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IáTRODUCCIOli 

El papel creciende de la Administración en el ámbito em 

presarial es de gran importancia para lograr obtener con opta 

mos resultaaos las metas y objetivos establecidos por cada em 

presa. 

El motivo principal por el cual esta tesis se, enfoca a 

le Administración Pinanciera y le importancia de conocer a 

que fuentes de financiamiento a corto plazo puede recurrir - 

una empresa en el momento de necesitarlo, es debido e la ac-

tual situación que vive el país en donde se necesita de em--

presas que ayuden al desarrollo económico para lograr cesto 

se sirve de la Administración Yinanciera para hacer uso efi-

ciente de sus recursos muchas veces escasos. 

Muchas empresas pequeñas y medianas no seben donde obte 

ner este financiamiento y evaluar cual le conviene m4s, en 

este estudio se tomaron en cuenta los financiamientos a media 

no y largo plazo de los mencionaran su importancia en las em 

presas. 

Para que una empresa opere eficientemente debe emplear 

adecuadamente sus recursos y saber como los va a emplear, se 

describiran las fuentes de financiamiento a corto plazo que 

más conviene a una empresa según sus necesidades y requeri--

mientos. 

Muchas veces se ha encontrado que dichas empresas no 

tienen el personal adecuado con los conocimientos necesarios 



para guiar estos recursos hacia donde se obtengan resultados 

optimos, se mencionaran las características y conocimientos 

tiue deberé tener el funcionario financiero we ea una parte 

para el buen dssempefto de la empresa. 

Actualmente estamos viviendo una época difícil donde — 

los empresarios han deáado e un lado la oportunidad de nue--

vos retos, lo importante perú loe empresarios es la eutocon—

servecidn, es por esta rajn que se les presenta la oportuni 
dad de obtener, analizar y eeleccionar los proyectos adecua- 

dos 	llevandolos acabo los hare mejorar visiblemente. 



I 	IMPORTANCIA DE LA AMINISTRACION FINANCIERA EN LA EMPRE 
SA Y SU ESTRUCTURA. 

1.1 Concepto de Administracidn, Finanzas y Administra—
ción Financiera. 

Administracidni 

Empezaremos por definir Administracidn qUe independien-

temente de que sea conocida ya sea como una ciencia, un con-

junto de técnicas o un arte; resulta evidente que la Adaini! 

tracidn se realiza mediante la toma de decisiones, y que es-

tas decisiones se aprueban a la luz de uno o més objetivos. 

Se encuentran numerosas dafiniciones de Administracidn 

cada autor la define a su manera algunas de ellas sone 

La mis popular se menciona con frecuencia que es "lo—

grar que se bagan las cosas mediante otras personas". 

Terry señala que " La Administracidn es un proceso muy 

particular consistente en las actividades de planeacidn, 

gamisacián, ejecucidn y control desempeñadas pera determinar 

y alcanzar los objetivos señalados con el uso de seres Rumian 

nos y otros recursosn 

(1) Terry and Pranklin, Principios  de Administracidni Edito-

rial CECSA M4xico, México, 1987, pág 22 



Se enfatiza que la Administración es una actividad, ac-

tividad que convierte los recursos humanos y fisicos desorga 

nizados en resultados útiles y efectivos. 

Reyes tonce nos define a la Administracidn como "la 

tuncidn de lograr que las cosas se realicen por medio de -

otros", u "obtener resultados a través de otros".1  

Fernández Arena nos da ,su definición; " ciencia social 

que persigue la satisfacción de objetivos institucionales, -

por medio de un mecanismo de operacidn y a través del esfuer 

zo humano" 3  

Aun cuando muchos estudiosos de la Administración asig-

nan diferentes objetivos a la empresa, y la sajona de estos 

o loa predominantes son de naturaleza social, el objetivo --

que mayormente predomina es el de productividadl 

• kejor producto al consumidor por el menor precio; 

- Mayor producción en el menor flamero de horas; 

- Mejor retribución al trabajador con el menor esfuerzo -
posible= 

- kéximo aprovechamiento de los insumos con minimizacidn 
del desperdicio y la merma. 

(s) Reyes Ponce Agustin, Administración de Empresas. Teoría 
y Practica, Edit. Limusa Noriega Editores, México, 1993, 
pág. 17 

(3) Fernández Arena J. Antonio, El Proceso Administrativo, -
Editorial Diana, )(léxico, 19b1, pág. 73 



Finanzas: 

La el marco del conocimiento del hombre, las finanzas -

forman parte de la economía y, al igual que ésta, pueden te-

ner una aplicación macro o micros macrofinansas o finanzas - 

pdblicas, y microfinansaa o fin razas privadas. 

El terreno a que nos enfocaremos es el de finanzas pri-

vadas: que es cuando en esta predomina el objetivo del bene-

ficio financiero sobre los objetivos sociales que persiga. 

En la pereecucidn de su objetivo -optimizacidn del reng 

dimiento- la funcidn financiera adopta decisiones dentro de 

tres áreas importantes: 

- zaximizacidn del beneficio; 

- minimización de la inversión= 

- optimizacidn del financiamiento de la inversidn. 

Las finanzas son parte de la Administracidn que se en.-

carga de tomar decisiones a la luz del objetivo financiero, 

y este es la optimizacidn del rendimiento de la entidad. 

Partiremos de las siguientes definiciones de Pinanzae -

para realizar un estudio más objetivo: 

"Disciplina integrada por los conocimientos básicos re-

lativos a la determinación de las necesidades monetarias de 

una empresa y a su satisfacción. Contesta las preguntas: - -

¿ Cuánto dinero se necesita ?, ¿ Dónde conviene conseguirlo? 



¿ yué debemos hacer con el que no se utiliza 40,41  

Otro de los conceptos tradicionales dice "las finanzas 

tienen por objetivo la maximizacidn de los recursos de la em-

presa", entendiéndose por maximizacidn, la consecución de - 

los recursos de las fuentes más baratas disponibles y su a—

plicación en los proyectos más productivos o rentables y trw 

talado de disminuir al mínimo el riesgo en su aplicación. 

Para el efecto, existe gran variedad de técnicas finan-

cieras que ayudan al ejecutivo financiero a tomar las deci--

siones adecuadas respecto de las fuentes "baratas" de recur 

sos y la aplicación "optima" de éstos.. Sin embargo no se pus 

de definir a las finanzas como una técnica numerica y de api 

nación de fórmulas en forma indiscriminada sin que interven-

gan otros faCtores externos y distintos a dichas técnicas. 

