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INTRODUCCION

En nuestros dias, es importante que las empresas conozcan
las fuentes de financiamiento necesarias para la

obtencién de recursos y satisfaccioén de sus objetivos.

En la actualidad todas las empresas ya sean comercialas,
industriales, de servicios o de cualquier otra indole,
requieren del financiamiento para satisfacer sus
necesidades, Dicha necesidad de financiamiento, no se
debe a una causa especifica, sino que obedecen a 1la
combinacidén de diversos factores internos y externos
dentro de una sociedad (factores‘econémiéos, politicos,

sociales, etc...).

El presente trabajo consta de cinco capitulos, en los
cudles se hace referencla a las diversas fuehtes. de
financiamiento a que el empresario ~pu562' recurrir . .o
implementar, para satisfacer 1as-necesidade$ y - objetivos

de la empresa de acuerdo a sus requerimientos.

Como ya se ha mencionado, el Capltulo I, se refiere u,ylo‘

que  es el financiamiento, sus .daracteristicas,n y
clasificacién, sus etapas, el origén del 'finahCiamieﬁto,

su necesidad y cuadles son las fuentes de financiamiento.w




Dentro del Capituleo 1I, describo las fuentes de
financiamiento internas mds sobresalientes, a que una

empresa puede recurrir,

En el Cepitulo 1II, se hace mencién de las fuentes de
financiamiento axternas, via Banca Privada Vs
Organizaciones Auxillares de Crédita, que una empresa
puede utilizar de acuerdo a sus necesidades y requeri-~
mientos para adquirir bienes de capital o solventar

necesidades de pago.

El Capitulo 1V, contiene las fuentes de financiamiento
externas, via Banca de Desarrollo tanto Nacional (Nafinsa
y Bancomext), como Extranjera (Banco Interamericano de
Desarrollo y Banco Interamericano de Reconstruccidn vy
Desarrollo), 'a’que una empresa puede ‘hacerse acreedor;
asl como 1l0s programas gue actualmente utilizan en: la

banca de desarrollo, como apoyo a la empresa privada.

Y finalmente en el Capltulo V, se presenta el -caso
prictico del Arrendamiento Flnanciero,' sug
caracteristicas, su marco Juridico, su aplicacién -y

presentacidn dentro del Estado Financiero.
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EL FINANCIAMIENTOQ

1.1.- Que es el financiamiento

El Financiamiento se define como:
La adquisicidn de recursos para obtener las propledades
tangibles necesarias y perfeccionar la organizacidn, unir sus
operaciones y permitir su continuidad hasta que las empresas

se
sostengan por si mismas.

La palabra financiamiento se deriva de la palabra financiar,
y por financiar se entiende que es el proporcionar o conseguir
recursos econémicos ajenos o propios necesarios para la
realizacién de su objetivo,

El financiamiento es el proceso de captacién de recuisos por

parte de las empresas para su desarrollo, ya que‘ebto conlleva al

logro de sus objetivos.

El término financiamiento 1mpli¢a el esfuerzo . desarrollado.

para la obtencién de recursos o medios de pago que necesitan las

empresas pars destinarlos a la ‘adquisicién de. los ' bienes

necesarios para el cumplimiento de sus fines.



El Financiamiento hace resaltar la esencia de la funcidn
financiera, en el sentido de mantener a la empresa abastecida de
fondos suficientes para su adecuado funcionamiento, tratando de

obtenerlos en las condiciones mads favorables posibles.

La Funcidén Financiera se encuentra en todas las actividades
’ de la empresa, aunque algunas funciones son uUnicamente
financieras, y otras estan mezcladas, pero tienen un contenido

financiero,

El objetivo de financlar las diferentes actividades de 1la
empresa, es el de proporcionar los fondos necesarios para

conseguir sus objetivos econdmicos.
De ésto podemos desprender los siguientes. conceptos:

; : a) Donde deben invertir sus fondos y en que proporciones, de

tal forma que les reditue un maximo beneficio.

b) Donde puede conseguir estos fondos y en que proporciones,

para el financlamiento de sus actividades.



1.2,- Caracteristicas del Financiamiento.

a) Obtencion de recursos o activos, tales como efectivo,
inventarios, equipo, maquinaria, terreno, edificio, etc,..

b) De fuentes internas o externas de la empresa.

c) A corto plazo (Hasta un afio)

d) A mediano plazo (Mas de un alo, hasta cinco)

e) A largo plazo (Mas de cinco aflos)

f) Que raquiere para su operacién normal y eficiente.

g) Cualquier empresa publica, privada, social o mixta. { 1 )

1.3,- Clasificacidn del Financiamiento.

a) Financiamiento Internc.

" Es aquel que proviene de la empresa, como la aportacion de

los accionistas o propiletarios, la creacidén de Reservas de Pasi-
vos y de Capital, la Retencidn de Utilidndes. En teoria el finan-
ciamiento interno debe ser suficiente: para soportar los activos

de la empresa ".

b) Financiamiento Externo.

" Es aquel que surge cuando los fondos. generados. por las
operaciones normales, mds las aportaciones de los prppiétériqs,

son insuficientes para hacer frente a desembolsos exigidosb para‘

77 "DEL RIO Gonzalez Cristobsl, PLANEACION' FINANCIERA, .Edit.. :

ECASA 3a., Edicidn, México, 1992, p.p. 207-208,.



mantener el curso normal de la empress; o bien, es aquel que
surge para llevar a efecto Planes o Proyectos de Inversion

preescritos por la misma ", ( 2 )

c¢) Financiamiento a Corto Plazo.
Es aquel que se contrata para pagarse dentro del plazo de un
afo, es decir, 12 meses o 360 dias comerciamles, para cubrir 1la

falta temporal de numerario.

d) Financiamiento a Mediano Plazo.
Es aquel que se contrata para pagarse dentro del plazo que

exceda de un afo hasta cinco.

El Financiamiento a Mediano Plazo, de hecho constituye un
anticipo de beneficios, poar lo que debe Planearse su pago ©

amortizacidn, con las Utilidades de la Empresa.'

Ademas, el Financiamiento a Mediano Plazé, contribuye al
sostenimiento del Activo Fijo y del Capital de Trabajo de la

Empresa.

e) Financiamiento & lLargo Plazo.
Es aquel que se contrata para pagerse despuds de cinco afos,
de tal manera, que es posible encontrar financismientos de 8, 10,

15, 20 & mas ailos.

(2) DEL RIO, op. cit. p. 208.



El Financiamiento a largo plazo, debe destinarse
incuestionablemente a soportar el Activo TFijo Tangible e
Intangible, tales como Magquinaria, Equipo, Terrenos,
Construcciones, Patentes, Marcas, Nombres de Fabrica, etec., asi

como también soportar el Capital de Trabajo de la empresa.

f) Financiamiento Gratuito.

Es aquel que no tiene costo, es decir, en teoria no se
cobran intereses, comisiones, gastos, etc., por este tipo de
financiamiento podemos encontrar, el financiamiento con los

proveedores, asi como la retencidn de impuestos.

1.4.- Etapas del Financiamiento.

A) Pravision de Necesidades de Fondos,

B) Prevision de la Negociacidn,

a) Establecimiento de relaciones previas con . las

instituciones Nacionales de Creédito potencisles para ‘el

financiamiento,

b) Andlisis de la Situacién Econdmica del ~Pals, - en

cuanto al Peso Mexicano, Costo del Dinero.

c) Andlisis Cuantitativo Yy Cualitativo = de las

diversas alternativas.



C) Negociacidn,

a) Contacto formal con varias Instituciones Nacilonales

de Crédito potenciales.

b) Proporcionar informacidn requerida por las

Instituciones Nacionales de Crédito potenciales.

¢) Discusidén de condiciones del Financiamiento, tales
como Monto, Interés, Tasa, Impuestos, Plazo, Garantlas, Formas de

Pago, Réquisitos Legales, Fiscales, etc...

d) Seleccién de la Institucién de Créddito Real con

quién se va a contraer el financiamiento.

e) Cierre y firma del Contrato de Financiamiento.

D) Mantenimiento en la Vigencia del Financiamiento.

a) Proporcionar Jnformacién periddica que solicite = la

Institucidn Nacional de Crédito.

b) Vvigilancia en los Tipos de Cambio, Tasas-de Interés,

etc...

c) Vigilancia de ‘Flujos de Recursos y Fondos phra el

pago y amortizacién de la deuda.



d) Vigilancia sobre las Garantias del Crédito.
@) Vigilancia del cumplimiento de 1las obligaciones
contraidas en el contrato de financiamiento,.
E) Pago del Financiamiento, y

v F) Renovacién  Planeada (*] toda oportunidad del

Financiamiento,

1.5.- Origen del Financiamiento.

El marco tedrico de las finanzas pertenece a la pequefia
empresa; tuvo su origén y principal desarrollo dentro de 1la
economia capitalista, el crecimiento de las empresas se debid

principalmente a:

a) Al deseo de los empresarios de dominar los mercados
internos y externos, causa que los condujd a ‘la necesidad de
fusionar sus capitales para poder formar grandes empresas que

unieran mds eficientemente esos mercados y de estd forma ~obtener

recursos serian las que dictaran las reglas o politicas a -seguir

en la competencia empresarial.

mayores ganancias, siendo asl; las empresas que tuvieran mayores



b) Las enpresas que se habian fusionado necesiteban mayor
cantidad de recursos para asegurar su constante crecimiento, vy
para esto fué necesario buscar capitales, que consiguieron al
aportar un gran ndmero de pequenos inversionistas grandes
cantidades de capital. Esta busqueda se extiende Q los
intermediarios financieros en calidad de préstamos, en un
principio con los francos y después con la gran variedad de
intermediarios financieros que fueron surgiendo, originados por
las necesidades de captacién de recursos para ser canalizados

hacia las empresas.

1.6.- La Necesidad del Financilamiento de las Empresas.

Todas las empresas ya sean comerclales, industriales, de
servicios o de cualquier otra indole, requieren de un

financiamiento que prolongue su actividad con una variedad de

elementos, Generalnente estas necesidades de financiamiento no se

deben a una causa especifica, sino que obedecen a las’

combinaciones de diversos factores internos y externos dentro  de

una sociedad. (Econdmicos, Politicos, Sociales, etc...)

La necesidad de financiamiento en la empresa surge - por la
descapitalizacion que estd sufre, o bién, porque el negocio desea
llevar a cabo planes de expansién y desarrollo que la .lleve a

conocer nuevos mercados.



En el ciclo normal de lag operaciones se contempla la
congelacidn de fondos, la cual es consecuencia de una gobre
inversién en cuentas por cobrar. Es decir, que el importe de
inversién en clientes no guarda la debida proporcién con los
otros elementos financieros de 1la empresa, provocendo - una
deficiencia, lo cual lleva implicito el cobro inoportuno de las
cuentas por cobrar, llegande a concluir que, mientras mds corto
es el plazo del crédito menor es el riesgo de perderlo. Para
acelerar la cobranza y evitar las cuentas incobrables, se

recomienda adoptar una politica de descuento por pronto pago.

Ademas con la congelacidén de fondos, tenemos la
sobreinversién en los diferentes tipos de inventarios; esta puede
deberse a varios factores, pero principalmente al deseo de  no
perder el crédito mercantil, falta de coordinacidn, especulabién,

desea de aprovechar descuentos, falta de entrenamiento, etc...

Para atacar esta serle de desventajas, sera necesaria la
adopcidn de procedimientos especiales para évitar gastos  de
manejo y almacenamiento, mercancias que se deterioren, mercancias
anticuadas y fuera de uso, gananciss que se obtendrian si el

excedente se colocard en: otra inversidn, etc...

Posteriormente la disminucién de utilidades va relacionada
con la reduccidén en el volumén de ventas, esta funcidn es la de

mayor importancia en cualquier negocio y, a ella debe -sujetarse



todas las demas actividades de la empresa. S1i se detecta
cualquier variacidn en las ventas se hace necesario un andlisis

general de todos los factores que intervengan en esta opexacion.

Las necesidades de financlamiento en planes de expansién no
requiere de mayor explicacidn, deseamos crecer como empresa vy
para ello requerimos de una fuente de financiamiento, que se
adecue a nuestros planes, ya sea para apoyar a la cartera de
clientes, aumentar inventarios por la demanda detectada, o bién,
para hacer una inversion en activos fijos o para sustituir

equipos obsoletos.

1.7.~ Cuales son las Fuentes de Financiamiento.

En la actualidad, toda empresa industrial, comercial, de
servicios, etc..., requiere para su operacién una serie de
elementos que le proporcionen un aumento en su productividad -y
capacidad’ de operaciédn, para lo cual necesifa efectiva,

inventarios, equipo de trabajo, etc...

Cuando 1las empresas con un actividad nofmal, no. logrdn.
superar  todas sus obligaciones, necesitaran que - alguna
institucidn aporte cantidades monetarias para pbder‘ operar su
planta productiva; 'es decir obtengan un finaﬁc;émiento con élk

cudl puedan seguir trabajando.
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Para esto, la empresa se enfrentard ante un dilema de elegir
y seleccionar dos tipos bdsicos de financiamiento como son
internos y externos, los cuales se diferenclan por su
vencimiento, época de pagd y aplicacién de los recursos

principalmente.

La necesidad de financiamiento por las empresas surge cuando
los fondos generados por las operaciones, mds la aportacidén de
los accionistas no son suficientes para hacer frente a las
erogaciones indispensables para segulr operando, para el
fortalecimiento de la estructura de la empresa o bién para apoyar
los nuevos proyectos establecidos por la Direccidén de la Empresa
con el objeto de evitar el estancamiento en su desarrollo 'y

provocar su desaparicién.

El Financiamiento Interno, lo constituyen los recursos
propios de la empresa medlante aportaciones de los accionistas al
Capital Social o utilizando el flujo de fondos diarios de
operacién corriente o normal de la empresa y finalmente
disponiendo de aguellos recursos provenientes de las utilidades

generadas al concluir determinado ejercicilo,

El Financiamiento Externo, son recursos ajenos que .capta 1a
empresa mediante una inmensa gama de prastamos que ‘le - son
otorgados en el mercado de dinero y capitales tanto nacional,

como extranjero.

11
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FUENTES DE FINANCIAMIENTO INTERNO

2.1,~- Emisidn de Acclones.

Este es un financiamiento de cardcter permesnente y signo de
desarrollo de la empresa. La emisidn de acciones pueden ser
suscritas en forma privada o colocadas en publico, Lag
suscripciones privadas en muchas ocasiones traen consigo
compromigsos de rendimientos excesivamente altos, que pueden
ejercer presiones inconvenientes para el empresario. Por el
contrario, el capital andnimo y recibido en suscripcidn plblica
no liga en forma directa al acclonista con el administrador. Las
emisiones publicas deber ser autorizadas previamente por . la
Comisién Nacional Bancaria y de Valores, organismo que vigila

celosamente los intereses del publico.

Por medio de la emisidn de acciones se pueden obtener
recursos externos adiclonales para incrementar los activos de la
empresa, o bien pueden servir para cambilar Zla estructufa
financiera actual de la empresa, convirtiendo pusiyosva capital;
en nuestro medio es bastante wusual @ debido " al 'éndeudamiento
excesivo y a una equivocada utilizacion del crééito en la empresa
por haberse financiado inversiones a largo plazo con crédito a

corto o mediano plazo. Pero de una u otra manera, la emisidn - de

12



acciones se debe manejar conservando un adecuado balance entre
las diferentes fuentes de recursos, liquidex, capacidad de pago,
rentabilidad, productividad, capacidad generadora de utilidades,
etc..., para mantener una sana estructura financiera tomando en
cuenta las futuras necesidades econdmicas de la empresa a corto,

mediano y largo plazo.

Para decidir 1la clase de scciones que se emitirdn deben
examinarse cuidadosamente los requerimientos juridicos, como por
ejemplo: los derechos que puedan tener los accionistas, 1las
autorizaciones gubernamentales que se requieran, la
protocolizacién de la asamblea de accionistas, la seleccidn  del
colocador vy el tiempo de colocacidn en caso de accionesk que se
colocarian en el publico, asi como su precio, la época apropiade

de la emisidn, su promocidn, definicidn, etc.

Para una adecuada seleccién de la clase de acclones que
deben emitirse (ordinarias o preferentes) es muy importante

estudiar la finalidad de la emisiédn.

