -

que se deban llenar, ni tar;1poco existen fechas rf~]idas de ¡>a90, -

como sucede en el crédito bancario. Cuando el PªJº no es hech'J en 

la fecha indi cudu, el proveedor concede.! comunmente un plazo rnzo

naule para real izar nuevamente su c¡est ión de cobro y esta tardan

za por lo qeneral no repercute en el L·ccn concepto nue el pro---

veedor ti ene res pee to de 1 a honorab i 1 i dad " sol ven e i a de 1 a ernpr~ 

sa acredi tadn. 

d) . - F 1 ex i b i 1 id ad. - E 1 emp 1 e o de 1 c réd 1 to comer-- -

cial es aconsejable por la flexibi 1 idad que éste posee. Durante -

el período en que las ventns ¡¡umentan, es necesario tener existe!!_ 

cías suficientes de inventarios para poder satisfacer todos los -

pedidos que la empresn reciba, al mismo tiempo con los ingresos -

generados por las ventas, se irá pagando a quienes han concedido

el crédito; por otra rMte cuando las ventas dismint•yen, tarnbién

se reducir~n las cornrras ¡¡crédito, sin w1e esta reducción prese!!_ 

te mayores problemas para ser llevada a cabo, en contraste con -

los créditos obtenidos de Instituciones Financieras, que no pue-

den ser reducidos de un día a otro, adem~s el créditri comercial -

no está garantizado con ninguno de los activos fijos propiedad de 

la emrresa; lo cual es una qran ventaja, ya que le permite uti !i

zarlos para obtener recursos adicionales por otrA parte. 



~n cuanto al mantenimiento del crédif•) cor···e•·cial,

la r1cjor for111a de l1i'lccrlo es sosteniendo relílciones favorables-·· 

con las crnnre5ns proveedoras, en pí!rticulür ést11 sii:ini fica 0n~1nr

l.as cuenta!", a su 1enci1.1iento, con objeto Ue no dd··iar en lo m~s 1t11' 

nimo la solvencia y l ic1uitlez dt':: f¡¡ em¡;resu. Ta1.1bi(~n cuntril)uye: <:.11 

m antenimicnlo de esto cla~c de créditn el L:.1en hfiLit·:"J de nropor .. 

cionar a los prO\'eedores infürm¿1ci1")n referente u 10 C:~IPf'C5ü: cjci.:.: 

plo de esta infor111ución, sería el envío de los Estados Financie-

ros. 

- Desventajas del Crédito Co111ercial -

El c111ple0 exce5ivo del crédito comercial no es··-

aconsejable, porque ésto, puede "'r, en oc,,,iones, la causa Inme

diato de quiebra en los negocios, la empresa no debe basar su cx

oansidn en el crédito comercial, sino en el cari tal de los socios, 

ya que cuando el negocio crece rápidamente las cuentas cDn cro--

vcedores de crédito comercial se ir§n haciendo tan voluminosas -

que llegar~ un momento en que la empresa no consiqa ya r.1ás crédi

to, viéndose entonces obligada a pagarle a los 0roveednres, o de

lo contrario éstos procederán a la susnensi6n Jel crédito; esta -

situaci6n puede rrovocar un desajuste fi~nnciero ya que el ne~ocio 

se verá ali l 1 gado a reducir sus co111pras, y en consecuencia sus ve!!_ 

tas disminuirán y con ellas 5us ingresos, mientras que por otro -

lado sus proveedores estarán exiqiendo el cu~pl imicnto de las --



obligaciones contra Idas co~ el los, 

Dentro de 1 crédito comerci <1 i, ;:idem5s ctl cr~di lo 

otorgado oor los proveedores, tenemos ta1J1bién: los nnticipos de -

clientes y los pasi~os acumulados, que son aquel los en los que se 

conoce el monto aproximado, mil~; fl(J la fechv de µacw ni el nombre-

del beneficiario. 

Son c1)ns i de rudos como fuen\é1s ,fo recursos porque -

la empresa l~s csttl usando mientras no real iza los pagos corres-

pondientes y no tienen costo, a oxcepci6n del caso de impuestos -

por pa~ar, en que el costo estará representado por los recargos -

moratorias que se hayan causado como resul lado de no haber heclio

el pago oportuno. 

En cuanto a los anticipos de el ientcs, esttln repr~ 

sentados por los pa~¡os hechos por los mismos en fonna anticipada

ª la rirestación del servicio por parte de Ja r;r,1rnesa de la cual -

es el iente. 

b).- Capital, 

El patrimonio con que nace una empresa, constituye 

el primer paso para crear el capital y sin contar con esta fqente 

de financiamiento, es muy diffcil que la neqociaci6n llegue a CO!]. 

tar con las otra~ fuentes externas, debido a que se trataría de -

una empresa ql!e no ofreced a garanl fas de ni ncr.1na espcci e, 2derc6s 
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las fuentes int·ernas no p11eden •_Jenerarsc si no hay un capi !il 1 q•ic 

rrod11zca 11tilidadcs y que al mismn tiempo permita adouirir ncti-

vos deprecinbles. 

Desde el runto de vista contable, se ruede decir -

que el capital es la inversión neta en los bienes y vnlorcs ouc -

rerresentan el activo total de una cmpr•~sa, con líl Cílractedst ica 

prin.orcliul de f!Uc constituye un m;¡rgen de _'Jdranl Ta pnre todoc; lns 

acreedores. 