El concepto de Finanzas se puede resumir como el "hecno 

de proveer los medios suficientes y necesarios para enfren--

tar loa pagos "a. En este sentido sencillo, las finanzas cu-
bren la planeación financiera 00 a su vez involucra la esti 

macidn de entzadas y salidas de fondos de caja, la genera.—

cidn de fondos, así coso el uso, aistribución y control de -

éstos. 

Conjuntando los conceptos anteriores, Finanzas en la em 

(q) Franco Diez Eduardo M. Diccionario de Contabilidad, Si— 
glo huevo Editores, S.A., México, 1963,  pág.  98 

(5) Haime Levy Luis,Pleneecidn Vihanciera en la Empresa Lo-- 
derna; Ediciones Fiscales ISEF, S.A., México, 1969,08.23 



presa es la planeación de los recursos econdmicot para defi-

nir y.determinar cuáles son las fuentes de dinero más conve-

nientea (más baratas), pera que dichos recursos sean aplicas, 

dos en forma óptima, y aei poder hacer frente a todos los --

compromisos econ6micoe, presentes y futuros, ciertos e impre 

vistos, que tenga la empresa, reduciendo riesgos e incremen->  

tando la rentabilidad (utilidades)de la empresa. 

dministracidn Financieras 

Hasta mediados de este siglo la Administracidn Financie 

ra generalmente se definid incluyendo solamente asuntos rela 

cionados con el lulo derecho del balance. Este punto de vis 

ta restringia a la Administracidn Financiera en la procura--

cidn de fondos y a la aplicación de prácticas con instrumen-

tos financieros e instituciones a través de los cuales se ob 

tildan los fondos, incluyendo los aspectos contables y lega-

les relacionados con dichas fuentes. 

Concepto de Administración Financieras 

" Fase de la Administración general, mediante la cual -

se recopilan datos significativos, analizan, planean, contro 

lan y evaluan, para tomar decisiones acertadas y alcanzar el 

objetivo natural de maximizar el capital contable de la em~ 

presa. 

Características - Elementos 

1. Es una fase de la Administración General' 

Efectivamente la Administración Financiera es una fa 

se o aplicación de la Administracifn general. 



2. Recopilación de los datos significativos; 

O esa la reunión de datos importantes internos y ex-

ternos de la empresa, para servir de base en la toma 
de decisiones. 

3. análisis Financieros 

Es decir, estudio y evaluación del pasado económico-
financiero de la empresa, encauzado a tomar decisio-
net.. 

4. Planeación Financieras 

Estudio, evaluación y proyección del futuro económi-
co-financiero de la empresa, para tomar decisiones. 

5. Control Financiero: 

yue es el estudio y evaluación simultanea del pasado 
y futuro económico financiero de la empresa, para to 
mar deciáiones acertadas, al detectar y corregir las 
variaciones surgidas al comparar los conceptos y las 
cifras ael análisis y planeación financiera. 

6. Tome de decisiones acertadas: 

Tomar decisones acertadas con la aplicación de las - 
técnicas: Recopilación de datos significativos, análl 
lisia, planeación, control y evaluación financiera, 
mediante la elección óptima de alternativaá, en si—
tuación normal, de inflación o deflación; a corto, -
mediano o largo plazo; en condiciones de certidumbre 
riesgo y conflicto, para alcanzar los objetivos pro-
puestos ponla empresa y maximizar el capital conta-
ble de la misma. 

7. Maximizar el capital contable de le empresa." 

La Administración Financiera moderna se ocupa básicaaaeu 

te de la óptima conjunción de las aplicaciones y de los ori- 

(é) Perdono Moreno Abraham, Administración Financiera de In-

versiones, Editorial ECASA, México, 1991, pág. 3 y 4 



genes de loe fondos corporativos que conducirá a la maximiza 

cidn del valor de mercado de la empresa. 

Mera Solomon nos define la Administración Financiera de 

la siguiente manera "La Administración Financiera se ocupa - 

del eficiente uso de fondos de capital por parte de las em—

presas y otras organizaciones":T 

Lag decisiones de la Administración Financiera pueden logra,-

paree en tres amplias categoriast 

1. Financiamiento de las operaciones cotidianas y admi-

nistración del capital de trabajo; 

2. Inversión en activos a largo plazo; y 

3. Uso de métodos alternativoe para el financiamiento - 

de los activos. 

Las decisiones financieras son interdependientes y de--

ben coordinarse a través del tiempo como parte del proceso -

de la planeación financiera. 

1.2 Punción de las Finanzas en la Empresa; 

El objetivo primordial de una empreta es producir y die 

tribuir bienes y servicios para la sociedad en que se desen-

vuelve. Para alcanzar una meta tiene que realizar 'funciones 

(y) Ezra Solomon y Pringle John J., Fundamentos de Adminis-
tración Financiera, Edit. Diana, México, 1966, pág. 28 



de producción, distribución y financiación. Pin de llevar a 

cabo estas funciones con eficacia es necesario ejercer las - 

funciones gerenciales de planeamiento y control. Administra-

ción financiera ee la aplicación de estas funciones a la fi-

nanciación. 

La condición real y la importancia de la función finan-

ciera depende en gran parte del tamaño de una comedia. gn - 

empresa. pequeñas la función financiera normalmente la lleva 

a cabo el departamento de contabilidad. A medida que crece - 

la organización, la importancia de la citada función resulte 

por lo general, en le creación de un departamento de Finan-

zas especializado; esto ea, en una unidad orgánica autónoma 

vinculada directamente al presidente. de la compañia a través 

de un vicepresidente o Uri director de finanzas. 

La importancia social de las finanzas empresariales ha 

aumentado. 

Las finanzas representan un papel importante en las ope 

raciones de cualquier tipo de institución. ¡1 planeamiento y". 
loe principios de control de las finanzas de la empresa con-

tribuyen a la eficiente utilieacidn de los recursos. 

Se observa que las finanzas cumplen un papel fundasen--

tal en el éxito y en la supervívencia de la empresa. las de-

cisiones financieras anteriores y actuales afectan la viabili 

dad y el control de la firma. Las finanzas son una función - 

administrativa fundamental en cuanto suministran loe medios 

para corregir la débil administración de otras áreas. En mí - 



las finanzas son una parte interdependiente del conjunto de, 

las funciones administrativas y de loe responsables que afee 

tan el deaempetto de la empresa. 