Una manera facil para que el publico suscriba sus acciones

es la emisién de acciones preferentes, en éstas, ' el  acclonista

tiene derecho a recibir un dividendo acumulativo 0  no

acumulativo, convertible o inconvertible en acclones ordinarias.

En esos dividendos, el accionista tiene derechos privilegiados

13



con respecto a los accionistas ordinarios en determinadas situa-
ciones, pero principalmente en lo relativo a la obtencidén de un
rendimiento constante y garantizado, y claras desventajas en
otras como el no participar con voz y voto en las decisiones de
la empresa. Las accilones preferentes satisfacen las demandas de
un sector inversionista y por ello habrd que concederles cilertas
ventajas, como la de ser convertibles en acciones ordinarias; o
que su dividendo garantizado sea sobresaliente; o que su precio
de colocacidén sea atractivo, etc., para que la emisidn sea sus-

crita con una demanda apropiada.

Las acciones ordinarias generalmente se colocan con una
prima, para dejarlas en las mismas condiciones que las acclones
ordinarias actuales, siendo necesario que se estudie muy
detalladamente el precio en gue deban: colocarse, tomando en

cuenta el mercado y las perspectivas . de la empresa.

La colocacién de la emisién puede hacerse de tres formas: la |
primera "en firme" y es la que el colocador cdmprﬁ el emisor del
total de la oferta sin antes haber efectuado la venta al pﬁblico[
pagandole al emisor el valor de la oferta'menOS_su comisién - por
su asesoria, que pueden ser hasta de un 10%, cor;iendd ‘ei_
colocador un riesgo por la posible no acepta¢ibn'dé;vmércado de
la emisién, ya sea por las caracteristicas finaﬁcieraa de - la}
empresa o porque se preste a una clerta incertidumbre a pesar . de
la vigilancia que las autoridades ejercen sobre las ’emisioneé

publicas,
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La segunda forma de colocacion es la de ‘“"resguardo", Se
efectda cuando alguno de los accionistas importantes de 1la
empresa no ejercen total o parclalmente el derecho del tanto que
tiene sobre 1la emisidén, estableciéndose un contrato con el
colocador para que se encargue de adquirir en su caso el total o
el remanente de la emisidén para que, posteriormente, sea

distribuida publicamente.

Existe, por ultimo, la llamada de "mayor esfuerzo", en 1a
que la empresa contrata al colocador para que éste distribuya vy
coloque la emisiéon con el piblico inversionista sin el compromiso
de comprar o distribuir la totalidad de la emisién. Uno de los
factores mas importantes en la emisién de acciones es la
determinacién del precio a que se van a ofrecer en el mercado,
para ello se toman en consideracién factores internos y exfernos
de la empresa, ponderando el futuro a corto, mediéno Y lurgd

plazo.

Finalmente " para que las acciones puedan  ser ;olocadas
piblicamente, es indispensable que se encuentren inécritas' en
bolsa, para lo cual tienen que reunir ciertos requisitos documen-~
tales 'y de estabilidad financiera de tal modo que RE: Cqmisidn
Nacional Bancaria y de Valores considere la emisién . como. apta
para ser inscrita en la bolsa ", ( 3 } Ademds de estarvregﬁladas

por la LISR en su articulo 19 y 19-A., ( 4 )

(3) MORENO Fernandez Joaquin, LAS FINANZAS EN LA EMPRESA, = Edit.

Mc Graw Hill, 4a. Edicién, México, 1992, p. 353,
(4) Ley del Impuesto sobre la Renta., art 19 y 19-A.

15



2.2.~ Retencidn de Utilidades para Reinversidn.

Esta fuente de fondos es la mds importante de la empresa, y
tiene su origen en la retencidn de las utilidades. Por ser una
fuente natural generada internamente como resultado de las
operaciones, as el recurso de fondos mds importantes para la
expansiétn de 1las empresas. En México, la Ley General de
Sociedades Mercantiles en su articulo 20, seiala que deben
separarse de las utilidades anuales netas al 5%, como wminimo,
para formar un fondo de reserva hasta que su importe represente
la quinta parte del capital social., Esta separacién da
utilidades, aunque tenga como finalidad proteger los intereses de
los acreedores en adicidén al capital soclal, incrementa el
capital no distribuible de la empresa, separando y reinvirtiendo
las utilidades libres; esto es en virtud de que si el 100% de las
utilidades fueran retiradas por los accionistas, la empresab no

tendria posibilidad alguna de crecimiento y desarrollo.

Es conveniente que las empresas retengsn a - sus Soclos,
utilidades suficientes para lograr la futura expansién ~de 1la

empresa, asl como para tener un sobrante suficientemente seguro.

Una politica sana de reinversién de utilidades y decreto de
dividendosv‘ debe tomar - en cuenta el problgma‘ de la
descapitalizacidn que sufren las‘empresas cuando obtiénen qus
resultados splicando el costo historico original para cuantificer

sus operaciones.
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La administracién de la empresa debe tener en mente que la
. reinversién de wutilidades tiene un costo, ya que de hecho
representa una inversidn permanente adicional de los accionistas,
la cual debe tener su retribucidn correspondiente (dividendo)
sunque algunos administradores consideran que las utilidades
retenidas son escencialmente una fuente de recursos libres de
costo, Ademds el Art. 120-@ LISR considera al dividendo como un
ingreso gravable por utilidades distribuides. ( 5 ) El dividendo
decretado tiene relacién directa con el patrimonio del accionis-
ta, el cual incluye las utilidades retenidas por la empresa. De .
la misma manera, la utilidad neta del ejercicio debe medirse
contra el patrimonio para obtener un rendimiento correcto, El
valor de la accldédn tiene una relacién directa con la suma del
valor nominal de la accién mds la parte alicuota de las utili-
dades retenidas que le corresponde, asi como los rendimientos que

genera.
2.3.~ Impuestos Acumulados.

Son adeudos por servicios y obligaciones contraiaos por la
empresa que no han sido pagados atn, la caractéristicé de esta:
fuente de recursos es su utilizacién previa a la fecha de la
exigibilidad del pago respectivo. Primero se utiliza o goza del
bién o del servicio en cuestidn, y posteriormente se hace~ su

pago. Las partidas acumulades mds comunes son los sueldos y

(57 Ley del Impuesto sobre la Renta. ort 120 fraccién I.



salarios de impuestos, los sueldos que no se pagan diariamente,
sino semanal, quincenal o mensual, ilgualmente sucede con 1los
impuestos que son generados por los ingresos de la empresa y
pagados durante periodos distintos segun fechas aestablecidas por
la ley del Impuesto Sobre la Renta. Esta fuente de financiamiento
proporciona recursos por lapsos sumamente breves, con promadios

de treinta a noventa dlas y de forma revolvente.

Con esto se logra una fuente de financiamiento gratuita (sin
interesres y comisiones) gque en términos reales la empresa no

tiene ningin costo por el financiamiento de estd fuente.

2.4.- Financiamiento con Proveedores.

Esta fuente de Financiamlento es la mds comin y la que mas
frecuentemente se utiliza. Se genera mediante la adquisicién o
compra de bienes y servicios que la empresa utiliza en su
operacion, teniendo la facilidad de pagar en una fecha posterior
a la que se recibe, ya sea,  a corto, mediano o iargo plazo.. La
magnitud de este financiamiento generalmente crece o disminuye en
la medida en que crece o disminuye la oferta débida a exceaoé de

produccién o mercados competitivos.

En - épocas de inflacidn alta, una de las: medidas  mds

efectivas pasra neutralizar - el efecto de la inflacién en la

empresa es el Incrementar el financiamlento con los proveedores,
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Esta operacién puede tener tres olternativas que modifican

favorablemente la posicidén monetaria:

a) Compra de mayores inventarios activos no monetarios, lo
que incrementa los pasivos monetarios; es decir cuentas por pagar

a proveedores. .

b) Negociscidén de ampliacién de los términos de pago »
proveedores, obteniendo de ests manera un financiamiento

monetaric de un activo no monetario.
c) Una combinacién de ambos. ( 6 )

Cabe seflalar, que existen factores que influyen en la
decisidn de utilizar el crédito; tales como los descuentos por
pronte pago que se dan por adelantarse al plazo del crédito, o
por el volumén de compras; es importante el no excederse en los
plazos, ni acumular muchas deudas que imposibiliteh los pagos, ya
que esto ‘traeria riesgos para la empresa., Es importante el no
crear un Baumento en las cuventas por pagar, ya fqpe figcalmente
estd nos llevaria a un incremento en los ingresos'aéuhulables dé
la empresa seflalados en el articu16 7;8; Fraccion  I1I. y 7-B

Fraccidn V. { 7 )

(6) MORENO, op. cit, p.321. .
(7) Ley del Impuesto sobre la Renta. art 7-B, Fraccién II y V.
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2.5.- Préstamos Personales.

Son aquellos préstamos otorgados por personas allegadas a
los socios o accionistas de la empresa sin limite de tiempo, son
utilizados para cubrir necesidades prioritarias. Ademds, tienen
la caracteristica de ser muy flexibles en las condiciones devpago
y varian en cuanto al monto. Este tipo de Financiamiento no tiene
costo. Fiscalmente el préstamo repercute a la empresa con el
transcurso del tiempo y con motivo de los cambios de precios en
el pais, en los ingresos acumulables de acuerdo al Articulo 7-B
Fraccién Vv, de 1la LISR, en donde 1los seflala como capitales
tomados en préstamo ya sea total o parcialmente y en el Articule

7-B Fraccién I1I. ( 8 )

2.6.- Antlcipo de Clientes.

Esta fuente de financiamiento se da en el momento en que @l
cliente paga al proveedor anticipadamente una parte del total de
la operacién, los cuales son aplicados al prdceso productivo
cuando se Jincurre en tiempo y costos elevados. Con este
procedimiento la empresa logra no invertir sus recursos én 15
elaboracién del bien o servicio, y generalmente a la entrega - del
bien o serviclio la empresa recibe el restante-faltante por
cobrar; ademas la compafia logra no endeudarse ya que trabaja.con

un recurso que todavia no le pertenece.

(8) Ley del Impuesto sobre la Renta., art 7-B, fracciédn I y V.
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CAPITULO III



FUENTES DE FINANCIAMIENTO EXTERNAS

3.1,~ BANCA PRIVADA
3.1.1.- Crédito Simple o Cuenta Corriente,

"Son préstamos contratades = corto plazo para que los
clientes de las Sociedades Nacionales de Crédito puadan disponer,
en el momento que lo deseen o requierdn una cantidad de dinero
previamente acordada, utilizando cheques como instrumento de pago
para sustituir el dinero de la adquisicién de bilenes o servicios.
Es el crédito revolvente clasico, y una derivacidn de éste es 1la
tarjeta de crédito, por medio de la cual la Sociedad Nacional de
Crédito se obliga B pagar por cuenta del acreditado los bienes 'y

W

servicios de consumo que éste adquiera“. ( 9 )

La utilizacidén de este tipo de crédito es para cubrir
necesidades eventuales de efectivo, pudiéndose requerir aval. Su
plazc es de 180 dias, y se amortiza a través de maﬁfener cuando

menos cada 90 dias saldo positivo en la cuenta de cheques.

Los intereses que se causan son variables y se determinan. de

acuerdo a las indicaciones que seflalen los organismos oficiales.

(9) VILLEGAS Herndndez Eduardo, gg‘ NUEVO SISTEMA FINANCIERQ
MEXICANO.,, Edit Pac, Segunda Edilcidn, México, 1994, p. 231. :
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3.1.2.~- Préstamo Quirdgrafario o Directo.

Es el financiamiento gque otorga una Institucidén de Crédito a
una persona filsica o moral, sin mds garantlia que su solvencia
econdmica, con su sola firma en un pagaréd y a veces con la
concurrencia de avales, Son instrumentos de Financlamiento de
estricto corto plazo (30, 60 y 90 dias), también conocidos c¢omo
préstamos directos y su aplicacidén estd enfocada hacia la
satisfaccidén de necesidades de recursos muy especiales; aunque en
la practica comin, infinidad de empresas utilizan este tipo de
crédito como una opcidn de financiamiento de sus necesidades
normales. Es el de mayor uso por la facilidad de su trdmite, con
lo cual beneficia a un ndmero elevado de empresarios que utilizan

esta fuente de financiamiento.

Debe procurarse que este tipo de financlamlento se destine
a resolver problemas transitorios de efectivo del solicitante, en
algunos casos para pagar pasivos a otras instituciones, solventar
necesidades de tesoreria, pero nunca para invertir en bieﬁes de

capital.

Para obtener este tipo de financiamiento, se necesita

conocer:

- El1 tiempo que se tarda en recuperar los recursos

invertidos y el plazo que se requerird para pagar el crédito.
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- Contar con el flujo de efectivo, que permitd detectar los
periodos en que se requerirdn recursos temporales, asil como las

fechas en que se pueda pagar.

- Para los créditos especificos presentar en forma més
detallada el programa de inversion ya que los recursos
gsolicitados serdn Invertidos precisamente para lo que fueron

requeridos.
- Escritura Constitutive de la Sociedad.

Este tipo de crédito se formaliza mediante la suscripcién de
uno a varios pagarés deblendo contar con los documentos con las
siguientes caracteristicas:

- La mencidn de ser pagaré dinserta en el texto del
documento.

- La promesa incondicional de pagar una determinada suma de
dinero.

- El1 nombre de la persona a quién le hard el paéb.

- Lugar y fecha de pagé. ‘

- Lugar y fecha en que se suscribe el pagare.

- Firma del suscriptor o de la persona que firma en su
nombre.

- Nombre, firma y domicilio de los avalistas..

- Tasa de Interes,
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Los préstamos directos o quirogrdfarios, son créditos caros,
tanto por su tasa nominal (que es mayor a la de otros créditos
bancarios), como por su tasa real, que en muchas ocaslones se
pacta el pago del interés en forma anticipada, lo que eleva su

costo considerablemente.

Este tipo de crédito no se puede usar para financiar la
adquisicién de activos fijos, capital de trabajo permanente,
reestructuracién a pagos de pasivos o construccién de casas ©
edificios, vya que a wmediano y largo plazo le ocasionaria
problemas de liquidez, por lo que se destina el financiamiento al

apoyo del capital de trabajo.

Su plazo de pagd serd de 15 a 90 dias, auhque la ley
establece que el limite serd hasta 180 dias renovables una . o

varias veces hasta un maximo de 360 dias.

En nuestros dias, esta fuente de recursos estd siendo muy
poco utilizada por los empresarios debido a que la mayoria de
ellos no tienen un buen salde promedio de bancos, lo que ocasiona

que la Institucidén de Crédito no autorize el préstawo,

3.1,3.- Préstamo Prendario.

Es un crédito instrumentado generalmente en un pagaré; toma
su nombre porque esta reforzado por una garnbtia prendaria. La

prenda e8 una garantia real constituida sobre un bién muable
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enajenable para garantizar el cumplimiento de una obligacién y su

preferencia en el pago.

Es utilizado para la compra de materias primas o la venta de
productos terminados. Para ello es necesaria la participacién de
una almacenadora en donde esten las existencias, que estas
expidan certificados de depdsito y bonos de prenda con un valor
determinado. Estos certificados se negocian en la institucién de
crédito, donde se toman al 70% de su valor para darle el

préstamo.

Este tipo de crédito es otorgado a - los productores 'y
comerciantes de bienes de consumo duradero, los cuales deben

contar con una amplia y reconocida solvencia moral y econdmica.

La capacidad de pago esta en funcidn del ciclok de
operaciones y especificamente al momento de la utilizacidn de ‘la
prenda, por lo que es importante determinarlo, si .1a operacién
normal de la empresa esta generando un excedenté para cubrir el

servicio de deuda.

Los créditos pueden tener un vencimiento hasta de 10 afos,
es comin ‘efectuar operaciones a 90 dias, con ’amortizaéibn al
vencimiento de los docvmentos; si la prenda quedara constituida
por un certificado de depdsito y su correspondiente bono de

prenda, el pagaré deberd vencer 5 dias antes del certificado.



El tiempo de autorizacién del crédito es de dos a cuatro
meses a partir de la fecha de su tramitacion y del tiempo que sa
demore en entregar la documentacién necesaria para llevarlo a

cabo.

3.1.4.~ Préstamo de Habilitacidn o Avio.