Dentro del capital existen variantes que rueden -

darle una c¡ama de rosibil idades restrictivas y de acuerdo n estas 

variantes, la einprcsa ~e inclinará hílcia crédi lo o bien llilcia ca-

rita 1. 

mas; 

El capital en la empresa puede revestir dos for---

lo.- Capital Ordinario, 

2o.- Capital Preferente. 

Canital Ordinario.- Es el conjunto de acciones CTue 

confieren e sus tenedores iguales derechos y obliqaciones. 

Cap! tal Preferente,· Es la parte del capital de la 

sociedad formado por acciones que confieren a sus poseedores de-

terminados privl legios o preferencias, que se nresentan en IRs -

siguientes situaciones: 



a).- Preferencia en cuanto al voto, 

b) .- PrAferencia en cuanto al dividendo, 

e).- l'reforenci<• en cuanto a la l iquldación. 

Toda acción tiene derecho a un voto, sin cmhargo -

pueden emitirse ncciones dt~ volo 1 imitado y cuyos tenedores solc\

tenqan derecho D vot;1r en lns clSnnlblenS extraordinarias en 'JÍ~~lü

de ouc el derecho de\ _Ho 5 1~ encucnt ra defini t ¡,.i'lr.-,cntc 1 in1it;ido;-

en estos cai:;os ln 1ey est¿i 1:!ccc nue dichos trt11los confe1 ir[ln nin-

yores derechos ratrimoniales que las acciones ordinari,1s, y oue -

además se les garantice un dividendo mfnimo del cinco por ciento

sobre las ut i lidadcs. 

Las acciones rreferentes garantizan un dividendo -

mlnimo, c0n lo cui:il se alienta al inversionista, yü nue con el lo

se elimina el pcl iqro de capitalización totat de l~s utilidades,

y que a menudo se cierne sobre las minarlas de accionistas. 

Las acciones 1 !amadas preferentes con dividendo 

acumulativo son aquellas en las que se ha pactado que indenendie~ 

temente de los rendimientos obtenidos al concluir cualquier ejer

cicio social su tenedor tendrá derecho R un dividendo fijo anual

y que en caso de que los rendimientos de la empresa lo permitan. 

las acciones preferentes participantes son aque---

1 las que tienen derecho a psrticipar además rlel dividendo fijo .n-

1 
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un dividendo extraordinario sobre el resto de las utllldades, una 

vez que se haya cubierto el dividendo a los propietarios de acclo 

nes comunes. 

Todas las acciones de voto limitado tienen prefe-

rencia en la liquidación, por disposición le3al y esta prcferen-

r.:ia ~,e reíinre u q11c una vez cuhierté.ls todélS las obligciciones con 

los acreedores, rr,rsonal y fiscrl, los accionistas n1·eferentcs fi

gt1ren en nrimer luqar para obtener la rec 1.1ner·ac.i6n de torlt~ la Pª.!: 

te nue les corresponde en el capi ta 1 contable de la e111presa, que

dando el remanente, destinado a los d1~rn.'is accionistas, en forma -

nronorcional al ndmero de acciones ordinarias. 

Por lo que se refiere al capit,il ordinario, nunca

tendrá asegurado un dividendo fi in, por lo cual este dividendo se 

rá naqado solo hasta después de haber cubierto todos los dividen

dos preferentes y en la 1 iquidación de I? emnrcsa ser~n los di ti

mos en recuperar su inverslón, siempre y ct1ílndo los recursos oue

adn tenga la empresa, así lo permitan. 

e).- Arrendamiento Financiero. 

Como anteriormente se mencionó, el arrendamiento -

es una de las fuentes externas de financiamiento a largo plazo, -

sirve para adquirir equipos, atendiendo directamente al serviclo

oue se niensa obtener de los mismos, Se ruede decir que esta fuen 



te do finAncia~ienlo es relativamente nueva, por lo oue en este -

p11nto, nos .:nml iurcmos un poco m~s f1Ue éll referirnos ct! Crédito y 

al Capital, ya auc éstos son mucho m.1s conocidos y , por lo t;in-

to1 no hD sido uti lizvda por qran nlÍlllero de per!'inn2~;, no ohstunte, 

por el irnpulso que le csf:.~n dando las cor.inaiiras ;ir·renrladoras de -

equipos qut' van loqran<lo dura conocür (1! c.úbl ir.o la~~ ventuja'1 -

q~1e proporciona y hLJ ido ildoui riendo tal ir;' 1-ior tanci o, nue se p!!e ... 

de decir q11e paru L:i rH.lquisici6n de n11ev1J!i equipos í.lehe de consi

derarse detenidamente esta opción. 

Conceptos Generales. 

Concepto de Arrendamiento. Se nuede considerar aue

la palabra arrendamiento puede tener tres acepciones nrincipales 

las cuales fueron tomadas del folleto publicado Dar la Comr<''iía -

lnteramericana de Arrendamientos, a saber· 

1.- Arrendamiento Común. ('ue seriún el diccionario 

de la lengua espa~ola, significa: "Ceder a uno por cierto 1 lempo -

una cosa mediante el pilqO de una renta". 

Atendiendo 11 esta definición se puede apreciar ouc

este arrendamiento cor.1ún es más !Jien una renta, o sea el rar,o de -

un interés anu.1l por un;i c;int idad. 