1.3 Estructura financiera en la Organización: 

En general, las personas encargadas de la Punción Finan 

ciera de las grandes empresas se hallan en el mismo nivel je 

rírquico que dos gerentes de producción y distribución y son 

directamente responsables ante el ejecutivo superior. El ge-

rente financiero esta directamente subordinado al presidente 

o al presidente y el directorio. 

Por regla general, la magnitud de la empresa determina, 

el número y la especie de los ejecutivos financieros encarga 

dos de esa funciósu Las empresas més grandes cuentan con un 

vicepresidente de finanzas, mientras que las de tamaño media 

no tienen tesorero y controller, pero no vicepresidente de -

finanzas, algunas firmas pequeñas tienen tesoreros pero no - 

controllere. Finalmente en las compaKfas pequeñas el tesore-

ro y el controller son una misma persona, esto se debe ante 

todo al hecho que en ellas la función financiera no est& tan 

bien definida ni es tan compleja como en las firmas grandes, 

por lo tanto es muy común y comprensible que esa función se 

combine con otras, tales como ventas o producción. 

Ea frecuente que en empresas de menor toman° el adminis 

trador propietario conduzca directamente las operaciones fi-

nancieras aunque deba delegar muchas otras funciones adminis 

trativas. 
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Ahora presentaremos un ejemplo de un organigrama del De-

partamento de Finanzas, aunque desde luego, no todos los del, 

partmentos de Pinanase están organizados exactamente igual, 

de manera que es posible encontrar diferentes cargos y fun 

ciones dentro del propio departamento. 

IREQI01 Di 
RO BOTOS D 
NVIIILSION 

Funcional 

economista.. Pronoeticos económicos 

analista de Pinansas- dunitoria Interna 

Cajero General- Coordinacidn de entrada. y salidas de 
efectivo, custodia de fondos y Valores 

AUrector de Proyectos de Inversidn.litmluacidn- de Troyas 
tos de Inversidn a largo plazo,ajeow.- 
cidn de proyectos. 

Ispecialista en Banca y Valores- Tramite de préstame, 
crédito, arrendamientos y venta de vale 
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Como se menciono anteriormente a menudo se denomina Te-

sorero al Administrador Financiero de la empresa. ♦ veces se 

le denomina gerente financiero, controller, controller-teso-

rero o secretario-tesorero. Cualquiera que fuere su titulo -

ea usual qua el administrador financiero esté cerca de la cd 

pala de la estructura organizativa de la empresa. Por lo co-

man es miembro del nivel principal del elenco empresario de 

una gran organización. En las grandes empresas, las decisio-

nes financieras principales suelen adoptares con el comité - 

de Finanzas. 

Una razón ,tue explica el lugar destacado que ocupa el -

administrador financiero en la estructura de la organización 

es la importancia del planeamiento, el análisis y las opera-

ciones de control de las cuales es responsable. 

Otra razón por la cuál la autoridad financiera rara vez 

se descentraliza o se delega en subordinados, es que muchas 

decisiones financieras son fundamentales para la superviven-

cia de la empresa. Las decisiones que tienen consecuencias -

financieras principales son come lanzar un nuevo producto al 

mercado o descartar uno viejo, agregar una planta o cambiar 

de lugar, emitir bonos o acciones o concertar acueroos de - 

ventas y arriendo todo esto es importante en la vida de la -

empresa. 

Moreno Fernández nos señala que* 

"Para tener una estructura financiera sana es necesario 

obaerbar las siguientes reglas: 

a) El capital de trabajo inicial de la empresa debe ser 
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aportado por los propietarios. 

b) Al ocurrir la expansión o desarrollo de la empresa, 

el capital de trabajo adicional, con carácter perma 

nente o regular, debe también ser aportado por los 

propietarios (generalmente reinvirtiendo sus utili-

daaes), o bien ser financiado por medio de prieta--

mos a largo plazo. El capital de trabajo permanente 

o regúlar es aquel que se requiere para la opera---

cidn de la empresa dentro del ciclo financiero a --

corto plazo, sin tomar en cuenta necesidades tempo-

rales de trabajo. 

c) al capital de trabajo temporal puede financiarse a 

través de préstamos a corto plazo y es aquel que la 

mayoria de las empresas requieren a intervalos fijos 

para cubrir necesidades: de trabajo y de fecha de pa 

go. Ejemplos son las ami.resas con ventas estaciona-

les, que requieren fondos adicionales en ciertas epo 

das del año o bien pagos trimestrales o semestrales 

de impuestos, ragalias, dividendos, etc. Este finan 

ciamiento no incrementa el capital de trabajo. 

d) Las inversiones pemanentes (terrenos, edificios, me 

yuinbrie y equipo) inicikles de la empresa deben --

ser aportadas por los propietarios. 

e) Las inversiones permanentes adicionales requeridas 

por le expansión o desarrollo de la empresa deberán 

también ser aportadas por los propietarios, general 

mente mediante la reinversión de sus utilidades, o 

bien pueden financiarse por medio de préstamos a --

largo plazo. 
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Ninguna de estas reglas drena el capital de trabajo; al 

contrario, lo apoya en casos de requerimiento de efectivo --

temporal y lo incrementa en el caso de expansión o desarro-

llo de la empresa."l 

1.4 El Funcionario Financiero 

El primitivo enfoque de las finanzas de empresa estaba 

implicado que el administrador financiero debía ocuparse casi 

exclusivamente de la báayueda de loe instrumentos e institu-

ciones idóneos para satisfacer los requerimientos de fondos 

planteados por los departamentos operativos; ea decir la ac-

tuación del funcionario financiero se concentraba en la con-

figuración del contado derecho del balance cmpresario ( el - 

pasivo y el capital). 

En la época moderna se acepta yue el papel del financie 

ro no se limita a la obtención de recursos monetarios, sino 

que comprende también su participación en el proceso deciso-

rio sobre el volumen de los fondos a comprometer y el desti-

no que se daré a los mismos, a la luz del costo y disponibi-

lidad de las fuentes alternativas que los pueden proveer, ac 

tualmente el papel de las finanzas es velar por el equili—

brio entre la dimensión, la composición y el crecimiento ten 

to del pasivo como del activo. 

(s) horeno Fernández Joaquin. Las Finanzas en la empresa In-
formación. Análisis. Recursos Y Planeación. Editorial Ins 
tituto Mexicano de Ejecutivos de Finanzas, AC, México, - 
1983, pégs.269 y 270 
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"El ejecutivo financiero ea responsable del uso eficien 

te de loe recursos de capital."' 