El contrato de crédito es un acuerdo por el cual el acredi-
tante se obliga a poner una suma de dinero a disposicién del
acreditado. Es un préstamo a corto o mediano plazo que se utiliza
para fomentar los elenmentos de la produccidén o transformacién de

la actividad industrial, agricola o ganadera, como pueden ser:

a) Préstamo de Habilitacidén o Avio a 1la Industria;
destinados a adquirir materia prima, materiales, pago de mano de

obra directa y lo relacionado con la produccién en proceso.

b) Préstamo de Habilitacién o Avio a la Agricultura; para
compra de semillas, fertilizantes, insecticidas, fungicidas,
compra de refacciones, reparacién de midgquinaria agricola, pago de
maquilas de preparacién de tierras, page de agua, pago  de jor-

nales, etc...

c) Préstamo de Habilitacion o Avio para la Ganaderia; para
compra de ganado de engorda, forrajes, cultivo de. pastos,

vacunasg, jornales, etc...
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Se requiere de un contrato privado ratificado anter Notario,
Corredor, o Escritura Piblica. Su plazo es de uno a tres ailos,
con garantia de materias primas y/o materiales, pudiéndose gravar
la unidad  indugtrial, agricola o ganadera, ademds de otorgar

garantia hipotecaria fiduciaria adicional, ( 10 )

El maximo de crédito, no deberd exceder el 75% de las
compras o costes que se adquieran pudiendo financiar el 100%, si
se otorgan garantlas adicionales para que el crédito represente

como maximo el 66% del valor total de las garantias.

La amortizacidn del crédito, se realiza por medio de - pagos
mensuales de capital e intereses, pudiendose establecer periodos

de gracia en base a la capacidad de pago de la empresa,

La tasa de interds estd basada en el costo promedio ‘porcen—
tual del dinero; el cual es variable y es publicado mensﬁalmente
por el Banco de México, mwas una sobretasa fijédéyporb el banéo,’
acreditante. Ademds como aperturarde,créditd,'podré cobfgr el 1%
sobre el importe total del finadciamiehto a la firma dei‘ contra-

to.

Los intereses son cobrados- sobre saldos insolutos vencidos,‘ ,
pudiendose amortizar el préstamo en forma mensual,‘trimestrél: o -
semestral, dependiendo de las neccéidades especificas deIICIienté~_iv

o solicitante,

{10y VILLEGAS. op. cit, p.p. 231-232;
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Las garantias se constituyen por los bienes adquiridos asi
como los frutos, productos o usufructos que se obtengan del
crédito. El crédito se establece en contratos privados ratificén~
dose ante un corredor piblico e inscribiendose el gravamén sobre

las garantias en el Registro Publico de la Propiedad.

3.1.5.- Préstamo Refaccionario.

Este tipo de préstamos son créditos a largo plazo, en donde
debe establecerse un contrato de crédito refaccionario, que es un
acuerdo a traveés del cual el acreeditante (refaccionador) se
obliga a poner una suma de dinero a disposicién del acreeditado
(refaccionado) quién a su vez, queda obligado a invertir el

importe de créditos en la:

1.~ Adquisicion y/o instalacién de maquinaria y equipo
adicional.
2.~ Construccidn de obras destinadas al negocio.

3.~ Adquisicion de bienes muebles e inmuebles.

Uno de los réquisitos indispensables para poder trémitar
este creédito, es la presentacién del proyecto de inversién al
cudl se va destinar el monto ‘obtenido por 61 financiaﬁiento con
el fin de ver la factibilidad de esa inversién y del tiempo que

tardard en ser recuperado.
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Este tipo de crédito tiene un plazo legal de 15 aflos en la
industria y de § ados en la agricultura y ganaderia, pero
generalmente se otorgan de tres a diez afos respectivamente,
nunca superando la vida Util probable de los activos fijos

financiados.

Los nuevos bienes que se adquieren con el crédito, y en su
caso garantias adicionales a satisfaccién de 1la institucion;
pueden hipotecar sobre sus unidades 4industriales e hipotecas

sobre bienes inmuebles.

Este tipo de crédito debe amortizarse con la ganancia  de

recursos de la enpresa (utilidades) y es mediante pagos mensuales

de capital e intereses a través de pagarés.

El tiempo de oportunidad para obtener este financiamiento se

da de 2 a 4 meses normalmente,

3.1.6.~ Crédito Comercial o Carta de Crédito.

Este tipo de crédito consiste en que el Banco contrae’ el

compromiso de garantizarle al beneficiario a traves: “de. una
transaccidén comercial (vendedor) elk pago 'correspondienfé a

embarques © entrega de mercancia por cuenta del solicitanfe"qe

crédito (comprador). Para llevar a -cabo gata ‘qperécibn,' se

requiere que los documentos relativos a ella se apéguen estricfa
y literalmente a las condiciones estipuladas dentrov‘dé“ia

vigencia del credito.

29



Para ser sujeto de este tipo de crédito, deberd ser
cuentahablente de algin banco o contar con una linea de c¢rédito,

cuya actividad sea la importacioén de bienes o servicios.

El destino del crédito es garantizar e) pago de las

operaciones comerciales de los clientes o proveedores.
Los réquisitos para obtener este tipo de crédito son:

- Llenar una forma del Banco de México, que contenga,
-~ Fecha en que se presenta la forma.
- Importe de 1la negociacién  en la moneda del pais
correspondiente.
- Nombre del Exportador (beneficiario).
- Documento a anexar: letra de cambip, factura
comercial (legalizada en la embajada del pails a equrtar).
- Conacimiento de embarque (factura caomo 'comprobante
del envio de la mercancia).
- Poliza de seguro (la mercancia debe asegurarse - al
100%). -
~ Certificado de Origén.
~ Lista de empaque.
- Instructivo operativo original.
En caso de crédito comercial reembolsable via convenio de
pago disponible a ila vista, deberd presentar:

- Pedimento de exportacién, y
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- De ser a plazos necesita, la pdliza de Cesildn de

Derechos y Carta de Garantla).

La forma de pago puede ser de la siguiente manera:

a) A la vista: El pagd lo recibe el beneficlario en

&
-

mamento cuando estos se ajusten a los términos y condiciones de

la cuenta de crédito.

b) Contra Aceptacidn: El beneficiario otorga plazd al
ordenante para cubrir el pagd correspondiente por concepto de la
mercancia recibida contra la aceptecidn del giro o letra de
cambia.

c) A Cierto Tiempo: El beneficlario otorga plazo al orde-
nante para cubrir el pagd correspondiente por concepto de la
.mercancia reciblda quedando como evidencia el acuse de recibo Ael

bancoe corresponsal.

3.1.7.~ Préstamo Hipotecario.

Es un financiamiento a largo plazo de gran flexibilidad, que
sirve para la adquisicion, edificacion,  obras o mejoras de
inmuebles destinados al objeto social de la empresa; ademds se

utiliza para el pagd o consolidacion de pasivos  originados en

operacién normal, excluyendo pasivos por  financiamientos

otorgados por otras instituciones bancarias, aunado 8 apoyar. el

capital de trabajo. AUn cuando la garantla estd constitu;da en
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funcién del inmueble hipotecado, pueden necesitarse garantlas

adicionales y el solicitante debe demostrar capacidad de pago.

Este crédito se otorga a personas fisicas o morales que se
dediquen a la produccién de bienes y servicios, y que presenten
un  proyecto de inversidén en el que se establezca el tiempo vy

destino del crédito, asi como la redituabillidad del mismo.

AUn  cuando la garantia esta basada en funcidén de activos
fijos tangibles, el valor del crédito no podrd exceder del 50%

del valor de las garantias otorgadas, comprobado mediante avalbo.

Ademds de ello se puede llegar a requerir también una

garantia por parte de terceros.

Este tipo de crédito requiere contrato Ainscrito en el

Registro para cualquiera de los tres tipos de solicitantes:

3) Empresas,
b) Particulares, y

c) Otros.

En el caso de las empresas se requiere que dentro de las
caracteristicas del crédito, éste sea destinado al objeto social
de estas. Es un crédito a mediano y largo ' plazo en que'klas
amortizaciones de cabital se hacen en forma mensual, trimestral o

anual y el pago de intereses mensuslmente.
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En el caso de los particulares para vivienda, es un préstamo
a8 lergo plazo en que las amortizaciones de capital e intereses se

hacen generalmente en forma mensual.

Su plazo maximo para pagd cuando se trate de agricultura o
ganaderia serd de § afos teniendo para ello un afo de gracia, y
cuando sea destinado a la industria serd de 15 afos, con dos ailos

de gracia.

3.1.8.- Préstamo Hipatecario Industrial.

Es un crédito a mediano y largo plazo que se concede a
industriales, agricultoreys o ganaderos, el cual puede destinarse
a satisfacer cualquier necesidad econdmica para el fomento de 1la

empresa, inclusive & la consolidacidn de sus pasivos.

El importe del crédito gue se conceda a un valor acreeditado
no excederd del 50% del valor de las garantlas segdn avaldo

técnico.

Este tipo de crédito se amortiza a través del pago de
capital e intereses que deberén efectuarse en forma mgnsual. En
caso de que la naturaleza del proyecto de inQe:sidn lo
justifique, se aceptaradn amortizaciones y - formas de pago

diferentes acordes a su flujo de efectivo.

Lo mas pesado de este tipo de financiamiento lo 'constifuye

ls garantia en primer lugar que abarca  la Unidad Industrial"

33



Agricola o Ganadera y especificamente las inversiones de caracter
fisico como son: Edificios, Maquinaria y Equipo, etec..., ademas

de posibles gerantias sdicionales sobre bienes de terceros.

Es recomendable que este tipo de crédito solicite al &mparo
de un programa de descuento o bonos de segundo piso, ya que los

plazos son mds adecuados.

El tiempo de autorizacidn de este tipo de crédito es de 2 a
4 meses generalmente, todo dependerd de cuanto demore la empresa
o persona solicitante en cubrir todos los réquisitos y de la

viabilidad que tenga el proyecto de inversidn que sea presentado,
3.2.- ORGANIZACIONES AUXILIARES DE CREDITO

3.2.1.~ Descuento de Docunentas. a Factoraje.

El Descuento de Documentos también conocida como Factoraje

Financiero - o  Factoring, es una fuente de  recursos .0

financiamienté muy interesante y bastante productiva: pues. . se’

generan nuevos recursos para la operacidén a corto plazo de la

empresa a través de la venta de la cartera de clientes no vencida'

a una empresa autorizada para operar el factoraje, .

La empresa de factoraje (factor), realiza.up andlisis .de
crédito & la empresa vendedora (cedente), asi como de la calidéd

de su cartera (tipo, diversidad, calidad‘y puﬁtualidé& de pago,
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asl como de 1la capacildad de endeudamiento y liquidez de 1la
empresa), para poder establecer de este modo una linea de

descuentao.

El Factor compra los derechos que amparan los documentos
expedidos por los clientes del cedente, tales como facturas,
contrarecihos, titulos de crédito, entre otros, de dicha cartera.
Con un descuento que va del 5% al 30%; este dimporte queda en
garantia de 1la operacidn y se reintegra al vendedor una vez
cobrada la cuenta cedida. El factor cobra un interes por el pago
anticipado de la cartera adquirida, el cual se calcula sobre el
monto del anticipo sin tomar en cuenta la garantila, asi como .una
comisién sobre el total de la cartera cedida por la administra-

cidén de cobranza involucrada en la misma,

La gran desventaja de este tipo de financiamiento es que el
costo es muy elevado, agregando a ello el interes moratorio (que
fluctua entre 1.5 y 2 veces la tasa original contratada) cuando

la cartera no es liquidada en la fecha de vencimiénto.k
Dentro del Factoraje se observan dos tipos de operaciones:

1.~ El Factoraje como recurso; que es el gue tradicional-
mente se maneja , ya que se cede total o parcialmente la cartera
de clientes. Se 1llama con recurso porque el ~factor - tiene la
alternativa ‘de devolver a la empresa que le vendiod lé cartera,

los documentos adquiridos no cobrados. Esta es la razén por la



cual las empresas e instituciones de factoraje reallzan un

andlisis de crédito a sus clientes para conservar su llquidez vy

solvencia.

2.- El Factoraje sin recurso consiste en que el factor al
comprar la cartera de su cliente (cedente) o al pagar la cuenta
de sus proveedores; obtiene por tal un derecho de cobro de los
mismos; pero al mismo tiempo corre el riesgo de la operacidn; ya
que no puede ir en via de regreso con su cliente para la recu-

peracion de la cartera adquirida.
3.2.2.~ Arrendamiento Financlero.

Consiste en un contrato, por medio del cual el arrendador se
obliga a entregar sl arrendatario a cambio del pago de una - renta
durante un plazo pactado e irrevocable, el uso de un bien,

teniendo la opcidn, al final del plazo, de:

a) trasladar la propiedad,

b) volver a rentar el bien o

c) enajenar el bien a una tercera persona,

distribuyéndose el importe de la enajenacién.

La ventaja para el arrendatario consiste en el hecho de

utilizar activos. fijos  sin necesidad  de ‘desembolsar

inmediatamente capltal. Algunas empresas  por necésidades‘
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financieras venden algunos de sus activos fijos y los recompran
mediante arrendamiento financiero, incurriendo en las desventajas
de esta fuente de financismiento: costo alto de intereses,
mantener deuds fija casi i{rrevocable, ya que implicaria altos
costos la liberacidn anticipada, no gue implicaria altos costos
la liberacidn anticipada, no poder deshacerse facilmente de este
equipo si se vuelve obsoleto, y no poder disponer del equipo ni

darlo en garantia.

Por el lado de las ventajas, libera dinero para otros usos,
podria la empresa reestructurar sus pasivos cubriendo los de
corto plazo, no se incurriria en costos de reciprocidad, se
podria financiar el 100% del bien y no se utilizarian  otras

fuentes de financlamiento normales.

Ademds de désto que seria el arrendamiento financiero
tradicional, ahora existe la posibilided de acudir a las
arrendadoras finencieras para solicitar arrendamiento puro a
travées  del cual la empresa paga una renta mensual, totalmente
deducible, pero al final del contrato debe adquirir ‘el bien

cuando menos a valor de mercado.
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3.2.3.- Arrendamiento Puro,

El arrendamiento puro es el contrato por medio del cual el
arrendatario tiene derecho a utilizar los activos a cambio del
pago de rentas y en el cual no es permisible que se vaya

adquiriendo un derecho de propiedad sobre el bien rentado.

Este tipo de arrendamiento frecuentemente es utilizado
cuando los  bienes arrendados tienen un alto indice de
obsolescencia motivado principalmente por avances tecnolédgicos
que producen mnmejores o mas rdpidas y eficientes wdquinas vy
equipo, o también cuando se fabrican productos que, por su natu-
raleza, se tenga planeada su permanencia en el mercado unicamente

por poco tiempo.

Este tipo de arrendamiento se emplea con equipos
electrénicos para cémputo y procesamiento de datos, maquinaria vy
equipo para la perforacidon de pozos petroleros, automéviles
(cuando quieren cambiarse en poco tiempo) o equipo y maguinaria
de cualquier indole cuando se requiere por poco tiempb, etc...

(11 )

(11) MORENO Fernéndez Joaquin A. Las Finanzas en la Empresa,
Edit. Instituto Mexicano de Contadores Publicos, A.C., 5a.
Edicidn, 1994, México, p.p. 399-400.
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BANCA DE DESARROLLO
4.1. BANCA NACIONAL

Formando parte de nuestra economia nacional, actualmente
existen gran cantidad de empresas con problemas de liquidez,
cuyas actividades para poder obtener un financiamiento no son
apoyadas por la banca privada o bién por algunas otras
instituciones crediticias, en otras palabras no tienen la
oportunidad de ser atendidas satisfactoriamente por nuestro
Sistema Financiero Mexicano. Sin embargo esta situacidn no es
nueva en México, para esto existen instituciones que se dedican a
fomentar y apoyar este tipo de actividades, por esta razdn el
gobierno federal en el pasado ha creado una serie de fideicomisos
con objetivos especificos de apoyo a ciertas ramas de la
actividad econdmica, actualmente existen para ello la banca de
desarrollo, basicamente (NACIONAL FINANCIERA y BANCO DE COMERCIO
EXTERIOR); por lo tanto actualmente dichas instituciones apoyan
determinadas actividades que normalmente la banca privada no

apoya o0 bien lo hace a un costo financiero muy elevado.