2.- Arrendamiento de Operación. ~uc es aquel en el

cual el arrendarlor· se obliga a mantener, dñr servicio y en general 



48 

responsabiliza~se de la operación del equipo arrendado. 

3.- Arrenda~iento Financiero, Que es un sistema de 

financiamiento que perrni te a los industriüles adquirir activos f.L 

jos para usos ¡1 largo plazo, sin necesidad de recurrir a las fuerr 

tes de crédito norm11le~ o a un incremento al capital social. 

Características del Arrendamiento Financiero 

Se p1Jedc mencionar como caracterfstfca general, -~ 

que el Arrendamiento Financiero es ante tocio un instrumento flexl_ 

ble, pues se acomoda fáci !mente a las necesidades del arrenda ta•· 

ri o, permitiéndole ,1dopta r una serie de pos i b i 1 1 dad es prácticas 

en cuanto a su uso o adopción, Otras características necul lares -

del arrendamiento son las siguientes: 

1.- Es un arrendamiento "neto", pues el arrendador 

Onicamente proporciona los fondos para comprar el equipo y cobra• 

la renta. 

2.- No es cancelable por ninguna de las partes du

rante un perTodo determinado. En la generalidad de los casos, es

te pedodo va de acuerdo con la vida económica del activo arren-

dado. 

Si por alguna ci rcuns tanci a fuera canee lado e 1 co!! 

trato por parte del arrendatario, se ejercería la cl~usula penal

del contrato por parte del arrendador. 
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3.- El importe de la renta será igual a una cantl-

dad tal, que alcance a cubrir el costo total de la operaci6n de -

" arrendamiento, más un rendimiento sobro la inversión de acuerdo -

con el perfodo del contrato. 

1.¡_- Al final izar el pedodo del arrendamiento y de 

acuerdo con una cldusula del contrato, el arrendatario tiene un~-

opcidn parp seguir utilizando el equipo arrendado, Generalmente -

al renovarse el contrato se fija una cuota considerablemente m~s-

baja que la establecida en el contrato inicial. 

En caso de que el arrendatario no haga uso de la -

opci6n anterior, puede adquirir el equipo arrendado en una propo.!:. 

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 .- Adquisición de equipo por medio del arrenda---

miento y activos que se puedan arrendar, 

Toda compañra que quiera mantenerse denfro del mer. . 
cado de la competencia, necesl ta contar con adecuados costos de -

produccldn, los cuales deben ser mejorados contfnuamente· ahora -

bien, una de las mejores formas de lograr ésto, es mediante la --

utllizacidn de un equipo moderno y de una técnica adecuada en la-
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producción, sltuaci6n que no siempre es racil de lograr, ya que -

se presentan problemas tales corno el de la inflaci6n que aumenta

constantemente el costo de los nuevos equipos. Una ayuda nara es

te problema la dan las compaílras de arrendamiento, pues sin tener 

que hacer un fue1lL: ,J.,se111tJ,,J,,1i, pe1111ile11 la adquisición inrnediala 

del equipo necesario pnrn lo9rar la producción deseada, y se pue• 

dan por tanto mantener los costos a nivel adecuado, Por lo qene-

ral es el mismo arrendatario el encargado de escoger el eauipo 

que necesita, encargándose para ío mismo de seleccionar al preve~ 

dor que m~s le conviene y, dando aviso a la compaílfa arrendadora

para que lstn lleve a cabo todo lo relativo a la adquisición. 

En cunnto a los act lvos. que rentan las compañías • 

arrendadoras, son generalmente aquel los cuyo imrorte en efectlvo

es alto, Esto se explicaº si se considera oue si se rentara" bic·

nes de poco valor, no seda costeable para las cornpañfas arrenda

doras ni para los arrendatarios, ya que para el arrendador signi

ficarfa un mayor volumen de operaciones y por lo mismo tendrfa -

que 1 levar un mayor n~mero de controles y registros; por otra par. 

te, para el arrendatario probablemente le serfa m~s cost,able el

adoui rir dichos bienes directamente, pues por ser de poco valor,

no lograrfa provecho alguno al financiarse. 

2.- Duración del Arrendamiento. 
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Robert W. Johnson en su libro Administración Fina~ 

ciera menciona que: "El perrodo durante el culil se rentan los ac

tivos depende fundamentalmente de dos circunstancias: la vida dtl 1 

del activo y de las necesidades del lll·rend¡:¡tario,'' 

En cuanto a Ja vida dtil del activo mcnci0na el mis 

mo autor que: "El término del arrendamiento varía <)enerAlmente en 

tre un 75 y un 80 'X de su vida económica. Por tanto, el equipo 

que sufre una obsolescencia r~pida puede acortar considerablemen

te el plazo del arrendamiento, como es el caso del equipo electr~ 

nico que !ie acostumbra rentar de tres a cinco años.'' 

Por cuanto a las necesidades del arrendatario, ta!!! 

b i én pueden reduc l r e 1 término del ar rendam 1 en to: ésto sucede cu~n 

do se trata de arrendatarios que renuevan sus equipos constante-

ment~, que por lo mismo sólo los uti !izan por un perrodo corto de 

tiempo, Claro est~ que en estos casos, el costo del arrendamiento 

resulta mayor que si el arrendamiento fuera a mayor plazo, ya que 

al cargar el arrendador e} costo del equipo, los gastos y una uti 

lldad proporcional, lo hace atendiendo al término que ha de durnr 

la operación del arrendamiento. 