Para cumplir con esta responsabilidad tiene que cercio-

rarse de que las actividades financieras, además de planifi-

cadas, sean coordinadas. La coordinación requiere que toda - 

función y subfunción se lleve a cabo en el momento adecuado; 

para lograr esto, las funciones han de organizarse. La orga-

nización de las distintas actividades impone dos pasos pri—

mordiales, 1) El agrupamiento de todas las actividades finan 

cieras en departamentos o divisiones, y 2) La delegación ue 

la autoridad necesaria eh personas que fueron asignadas para 

cumplir con esas funciones. 

La magnitud de la firma no determina la cantidad de fun 

clones que cumple el gerente de financiación, pero si su com 

plejidad. A consecuencia de esa complejidad, las funciones -

en las firmas mayores son altamente organizadas, mientras 

que en las empresas pequedas es difícil comprobar si tales -

funciones realmente existen. En las firmas grandes, la fun—

ción financiera suele dividirse en las del Tesorero y del Di 

rector Administrativo (uontroller). 

Funciones del Administrador Financiero; 

Las actividades de este funcionario en una empresa pue-

den evaluarse con base en los EstaCoa Financieros básicos de 

la misma. 

(I) Walker W. Ernest, Planeación y Control Financiero, Edito 
rial Libreria El Ateneo Editorial, léxico, 1971, pág. 2 
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Sus tres funciones primarias son; 

1) Planeación y Análisis financieros; 

2) Determinacidn de la estructura de activos; Y 

3) Manejo de la estructura financiera. 

Análisis y Planeacidn de actividades financieras. Esta 

funcidn se refiere a la transformación de datos de 

finanzas de modo que puedan utilizarse para vigilar 

la posicidn financiera de la empresa, evaluar la ne 

cesidad de incrementar la capacidad productiva y de 

terminar el financiamiento adicional que ea requie- 

ra. 

Determinación de la estructura de activos de una empresa. 

El administrador financiero determina la composicidn 

y el tipo de activos kitle se seMalan en el balance 

general de la empresa. El término compoeicidn se re 

fiero al importe monetario del activo circulante y 

el activo fijo. Una ves que se determina la compoai 

cián, el administrador financiero debe determinar y 

tratar de mantener ciertos niveles "dptimos" para -

cada tipo de activo circulante. 

Manejo de la estructura financiera de la empresa. Esta - 

funcidn se ocupa del pasivo y del capital (el lado 

derecho del balance general). Deben timarse, por tan 

to, dos decisiones fundamentales acerca de la esa--

tructura financiera de la empresa. Primero determi-

nar la composición más adécut,da de financiamiento a 
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a corto y largo plazo. Esta es una decisión impor-

tante, pues afecta la rentabilidad y la liquidez -

general de la empresa. Otro punto de igual impor—

tancia es determinar cuáles fuentes de financia.--

miento a corto o a largo plazo son mejores para la 

organización en un momento dado. Muchas de estas 

decisiones son impuestas por la necesidad, pero al 

gunas requieren un análisis minucioso de las alter 

nativas disponibles,. de su costo y de sus implica- 

ciones a largo plazo. 

Para determinar cuál es la importancia del ejecutivo fi-

nanciero en la administración económica de la empresa, se ha-

ce necesario analizar, primero, cuáles son las funciones del 

ejecutivo de finanzas en la organización. 

La definición dada por el Instituto Mexicano de Ejecuti-

vos de Pinanzas, A.C. respecto del ejecutivo de finanzas, di-

ce' 

" Es el principal responsable de la administración de --

los recursos financieros de la empresa y, por lo tanto, miem-

bro ael grupo de Dirección General de la misma. Como tal,par-

ticipa en la definición de objetivos y politiCas generales de 

la empresa, a fin de lograr que la asignación de los recursos 

sea a aquellos proyectos o segmentos de le misma (productos -

mercados) que ofrezcan la mejor mezcla de rendimiento y liqui 

dez, promoviendo el uso eficiente de estos recursos para man-

tener su productividad. 
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Tiene a su cargo la responsabilidad de todos los aepec 

tos relacionados con la tesorería, la contraloría, auditoria 

interna y frecuentemente loe de informática y coordinación de 

la planeación. Se responsable de desarrollar los recursos bu-

manos a eu cargo, de acuerdo con los requerimientos de su fun 

ciOn y con el crecimiento de la empresa 

El Instituto Mexicano de Ejecutivos de Finanzas, A.C., - 

asímismo, contempla que el ejecutivo de finanzas debe cubrir, 

por lo menos, las siguientes funciones básicas dentro de la 

institución, sea productiva o de serviciost 

A) TESORERIA 

1. Objetivos, Políticas y Planes Financieros 

Propone objetivos y políticas finanCieraa sobre inversio 

nes permanentes, de capital de trabajo, la adminiatracidn de 

fondos y de fuentes de obtención de recursos. Analiza y augie 

re el nivel de apalancamiento de la empresa en función de los 

riesgos de operación y financieros. 

Coordina e integra, con base en loe planes, los requeri-

mientos de recursos financierso de acuerdo con loe objetivos 

de rendimiento, liquidez, riesgo y nivel de apalancamiento. 

2. Relaciones con inversionistas 

Mantiene relaciones permanentes con accionistas, banque-

ros, inversionistas, casas de bolsa y, en general, loe inter-

mediarios financieras, a fin de facilitar la obtención del ce 

pital requerido (capital de riesgo y deuda), en los montos y 

plazos necesarios para la ejecución y cumplimiento de los pla 
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nes en operación y programas de expansión. 

3. Obtención de recursos 

Negocia la obtención de recursos necesarios en los ser 

dos financieros o directamente con los inversionistas, cele-

brando loa convenios, contratos y programas correspondientes 

y para ello se mantiene informado sobre las condiciones de -

los mercados financieros nacionales e internacionales, costos 

de dinero, liquidez e instrumentos disponibles, así como so-

bre mercados cambiarios. 

4. Administración de Capital de wrabajo 

Promueve una eficiente admínistracidn del capital de -

trabajo, proponiendo políticas generales y particulares a es 

te respecto, y establece sistemas de administración de efec-

tivo, niveles de inventarios y políticas de crédito y cobran 

zas, así como de pasivos de corto plazo que permitan optimi-

zar el uso de los recursos financieros. 