4.,1.1. NACIONAL FINANCIERA

Nacional Financiera desde su origén en 1934, ha participado.
de manera relevante en la politica de desarrollo  siendo su

principal objetivo, apoyar .y fomentar el empleo productivo, él

mejoramiento de la distribucion del ingreso y el crecimiento de
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1a productividad. Psra esto y con el pasd del tiempo se ha
modificado su estructura con el fin de canalizar debidamente su
apoyo hacia las micro, pequeiflas y medianas empresas dentro de los
sectores industrial, comercial y de servicios; yva que
anteriormente se destinaban sus recursos princlpalmente al apoyo

financiero de los inversionistas del sector piblico e industrial.

En 1989, Nacional Financlera cambhid radicalmente para
renovar su papel impulsor del fomento econdmico, vy para
adecuarse a las necesidades del empresario mexicano. En la etapa
actual del desarrollo del pais, caracterizada por 1la apertura

econotmica y la necesaria modernizacidn.

Hasta 1988, Nacional Financiera destinaba sus créditos e
inversiones en forma mayoritaria al sector piblico y centraba su
actividad en la indusiria. Con la transformacidn de la Institu-
cidn, que se realizd en 1989, shora es posible apoyar - mas
eficientemente a los sectores privado y social., A ﬁartir de 1990,
el 100% de sus apoyos se orienta en heneficio de los particulaies

y su accion se extiende también al comercio y a los servicios.

Ahora Nacional Financiera cspta recursos en el exterior Y- en
el propio pals y otorga credites a los empresarios mexiéahos, no
en forma directa, sino, como corresponde a una - banca dg
desarrollo, utilizando los serviclos de la banca miltiple 'y . de
otros intermedia;ios financieros, como los fbndos'.esfafales y

municipales.
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Nacional Financiera vigoriza su esfuerzo en la promocidn de
nuevos proyectos de mediano y largo plazo. En este aspecto apoya
a los empresarios a fin de que esten en mejores condiciones para
preparar, crear y modernizar sus productos y asi poder promover
empresas sanas Yy rentables, desde un taller artesanal hasta las
naves y parques industriales e infraestructura comercial y de

servicios.

"En esta forma se cumple el propdsito de Nacional Financiera
de apoyar a empresas sanas y rentables de sectores privado vy
social, preferentemente a las micro, pequeiias y medianas empresas
del sector industrial, comercial y de servicios. Estas empresas
encontrardn en Naclonal Financiera el apoyo crediticio o de
capital complementario para crecer, producir, crear empleos 'y

ayudar al progreso de la comunidad". ( 12 )

La modernizacion del pais requiere de un sistema financiero
que ademds de amplio y diversificado, sea moderno, a fin de que
apoye y promueva la productividad y la competitividad de la

economia nacional.

Nacional Financiera, como Banca de Desarrollo, ofrece.  los

siguientes servicios:

CREDITOS: De mediano y largo plazo, bajé diferentes condi-
ciones para la instalacién, operacién y equipamiento industrial,
comercial y de servicios, desde talleres artesanales, hasta naves

(12) PRESENCIA, Edit. Nacional Financiera, Mensual, México, D.F.
No. 3 Mayo-Junio 1990,
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y parques industrisles; para mejorar las instalaciones para
cubrir necesidades de materias primas, partes y componentes; para
elaborar estudios y proyectos para abatir la contaminacidn y para

ejecutar planes de reubicacion,

GARANTIAS: Para complementar las que ofrezcan a los bancos
los acreditados a fin de facilitar el acceso al creédito, sobre

todo a la micro y pequeria empresa.

PARTICIPACION EN EL CAPITAL DE LAS EMPRESAS: Nacional
Financiera participa en la creacion o ampliacidn de empresas,
aportando capital hasta por un 25% del total, durante el tiempo

en que éstas se fortslecen, maduran y se vuelven rentables.

CAPACITACION: Para gque los micros, pequefios y medianos
empresarios desarrollen su capacldad empresarial en el manejo de
sus finanzas, su produccidn y ventas, asi como en la gestidn y
administracién del crédito bancario, se imparte la capacitacidn
sistematizada y con el apoyo de la infraestructura requérida, en

cuanto a personal especializado y documentacion didactica.

ASISTENCIA TECNICA Y ASESORIA FINANCIERA: Nacional
Financiera ofrece a los empresarlos el apoyo regquerido en materia’
de asistencia técnica y asesoria financiera a fin de que éstos
puedan conocer las mejores opclones existentes de financiamiento
y las mejores oportunidades de inversioén productiva directa o en
asociacién con empresarios, bancos y otros intermediarios, como

los fondos estatales y las casas de bolsa.
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Actualmente Nacional Financiera dirige Gus esfuerzos
preferentemente a fortalecer el desarrollo integral de las mi-
croempresas, proporcionandoles créditos eficientes y oportunaos,
garantias para acceder al crédito, capacitacidn para elevar su
nivel de gestién; asistencia téenica y tecnologia para mejorar su
productividad a través de los instrumentos; a continuacioén se

mencionan los programas mas importantes:

A) PROGRAMA DE APOYO A LA MICRO Y PEQUENA EMPRESA (PROMYD),

OBJETIVO.- "Apoyar el desarrollo de la wicro y pequeds
empresa a través de esquemas crediticios, que han sido disehados
expresamente para atender los requerimientos particulares de las

empresas gue pertenecen a estos estratos". ( 13 )

Las empresas de menor eéscala tienen grandes cualidades que

deben ser aprovechadas, pero también reforzadas.

Para avanzar en el apoyo masivo a estas empresas, a través
del Promyp, Nacional Financlera ofrece a los empresarios créditos

para:

- Capital de trabajo, como compra de materia prima Q mercan-
clas, pago de sueldos y salarios, u otros gastos propics del
glro. En este caso, el plazo que se ofrece es de 3 afos, con 6
meses de gracia. '

(13) Nscional Financlera, FUENTES DE FINANCIAMIENTO, Edit,
Nacional Financiera, México, 1992, p. 63, .
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- Inversion fija, para adquisicidn de maquinaria y equipo,
con un plazo de 10 afios y 18 meses de gracia; o para la adquisi-
cién, construccidén o remodelacidn de naves industriales vy/o

locales comerciales, con plazo de 12 aflos y 36 meses de gracias.

- Reestructuracidn de pasivos. En los anos recientes, muchas
empresas se han endeudado con créditos de corto plazo para finan-
ciar inversiones de largos periodos de recuperacidn; mediante el
mecanismo de reestructuracion de pasivos, los micro y peqgueilos
empresarios pueden obtener los créditos para pagar sus préstamos
y con ello reducir el impacto sobre el flujo de efectivo,
liberando recursos para apoyar su desarrollo. En este caso, el

plazo es de 7 aflos con 18 meses de gracia.

A través del Promyp, el financiamiento maximo pof empresa,
tanto por equipamiento como para capital de trabajo,'as da hasta
N$ 480 mil nuevos pesos para las empresas micro y de hasta N$

4,800 mil nuevos pesos para las pequeflas empresas.

Debe destacarse gque en el otorgamiento de: los créditos,

Nacional Financiera continta aplicando tasas de - interés bajas,

sin subsidios, a plazos largos, lo cual representa cohdiciones

verdaderamente preferenciales para la micro y peqbeﬁa empresa, La

tasa que se aplica actualmente para todos los. créditos es de

C.P.P., mis seis puntos.
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Un punto importante que debe sefialarse, respecto a 1los
créditos de Nafin, es que los intereses generados los cubre el
acreditado al vencimiento. Asi, el empresario puede disponer de
la totalidad de su crédito, a diferencia de lo que origina la
practica bancaria general, al solicitar que se cubran por antici-
pado los intereses del financiamiento que otorga, o que exige
reciprocidad como mantener un volumen de operaciones o un cierto
nivel de saldos, que a final de cuentas resulta en un mayor

costo,

Para tal efecto se atenderadn a las cifras que reporten las
empresas  solicitantes correspondientes al Gltimo ejercicio
fiscal, siempre y cuando éste haya tenido una duracién minima de
nueve meses, en caso de que el Yltimo ejercicio fiscal haya
comprendido un periodo menor de nueve meses, se considerard para
determinar el tamato de las empresas, las ventas netas y el
personal a ocupar, proyectadas para el siguiente ejercicio fiscal

con duracién de 12 meses.

SUJETOS DE APOYO DEL PROMYP

Son sujetos de apoyo:
-~ Las personas fisicas o morales que se clasifiquen como
micro O - pequeilas empresas con participacién  patrimonial

mayoritaria mexicana, que desarrollen actividades industriales,

comerciales o de servicios, y cuyos giros se encuentren incluldos:
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en el Catalogo de Actividades Empresariales que piblica Nacional

Financiera.

- Las uniones de crédito que requieran de financiamiento
para satisfacer necesidades comunes de sus asociados, cuando
éstos se dediquen a actividades industriales, comerciales o de

servicios.
TIPOS DE APOYO QUE OFRECE EL PROMYP.

Los apoyos financieros del PROMYP, deberdn ser canalizados a
las siguientes prioridades de fomento:

1.- La creacién de fuentes de empleo.

2.- El aumento de la oferta de bienes de consumo bhésico.

3.- El desarrollo regional,

4.- La desconcentracion de la acgividad econdmica.

5.~ El mejoramiento del ambiente a través de la disminucioén
de efectos contaminantes.

6.- La reduccidn en el consumo de agua y energia.

7.~ El incremento de la capacidad competitiva.

8.- La generacion y/o ahorro de divisas.

ACCESO A LOS RECURSOS DE PROMYP
Las micro y pequeflas empresas podran obtener apoyos
financieros del Promyp, mediante solicitud a - una 1ngtituci¢n

intermediaria autorizada y reconocida por Nafin,
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CREDITOS SUSCEPTIBLES DE DESCUENTO EN NACfONRL FINANCIERA A
TRAVES DE PROMYP.

a) Créditos destinados a la constitucidn o fortalecimiento
del capital de trabajo.

Con 1la finalidad de atender eficientemente las necesidades
operativas de las micro y pequeilas empresas, el Promyp ofrece a
los intermediarios opciones para descontar los siguientes
creditos:

- Habilitacidén o Avio.
- Avio revolvente.
- Simple o en cuenta corriente.

b) Créditos destinados a la adquisicién de maquinaria,
equipo y mobiliario.

Las modalidades de crédito susceptible de descontarse con
Nafin son:

- Refaccionario.
- Simple con garantla prendaria o hipotecaria.

c) Créditos destinados a 1la adquisicibn; construccion,
instalacidén o modificacidon de unidades industriales, locales
comerciales o de servicilos.

Para tal fin, el Promyp puede ‘descontar los siguientes
créditos: k ‘

~ Refaccionario,

- Simple con garantia prendaria o hipotecaria.



d) Créditos destinados a la reestructuracién de pasivos,
Conforme a la actividad que desarrollen la micro y pequefias
empresas que deseen reestructurar pasivos, el Promyp les ofrece
recursos a través del descuento de los siguientes créditos:
- Hipotecario.
- Simple.
e) Sistema de Tarjeta Empresarial.
Es un sistema de financiamiento automdtico para las empresas
que atiende este programa, cuyas disposiciones no son acumulables
para efecto de los limites maximos de financiamiento que hayan

obtenido al amparo del resto de los esquemas del Promyp.

Este sgistema se refiere a la apertura de una linea de
crédito revolvente y automatica, que los intermediarios
‘financieros autoribadb$, ‘e6tabvecen en fovor’ de las empresas
acreditadas y que controlan a través de una cuenta aa cheques  en
donde depdsitan las disposiciones que ejerzan las empresas
usuarias. Asimismo, el intermediario financiero establecera el
periodo de amortizacién de las disposiciones ejercidas por. el
acreditado, sin que é&stos excedan de tres afios en financiamientos
para capital de trabajo y 5 aflos para el finénciémiento para
adquisicién de activos fijos, aceptando pagos pa;cialeéyo totales
del capital vigente, y cobrando interases, séiamente por el

periodo efectivo que el usuario usd los recursos.
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Para el uso de este sistemsa de financiamiento, los
acreditados se obligan a utilizaf los recursos en la operacién
normal de la empresa y a conservar la documentacidn comprobatoria
de cada disposicién, sin que su antiguedad con respecto a 13

fecha de disposicién de los recursos exceda de 30 dias.

Las empresas usuvarjias de este sistema podrén hacer
disposiciones para el reembolso de gastos y compras, asi como por
el descuento de documentos, que en su case, el intermediario

financiero puede obtener en propiedad.

f) Sistema de Factoraje Financiero.

Es un sistema de financiamiento automdtico y masivo para las
empresas que atiende el Promyp, a través del descuento de titulos
de crédito y derechos de créditos relacionados con proveeduria de
bienes, de serviéios o 'de ambos, que las Eﬁpresas de factoraje
reconocidas por Nafin como intermediarios financieros hayan
adquirido de . sus micro y pequeias empresas, clientes, con la
finalidad de dotarlas de liquidez y de fortalecer su capital de

trabajo.

Las disposiciones que realicen las micro y pequefias a traveés
de este sistema no son acumulables para efecto de las limites
maximos de financiamientos que hayan obtenido a través‘del resto

de los esquemas de Promyp.
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Para el ejercicio de este esquema de f£inanciamiento, las
empresas de factoraje convendran especificante con Nafin mediante
contrato, las caracteristicas de la operacién, asi como las
condiciones que aplicaran a sus empresas clientes por los

financiamientos a través del sistema de factoraje financiero.

g) Arrendamiento Financlero.

El Promyp ofrece a las micro y pequeilas empresas la opclon
de realizar operaciones via arrendamiento financiero que les
permita el uso de activos fijos que requieran en la operaciédn

normal de su empresa.

En este esquema Nafin reembolsard a 1la arrendadora
financiera que reconozca como intermediaria financiera, 1la
inversion que ésta haya efectuado para adquirir el activo fijo
objeto del financiamiento, ;izmpre y cuando, la operacién se
lleve acabo conforme a las condiciones que  se fijen en el
contrato que al efecto celebren la arrendadora financiera y
Nafin, y de acuerdo con las tasas de interés y plazos de

amortizacién y gracia que establece el Promyp ° én - los

financiamientos para la adquisicidén de activos fijos,



B) PROGRAMA DE INFRAESTRUCTURA Y DESCONCENTRACION INDUSTRIAL

OBJETIVO.~ "Promover y respaldar el desarrollo de wuna
infraestructura industrial que permita una operacion mas
eficiente de la planta productiva y que contribuya a un mejor
equilibrio regional de la actividad econdmica, asl como impulsar
la desconcentracién de las instalaciones productivas de las Areas
urbanas y su reubicacidén en los parques, conjuntos, puertos vy

zonas industriales prioritarias." ( 14 )

SUJETOS DE APOYO
Los sujetos de respaldo financiero son los gobiernos de los
estados y municipios, asl como las personas flsicas y empresas

constituidas bajo la legislacidn mexicana,

Los inversionistas que canalicen los recursos, a través de
las aportacicnes accionarias, para financlar lnversiones de su

empresa a las que hace referencia el objeto del programa.

La fecha de adqulsicidn de los bienes a financiafvno deberdn
ser anteriores en mas de 120 dlas a la fecha de la presentacién

de la solicitud de descuento.

DESTINO DEL RESPALDO FINANCIERO
- Financiamiento de 1las inversiones en 1nfréesfructura Yy

urbanizacién de parques, conjuntos, puertos y zonas industriales,

(14) Nacional Financiera, op. cit. p. 71



- La construccidn, modernizacidn y equipamiento de naves

industriales localizadas en algunos de esos parques.

- Las inversiones y gastos particulares que se deriven de

una localizacién de las instalaciones productivas de una empresa.

- Financiamiento de gastos de capacitacién y asistencia
técnica, asi como de estudios y asesorias que se vinculen

directamente con el objetivo del programa.

- Financiamiento de la aportacidn de capital accionario,
cuando las empresas destinen tales recursos a los enumerados en

el Programa.