3.- Del Importe y el .Pago de las Rentas. 

No se puede sugerir un importe uniforme en las re~ 

tas, ya que para fijarlas se tiene que considerar tanto el tipo -
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de uctlvo que se va a arrendar como la duración del arrendamiento, 

factores que hacen variar mucho a dicho importe. En cuanto al P.!!. 

go de las rentas, los contratos de arrendamiento son prerarados ~ 

sobre una base de pagos unifonnes igcneralmente mensuales), con -

excepciOn de aquéllos que repre~entar. una renta relativarnenti~ pe

qucna, en cuyo caso sl se hBccn los paqos en períodos desiguales. 

En todos los arrenda111lcntos l,'J rent;i acur:nilada durante el término 

inicial del arrenda111icnto, e~; suficiente par·a cubrir el costo del 

equipo rentado, los intereses financieros relacionados con cual-

quier préstamo referente al equipo rentado y para proporcionar un 

margen de uti 1 irlad. Los cargos por concepto do interés varf¡m ta!! 

to en relación a las tarifas generales de interés, como a la posl 

ción que tenga la compañía arrendadora para ne,yiciar. Generalmen

te, las compaAlas arrendadoras exigen un mes anticipado de renta

por cada año de plazo de arrendamiento. 

4.- La Opción de Compra. 

Se puede decir que es una prestación que otorgan -

las compaAfas de arrendamiento dentro de sus contratos respecti-

vos, para que sus el lentes puedan adquirir la propiedad de los -

equipos arrendados, una vez que haya terminado el periodo inicial 

de arrendamfento, Queda a c~iterio exclusivo de los arrendatarios 

el hacer uso de esta opción dependiendo de lo• intereses indivi--
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duales que cada uno de éstos pueds tener, para que se lleve o nó

se lleve a efecto dicha opción de conipra. Las compañías arrenrla-

doras otorgan estas libertades al real izar sus contratos porque -

durante el periodo inicial del arrendamiento, ya han recuperado -

costos y han logrado obtener alguna utilidad en la operación, da.!:'. 

do por tnnto l;is faci 1 idadcs al arrendatario para que adquiera la 

pro01edad del equipo si asr lo desea, y se dé por finalizado el -

contrato en cuestión. 

5.- Solicitud y contrato de arrendamiento. 

La solicit11d de arrendamiento es una forma exiJlda 

por el arrendador para conocer ciertos datos de süs clientes, asf 

como para darse cuentn de las condiciones en cunnto al tipo de ac 

tivo requerido y el periodo de tiempo por el cual se desean llc-

var a cabo los arrendamientos. Esta solicitud siempre debe ser -

acornpaiíada por un íla l anee Genera 1 y un Es ta do de P6rd idas y ::lanan 

cias del Arrendatario, los cuales dan a conocer la posición finan 

e i era de su negocio, la que constituye la base na ra que se cele-

bre o n6 el contrato de arrendamiento. No obstante oue np es un -

requisito indispensable que estd reglamentado por las comoaAfas -

de arrendamiento, sr cans ideran de mucha ie1portancia que estos e~ 

tados financieros que acoripañan a la solicitud de arrendamiento.

se encuentren debidamente dictaminados por co,lador o~bl ico inde-
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pendiente, ya que la firma de éste d/i m/is ~,·r¡uridad en cuanto a -

la veracidad de las cifras que se est/in rresentando. 

Ventajas del Arrendamiento Financiero. 

Toda vez que 5¡; ha 1nencionado dentro de esle trab!l. 

jo, el funcionamiento qeneral de los distintos medios de financi.!!_ 

miento, y en particular dentro del Capítulo 111, el funcion;mden

to del arrendamiento financiero, se preseritan a conti~uacidn las

ventajils que se obtienen al liilcer uso de esta fuente de financiu

rnlento. Es importante seRalar que se est/i partiendo de la hase de 

que la empresa Que va a adquirir los equipos, lo va a hacer por -

medio de crédi los o financiamiento por así requerirlo sus necesi

dades, sin considerar aquellos caso~ en que la adquislci6n se nu

diera hacer en efect ive>, ror contar las cn1presas adquiriente!.> ce>n 

medios disponibles y cuya sit11aci6n pudiera ser ventajosa. Por -

otro lado, también se parte de la base que. la propiedad de un ac

tivo no reporla neces¡¡ri11mente ventajils, sino que éstas dependen

directamente del uso que s~ le dé al mismo, por lo que se loqran

mayores utilidades mediante el uso de activos ajenos, 5e,deho ol

vidar el orqul lo de ser su propietario y fijar m•s bien la alen-

ci6n en los resultados de la empresa. 

Como princip~les ventajas del arrendamiento finan

ciero, se encuentran las siguientes: 
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1.- Adecuada distribución de las fuentes de crédi-

to. 

2.- Liberación del efectivo, 

3.- Impuestos diferidos o evitados. 

4.- Renovaci6n y actual izaclHn de equipos. 

5.- Otras ventajas del arrendamiento financiero. 

1.- Adecuada distribución de las fuentes de crédito. 

Toda empresa que utilice el arrendamiento financí! 

ro oara la adquisición de sus activos fijos, está logrando una m! 

Jor distribución de sus fuentes d€' Gré.dito, ya que por estar ha-

ciendo uso de un mayor n11r'1ero de fuentes, permite la no distrac-

ci6n de sus crldi los y su adecuada aplicaci~n para satisfacer ca

da uno de los renglones del halance. 