5. Inversiones 

Con base en planes de la empresa, cuantifica requeri—

mientos de inversiones y determina necesidades de recursos. 

Analiza alternativas de obtencidn de recursos con base en -

las prioridades asignadas y programas establecidos; gestiona 

su obtenci6n y los administra, evaluando rendimientos, liqui 

dez, riesgos financieros y cambíarios de los recursos asigna 

dos a cada proyecto o segmento de la empresa ( productomer-

cado). 
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6. Administración de Riesgos 

Identifica ¿reas y actividades sujetas a riesgos de pér-

didas. Cuantifica, evelda y propone políticas de administraT • 

ción de riesgos en términos de su eliminación, reducción y 

transferencia (seguro), coordinando y desarrollando esta fun 

cidn. 

7. Planeación fiscal 

Propone y coordina la política fiscal de la empresa, -

buscando minimizar las carga fiscal y cumpliendo con las le-

yes respectivas. 

Es responsable de la administración de esta política, y 

establece procedimientos para que la empresa cumpla con sus 

obligaciones fiscales y tenga, una imagen favorable ante las 

autoridades hacendarias. 

8. Relaciones Gubernamentales 

Mantiene relaciones y comunicaciones con funcionarios - 

de la dependencias gubernamentales a nivel federal, estatal 

y municipal. Establece políticas y procedimientos formales y 

controles necesarios en todo lo relacionado con la prepara—

ción y envío de información a dependencias gubernamentales. 

B) CUTRALORIA 

1. Registro e información de los resultados de la operación 

y de la situación financiera 
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Establece los registros y sistemas que permitan obtener, 

veraz y oportunamente, la información financiera sobre los - 

resul$adoe de operación y posición financiera de la empresa, 

de tal manera que el proceso de toma de decisiones pueda ser 

llevado a cabo contando con información confiable y útil. 

Se asegura de la oportuna y correcta presentación de los 

estados financieros y de su correcta interpretación. 

2. Coorainacidn e integración 

Coordina e integra los presupuestos de la empresa en to 

do lo referente a ingresos, costos, gastos • inversiones, --

con base en la definicidn y objetivos de la planeacién y ne-

cesidades de control presupuestáis 

3. Control Presupuestal 

Comparados resulthaos y la situación financiera con los 

presupuestos de operación, financieros y programas de inver-

siones, analizando desviaciones y desarrollando prondsticos 

y estimados, con base en las acciones correctivas y supuestos 

del ámbito socio-económico establecidos por el cuerpo de di-

rección. 

4. Sistemas y Procedimientos 

Establece, desarrolla e implementa los sistemas y proce 

dimientos de registto y control de las operaciones financie-

ras que salvaguarden los activos de la empresa, estableciendo 

programas permanentes de revisión de estos sistemas a fin de ' 

adaptarlos a las condicionas cambiantes del crecimiento, ex- 
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pensión y diversificación de la empresa. 

5. Auditoria Interna. 

Implementa programas de la auditoría financiera, adminis 

trativa y operacional para evaluar la vigencia, viabilidad y 

cumplimiento de la política, normas, sistemas y procedimientos 

así como salvaguardar y proteger la integridad de los activos 

propiedad de la empresa. 

6. Relaciones con Auditoria Externa 

Coordina y mantiene comunicación con los auditores exter 

nos para Llue la auditoria externa se lleve a cabo de acuerdo 

con las necesidades de la empresa, estableciendo el enlace --

entre la auditoria externa e interna, en la búsqueda de mayor 

eficiencia y menor costo de esta actividad. 

U) COORDLiACICW i ILiTRChACluo Lb LA PLAALACI011i 

1. Coordinación e Inte6racián 

Coordine e integra lea actividades de planeación se cor-

to y largo plazo; así mismo, la definición de estrategias, ob 

jetivos, politices y programas, trad,icidos en planes de opera 

ojón, inversión y financieros. 

2. Optimización ce Recursos 

Propone sistemas y métcdoa de planeación que tiendan a - 

la optimización en el uso de métodos los recursos, o sea, en 

términos de productividad, estLbleciendo sistemas y métodos - 

de simulación y pronósticos y estimados, para actualizar pla- 
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nes en función a los cambios tanto externos como internos. 

3. Evaluación de resultados 

kide y evalúa resultados y desviaciones a los planes y -

programas y sugiere acciones correctivas y establece métodos 

de control y seguimiento en la ejecución de los planes aproba 

aos. 

4. Condiciones del entorno 

Analiza y evalúa constante y permanentemente condiciones 

del dmoito socioeconómico-político y su impacto en las opere 

cienes y planes de la empresa. Sugiere escenarios con base en 

diftre.ites supuestos del entona) sociolcondmico-político para 

efectos de planeación estratégica. 

D) INFORLATICA 

1. Coordinación e integración 

Coordina e integra con los usuarios las necesidades de - 

información de las diferentes áreas operativas y de opoyo, y 

a los ciferentes niveles, en cuanto a características, conte-

nido y periodicidad de los informes requeridos por el proceso 

de toma de decisiones y control operacional y financiero de •‘ 

las actividades que realiza la empresa. 

2. Implantación de sistemas de información 

Propone, desarrolla e implanta sistemas integrales de 

formación de los aspectos internos y externos relacionados 

con las actividades de la empresa. 
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3. Procesamiento de la información 

Coordina, integra e implanta la captura, procesamiento y 

reporte de informes pare el proceso de toma de decisiones y -

control de las operaciones. 

S) AUDITOMIA INTSWIA 

Implanta trabajos de auditoria financiera y operacional, 

enfocando su actividad a revisar el cumplimiento del control 

interno establecido, verificando y evaluandos 

- La eficacia, amplitud y aplicacidn de los controles --

contables, financieros y de operación. 

- La salvaguarda de los activos. 

- La exactitud, confiabilidad y oportunidad de la infor-

macidn contable y financiera. 

- Le adhesión a los planes, politices y procedimientos, 

leyes y reglamentos prescritos. 

- cumplimiento de las responsabilidades asignasas al 

personal. 

Lo anterior tiene como objetivo fundamental el de cola-

borar con los funcionarios reeponsables de la dirección y ad-

ministracidn de la empresa, proporcionando antlisie, evalua-

ciones y recomendaciones en relación den las actividades revi 

masas. "N 

(MO Estatutos, Objetivos y Punciones del Instituto Mexicano 
de Ejecutivos de Pinansas A.C. 
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Como se pUede observar, la importancia del ejecutivo de 

finanzas en la empresa es relevante, dada la diversidad de -

funciones que abarcan casi la totalidad de las éreas de la - 

institución, sobre todo en lo concerniente a le planeación, 

salvaguarda del patrimonio, administración y control de to--

das las operaciones de la organización, £1 ejecutivo de fi—

nanzas es piedra angular en la administración, operación y - 

crecimiento de la empresa. 