CARACTERISTICAS DEL FINANCIAMIENTO

a) Moneda.- Los créditos descontados por Nafin serdn en
moneda nacional o extranjera. Estd ultima denominacién se

aplicard siempre y cuando las empresas sean generadoras netas de

divisas o coticen a precios internacionales y la institucién

disponga de las divisas necesarias.

b). Tasa de Interés.- Las tasas de interés serdn las ‘quef

establece el esquema general de tasas de la institucidén, Nafin

dard a conocer a los intermediarios financiercs, mediante

circular expresa, cualquier cambio en las mismas.
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c) Monto de los créditos o financiamientos.- El que requiera
el proyecto de acuerdo con el porcentaje de descuento
establecido, sin que el monto del financiamiento que otorgue

Nafin exceda el 1.5% de su cartera de descuento por empresa.

d) Porcentaje de descuento.- Nacional Financiera podra
descontar hasta el 75% del crédito que otorguen los
intermediarios financieros para inversiones en infraestructura ¥y
construccién de parques y naves industriales, y hasta el 100%
para el financiamiento a los inversionistas que efectuen las
aportaciones accionarias en las empresas para estos = propositos.
En proyectos de relocalizacién de empresas, Nafin podrad descontar
hasta el 90% del crédito que el intermediario financiero otorgue

a la empresa.

e) Formas de pago.- De acuerdo con la generacién de flujo de
efectivo de las empresas podrd optarse por el sistema de pagos

tradicional o por el sistema de pagos a valor presente.

C) PROGRAMA DE MEJORAMIENTO DEL MEDIO AMBIENTE

OBJETIVO.~ Promover y proporcionar respaldo financiero-a las

acciones empresariales - de 4inversidén que contribuyen al

mejoramiento del medic ambiente, asi como la racionalizacidn: del.

consumo de agua y energila,



SUJETOS DE APOYO.- Los sujetos de respaldo financiero son
las empresas industriales, comerciales y de servicio que afectien
inversiones a las que hace referencia el objetive del

Programa.

Los inversionistas mexicanos que canalicen recursos, a
través de la aportaciédn de capital para financilar las inversiones
de sus empresas a las que hace referencia el objetivo del

Programa,

Los gobierncs de los estados y municipios, asi como las

personas flsicas,

En los contratos cuyo monto exceda entre los 3 y 7 millones
de ddlares, la adjhdicucibn deberd efectuarse sobre la base de
comparar cuando menos tres cotizaciones de @ proveedores

extranjeros de distinto pais.

En los contratos cuyc monto excede los 7  millones de
délares, la adjudicacion deberd efectuarse conforme  a los
procedimientos de licitacidn piblica internacional gque Nacional
Financiera ha acordado con los  organismos financieros

internacionales.

Lags fechas de adquisiclién de los bienes a financiar‘ no
deberdn ser anteriores en mds de 120 dias a la fecha 'de

presentacién de la solicitud de respaldo financiero..
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- Financiamiento de las adquisiciones de maquinaria vy
equipo; la construccidén de obra civil: instalaciones y/o
reacondicionamientos, cuyo propdsito  especifico sea el
mejoramiento del medio ambiente y la racionalizacidén del consumo

de agua y energia,

DESTINO DEL RESPALDO FINANCIERO

-~ Financiamiento de gastos de capacitacidén y asistencia
técnica, asli como de estudios y asesorias que se vinculen

directamente con el objetivo del programa.

- Financiamiento de actividades comerciales de acuerdo al

objeto del Programa.

- Financiamiento de la aportacién de capital accionaria,
cuando la empresa destine tales recursos a los propdsitos a .que

hacen referencia los parrafos anteriores.

CARACTERISTICAS DEL FINANCIAMIENTO
a) Moneda.- En moneda naclonal o extranjera.

b) Tasa de Interes.~- Las tasas de interés y el margen de
intermediacidn serdn los que estdn en vigor. lLos intereses se
calculardn sobre saldos insolutos del principal, con base en

meses calendario con divisor de 360 dias (Base Mixta).
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c) Monto de los Créditos o Financiamiento.- El que requiera

el proyecto.

d) Porcentaje de Descuento.- Nafin podrd descontar hasta el
100% del crédito que otorguen los intermediarios financieros al

amparo de este proyecto.

e) Plazos.~- Hasta 13 ailos, con un periocdo de gracia de hasta

3 aflos, de acuerdo a las necesidades del proyecto.

f) Forma de pago.-~ De acuerdo a la generacion de flujo.

D) PROGRAMA DE DESARROLLO TECNOLOGICO

OBJETIVO.- Fomentard el desarrollo tecnoldgico de 1las

empresas  mediante el desarrollo de proyectos integrales de

inversién para la adaptacidn y creacidn de nuevas tecnologias o
de programas permanentes en la industria que la modernicen, la
integren, la reorienten o incrementen su aprovechamiento y
productividad. Para ello inducird la participacién activa‘de las
instituciones financieras del pais en el financiamiento integrel

de proyectos de desarrollo tecnoldgico viables.

FUNCIONES
a) Conceder financiamiento a las institucibnes de " crédito

del pais.

b) Dar como complemento garantias a los-intermediarios que

otorguen financiamiento a las empresas.
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c) Dar su garantia para proteger a las empresas contra los
riesgos derivados de la adopcién de nuevas tecnologlas y

prototipos desarrollados en México.

d) Fomentar la generacidn de proyectos que correspondan con

el objetivo del programa.

e) Promover la estructuracién de esquemas integrales de
financiamiento que Jincorporen recursos de Nafin y de otras

fuentes.,

f) Proporcionar capacitacidén y asistencia técnica en
aspectos relacionados con el objetivo del Programa de . Desarrollo

Tecnologico.

SUJETOS DE APOYO.- Seraén susceptibles de ser descontados en
este programa los financiamlentos concedidos por los
intermediarios de Nafin, a las empresas industriales, comerciales
y de servicios que lleven a cabo inversiones a. las que ® hace
referencia el objetivo del programa, sin distincién de tamado o

actividad industrial.

DESTINO DE LOS RECURSOS.- Los inversionistas podran desfinar
los recursos a: ‘

-~ La elaboracidn de diagnosticos, estudios de prosbecfiva y
pronésticos tecnologicos, busgueda de elﬁernativas tédnolbgiéas,
estudios de gestién y planes de negocio para empresas de  base

tecnoldgica.
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- Adquisicidn de informacidn bésica, emolumentos del
personal, materiales, equipos y servicios, gostos de capacitacién
y documentacidn, entre otros, que se refieran al proyecto de

desarrollo tecnoloégico.

- Diseflo, fabricacién y prueba de nuevos bienes y procesos
productivos, incluyendo prototipos, lotes de prueba, plantas

piloto y escalamiento de tecnologias nacionales.

- Los gastos derivados de la transferencia y

comercializacién de paquetes tecnolégicos.

- Programas de aseguramiento de calidad, instalacién de
laboratorios y pisos de prueba, la normalizacién y homologacién
de productos y procesos, la instrumentacién de técnicas para la
administracion de 1la produccién y  sistemas integrales de
seguridad industrial, entre otros, que pe:mitan incrementar 1la

productividad y calidad en las empresas.

- Las aportaciones de capital accionario que realicen las

personas fisicas o morales cuyo destino sea el que se indica en

los incisos anteriores, asi como las aportaciones patrimoniales
que éstas realicen en entidades tecnolégicas.
CARACTERISTICAS DEL FINANCIAMIENTO

Moneda.- Los créditos podrdn ser descontados en monaeda

nacional o extranjera.



Tasa de Interés.- De acuerdo a politicas de Nafin.
Monto de los créditos.~ El gue requiera el proyecto,

Porcentaje de participacién de los promotores, - Los
promotores y/o inversionistas deberan aportar cuando menos el 20%

del proyecto.

Porcentaje de Descuento.- Nacional Financiera  podra
descontar hasta el 100% del crédito que otorguen los
intermediarios financieros a las empresas, sin distincidn de
tamaio, en las etapas previas a la comerclalizacidn, asl como en
el financiamiento de las aportaciones accionarias, en las etapas
de escalamiento de tecnologia nacional y su comercializacidn,
Nafin podrd descontar a los intermediarios financieros hasta el
100% del creédito que éstos otorguen a las micro empresas, hasta
el 85% a las pequeias y hasta el 75% a las medisnas .y grandes

empresas.
Plazo.- Hasta 20 afos.

Garantia de Riesgo Tecnoldgico.- Nafin podrd cubrir hasta el
708 de la pérdida econémica en que incurran las empresas
adquirentes de tecnologlas y prototipos desarrollados en Maxico
al Aamparo de este programa, por fallas imputables a los mismos.
El costo y duracidn de esta garantia se determinard de manera

casulstica.
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Asistencia Técnica y Financlera.- Se apoyard con asistencia
técnica y financiera la estructuracidn de proyectos o negocios
tecnoldgicos que puedan ser finaciados integramente por Nafin y/o

con el apoyo de otros agentes financieros y bursatiles.

E) PROGRAMA DE MODERNIZACION

OBJETIVO.~ Promover y proporcionar respaldo financiero a las
acciones empresariales de inversidn que tengan como finalidad
especifica el aumento de los niveles de eficiencia productiva vy
el incremento de la competitividad de la oferta de las empresas

industriales, comerciales y de sarvicios del pails.

Los proyectos de inversidn deberédn mostrar su viabilidad
técnica, econdmica y financiera, con tasas internas de retorno
econdmico y financlera superior al 10% para el caso de respaldo
financiero a través del descuento crediticio y del 12% para el
caso de respaldo financiero a la aportacidén accionaria. En  ambos

casos, el cdlculo deberd de efectuarse a precios constantes.
CARACTERISTICAS DEL FINANCIAMIENTO

Moneda.~ Nacional o Extranjera.

Monto.- El que requiera el proyecto de acuverdo .con el
porcentaje de participacidn establecido, en la inteligencia de

que:

60



- El saldo de respaldo financiero total por empresa no podra
exceder de 15 millones de ddlares o su equivalente en moneda

nacional.

- El importe mdximo de respaldo para capital de trabajo no
serd superior a 2.5 millones de délares o su equivalente en

moneda nacional.

Plazo de amortizacldn.- E1 plazo de amortizacidén se
determinard de acuerdc con el flujo de efectivo de la empresa, en
el entendido de que para las inversiones de activos fijos el
méximo serd de 13 afos y para las inversiones de capital de
trabajo el mdximo serd de 7 afos, pudiendo incluir en ambos casos
un periodo de gracia de hasta 3 afos. En el caso de
financiamiento para propésitos de participscién accionaria, el
plazo fluctuard entre los 3 y 10 afos, pudiendo considerarse un

periodo de gracia con un maximo de hasta 5 afios.

Formas de amortizacidén.- Para operaciones en monada
nacional, los pagos del principal serdn mensuales o trimestrales,
dependiendo del flujo de efectivo de la empresé, y para los

intereses serdn mensuales,

Para operaciones en moneda extranjera, - las pagos del
principal e intereses podrdn ser mensuales, trimestrales o
semestrales, dependiendo de las fuentes del fondeo - de Nacional

Financiera.
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Tasa de Interés.- Las tasas de interés y el margen de
intermediacidn serdn las que estén en vigor. lLos intereses se
calculardn sobre saldos insolutos del principal con base en meses

calendario con divisor de 360 dias (Base Mixta).

Comisidn de compromiso,.- La comisidn aplicable a los saldos

no dispuestos, conforme a calendario, serd del 1% anual.

F) PROGRAMA DE ESTUDIOS Y ASESORIAS

Objetivo.- Promover y respaldar la elaboracidén de estudios y
la contratacidén de asesorias que fortalezcan técnicamente las
decisiones y la ejecucidn de proyectos de inversidn, comercial vy

de servicios e incrementen la capacidad de gestidén empresarial.

SUJETOS DE APOYO

Son sujetos de apoyo financiero los gobiernos = estatales  y
municipales, asi como las .personas fisicas y las empresas
constituidas bajo la legislacidn mexicana,

La elaboracidén de estudios que puedan cohtribuir al 1ogro
de: .

- E1 dincremento de la competitividad de las empresas

1ndusttiales, comerciales y de servicios del pais.

- La creacidn de fuentes permanentes de émpleo productivo

sobre todo en los estratos de menores 1hgresds de ‘la poblacion,

- E1 aumento de la oferta de bienes de consﬁmo basico. '
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- El fortalecimiento de la infraestructura industrial y de
la desconcentracién de las instalaciones productivas de las areas

urbanas hacia los parques industriales y zonas prioritarias.

- El mejoramiento de)l medio ambiente, la reduccidn de los
efectos contaminantes de la produccidn, asi como 21 consumo de

agua y energla,

- El fortalecimiento de 1la capacidad nacional de

investigacién y desarrollo tecnolédgico.

CARACTERISTICAS

t

Moneda.~ Nacional o Extranjera.

t

Destino.-~ La contratacidn de estudios y asesorias.

- Monto.- Con recursos del Programa se podrd financiar hasta

el 80% del costo total del estudio o la asesoria.

Tanto el intermediario financiero como la empresa deberadn-

participar, cada uno, cuando menos con el 10% del  costo  del

estudio o la asesoria.
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4.1.2, BANCO NACIONAL DE COMERCIO EXTERIOR

El Banco Nacional de Comercio Exterior, desde su origén en
1937, es una institucidn financlera de desarrollo del Gobierno
Federal, orientada a fomentar la competitividad internacional de
las empresss Yy promover el comercio exterior de México,
particularmente de exportaciones no petroleras, asi como a
impulsar la atraccién de inversidn extranjera y la realizacion

de coinversiones con empresas y organismos de otros paises.
Dentro de sus objetivos mds importantes se encuentran:

1.~ Otorgar apoyos financieros.

2.~ Otorgar garantlas de crédito.

3.~ Proporcionar informacién y asesoria financiera a
exportadores en general en la colocacién de articulos y
prestacidén de servicios en el exterior.

4.- Participar en el capital de empresas de comercio
exterior,

5.~ Promover la inversidén .de capitales  a  empresas
exportadoras.

6.~ Otorgar apoyos financieros a exportadorés indirectos.

7.~ Otorgar apoyos a empresas = comercializadoras: de

exportacion.

8.~ Estudiar, politicas, planes y programas de fomento al

comercio exterior y su financiamiento; y
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9,- Participar en la promocién de oferta exportable. ( 15 )

Bancomext realilza sus aperaciones crediticias por medio de
la infraestructura del sistema financiero y otorga servicios no
financieros vy de informacién de manera directa a las empresas,
contribuyendo asi a cubrir integralmente las necesidades

financieras y de servicio de la cadena productiva de exportacién,

Ademds, proporciona una gama integral de productos |y
servicios agrupados en dos categorias de instrumentos que
constituyen medios importantes para impulsar la
internacionalizacién de las empresas: los productos y servicios

financieros y los servicios no financieros.
Productos y Servicios Financieros.

~ Crédito a corto, mediano y largo plazo para exportar
productos y serviclos no petroleros e importar bienes de capital

e insumos para la exportacidn.

- Financiamiento integral, para desarrollar proyectos de

inversidn que incrementen la oferta exportable.

- Garantias a corto, mediano y largo plazo, para cubrir el
riesgo por falta de pago en operaciones de exportaciéon y para

participar en licitaciones internacionales.

(15) VILLEGAS Eduardo, op. cit. p. 260.



- Avales para facilitar la obtencién de recursos financieros

en el mercado nacionsl e internacional,

-~ Participacién temporal y minoritaria en el capital de

empresas vinculadas al comercio exterior.

- Productos y serviclos de banca de inversidn, tesoreria vy

fiduciario,

Servicios no financleros.

- Servicios de informacidn, capacitacién y asesorla en
materia financiera y comercial para facilitar el intercambio con

el exterior y la inversidn extranjera.

- Servicios especializados en la identificacién 'y promocién

de proyectos de sectores econdmicos con potencial para exportar o

para realizar alilanzas estratégicas y atraer inversion extranjera.

y tecnoclogia,

~ Serviclo de  ldentificacién de nichos  de mercadé,
elaboracién de perfiles y estudios por prdduéfo y pals, y apoyo
para - participar en eventbs internacionales a f£in de ﬁrqmover“la
internacionalizacidn de las empresas y la atraécibnvde inversibq

extranjera.

El Banco de Comerclo Exterior tiene diferentes programas. 'de

apoyo financiero. A continuacidn se presentan los aspectos  mas

importantes de estos:
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A) FORTALECIMIENTO DE LA ESTRUCTURA FINANCIERA DE EMPRESAS
EXPORTADORAS.,

El objetivo de este programa es fortalecer la estructura
financiera de empresas exportadoras mediante la substitucidn de
pasivos en pesos mexicanos a ddblares estadounidenses. El
proposito aparente de este programa es hacer compatitivas las

tasas de interés, dado que las mexicanas no lo son.