2.- Liberación de Efectivo. 

La empresa que haga uso del arrendamiento, para la

adquisición de sus activos fijos, conserva efectivo disponible -

que Je da fuerza a su capital de trabajo, y le permite hacer fre!!_ 

te a sus necesidades de tipo circulante. 

La l iberaci6n de efectivo es maynr utilizando el ~ 
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arrendamiento aue al usar otro tipo de créditos, debido a que los 

cargos iniciales por concepto de rentas en el ?rrendamiento, son

menores oue los parJO'; por concepto"" Cilpi tal de otro tipo de pr.§.~· 

tamos f inancicros, es decir, conforme untt enipres.:1 va pa~undo me- ... 

nos en Jos períodos inicinle'.l ri1eriiar1te el arrendamiento, o;e ví.l -

ahorrando efectivo y po,. In mismo incrementa su cani tal de 1,-a/Ja

jo. Es irnnorLJnte hélcer· notar que ni éxito de c!sta operr.cíc1n se ... 

encuentra en el hecho de que mediante el ,,,-n,ndllinienlo se difie-

rcn los pagos y nó en el factor gastos.de la operación, mi~mo que 

generalmente resulta un poco mayor en el arrendamiento que al uti 

1 izar otro tipo de créditos. 

3.- lcipuestos Diferidos o Evitados. 

PI hacer uso del arrendamiento se rospone o se di

fiere el pago del lmpuest0 sobre la renta al ingreso global de -

las empresas, ya oue el importe deducible por payo de cuntas de -

arrendamiento resulta mayor que las deducciones por concepto de -

depreciación; mediante el arrendamiento se i'Umentan las \!educcio

nes a~torlzadas de los primeros ejercicios en oue se reallzd la -

operación de adouirir los equloos por arrendamiento, can lo nue -

el raqo del· impuesto se r:iosrione par¡¡ ejercic los futuros hasta que 

se tenninen los paqos de renta de acuerdo con el contrato de ----
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arrendamiento respectivo. 

4.- Renovación y Actualización de Equipos. 

Al hacer uso del arrendamiento como medio de fina.!J_ 

clamfento para la adquisición de activos fijos, se obtiene la ven 

taja de que éstos se pueden estar renovando continuamente, con lo 

que se logra un sistema de operación con base a un eauipo pr<'lcti

camente nuevo, lo que redunda en mayores beneficios parn 111 empr~ 

sa. 

5.- Otras Ventajas del Arrendamiento Financiero, 

a).- Transferencia de Ries~os. 

b).- Sequro contra la baja del poder adquisitivo -

de 1 a 1noneda. 

c).- Disminución de los '.Fts.tos de contabi 1 idad. 

a).- Transferencia de Riesgos. 

Al tener un equipo en arrendamiento, auto~§ticame~ 

te se transfiere el riesqo de su obsolescencia al arrendatarl?, -

ya que el arrendador p11ede rentar un eouipo y en el momenlo en 

que éste es·desplazado por éauipos m§s modernos puede asi111ismo r!:! 

novarlo, con lo que no pierde n~da por dicha situ;ir;ión. 
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b).- Seguro contra la baja del poder adquisitivo -

do la moneda. 

Al uti llz11r el arrendamiento, se aplica a resulta

dos mns r!lpldamente el importe de este, oue el de la de11reci11cl6n, 

situación que permite hacer una nueva inversi6n en otro nuevo 

eauipo, cuyo costo de arrendamiento es menor ahora que en una Fe

cha íutura, 

c) .- Disminuc:ión de los qastos de contabi 1 idad. 

El registro de operaciones por pago de rentas resu_!. 

ta mds sencillo que el registro de activos fijos, ya que éstos i~ 

olican auxiliares más detallados; ésto. implica que en el arrenda

miento se emplea menor tiempo, menor personal y nor tanto menos -

gastos. 

Desventajas del Arrendamiento Financiero, 

A).- lmposibi 1 idad de adquirir en propiedad o 

a rrendam 1 en to nuevas m~qu í nas o equ 1 pos. 

B).- El arrendatario se encuentra obligado por un

perfodo de t icrnpo determinado. 

C).- 1:1 aumento del valor comercial de los bienes

arrendados no oueda enbenefici o del arrendat!! 

r io. 
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D).- No es cancelable el contrato de arrendamiento. 

A).- lmposibil idad de adquirir en propiedad o 

arrendamiento nuevas mlquinas o equipos. 

Toda en~resa al hPcer uso del arrendamiento Finan

ciero se estli creando un cot"prorqi so al cual se encuentra obligado 

por medio del contrato de nrrcnrlarniento, en el QL1e tiene que no-

gar un<J renta mensual la cual representa un alto costo en la mis

ma, y no le permitirfa adquirir o arrendar nuevR maouinaria. 

B).- El arrendatario se encuentra obligado oor un

perfodo de tiempo determinado, 

Toda ernnresn al adquirir maquinaria o equipo en -

arrendamiento efectda un contrato en el cual oueda obligado oor -

cierto tiempo, el cual es especificado en las cl~usulas del mismo 

contrato. 

C).- El aumento del valor co~ercial de los bienes

arrendados no queda en beneficio del ,arrenda

tario. 