El urente financiero no solo ha de estar familiarizado 

con los llamados principios y elementos financieros, sino -

que además tiene que estor cabalmente versado e$ la teoría y 

elementos de coatabilidaa, ~oís aominer las materias con--

duetista. como las técnicas y matem¿ticas. 

Objetivo del Administrador Financiero 

Su objetivo debe ser alcanzar las metas de los propieta 

rios (accionistas) de la empresa. En el caso de sociedades - 

anónimas o corporaciones, los duehos no son, por lo común, -

sus directores. La función de los administradores no es al--

censar sus propios objetivos (que pueden ser el aumento de - 

su remuneración, el lograr fama o conservar su posición); 

oonsiste,m41 bien, en incrementar lo mía ampliamente posible 

los beneficios de los propietarios. Es de suponer que si los 

administradores tienen éxito en su actividad propia, logra, 

rin también sus objetivos personales. 

1.5 Necesidad de un Plan de financiamiento 

La planeación constituye una de las funciones primordia 
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les de la administración. La planeación consiste en fijar el 

curso concreto de acción que he de seguirse, estableciendo -

loa principios que habrin de orientarlo, la secuencia de ope-

raciones para realizarlo y las determinaciones de tiempos y -

de ndmeros, necesarias para su realización. 

Esencialmente, la planeación, consiste en tomar decisio 

nes por anticipado de lo 40111 va a hacerse en el futuro. Las - 

decisiones se tosan conforme se va desarrollando el plan con-

secuentemente, el mismo proceso de desarrollo del plan propor 

ciona una parte importante de los beneficios generales, inde-

pendientemente de lo qut e va a hacer con el producto final. 

El sectaria° paso en el proceso de planeamiento consiste - 

en establecer políticas que guien a la empresa en la persecu-

ción de su objetivo principal. 

La planeación financiera puede describirse como una esti 

moción a futuro de los aspectos financieros de un programa de 

actividades conducente a la decisiones para manejar el negocio 

durante cierto tiempo. Comprende tanto el plan de actividades 

comerciales como su interpretación en tirminos de los fondos 
necesarios para llevar a cabo ese plan. Se relaciona con la -

adquisición de dichos fondos, el control de su aplicación y - 
la estimación de sus resultados que se obtengan de aplicarlos. 

La planeación linanciera forma parte de las tareas del - 

ejecutivo de finanzas. Los planes y presupuestos financieros 

proporcínan "mapas" de las trayectorias a seguir para alcen,-

zar los objetivos de la empresa. 
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51 desarrollo del plan financiero requiere de una buena 

coordinación y comunicación a través de la empresa. 

Loe montos, programación y naturaleza de los requerimien 

tos financieros pueden determinarse con el plan financiero. -

Se pueden seleccionar las fuentes de fondos más apropiadaa y 

preparar loe programas de crédito y pago. 

El producto final del proceso de planeación financiera -

se forma de la descripción, en términos financieros, de lo 

que le empresa treta de lograr durante el periodo de tiempo - 

en cuestión. Además de proporcionar bases para la toma de de-

cieiones, el plan en sí tiene otros usos importantes. 

Comunicaciones~ Uno de esos usos es la comunicación con 

terceros, incluyendo inversionistas y otros proveedo-

res de efectivo. Al llegar con un plan bajo el brazo, 

la administración de la empresa estera en posibilidad 

de obtener una ventaja sicológica en el proceso de ne 

gociacidn. Ur,b sensación de conilsnza en la empresa - 

puede llevar al preatamista a determinar un riesgo 

méa bajo y, consecuentemente asignar una tasa de inte 

rée menor al préstamo. Concluyendo podemos observar -

que un importante uso del plan financiero es el de --

servir como medio de comunicación. 

Controle Es dtil para vigilar que los planes se lleven a 

cabo realmente. No debemos permitir que la apariencia 

de las cifras nos induzcan a olvidar el aspecto de in 

certidumbre. Los elementos del plan que dependen direc 



ta o inoirectamente de las estimaciones de ingresos y 

egresos, (tetan sujetas a la incertidumbre. 

Todas las unidades económicas ya sean, personas, familias 

negocios o gobiernos, realizan alguna planeación financiera y 

en gran parte basan sus actividades económicas en presupues--

tos. 

Los presupuestos son elementos esenciales de una buena -

administración financiera y constituyen parte integrante del 

proceso de su planeación. 51 periodo presupuestal seré lo su-

ficientemente largo para permitir una planeación eficaz. N1 - 

presupuesto que tomaremos como herramienta para la empresa, 

ea el flujo de efeutivo, que ea uno de los componentes espe—

cializados para el plan financiero, para determinar nuestro - 

plan de finaaciamiento, es de gran importancia puesto que nos 

muestra todos los ingresos y egresoe de efectivo durante el -

periodo presupuestado, su finalidad es la de controlar el e--

fectivo a un nivel de detalle que no es posible obtener con - 

el balance, general dnicamente. 

Proceso de Planeación Pinanciera 

Este proceso se inicia con la elaboración de planes fi-_ 

nancieros a largo plazo, los cuales, a su vez, dictan los pe-

rímetros generales reflejados en los planes y presupuestos a 

corto plazo. En términos generales, dichos planes y presupues 

tos son gulas operacionales para alcanzar los objetivos a lar 

go plazo de la empresa. 
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Planes Financieros a Corto Plazo 

El proceso de planeación financiera a corto plazo refle-

ja loe resultados que se esperan a partir de acciones a un --

plazo cercano. La mayoría de estos planes suelen abarcar pe—

riodos de uno o dos aloe. Entre los principales insumos se en 

cuentra la predicción de ventas, asi como formas diversas de 

informacidn operacional y financiera; loe resultados clave -

comprenden, por su parte, ciertos presupuestos de operación, 

presupuestos de efectivo y loe estados financieros pro-forma. 

Proceso de la Ylaneacicin Financiera a Corto Plazo 



II 	FUENTES DE FINANCIAMIENTO. 

2.1 Concepto de Fuentes de Financiamiento. 

Las Fuentes de Financiamiento, o mea los origenes de los 

capitales necesarios para estructurar y operar une empresa, - 

las conoceremos a continuación. 