Pueden acudir a este programa las empresas exportadoras con
experiencia, cuyo costo financiero le afecte de tal forma que no
pueda aumentar sus exportaciones. Ademds debe afrontar problemas
de estructura financiera por inversiones financiadaé con
creditos de mediano y largo plazo. Su razén pasivo a capital no
debe ser mayor de 1.5, y ser empresa mexicana que cumpla . los
ordenamientos de la Secretaria de Desarrollo Urbano y  Ecologia

(SEDUE).

El importa del crédito puede ser hasta por 5 MM, de Dls. a

una tasa equivalente a 3.5 puntos porcentuales scbre la tasa

Prime, de los Bancos de Estados Unidos de América. Ademds tendrd.

un costo de comisiones de 3% por la apertura y 3% sobre el ‘monto
autorizado no ejercido en los 60 dias siguientes a su

) autori;acibn.
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B) PROGRAMA DE EQUIPAMIENTO DEL SECTOR INDUSTRIAL GENERADOR
DE DIVISAS.,

El objetivo de este programa es apoyar con financiamiento la
instalacion, ampliacién o modernizacién de empresas para
incrementar la oferta exportable no petrolera a través de 1a

adquisicién de unidades de equipo o proyectos de inversién.

Pueden acudir a este programa, las empresas generadoras de
divisas establecidas en México que cumplan con los ordenamientos
de la SEDUE gque tengan proyectos viables y rentables. En el caso
de adquisicién de unidades de equipo el financiamiento puede ser
hasta por 1 millén de Dls., sin exceder del_?O% de la inversioén.

Para proyectos de inversién el limite es de 20 MM. de Dls., sin

exceder del equivalente a la generacidn neta de divisas del-

proyecto durante los primeros cinco anos de operacion sin exceder

del 50% de la inversidn fija.

El maximo del crédito es de 5 afos para unidades de equipo y

de 7, incluyendo 2 de gracia para proyectos de inversién. Latasa -

serd de 3.5 puntos porcentuales arriba de -la tasa prime (tasa
preferencial de los bancos a sus principales clientes) Esta tasa
ge revisa y se paga semestralmente. Las comisiones de apertura y

compromiso gon fijadas por Bancomext.
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C) PROGRAMA DE EXPORTACION DE MANUFACTURAS Y SERVICIOS.

El objetivo de este programs, y a través de la banca
multiple, es otorgar créditos para capital de trabajo y para
inversién en activos filjos, para desarrallar al proceso
productivo, inventarios, prestacién de servicios y venta de
productos manufacturados y servicios de exportacidn, asi como la

adquisicién de equipos y desarrollo de proyectos de inversion.

Pueden acudir a este programa los productores, las
organizaciones de productores y/o comercializadoras de

manufacturas y servicios de exportacidon.

Los plazos del financiamiento son variables, para produccidn
hasta 600 dias, para acopio 45, existencia 180 dias, ventas 180
dias, unidades de eqguipo hasta 5 afos, proyectos de inversiéon 7
aflos, incluyendo 2 de gracia y la prestacién de servicios que

varia en funcidn del proceso de prestacidén del servicio,

El importe del financiamiento también varia de acuerdo a las

caracteristicas:

- Para produccidn y acopio, en empresas a desarrollar - hasta
100% del precio de venta LAB (Libre -a Bordo), en empresas

consolidadas e intermedias hasta el 85% del precio de venta LAB.

- En existencias hasta el 70% del certificado de depdsito y-

bono de prenda.
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~ En prestacién de servicios hasta 100% del importe de la
factura de acuerdo al ingreso de divisas que genere, en empresas
intermedias y consolidadas hasta el 85% del valor de factura,

también de acuerdo al ingreso de divisas que genere.

- En ventas, hasta 100% del valor de factura, en funcién del

grado de integracidén nacional.
- En unidades de equipo, hasta el 70% de su valor.

- En proyectos de inversidn, hasta el 50% de su valor.

El costo del crédito serd de 0.5 puntos porcentuales por
encima de la tasa prime para corto plazo. Para largo plazo serd
de 3.5 puntos porcentuales sobre esta misma tasa. Las comisiones
de apertura y compromiso seran variables y determinadas por ‘el

Banco de Comercio Exterior.

D) PROGRAMA PROMOCIONAL AL SECTOR TURISMO ALTAMENTE
GENERADOR DE DIVISAS.

Este programa tiene por objetivo financiar inversiones
orientadas a ofrecer servicios turisticos altamente generadores
de divisas. Pueden tener acceso a este programa las empresas
establecidas en México que comprueben una édministracién‘
profesional y cuyo proyecto ademds de ser viable y rentable 'vaya

a ubicarse en zonas con probada concurrencia extranjera.
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Se puede financiar hasta un importe equivalente a la
generacién de divisas del proyecto en sus primeros cinco afos de
operacidén, hasta por 20MM. de Dls.,, sin que se exceda del 50% el
apalancamiento, sin revaluaciones, en otras palabras sin
considerar los efectos de Boletin B-10 del Instituto Mexicano de

Contadoras Puiblicos.

El plazo mdximo del crédito es de 7 aflog con 2 de gracia,
excepcién hecha de acciones promocionales, cuyo plazo serd de 2
afos. Ademds existe una clausula de pre-pago en caso de una mayor
generacidén de efectivo. El costo del crédito es de 3.5 puntos
porcentuales por encima de la tasa prime, ademds las comisiones

de apertura y compromiso las fija Bancomext.

E) PROGRAMA DE SECTOR AGROPECUARIO Y SILVICOLA DE
EXPORTACION,

Este programa apoya al sector agropecuario y silvicola a
través de créditos destinados a capital de trabajo e inversidn en
activos para produccion, acoplo, existencias, ventas, adquisicidén
de unidades de equipo y realizacidén de proyectos  de inversioén,
Puede acudir a este programa cualquier tipo de organizacién

agropecuaria de exportacidn,

El plazo madximo del crédito varla de -acuerdo a la

‘utilizacidn. Para produccidn 360 dias, para écopid 45 dias, para

existencias 180 dias, para ventas 90 dias, para unidades de .
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equipo 5 aflos y para proyectos de inversién 7 afos, incluyendo en

este Ultimo 2 de gracia.

El importe a financlar también varia de acuerdo a la
utilizacidén. Para producclén y acopio hasta el 100% de lo
requerido, para existencias hasta el 70% del certificado de
depdsito y bono de prenda, para ventas hasta el 100% del valor
facturado, para unidades de equipo hasta el 70% de los bienes y/o

servicios, para proyectos de inversionista el 50% del valor.

El costo del financlamiento incluye para corto plazo 0.5
puntos porcentuales por arriba de la tasa prime y para largo
plazo 3.5 puntos porcentuales por encima de esta misma tasa.
Ademds se incluyen comisiones de apertura y compromiso fijadas

por Bancomext.

F) PROGRAMA DE SECTOR APICOLA DE EXPORTACION.

Este programa apoya al sector apicola a través de créditos
destinados a capital de trabajo o a inversidén fija ‘para
produccidn, acopio, existenclas, ventas, adquisicién de unidades
y proyectos de Inversidn, Pueden acudir a este programa las

crganizaciones de productos apicolas de exportacidn,

El plazo madximo del crédito varia de acuerdo al destino del

mismo. Para prdduccién hasta 240 dias, para acopio 45 dias,‘ para

existenclas y/o ventas 90 dias, para unidades de équipo 5 afos, y

para proyectos de invarsidén 7 ahos que incluyen 2-de gracia.
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El importe a financiar también voria de acuerdo al destino
del crédito. Para produccidn y acopio hasta el 100%, para
existencias hasta 70% del certificado del depdésito y bono de
prenda, para ventas hasta 100% de lo facturado, para unidades de
equipo hasta 70% y para proyectos de inversidn hasta el 50% del

valor del proyecto.

El costo del financiamiento incluye 3.5 puntos porcentuales
sobre 1la tasa prime para créditos a largo plazo, y 0.5 puntos
porcentuales sobre esta misma tasa a corto plazo. Ademds las

comisiones de apertura y compromiso son fijadas por Bancomext.

G) PROGRAMA DE APOYO A LAS IMPORTACIONES.

Este programa, a través de la bsnca miltiple, estd orientado
a otorgar créditos de corto y 1large plazo para  apoyar
importaciones de productos badsicos y de bienes dé capitai. Pueden
tener acceso a este programa las empresas estéblecidas en México.
El importe a financiar, en corto plazo, para prdduéfos basicos,
es de hasta 100,000 Dls., con embarques minimoé de 50,000 bls. En
largo plazo, para bienes de capital, 200,000 Dls., con embarques

minimos de 100,000 Dls.

El créddito puede ser hasta por 100% del valor FOB de

productos basicos procedentes de E.U.A. a través de la linea . de

crédito Comodity Credit Corporation si es a corto plazd. Si es . de

largo plazo, hasta el 85% del valor de los bienes de capital de-
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los palses con los que exista linea de crédito garantizadas por
las agencilas de seguro de crédito para la exportacidn

(EXIMBANKS).

Los plazos méximos son de uno a cinco aflos, las tasas de
interés asli como las primas de seguro y comisiones serdn las

aplicables por Bancomext.
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4.2, BANCA EXTRANJERA

Hoy en dia existen instituciones bancarias de cardcter
internacional, que fomentan los gobilernos sin animo de lucro Yy
con la finalidad de estimular el comercio y el desarrollo indus-~
trial de los paises; estas instituciones surgen en el Siglo XX
debido a la necesidad de dar una respuesta adecuada al caos
econdmico y financiero del periodo comprendido entre las dos
guerras mundiales. Las actividades que realizan dichas institu-

ciones son las sigulentes:

- Reunir reservas internacionales.

- Conceder préstamos a los pailses necesitados.

- Armonizar la politica monetaria de los bancos centrales
integrados en el banco internacional.

De las instituciones nas importantes podemos mencionar a:

4.2.1. BANCO INTERAMERICANO DE DESARROLLO (BID)
El Banco Interamericano de Desarrollo (BID), es una institu=~

cién financiera, cuyo propdsito es contribuir . al desarrollo

individual y colectivo de los palses miembros reQionaleé;y entre

sus funciones destacan:

~ Promover la inversion de capltales publicos y privadosk de‘

América Latina mediante sus proplos recursos y los fondos obteni-

dos en los mercados financieros.
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- Suministrar asistencla técnica para la preparacidn, finan-
ciamiento y ejecucidn de planes de desarrollo.

- Cooperar con los palses miembros en la mejor utilizacion
de sus recursos.

-~ Promover el crecimiento ordenado de su comercio exterior.

Los recursos del BID estdn constituidos por el Capital

Autorizado y por el Fondo para Operaciones Especlales.

El capital autorizado del BID se divide en acciones de
capital pagadero en efectivo y en acciones de capital exigible.
El capital pagadero en efectivo consiste en las contribuciones
aportadas a la institucidn por los pailses miembros. En cambio, el
capital exigible esta sujeto a requerimientos de pagd, sodlo
cuando sea imprescindible satisfacer las obligaciones del banco
derivadas de empréstitos obtenidos en los mercados de capital,
constituyendo una garantia solidaria de los péises miembros en
respaldo de los valores emitidos por el BID,

El Fondo para Operaciones Especiales estd integrado por lag
contribuciones directas de los palses miembros y fue creado  para
efectuar préstamos en condiciones y términos que. permitieran
hacer frente a circunstancias especiales que pudieran presenthrse
en determinados palses o proyectos. En consecuencla, los présta-
mos del fondo llevan tasas de interés mas bajas y periodos de
amortizacion y de gracia mads amplios gue los que se conceden‘ con

los recursos de capital ordinario e 1nterregional'
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Por lo que toca a la distribucidon de sus préstamos por
sectores, el BID ha tratado de contribuir en forma equilibrada al
desarrolla de los sectores directamente productivos (agricultura,
industria, mineria), de Infraestructura econdmica (energia,
transportes y comunicaciones), y de mejoramiento social (educa-
cidn, agua potable y alcantarillado, servicios de salud, vivienda
y desarrollo urbano).

Ademds de laos préstamos para proyectos de desarrollo, el BID
ofrece a3 los palses miembros, asistencia técnica para el
mejoramienta de los sistemas de planificacidén, preparacidn de
proyectos y fortalecimiento institucional; ademds el BID también
brinda cooperacidn técnica bajod la forma de préstamos.

Actualmente en México, Nacional Financiera, en su caracter
de Agente Financiero del Goblerno Federal, suscribid con el Banco
Interamericano de Desarrollo, dos préstamos para finanglar el

Programa de Servicios Sociales Esenciales y el Programa de

Reestructuracidon para el Sector Financiero, cuyos objetivos se

describen a continuacidn:

PROGRAMA DE REESTRUCTURACION PARA EL SECTOR FINANCIERO

OBJETIVOS.

a) "Apoyar las actividades de supervisidn y regulacién.

b) Apoyar el saneamiento de ' aquellos bancos que lo
requieren, conteniendo asl el impacto de la crisis y minimizando

sus costos fiscales.
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c) Fortalecer la capitalizacidn de la banca comercial.

d) Modificar los principios contables para hacerlos consis-
tentes con estandares internacionales.

e) Ajustar en lo necesario la regulacidn prudencial.

f) Fortalecer la supervisidn bancaria.

g) Adecuar el marco juridico con el fin de modernizar el

sistema bancario." ( 16 )
PROGRAMA DE SERVICIOS SOCIALES ESENCIALES

OBJETIVOS

a) Proteger los servicios soclales esenciales de las capas
desprotegidas en México en las dreas de educacidn y salud.

b) Fortalecer la red de seguridad social existente, a través
del apoyo de recapacitacion, empleo a corto plazo y programas de
nutricion, para amortiguar el importe de la pobreza en Méxlco
debido a la situacidn econdmica del pais. '

c) Apoyar los mecanistios de monitoreo para sentar las bases

‘que permitan obtener avances en materia de eficlencia en la
prevision de servicios en los sectores sociales en México.

Estas operaciones cuentan con la garantiq del gobierno
federal y se encuentran dentro de los limites de endéudamiento

autorizados por el H. Congreso de la Unidn Yy han sido otorgadaé

por un plazo de 20 afos con una tasa de interéds variable 'y

pagadera semestralmente,

(16) El Mercado de Valores, Nacional Financiera, Mensual, ‘México,
D.F. No. 7, Julio de 1995, :
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4.2,2, BANCO INTERNACIONAL DE RECONSTRUCCION Y DESARROLLO (BIRD)

El Banco Internacional de Reconstruccidén y Desarrollo (BIRD)
conocido también como Banco Mundial, fundado en 1945, tiene como
propdsito, promover las inversiones extranjeras a largo plazo.
Los préstamos se conceden cuando el pals solicitante no puede
obtener el crédito necesario en el mercado,

Sus principales objetivos son:

a) Aprovechar el capital excedente de los paises, en benefi-
cio de los otros menos desarrollados.

b) Contribuir a la reconstruccidn y rehabilitacién de las
econdmias afectadas.

c) Fomentar inversiones privadas para fines de produccidn,

d) Promover el equilibrio de la balanza de pagos.

e) Estimular las inversions internacionales destinadas al
desarrollo de las fuentes de produccién.

Actualmente Nacional Financiera en su cardcter de agente

financiero del Gobierno Federal, suscribid con el Banco Mundial

tres préstamos para financiar un incrementd al Proyecto -de-

Asistencia Técnica al Sector Financiero, el Programa de Reestruc-
turacion para el Sector Financiero y el Programa de Servicios

Sociales Esenciales cuyos objetivos se describen a continuacidn.
PROYECTO DE ASISTENCIA TECNICA AL SECTOR FINANCIERO

OBJETIVOS

a) Mejorar la seguridad y firmeza del sistema financiero a
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través de una regulacidn y supervisidn prudencial, asl como de
mayores incentivos para los participantes del mercado.

b) Mejorar el desarrollo del Sistema de Pensiones.