Todo aumento que sufra un bien arrendado queda en

beneficlo del arrendadO"r exceoto s 1 se ejerce la orción de coe•r,ra 
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y en este caso al pasar en poder del arrendatario la maquinaria o 

equipo, también obtendría el beneficio del aumento comercial del

bien. 

D).- No es cancelable el contrato de arrendamiento. 

El contrato de arrendamiento no es cancelable por

nlnguna de las parles durante un pcrfodo de tiempo determinarlo. 

Si por alc¡una circunstanci¡¡ fuese cancelado el CO_!! 

trato por parte del arrendat;:irio, se ejercería la cl~usulu penal

dcl contrato por parte del arrendador. 

Costo del Arrendamiento Financiero. 

La compra de activos fijos es una Inversión que I~ 

plica la congelac16n de fondos que gradualmente se van recuperan

do a través de la operacl6n productiva de la misma, al final de -

cada perFoda contable, mediante la transferencia de una porcl6n -

del costo de los activos fijos al costo de la operación, el rema

nente es presentado en el Balance como ''Valor en Libros"
1 

en vis

ta de lo cual se puede decir que el costo de un activo fijo ~sel 

prepago de una serie de gastos futur'os de operación que no son 

otra cosa que el costo de servicio prestado por la maquinaria o -

equipo en cada uno de los ejercicios beneficiados, 
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Si lo que le interesa a ta empresa es el servicio-

que le presta un activo, n6 serfa mis ventajoso adouir!r el ser 

vicio año con año mediante dcserdiolsos mensuales que, comparados

con el pago total del bien, yo :;1:.¿? r"11 contado o u crP.dito, re!,u}

tnn menores en ese rwJmcntu y tot;:il111ente dcduciLles p.1ra ta Ley -

del lmpuc~;to sohrc la Renta ? 

Claro está que s1 sur;1arno~; el ti)tul de servicios 

anuales p<igados y Jo,; comparamos con el costo del activo adquid

do resultar~ et primero mucho mayor, pero con J¡, ventaja de que -

ese costo fué recuperado rlp i clamen le clcnt ro de 1 mi srno per fado co.!2 

table en que fué pagado y ul i 1 izado, costo que nunque mnyor no -

significn una merma en los inyresos sino mfis hien una retencl6n -

de tos mismos y como consecuencia pospone el !l"<Jº ,1,,, los irnpues-

tos, lo que brinda mayores recursos que bien aprovechados rendi-

rán un fruto mayor. Por ejemplo, una empresa l iene dos al ternati

vas para adquirir equipo, ambas sin considerar desc0mposluras y -

mantenimiento, la primera comprando el equipo al contRdo en 

$ 60,000,00 y s~ te estima unA vida de 6 anos por Jo que el costo 

anual del servicio serra de $ 10,000.00, se le considera, un valor 

de desecho de S 1,000.00, la segunda ror medio de arrendamiento -

financiero a razón de $ 2,000,00 mensuales durante 3 anos -------

2,000 x 12 x 3 • $ 72,000;oo ) con opción de compra de --------

10,000,00 y con un valor real estimido de S 30,000.00 al térmi-
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no del tercer a~o. Las rentas mensuales se deberán oa1ar al prin-

cipio de cada mes, y se depositará el Importe de tres mensual ida-

des. 

11edlanle la segund;i al tcrr1nt iva In emnresa tenrfd¡:¡ 

disponibles S 52,000.00 ( 4 x 2,000.00 • R,000.00 ) que bien puc-

de invertí rlos dentro de el 1~1 111isma. Ahora bien, suponqrimo!; nue -

esta empresa Licnc un rendimiento ¿¡nual de 10.~ ,, durnntc ese ---

tiempo, al final del cual esta cantidad prnduciría S 18,160.10 co 

mo sigue: 

Aplicando la f6mwla del interés compuesto S=P 1¡ + i)n 

s 52,000.00 (1 + .10~)3 

S 52,000,00 X l.]492326 

s 70¡ 160.10 

Monto al final de 3 años 

Menos: 

Capital Invertido 

Utilidad obtenida por el arrendamiento 
financiero. 

70, 160.10 

52,000.00 

18, 160, 1 o 

Considerando 11mbiJS situaciones hága;,c 1 a campa rae i 6n com¡i si nue :-

OPERAC 1 O~l 

Ar rendam i en to 

Compra 

DURACIOM 

años 

6 a~os 

COSTO 

72. ººº· 00 

60,000.00 

Diferencia S 12,000.00 
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De esta comparaci6n es evidente que el a,·rendarnie~ 

to es mucho más caro, pero qu~ sucede si se considera la op~ión -

de compra, la utilidad qanada por $ 52,000.00 que no se erogaron-

y el valor de desecho? 

Costo de compra 

~: 

\falor de desecho 

Costo Real 

Costo de arrendamiento, 
rentas pagadas 

Más: 

Opción de compra 

To ta 1 a erogar 

Menos: 

Ut i 1 i dad en compra de 1 bien 
arrenrtado 

$ 72. ººº·ºº 

20,000.00 

Uti 1 idad adicional percibida 18, 160.10 

Total utilidades por el uso del 

$60, 000 ·ºº 

1 ·ººº·ºº 

82 1 ººº· 00 

arrendamiento 38, 160.10 

Costo real del arrendamiento 
financiero 

Diferencia 

5':!,000.00 

43,83'J.90 

$ 15, 160.10 
==~~===== 

De esta comparación se obtiene que el costo de com 
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pra excede en 5 15,160,10 en relaci6n al costo de financiamiento

por lo que es aconsejable la segunda al terna! iva. 