La fuente primaria y principal de financiamiento, la en-

contramos con la aportación. Inicial, que en distintas formas - 

de capital, hacen las personas interesadas en formar y dese--

rrollar un negocio determinado. La mencionada aportación . pue-

de ser ene 

- Dinero en efectivo 

- Mercancías o materias primaé 

- Bienes inmuebles 

- Maquinaria y equipo 

- Etc. 

En este capitulo se vera las fuentes de financiamiento. a 

mediano y largo plazo. 

31 
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Fuentes de Financiamiento a Mediano Plazos 

Se considera a plazo medio el que puede pagarse en cual-

quier momento entre uno y diez anos, pero tal clasificación 

es arbitraria a todas luces. El recurrir a esos vencimientos 

algo más largos tiene sentido en situaciones en las cuales la 

necesidad de fondos es más permanente de lo que seria el caso, 

por ejemplo, de escasee de dinero causada por fluctuaciones -

de temporada o fenómenos similares. 

El financiamiento a plazo medio parece ser el indicado -

para financiar ciertas inversiones en maquinaria y equipo, - 

porque coincide coa la vida estimada de la maquinaria. 

Puentes de Financiamiento a Largo Plazos 

La financiación a largo plazo se trata de obligaciones -

que tienen un vencimiento por encima de diez anos. 

2.2 Importancia de las Fuentes de Financiamientos 

Los negocios pequeños y de tamaño medio pueden encontrar 

dificultades, sino imposibilidad, de asegurarse un financia--

miento de deuda a largo plazo en los mercados de capital. Los 

inversionistas pueden no estar aceptando emisiones de empre—

sas que no son bien conocidas. 
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Una vez que la empresa ha determinado y programado sus - 

requerimientos de fondos veremos dónde pueden obtenerse di—

chos fondos. Para obtener fondos una empresa contrae obliga—

ciones de tipo contractual (pasivos ), y otros del tipo de --

propiedad (capitel contable). Los pasivos son obligaciones, -

pero también representan fuentes de recursos. Algunos pasivos 

tales como cuentas por pagar y provisiones de diversa índole, 

surgen naturalmente como consecuencia de las operaciones de - 

la empresa debido al lapso de tiempo que transcurre entre el 

momento en que se contraen dichos pasivos y el momento en que 

se liquidan. 

Las palabras de corto mediano y largo plazo se refieren 

al vencimiento del crédito otorgado a la empresa, es decir, - 

el plazo durante el cual el crédito Be encuentra vigente. Un 

crédito que comienza siendo a corto plazo puede convertirse - 

en uno de plazo mediano si el deudor no esta en posibilidad - 
i 

de hacer el pago en la fecha de vencimiento. 

Para escoger una fuente de financiamiento, se deberán -

analizar los siguientes cinco aspectos de cada contrato de fi 

nanciamientot 

a) COSTOt Generalmente el administrador financiero bus—

cará minimizar el costo de financiamiento, el 

cual usualmente se puede expresar como una ta 

ea de interés anual. For consiguiente, se coco 

gera la fuente de financiamiento con la tasa - 

de interés más baja. Sin embargo, existen otros 

factores que pueden ser importantes en situa-

ciones particulares. 



c) COMPIABILIDAD. Algunas fuentes son confiables que - -

otras en el sentido de que es más probable que 

los fondos estén disponibles cuando se necesi-

ta. 

d) RDSTRICCIOhES. Algunos acreedores estan más inclina--

dos a imponer restricciones a la empresa que 

otros. Las restricciones podrían incluir limi-

tes en dólares para dividendos, administración 

de salarios y gasto de capital. 

e) FLEXIBILIDAD. Algunas fuentes son mde flexibles que - 

otras, ya que la empresa puede aumentar o dis-

minuir más facilmente la cantidad de fondos su 

ministrados. 

b) IMPACTO SOBRE LA CLASIPICACION DEL CREDITO. El uso de 

algunas fuentes puede afectar la clasificaci6n 

del crédito dela empresa más que la utiliza—

ción de otras. Una pobre claeificación del cré 

dito limitada disponibilidad y aumenta el cos 

to del financiamiento adicional. 

Todos estos factores usualmente se deben considerar an--

tes de tomar la decisión en cuanto a las Fuentes de Financia-

miento. 
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2.3 Clasificación de las principales Fuentes de Pinancia 

miento a Mediano y Largo Plazo. 

PLAZO 
MEDIO 

Irí 

cireéZrzop:  para financiamiento 

ros. 

Préstamos bancarios a plazo 

Préstamos para 

condicionales de ven 
te. 

Préstamos de compañías de segl 

Arrendamiento 

Préstamos bancarios a plazo 

Los bancos comerciales por lo general conceden los présta 

mos de plazo más corto. Algunos de los més conservadores se 

rehusan adn s conceder cualquier préstamo a plazo, si bien - 

la presión competitiva de otros bancos los va obligando a -

cambiar su política. Algunos conceden préstamos a plazo uni-

camente a las empresas que ya son sus clientes, para no per-

der esos negocios. El ejecutivo de finanzas, deberá evaluar 

la política de préstamos del banco antes de establecer re-

laciones con el mismo. 

Préstamos para financiamiento de equipo 

Cuando un préstamo a plazo se destina a le compra de un - 
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equipo. La característica que los ditingue es que la maquina 

ria o el equipo mismo se grava como garantía colateral del 

préstamo. Por lo general los préstamos para financiamiento - 

de equipo se conceden sólo para la compra de equipos suma--

mente fáciles de revender, y los utilizan sobre todo las em-

presas cuyo crédito no les permite obtener recursos con ter-

minos más generales. 

El monto del préstamo es inferior al valor de mercado del 

oqiiipo que se pignora y la diferencia constituye el margen - 

de seguridad para el acreedor en caso de que el solicitante 

cumpla el vencimiento del préstamo coincide también con la - 

vida estimada del equipo. Por ejemplo, el vencimiento de, los 

préstamos para financiamiento de equipo que'se destinan a la 

compra de camiones es generalmente a tres años, mientras que 

el de los que se destinan a la compra de vagones de ferroca-

rril se produce entre diez y quince años. 