¢) Mejorar la evaluacidn y presupuestacion de la inversiédn

publica,
PROGRAMA DE RESTRUCTURACION PARA EL SECTOR FINANCIERO

OBJETIVOS

a) Apoyar las actividades de supervisidn y regulacidn.

b) Apoyar el saneamiento de aguellos bancos que lo requier-
en, conteniendo asl el impacto de la crisis y minimizando sus
costos fiscales.

c) Fortalecer la capltalizacién de la Banca Comercial.

d) Modificar los principios contables para hacerlos consis-
tentes con estdndares internacionales.

e) Ajustar en lo necesario la regulaéién.prudencial.

f) Fortalecer la supervigion bancaria.

g) ‘Adecuar el marco juridico con ei,fin de modernizar el

sistema bancario.
PROGRAMA DE SERVICIOS SOCIALESIESENCIALES

OBJETIVOS
a) Proteger los servicios sociales esenciales de las capas
desprotegidas en México en las areas de aducacién Yy salud.

b) Fortalecer la red de seguridad social exiatente, a través
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del apoyo de recapacitacidn, empleo a corto plazo y programas de
nutricién, para amortiguar el importe de la pobreza en México
debido a la situacidn econdmica del pais.

c) Apoyar el establecimiento de mecanismos de seguimiento
que permita establecer las bases de medicién y logros de eficien-
cia en la prevision de servicios en los sectoraes soclales en
México.

Estas operaciones cuentan con la garantia del gobilerno
federal y se encuentran dentro de los limites de endeudamiento
autorizados por el H. Congreso de la Uniédn. En el caso del Pro-
yecto de Asistencia Técnica al Sector Financiero se otorgb a un
plazé de 15 aiios con una tasa variable pagadera smnestralmente;
para los Programas de Servicios Esenciales y Restructuracién para
el Sector Financiero han sido otorgadss a un plazo de 12 afos con

una tasa de interés fija y pagadera semestralmente. ( 17 )

(17) El1 Mercado de Valores, op. cit. p. 37.
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CAPITULO V

CASO PRACTICO ( ARRENDAMIENTO FINANCIERO )

5.1. MARCO TEORICO.

Una de las premisas fundamentales que debe prevalecer en
toda empresa que desee crecer y desarrollarse, asi como alcanzar
la productividad y calidad en los bienes y/o servicios que ofrece
a sus clientes, es la de aprovechar sus recursos internos vy
externos, de manera tal que la aplicaecidn de los mismos, genere
un beneficio que sea suficiente para cubrir el costo de capital y
obtener una utilidad razonable.

Desde el punto de vista financiero, el arrendamiento es una
fuente externa de financiamiento para las empresas, es decir; es
la consecucion de recursos ajenos que se requieren para adquirir
bienes de capital.

"Las Instituciones Bancarias otorgan un crédito de numerario

para la adquisicidén de un activo, que por lo general es menor al”

100% del wvalor del mismo, mientras que las - arrendadoras
financieras ofrecen el llamado crédito de bienes que produce un
financiamiento del 100%, en donde el arrendador mantiene la
prop;edad legal del inmueble, maquinaria o equipo y el
arrendatario lo posee, lo emplea, y obtiene de éll su

rendimiento.” ( 18 )

(18) SIU vVvillanueva Carlos, ARRENDAMIENTO - FINANCIERO, Edit.
Instituto Mexicano de Contadores Piblicos, A. c., 3a. Edicién,
México, 1994, p.p. 107-108. :
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El Arrendamiento Financiero en las udltimos afos ha adquirido
una importancia relevante como fuente de financiamiento externa
para las empresas, debido a sus ventajas tales como rdpida
resolucidn del financiamiento, crédito del 100% del valor del
bien, financiamiento a 1largo plazo, no se requiere realizar
erogaciones fuertes, tasas de interés competitivas, liberacidén de
otras lineas de crédito, proteccidn al capital de trabajo, etc...

Lo anterior aunado a dos factores fundamentales, el primero:
la npecesidad dimperiosa de toda organizacidén de actualizar
tecnoldgicamente sus instalaciones, maquinarias y/o equipos, para
lograr ser competitiva en productividad, calidad y servicio; y el
segundo, la escasez de recursos para realizar las adquisiciones
de los citados bienes.

En nuestros dias las arrendadoras financieras juegan un
papel muy importante en la actividad econdmica del pais y debido
al desarrollc que han tenido, a la evolucidn de 1a economia y del
sector financiero que les ha permitido el acceso en forma directe
al mercado de valores, por medio de la emisién de obligaciones y
pagaré a medisno plazo para ser colocados entre el gran publiqo
inversionista, lo que les ha permitido a las empresas, la
captacién de mayores recursos para llevar a cabo sus operaciones,
disminuir los intereses y prastar un servicio mﬁs eficaz vy

eficiente a sus clientes,

83



La politica de modernizacidn que se estd implementando en el
pais, ha dado gran importancia a las actividades que llevan a
cabo las arrendadoras financieras, lo que eunado a las
expectativas econdmicas de crecimiento y desarrollo; la apertura
comercial; el Tratado de Libre Comercio con los Estados Unidos de
Norteamérica y Canada, asi como la necesidad de actualizar
tecnoldgicamente la planta productiva, hace necesario conocer
esta alternativa para financiar la adquisicion de bienes de
capital.

"Teoricamente el Arrendamiento Financiero es una operacién
por medio de la cual una persona denominada arrendador, otorga el
uso o goce de un bien tangible a otra persona denominada arrenda-
tario, estd se compromete mediante la firma de un contrato a
realizar pagos periddicos que se integran por los intereses y la
amortizacion de capital, en otras palabras; el arrendatario
adquiere el derecho de utilizar el inmueble, maquinaria o equipo,
en su beneficlo y la renta que cubre sirve para pagar el costo
del activo fijo, el costo del capital, los gastos'de operacibn Y

el margen de utilidad que deberd obtener el arrendador."( 19 )

Al final del plazo pactado por medio de un pégo gimbdlico,

el arrendatario se convierte en dueflo del bien, ya 'que ‘hasta
antes de ese momento el propiletario legal del activo es él arren~
dador. En caso de no desear adquirir el bien objetd del.contrato,
el arrendatario podrad optar por alguna de las otras altarnhfivas
inscritas en las disposiciones fiscales vigentes; .

(19) SIU villanueva, op. cit. p. 35,
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Cabe destacar que aun cuando el bien es propledad de la
arrendadora y que es éstavquien cubre el monto de la inversion al
inicio de 1la operacién, el que realiza la negociacidn con el
proveedor, en cuanto a las caracteristicas del activo f£fijo,
condiciones  técnicas, precio, descuentos, etc.,.., es el
arrendatario.

La relacidén que se aestablece entre la empresa arrendadora y
la arrendataria es de acreedor-deudor, estd prevalece durante la
vigencia del convenio, al final, por medio de una cantidad
simbélica (por lo general es del 1% del valor del bien) el
arrendatario se convertird en duefio legal del bien objeto del

contrato.

CLASIFICACION DE ARRENDAMIENTOS

En nuestro medio se manejan diversas clasificaciones del
arrendamiento; estas obedecen a los principios, normas Yy
caracteristicas que en materia contable, fiscal y financiera

coexisten en nuestro medio.

CONTABLE.- Contablemente el Arrendamiento se clasifica como:

a) Operativo.- Es aguél en doﬁde los riesgos y beneficios
gque conlleva la propiedad del activo materia del arrendémiento,
recaen en el arrendador. _

b) Capitalizable.- Es aqudl en donde los riesqos y-benefici-

08 que conlleva la propiedad materia del arrendamiento, son
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transferidos al arrendatarlo; por lo general en este caso, los
convenios no son revocables y aseguran al arrendador la recupera-

cién de su inversidn y una utilidad,

FISCAL.- Dentro de este contexto fiscal el arrendamiento se
clasifica como pure y financiero.

8) Arrendamiento Puro.~ El arrendamiento puro se encuentra
definido en las Reglas Basicas para la Operacidén de las
Arrendadoras Financileras publicado el 29 de Agosto de 1990 como
el acuerdo entre dos partes, arrendador y arrendatario, mediante
el cual el arrendador otorga el uso o goce temporal de un bien
por un plazo determinado al arrendatario, el cual se obliga a
pagar periddicamente por ese uso o goce un precio determinado o

daterminable convenido denominado "renta".

b) Arrendamiento Financiero.- De acuerdo con el Art 15 de la

Ley del Cddigo Fiscal de 1la Federacidn, el Arrendamiento

Financiero lo define como el contrato por el cual una persona se

obliga a otorgar a otra el uso o goce temporal de bienes

tangibles a plazo forzoso, obligdndose esta dltima a liquidar, en

pagos - parciales como contraprestacidén, una cantidad en dinero

determinada o determinable que cubra el valor de adquisicién de

los bienes, 1lss cergas financieras y los demds accesorios y a
adoptar al vencimiento del contrato alguna de -las opciones

terminales qgue establece la Ley de la materia, tal como la opcidn
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de compra. En las operacilones de arrendamiento financiero, el
contrato respectivo deberd celebrarse por escrito y consignar
expresamente el valor del bien objeto de la operacién y la tasa

de interés pactada o la mecénica para determinarla.

FINANCIERA.- Financieramente el arrendamiento se clasifica
como:

a) Normal.- Es aquel dénde el arrendatario cubre por medio
del pago de las rentas hechas al arrendador, el costo del bien
objeto del contrato y el costo de financiamiento de la adquisi-
cidn (costo de capital, costos de operacién y margen de
utilidad). Los accesorios tales como: gastos de seguros, instala-
cidén, mantenimiento, registros notariales, etc., son a cargo del
arrendatario.

b) Ficticio.- Es aquél financiamiento de bienes gque son vya
propiedad de la empresa, a aesta modalidad se le denomina también
"sale and lease back". .

"La operacién se lleva a cabo en tres pasos:

l.- La empresa dueia del bien ante un requefimienfo de
recursos frescos, decide vender un activo fijo de adquisicidn
reciente a una empresa arrendadora. '

2.~ La arrendadora compra el bien y lo pone al servicio de
la ‘empresa que lo cedidé mediante un'contrato de arrendamiento

financiero.
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3.- Al final del plazo pactado para el término del contrato,
la arrendataria mediante el pago de le opcidn de compra, vuelve a

ser la propietaria del bien," ( 20 )

5,2, MARCO JURIDICO.

En la actualidad, las empresas deben de considerar el marco
juridico del arrendamiento financiero debido a la importancia que
este guarda.

- Marco Fiscal del Impuesto Sobre la Renta.

En el caso del Arrendamiento Financlero, la LISR regula el
procedimiento para la deduccidn de los contratos de arrendamiento
financiero.

ART  48,- "Tratandose de contratos de arrendamiento
financiero, el arrendatario cconsiderard como monto original de
la inversidén, la cantidad que se hubiere pactado como valor del
bien en el contrato respectivo".

ART 50.~ Cuando en los contratos de arrendamieqto
financiero, se haga uso de alguna de sus opciones, para la
deduccion de las inversiones relacionadas con dichos  contratos,
se observard lo siguiente:

1.~ "Si se opta por transferir la propiedad del bien objeto
del contrato medinate el pago de una cantidad determinada, o
bien, protrogar el contrato, por un plazo cierto, el importe .de
la opcién se considerard complemento del monto original de la

(20) SIU Vvillanueva, op. cit. p. 40.
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inversién, por lo que se deducird en el porciento que resulte de
dividir el importe de la opcidn entre el nimero de aflos que
falten para terminar de deducir el monto original de la
inversidén”,

I1.~ "Si se obtiene participacién por la enajenscidn de los
bienes a terceros, deberd considerarse como deducible la
diferencia eaentyre los pagos efectundos y las cantidades ya
deducidas, menos el ingreso obtenido por la participacién en la

enajenaciyvn a terceros".

- Marco Fiscal del Cédigo Fiscasl de la Federacidn.

ART- 15.- "El arrendamiento financiero es el coatrato por el
cual una persona se obligs a otorgar a otra el uso o goce
temporal de bienes tangibles a plazo forzosno, obligdndose esta
vltima a liquidar, en pagos parciales como contraprestacidn, una
cantidad en dinero determinada o determinable gque cubra el valor
da adquisicidn de los bienes, las cargas financieras y los demds
accesorias y a adoptar al vencimiento del contrato alguna de las

opciones terminales que establece la Ley de la materia”.

~ Marco Fiscal de la Ley del Impuesto al Valor Agregado.

La ley del Impuasto al Valor Agregada -reglamenta  al
arrendamiento financiero, en su articulo 12, el cual habla de las
bases del impuesto en las enajenaciones de bienes. En el tercer

parrafo de este articulo se menciona:
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"En las enajenaciones a plazo en los términos del CFF, se
podrad diferir el impuesto de conformidad con el reglamento de
esta Ley. Tratdndose de arrendamiento financiero, el impuesto que
podrd diferirse en los términos del Reglamento de esta Ley, serd
el que corresponda al monto de los pagos por concepto de
intereses".

Asimismo, el srticulo 25 del RIVA, que trata de la forma en
que se puede diferir este impuesto en las enajenaciones a plazo,
dice en su segundo y tercer pArrafos:

"Tratadndose de arrendamiento financiero, se podrad diferir el
impuesto que corresponda al nmonto de los pagos por concepto de
intereses conforme éstos sean exigibles".

"Lo dispuesto en este articulo serd aplicable siempre que
para efectos del impuesto sobre la renta el contribuyente opte
por considerar como ingreso acumulable el que efectivamente le
hubiere sido pagado conforme a lo dispuesto por el articulo 16 de
la Ley del Impuesto sobre la Renta".

-~ Marco Legal de la Ley General de Organizaciones vy
Actividades Auxiliares de Crédito.

La Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares de
Crédito {LGOAAC) regula las 6peraciones de  toda indole
raelacionadas con las actividades que realiza la banca estatizada,
asi como las empresas particulares en cuanto a lo que actividgdes

directas y auxiliares de crédito se refiere.
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La LGOAAC es su capitulo II titulado "De las Arrendadoras
Financieras" engloba toda la legislacidn de la materia vrespecto
de este tipo de empresas auxiliares de crédito.

Asi, el articulo 24 detalla las operaciones que podran
llevar a cabo las arrendadoras financieras, de las que destacan:

I.- Celebrar contratos de arrendamiento financiero.

IX.~- Adquirir bienes, para  darlos en arrendamiento
financiero.

IIY.-Adquirir bienes del futuro arrendatario, con el
compromiso de darlos a éste en arrendaniento financiero.

IV.- Obtener préstamos y créditos de empresas nacionales vy
extranjeras para “fondear” sus operaciones.

El articulo 25 define al contrato de = arrendamiento
financiero al describir la operacidn, su costo y funcionamiento,
haciendo referencia a las opciones marcadas en el art. 27 de la
propia ley. Este articulo 25 a la letra, dice:

ART 25.- "Por virtud del contrato de arrendamiento financie-
ro, la arrendadora financiera se obliga a adquirir determinados
bienes y a conceder su uso o goce temporal, a plazo forzoso, a
una persona fisica o moral, obligdndose ésta a pagar-cbmo contra-
prestacion, que se liquidard en pagos parciales, Segﬁﬁ convenga,
una cantidad de dinero determinada o determinable, que cubra el
valor de adquisicién de los bienes, las cargas financieras y los
demds accesorios y adoptar al vencimiento del contrato alguna de
las opciones terminales a que se refiere el articulo 27 de .esta

Ley".
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Los contratos de arrendamiento financiero deberdn otorgarse
por escrito y ratificarse ante la fe de notario piblico, corredoxr
publice titulado, o cualquier otro fedatario piblico y podran
inscribirse en el Registro Piblico del Comercio, a solicitud de
los contratantes, sin perjuicic de hacerlo en otros registros que
las leyes determinen.

ART 27.- "Al concluir el plazo del vencimiento del contrato
de una vez que se hayan cumplido todas ias obligaciones, la
arrendataria deberd adoptar alguna de las siguientes opciones
terminales:

I.- La compra de los bienes a un precio inferior a su valor
de adquisicidén que quedard fijado en el contrato. En caso de que
no se haya fijado, el precio debe ser inferiar al valor de merca-
do a la fecha de compra, conforme a las bases que se establezcan
en el contrato.

I1.~ A prorrogar él plazo para continuar con el uso o goce
temporal, pagando una renta inferior a los pagos periddicos que
venia haclendo, conforme a las bases que se establezcan ‘en el
contrato; vy,

III.- A participar con la arrendadora financiera en el
precio de la venta de los bienes a un tercero, én las propor-

ciones y términos que se convengan en el contrato®.
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5.3. PARTICULARIDADES DEL CONTRATO DE ARRENDAMIENTO
FINANCIERO.