Es aquí en el ascsoraMient0, donde el contador pn

bl ico tiene •--1n crnnno niuy anpl io paríl aconsejar, 11 1edinntc el estu

dio de 1.:is altcfnntiv.1s, t!l utilit.ar o n6 el arrendurnicnto r¡11(1n-

ciero. 

11. - FUE~TES I ~JTER~AS. 

Las fuentes de recursos internas son aquellas oue

proporclonan recursos f inancicros a la empresa provenientes de 

ella íl'isma, y sin necesidad de recurrir a medios exteriores. 

Las principales fuentes internas son: 

1.- Utilidades Acumuladas, 

2.- Reservas, 

3.- Reducci6n del Capital de Trebajo, 

4.- Venta de Activos Fijos. 

1.- Utilidades Acumuladas.- La utilidad obtenida -

por la empresa durante el ejercicio una vez hechas las deduccio-

nes de ley y las seRaladas por los estatutos de la sociedad aueda 

a disposici6n de los socios, los cuales pueden decidir repartfrs_<! 

la o reinvertirla, 1a sea totalmente, o bien, en forma parcial. ~ 
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En el caso de ouc decidan reinvertirla scrvirl 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 aumentilda mediante un adecuado control de sus gastos, control 

que per~ita reducirlos sin que se vean afectRdas sus ventas actu! 

les o bien que esa reducción no impida real izar las ventas que -

pudieran haberse presupuestado. 

2.- Reservas.- Dentro de este concepto podemos el! 

si ficar a todas las cuentas complementarlas de activo, como son -

las reservas para depreciación, arnort izaci6n, agotamiento, oarn -

cuentas incobrables; le3ales, de reinversión, etc. Estos concep-

tos constituyen una fuente rle recursos, por<1ue su crccitln o incr~ 

mento se hace con carqo a los gastos y costos, cuya recuperaci6n

se encuentra en el precio de venta. De los qasto5 y costos del -

ejercicio hay algunos que no significan una salida real de dine-

ro, conio es el caso de las reservas, en r.amhio al venderse los ar 

tfculos si hay una entrada real de dinero, quedando la rccupera-

clón de estos costos recurridos como un aumento de recursos para

ta empresa. 

3.- Reducción del Capital de Trabajn.- la empresa

al reducir su capital de trabajo al mínimo esencial para poder 

llevar a cabo sus funciones· productivas y de ventas, dispondrá de 

una cierta cantidad de efectivo para invertirlo en otras activirl!l 
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des que le produzcan un beneficio mayor, o bien utilizarlo nara -

rlanear actividades futuras. 

Esta reducción del canital de traba.Jo puede llevar 

se a cabo vigilando la invnrsi6n en bancos, o sea el efectivo con 

que cuenta la empresa dentro del banco, cuidar el aspecto de 111 -

cobrnnza, r·educir la inversión en inventarios, etc. 

Los s11ldos en efectivo pueden reducirse tornando en 

cuenta cu a 1 es son 1 as can tí dad es m rn í mas que 1 ¡¡ empresa debe le-

ne r para conservar su posicí6n de solvencia y 1 lquidcz ante el -

banco en el momento de hacer sol icitudcs de crédito. 

La invcrs i6n en cuentas de el lentes puede contro-

larsc a través del adecuado control de cobranz;is y dct•~rminilción

de los pi aros de crédito que serán otorgados con el oGjeto de no

tencr una gran inversión en clientes, misma que además de distraer 

esos recur5os, puede 1 legar :3 ocasi,.inar nroblernas a la cmrresa 

nor la falta de solvencia y honorabi 1 idad en alqunos e' ientes. 

La reducción de inventarios puede 1 levarse a cabo

de acuerdo con los proveedores a través de convenios en los cua-

les se comµrorncten ,1 hacer entregas r~pidas cuando las n~ceslda-

des de la empresa asl lo requieran. Otra manera de reducir los -

inventarlos es eliminar todas aquel las mercancías que son ele len

to movimiento o bien oue se~n ya obsoletas, pudiendo llegar lncl~ 

so a retirarse de algGn sector del mercado o de alguna actlcidad. 
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4,- Venta de Activo~ Fijos.- La venta de activos -

fijos constituye una fuente de recursos porque transforma la in-

versión fija en un activo circulante en cuanta el importe de la -

venta entre a formar parte del conjunto de bienes y valores que -

constituyen el capital de trabajo de lo negociación, 



CONCLUS 1 O~IES. 

1.- Toda empresa oue se encuentra en con•tante progreso y desarrg 

1 lo, es el resultado de una serie de funciones y actividades-

debidamente planeadas, esta planeación permite conocer con •• 

bastante precisión los resultados que se obtendrán con dichas 

actividades; dentro de la función financiera uno de los obje• 

tivos principales es tener un conocimiento ampllo de las dif~ 

rentes fuentes de recursos, a fin de elegir aquel las que 

ofrezcan mayores ventajas parn la empresa que las uti l Ice. 

2.- Un adecuado financiamiento será una de las bases del creci---

miento de la empresa. 

3.- 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 P.!!. 

ra la actividad normal de la empresa. 

'fii~z¡~, ;: ;::~ ·,, 
·-... 
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MATERIAL VISUAL. 



FUENTES DE FINANCIAMIENTO 



La organización actual de los negocios 
suele denominarse "Economía Monetaria", es
to significa que el dinero ha llegado a ser 
el denominador comGn de todas las operacio
nes mercantiles. 

(1) 



Se reconocen como funciones básicas de la 
empresa: 

Producción, Ventas y Finanzas. 

(2) 



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

(3i 



La función del financiamiento proporciona 
los fondos que se requieren para poder llegar 
al mejor logro de los objetivos de acuerdo -
con lo planeado, 

(4) 



La empresa tiene una gran diversidad de 
oportunidades de inversi6n y de financia 
miento, las cuales d~Jen ser estudiadas cui 
dadosamente a fín de adoptar aquellas que -
le permitan logrr1r s11.s objetivos. 

( 5) 



Financiamiento significa la obtención de 
recursos al costo más bajo para la empresa -
que los utiliza. 

(6) 



Fuentes de Financiami•mto Externas: 

a).- crédito, 
b) .- Capit2 l, 
e).- Arrendamiento. 

(7) 



Sus costos son: 

Crédito 
capital 
Arrendamiento 
Financiero 

Intereses 
Dividendo 
Interés inclui 
do en la renta:. 

(8). 



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

(9) 



Los recursos generados por la empresa son: 

a).- Depreciación, 
b) .- Amortización, 
e).- 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 adquirir acti
vos fijos pa.ra usos a largo plazo, sin tener 
que recurrir a las fuentes de crédito norma
les o a un incremento de capital social. 

( 12) 



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

(13) 



La palabra arrendamiento puede tener tres 
acepciones: 

1.- Arrendamiento común, 
2.- Arrendamiento de opcraci6n, 
3.- Arrendamientfil financiero. 

(14) 



... 

El arrendamiento financiero sirve para ad 
quirir equipos, atendiendo al servicio que 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 obtención y 
conservación de las fuentes externas, es cuí 
dar la capa cid ad de pago de la empresa. 

(17). 



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

(18). 



Financiamiento adecuado igual a crecirnien 
miento y desarrollo de la empresa. 

( 19) 



OBJE"I i VOS 

1).- Importancia que tiene el dinero, ya sea efecti\~ (papel mone• 

da), cl1eques o algunn otra forn1~ de cr~dlto en teclas las actl 

vldades del hombre. 

2 - 3).- Que el alumno sitde y vea la i~rortancia que tienen las finan 

zas dentro del car:ipo ernpresarial. 

4).- Fijar en el alwnno la importancia que tiene la funci6n del fl 

nanciamiento en todo negocio, ya que ésta se ocupa de la ob--

tenci6n y adecuada administración de los fondos. 

5).- Que el alumno sepa diferencias y escoger de entre la gran di

versidad de oportunidades de ínversi6n y financlamíento que -

tiene la empresa, aquéllas que mayor beneficio le proporcio-

nen y le permitan llegar al mejor logro de sus objetivos. 

6),- Tratar de fijar en el alumno, que la empresa debe elegir aque

llos medios de financiamiento que no tengan un costo tan al to

que en lugar de benefi~iarla, a la larga la perjudiquen. 

7).- Se trata de facilitar al alumno la cla\lficación de las fuen

tes externas de financiamiento, ~· 

8).- Esta l~mlna complementa a la anterior y aqur se presenta al -

alumno los costos de.las tres fuentes. 
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'1).- En esta lámina se oretende fijar en el alumno el cnnceoto de 

autoflnanciarnlento. 

10).- El objetivo que se nersigue en esta !~mina es rresentar ill -

alumno las 3 rrincipales fuentes de financiamiento internil~, 

ya que la venta de activos fijos y f¡¡ reducci~n de carital -

de trabajo no son Or>eraclones normales de lil •nisrni.l. 

11).- Se trata de hacer comrrender al alumno nue estos recursos in 

ternos sf llegan a tener un costo cuando el rt)ndirniento de -

la empresa sea tan bajo, que no pronorclone el mismo benefi

cio oue si éstos se invirtieran fuera de ella. Por tanto ese 

beneficio oue se deja de ganar es el costo oarn la ennresa. 

12).- Se trata de dar una id"a <JCneral dn lo nue es el arrencla•nie~ 

to financiero. 

13).- Fijar en el alumno el lugar oue oc~na el arrcndaMiento dentro 

de las fuentes de financiamiento. Como se ha visto, el arren

damiento financiero junto con el crédito y ca~ital forma nar

te de las fuentes externas de financiamiento. 

14).- Que el alumno diferencre de entre las diferentes acepciones -

15 de arrendamientos que ex'-ten, el arrendamiento financiero. 

- 16).- Fijar en el alumno las diferentes características del arren

damiento financiero. El arrendamiento financiero es un ins-

trumento que se acomoda a las necesidades del arrendatario -

de acuerdo con el servicio que piensé obtener del mismo. 



3 

17 

- 18).- Con estas 2 láminas se trata de fijar en el alumno que toda -

empresa debe preocuparse por el equilibrio existente entre --

sus recursos y obl igacioncs para que pueda cun~I ir a tiemro -

con ella, ya que de éslo dependerd en gran parte que se le si 

gan otorgando financiamientos. 

19).- El objeto de esta lámina es hacer resaltar la Importancia de-

la elección del financiamiento y adem:ls destacar la forma de-

terminante en que éste influye en la empresa. 
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