Dentro de las caracteristicas del arrendamiento financiero
sobresalen, por su importancia, el concepto y la integracidn del
monto o costo del mismo, con el objeto de saber a qué se refiere
y cudles son las partes constitutivas del mismo, asi como tener
elementos suficientes para poder evaluar con claridad y
conocimiento, el costo directo de esta fuente de financiamiento,

1.~ Concepto de Contrato de Arrendamiento.

"Es un contrato por medio del cual se obliga una de las
partes (arrendador) a financiar la adquisicidn de un bien, mueble
o 1inmueble, durante un plazo previamente pactado e irrevocable
para ambas partes, que formard parte del activo fijo de otra
persona, fisica o moral (arrendatario)”. ( 21 ) Al final de dicho
plazo el arrendatario deberd ejercer alguna de las siguientes
opciones:

a) Transferir la propledad del bien objefo. del contrato
mediante el pago de una cantidad determinada, que deberd ser
inferior al valor de mercado del bien al momenéo de ejéicer, la
opcidn.

b) Prorrogar el contrato por un plazo ciertd durante el cual
los pagos ser&n por un monto inferior al que se fijo durante el

plazo inicial del contrato.

(21) HAIME Levy Luis, El Arxendamiento Financiero Edit. Ediciones
Fiscales ISEF, 1lla. Edi{cién, México, 1995, p.37.
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c) Obtener parte del precio por la enajenacién a un tercero
del bien objeto del contrato., (ART 15 CFF),

La otra parte del contrato (el arrendatario) se obliga a
pagar las cantidades que por concepto de rentas se estipulen en
el contrato, y a ejercer alguna de las tres opclones mencionadas;
ademas de que el arrendatario debera de cubrir el bien objeto del
arrendamiento financiero con un seguro por el tiempo que dure el
contrato.

2.~ Aspectos Relevantes del Contrato de Arrendamiento
Financiero.

a) "El plazo inicial es forzoso e irrevocable para ambas partes.
b) E1 monto de las rentas pactadas durante el plazo inicial
forzoso dene tener caracteristicas definidas, de acuerdo con el
Cddigo Fiscal de la Federacidn.

c) Se determina una opcién de compra al término del contrato, por
un valor menor al de mercado del bien arrendado.

d) Se tiene la opcidn de continuar arrendando el bien después del
plazo inicial forzoso, en cuyo caso las rentas serdn inferiores a
las originales.

e) Se cuenta con la opcién de enajenar el bien a un tercero y de
participar en dicha enajenaciodn.

f) Se estipula en el contrato cudl de las dos partes cubrirad los
costos de mantenimiento, impuestos, derechos } demas gastos que

genere el contrato,” ( 22 )

(22) BAIME Levy. op. cit., p. 44.
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3.~ Aspectos Fundamentales de la Fianza del Equipo
Arrendado.

El equipo que el arrendatario ha adquiride via arrendamiento
financiero, dehberd por este cubrir un seguro por el tiempo que

dure el contrato; dicha fianza debe contar con lo siguiente:

a) Perido de aseguramiento de los bienes arrendados,

b) Expresar el monto total de lo arrendado en el seguro.
c) Costo del seguro por servicio prestado.

d) Descripcidon de lo que se garantiza.

e) Nombre del beneficlario (s). (Ver anexo "1")

4.~ Integracion del Costo del Contrato de Arrendamiento.

El costo de un contrato de arrendamiento financiero estara
constituido por el valor de los bienes arrendados, més el costo
directo de la fuente de recursos de donde esté fondeand& la
operacién de acuerdo con la legislacién fiscal vigente y segun la
estipulado en la Ley General de Organizaciones .y Actividades
Auxiliares de Crédito.

a) En el costo del equipo se incluyen los siguilentes.
valores: |

- Valor o precio directo del equipo objeto del contrato,.
negociaéo por el arrendatario en términos de pago dé contado.

- Gastos de instalacion, traslado, seguros y demds costos de
adquisicidén similares, cuando se incluyen dentro de 1la factura
objeto del contrato; es decir cuando los mismos serdn pagados por

la arrendadora.
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- Impuestos, derechos y fletes de importacidn, cuando los
mismos se incluyen en la factura son financiados paralelamente
por la arrendadora.

b) Este elemento puede estar constituido por una de las tres
suiguientes tasas, o por la combinacidn de ellas:

- Costo ponderado de capital de la empresa arrendadora, el
cual representa el costo de la mezcla de las distintas fuentes de
financiamiento que iintervienen en la consecucidn de los
TRCUrsos.,

- Costo intrinseco de la fuente externa directa de fondeo de
la operacion en particular, cuando ésta es facilmente detectable
y asignable a un contrato en particular,

- Costo del dinero fijado por el mercado de dinero en un

momento dado.

5.4. TRATAMIENTO CONTABLE DEL ARRENDAMIENTO FINANCIERO,

Una empresa que ha adquirido un activo, via arrendamiento
financiero, deberad de registrar contablemente la operacidn,
contabilizando el valor del bien dentro del activo fijo y
reflejando la deuda dentro del pasivo (Documentos por Pagar),‘una
vez Qque se empleze a realizar el pagd de las;rentas,. estan se
integrardn por los intereses y amortizaciones dé‘ capital; los
primeros se llevardn directamente a resultados y 155, Segundés
disminuyen el pasivo registrado en el Balance, que se ?gntabilizb

al iniciar 1la operacion., Cabe sefialar que el arrendatario
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contabiliza el valor del bilen dentro del activo fijo y tiene el
derecho a depreciarlo de acuerdo a los limites de depreciacion
que marca la Ley del Impuesto sobre la Renta. (art 43, 44 y 45).

Ver anexo "2",

5.5, PRESENTACION DEL ARRENDAMIENTO FINANCIERO EN EL ESTADO
DE POSICION FINANCIERA.

El Estado de Posicidn Financlera es aquel que refleja la
sutuacién en que se encuentra la compaiia financieramente
hablando, aqui observaremos como se muestra en un astado

financiero. Ver anexo "3",

5.6. PRESENTACION DEL ARRENDAMIENTO FINANCIERO.
Finalmente se presenta como se componen los intereses, el
pago de capital y el periodo de pago para el arrendamiento

financiero. Var anexo "4",
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TRATAMIENTO CONTABLE DEL ARRENDAMIENTO FINANCIERO
“ANEXO 2"

1

(1)
Por la adquisicién del activo fijo en Arrend Finan.

ACTIVO F1J0

Televisiones adquiridas en Arrend, Financiero.
IVA A FAVOR

1.V.A. por Acreeditar
DOCUMENTOS POR PAGAR

Arrendadora Financiera del Centro, S.A. de C.V.
BANCOS

Banca del Centro, S.A.

(2)
Primer pagd de la renta

DOCUMENTOS POR PAGAR

Arrendadora Financiera del Centro, S.A. de C.V,
GASTOS FINANCIEROS

Intereses por arrend. financiero.
BANCOS

Banca del Centro, S.A,

(3)
Depreciacién de los Activos Adquiridos
en Arrendamiento Financiero
GASTOS DE VENTA
Depreciacidén de Activos en Arrend. Finan,
DEPRECIACION ACUMULADA DE ACT EN ARREND. FINANC.
Deprec. de Televisiones adg. en Arrend. Financ,
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DEBE HABER

N$60, 000.00
6,000.00
60,000.00
6,000.00

1,114.37
1, 308,50
2,422.87

500.00
‘ 500.00



- ANEXQO 3 -

DISTRIBUIDORA DE ARTICULOS ELECTRONICQS, S.A. DE C.V.
ESTADO DE POSICION FINANCIERA AL 28 DE FEBRERO DE 1995

(EXPRESADO EN NUEVQS PES0S)

ACTIVO VALORES

ACTIVO CIRCULANTE
EFECTIVO CAJA Y BANCOS 3,200
CLIENTES 22,500
DEUDORES DIVERSOS 7,500
I.V.A. A FAVOR ‘ 6,500
INVENTARIOS 5,405

TOTAL ACT CIRCULANTE

ACTIVO FIJO
EQUIPQ ADQ, EN ARREND FINAN 60, 000

DEP ACUM EQ., ARREND FINAN. (500) 59,500
EQUIPO DE COMPUTACION 20,434
DEP ACUM EQ. DE COMPUT. (13,640) 6,794
EQUIPQ DE TRANSPORTE 25,000
DEP ACUM EQ. DE COMPUT. (11,200) 13,800

TOTAL ACT FIJO

ACTIVQ DIFERIDQ

GASTOS DE INSTALACION 21,977
AMORT ACUM GTOS DE INST. (8,074) 13,903
PAGOS ANTICIPADOS 1,614

TOTAL ACT DIFERIDO

TOTAL DE ACTIVO

100

.......

80,094 56.92

-

et .

140,716 100.00
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PASIVO VALORES ¥

PASIVO A CORTO PLAZO

ACREDORES DIVERSOS 3,500 2.49
IMPUESTOS POR PAGAR 3,250 2.31
I.V.A. POR PAGAR 4,200 2.98
TOTAL DE PASIVQ CORTO PLAZO 10,950 7.78

PASIVO A LARGO PLAZO
DOCUMENTOS POR PAGAR EN 60,000 42,64
+ARREND FINANCIERO

TOTAL DE PASIVO LARGO PLAZO 60,000 42.64
TOTAL DE PASIVO 70,950 50.42
CARITAL
CAPITAL CONTABLE
CAPITAL SOCIAL 50,000 35.53
RESULTADO DE EJERC ANT. 13,807 9.81
RESERVA LEGAL 507 0.36
RESULTADO DE PERIODO 5,452 3.87
TOTAL CAPITAL CONTABLE 69,766 49.58
TOTAL PASIVO + CAPITAL 140,716 100.00

ADREMENRE BRUXBEE
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~ ANEXO 4 -

ARRENDADORA FINANCIERA DEL CENTRO, S.A. DE CV.

A FAVOR DE:

DISTRIBUIDORA DE ARTICULOS ELECTRONICOS, 8.A. DE C.V.
LEONARDO FLORES 5§ ARRENDAMIENTO FINANCIERO FOLIO
C.T.M, ATZACOALCO, D.F. CONTRATO No. AB-~2118-2 1054

0 60,000.00
2,422.87 1,308.50 1,114.37 58,885.63 20/01/95
2 2,422,87 1,284,200 1,138.67 57,746.96 20/02/95
3 2,422.87 1,259.36 1,163.51 56,583.45 20/03/95
4 2,422,87 1,233.99 1,188.88 55,394,57 20/04/95
5 2,422,87 1,208.06 1,214.81 54,179.76 20/05/95
6 2,422.87 1,181,57 1,241.30 52,938.46 20/06/95
7 2,422,87 1,154.50 1,268.37 5§1,670.09 20/07/95
8 2,422.87 1,126.84 1,296.03 50,374.06 20/08/95
9 2,422.87 1,098.57 1,324.30 49,049.76. 20/09/95
10 2,422.87 1,069.69 1,353,18 47,696.58 20/10/95
11 2,422.87 1,040.18 1,382.69 46,313.89 20/11/95
12 2,422,87 1,010.03 1,412.84  44,901.05 20/12/95
13 2,422.87 979.22 1,443.65 43,457.40 20/01/96
14 2,422.87 947.73 1,475.14°  41,982,26 20/02/96
15 2,422.87 915,56 1,507.31  40,474.95 20/03/96
16 2,422,87 882.69 1,540.18  38,934.77 20/04/96
17 2,422.87 849,10 1,573.77 37,361.00 20/05/96
18 2,422.87 814.78 1,608.09  35,752.91 20/06/96
19 2,422.87 779.71 1,643.16 34,109.75 20/07/96
20 2,422,887 743.88 1,678.99  32,430.76 20/08/96
21 2,422.87 707.26 1,715.61 - 30,715.15 20/09/96
22 2,422.87 669,85 1,753.02 28,962.13 20/10/96
23 2,422.87 631.62 1,791.25 - 27,170.88 20/11/96
24 2,422,487 592.55 1,830.32 25,340.56 .20/12/96
26 2,422.87 552.64 1,870.23 - 23,470.33 20/01/97
260 2,422.87 511,85 1,911.02  21,559.31 20/02/97
27 2,422.87 470.17 1,952.70 19,606.61 20/03/97
28 2,422.87 427.59 1,995,28 17,611,33  20/04/97
29 2,422,907 384.07 2,038.80 15,572.53 20/05/97
30 2,422.87 339.61 2,083.26 - 13,489.27 20/06/97
31 2,422.87 294.18 2,128.69 11,360.58- 20/07/97
32 2,422,987 247.76 2,175.11 9,185,47 20/08/97
33 2,422,87 200.32 2,222.55 6,962.92  20/09/97
34 2,422,87 151,85 2,271.02 4,691.90 20/10/97
35 2,422.87 102.32 2,320.55 2,371.35 20/11/97
36 2,422.87 51,72 2,371.15 © 0,20 20/12/97
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ARRENDADORA FINANCIERA DEL CENTRO, S5.A. DE CV,
RECIBO DE LIQUIDACION POR ARRENDAMIENTO FINANCIERO

A FAVOR DE :
DISTRIBUIDORA DE ARTICULOS ELECTRONICOS, S.A. DE C.V.
LEONARDO FLORES § ARRENDAMIENTO FINANCIERO
C.T.M. ATLZACOALCO, D.F. CONTRATO No. AB-2118-2
TASA 1 20.17% SOBRETASA: 6%
COMISION APERTURA ¢ 0.75% OPCION DE COMPRA: 1%
MESES DE GRACIA H 0 NUMERO DE PAGOS: 36
I.V.A, A LA FIRMA
VALOR ORIGINAL DEL BYIEN: 60,000.00 10% 6,000.00
ENGANCHE : 0.00 0.00
MONTO A FINANCIAR t 60,000.00
INTERESES : 27,223.54 2,722.35
COMISION DE APERTURA : 450.00 45.00 495.00
GASTOS LEGALES : 300.00 30.00 330.00
TRASLADO DE DOM. ' 0.00 0.00
GASTOS NOTARIALES : 0.00 0.00 0.00
AVALUO H 0.00 0.00 0.00
DERECHOS DE REQ. H 0.00 0.00
OTROS GASTOS H 0.00 0.00 0.00
OPCION DE COMPRA H 600.00 60,00
TOTAL DE OPERACION H 88,573.54 2,857.35
PRIMERA RENTA : 0.00
IVA INTRG la. RENTA : 0.00
SEGURQ : 0.00
1IVA SEGURO H g.09
RENTA EN DEPOSITO ! 0.00
TQTAL PAGO : 6,825.00

ugMz@RRBAD
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CONCLUSION

Es de gran importancia para el empresario, conocer las
diversas fuentes de financiamiento que existen en nuestra

sociedad.

En la actualidad, toda empresa industrial, comercial, de
gservicios, o de cualquier otra indole, requiere para su
operacidn una serie de elementos que le proporcionen un
aumento en su productividad y capacidad de operaciédn,
para lo cudl necesita efectivo, inventarios, equipo ' de

trabajo, etc...

La necesidad de financiamiento en las empresas surge . por

la descaepitalizacidn que estds sufren, o bién, porque la
empresa desea llevar a . cabo planes de expansioén .y

desarrollo que la lleve a conocer nuevos mercados.

Cuando las empresas, no logran superar todas éus
obligaciones econdmicas, estas necesitaran; Que aléund
institucidén de crédito les aporte cantidades monetarias
para poder operar su planfa productiva, 'y con ello
solventar sus necesidades, ante estd alternativa las
empresas deberdn de analizar el tipo de financiamiento
que mejor le convenga a la empresa, - ya sea interno,

externo o de la banca de desarrollo; dichos
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financlamientos varlaran de acuerdo a las necesidades de
cada una de las empresas y su costo serd variable segin
el tipo de financiamiento que se opte por tomar en

beneficio de la empresa.

En una época como la que vive el pails, es de suma
importancia tomar las fuentes de recursos disponibles vy
tener las herramientas suficientes para poder evaluar;as,
desde el punto de vista cuantitativo, e incorporar con
todo el conocimiento del medio ambiente y de ia propia
realidad de la empresa en particular, el = andlisis

cualitativo de las diferentes opciones disponibles,

Finalmente, El Arrendamiento Financiero , es una fuente
de financiamiento de suma importancia , el cual se ha
convertido en una opcidn de gran utilidad y beneficio
para las empresas necesltadas de recursos que financien

sus proyectos de inversidn.
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