La tasa de interés de este tipo de préstamos depende de -

la facilidad de venta que tenga el equipo que se pignora, --

así como de la solvencia del solicitante las estipulaciones 

. de garantía en este caso son mininos comparadas con las de - 

otros tipos de préstamos, salvo sobre el gravamen sobre el - 

activo específico, ya que el acreedor depende casi exclusiva 

mente de la posibilidad de revender el equipo en caso de in-

cumplimiento. 

Los proveedores habituales de préstamos para financiamien 

to de equipo son las compañías financieras comerciales, los 

bancas comerciales, y (con menos frecuencia) las compañías - 
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de seguros y los fondos de pensiones. 

Contratos condicionales de venta 

Son convenios que se celebran entre el comprador y el ven 

dedor con respecto a financiamiento a plazo medio. Asumen la 

forma de pagarés que amparan el precio de compra del equipo, 

después de pagarse el anticipo. En estos documentos la empre 

ea confiere al vendedor del eqúipo el derecho de entrar de -

nuevo en poseción del mismo en caso de que aquélla deje de -

cumplir con los pagos prometidos. El derecho (de propiedad) 

se reconoce al vendedor, aunque la empresa utiliza el equipo. 

La propiedad pase. a la empresa en cuanto efectúa el pago fi-

nal. Por ejemplo, el director de finanzas puede negociar la 

compra de una máquina embotelladora con el fabricante de la 

misma a través de un contrato condicional de venta. La empre 

ea toma posesión de la máquina y paga el saldo pendiente, --

más ciertos intereses, durante la vida del equipo. La carac-

terística que distingue al contrato condicional de venta es 

que la propiedad del equipo queda en manos del vendedor, lo 

cual facilita considerablemente la recuperación en caso nace 

sario. 

Los proveedores habituales de este tipo de financiamien-

to son los fabricantes mismos del equipo. Muchas veces pue--

den endosar el contrato a favor de una institución financie-

ra, sea un banco o una compañía financiera comercial, de ma-

nera que la empresa se encuentra a fin de cuentas tratando -

con dichas instituciones. 
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Préstamos de Compartas de Seguros 

Las compaRias de seguros de vida en particular tienden a 

conceder préstamos a plazo más largo, a diferencia de los --

bancos que prefieren los de corto plazo. Algunas veces la é. 

compañía de seguros tomaré a su cargo la mayor parte de un 

préstamo a plazo. 

La tasa de interés nominal por loe préstamos a plazo que 

conceden las compaRtas de seguros tiende a ser más alta que 

la que cargan los bancos por esos mismos préstamos; pero las 

compañías dejseguros no exigen saldos de compensacidn. 

Arrendamiento 

En vez de comprar la planta o el equipo, en ocasiones la 

empresa puede optar por arrendar los activos. Se trata de una 

fuente opcional de financiamiento a plazo medio, ya que el - 

arrendamiento esté ligado especificamente a la vida estimada 

del activo. 

° El arrendamiento ea un contrato que se negocia entre el 

propietario de los bienes (arrendador) y la empresa (arrenda 

tario) a la cual se permite el uso de esos bienes durante un 

periodo determinado y mediante el pago de una renta especffi 

ca, sus estipulaciones pueden variar según la situaci6n y ne 

cesidades de cada una de las partes. Sin embargo, la mayoria 

de los arrendamientos quedan dentro de tres categorfas gene- 

rales. 
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a) Arrendamiento de Operación, 

b) La venta con arrendamiento y 

c) Arrendamiento Financiero. 

Arrendamiento de Operación: Por lo general ea cancelable 

por parte del arrendatario dando aviso con la debida antici-

pación, y que por lo generalice el arrendador quien se encar 

ga del mantenimiento del activo. La mayor parte de los amen 

damientos de casas o departamentos son de operación. 

La venta con arrendamientos Esta clase de convenio se efec 

tda cuando el propietario del activo, en este caso la empre-

sa, lo vende a otra persona, la cual conviene rentaraelo in-

mediatamente después de la venta. Se emplea particularmente 

cuando se trata de terrenos y edificios."ii  

" Arrendamiento Financieros Arrendamiento que no es canee 

lable (excepto por consentimiento mutuo de ambos, arrendador 

y arrendatario) 'y yue generalmente tiene una duración igual 

a la mayor parte de la vida económica del activo."l* 

(U) Holten E. Steven. Administración Financiera; Editorial yi  
musa, México, 1383, pág. 650. 

(ti) Schall D. Lawrence, Administración Financiera, Editorial 
Mc Graw-Hill, México, 1963, pl. 842. 



40 

LARGO 
PLAZO 

Emisiones públicas de títulos y Bancos 
de emisidn. 

Colocacién privada. 
Hipotecas 

Bancos Comerciales 
Préstamos a termi 
nos. 

Compañías de seguros. 

Financiamiento del gobierno. 

Otras fuentes de financiamiento. 

Emisiones públicas de títulos y Bancos de emisión. 

La mayor parte de lascompañías que efectúan una emisión 

pública de deuda o acciones utilizan los servicios de un ban 

co de inversión, que hace la venta real de los títulos. En 

algunas situaciones, las empresas tratan de vender los títu-

los a los mismos inversionistas. Esto se llama una emisión - 

directa de títulos y, para corporaciones no financieras, se 

refiere grandemente a acciones comunes. 

Las empresas utilizan los bancos de inversión para vender 

títulos a los inversionistas por que es más barato y fútil -

que si lo hacen ellos mismos. Loa bancos de inversidn se es-

pecializan en vender nuevas emisiones de deuda. 

Examinaremos una emisión pública típica y el procedimien-

to que se sigue' 
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La mayor parte de las emisiones públicas se venden a tra-

vés de suscripciones negociadas. En este proceso, una empre-

sa escoge un banco de inversión, negocia el precio y condi--

ciones de la emisión y la vende al banco. La suscripción es 

el proceso por medio del cual el banco de inversión compra - 

la emisión de la empresa a un precio dado y luego lo vende - 

lo mejor que puede. En una emisión suscrita, el banco de in-

versión asume el riesgo de gue no se vende bien; por el con-

trario e le firma se le garantiza un precio fijo. También son 

posibles procedimientos alternativos. 

Colocación Privada 

Les diferencias que existen entre emisiones públicas y pri 

vedas incluyen el número de compradores oe loe títulos y la 

extensión de contacto entre la empresa 4Ue emite los títulos 

y los compradores. En una emisión pública muchos inversionis 

tas, compran los títulos, mientras que une emisión privada - 

involucraré solamente unos pocos inversionistas. Una empresa 

9ue efectúa una emisión pública normalmente no tendré ningén 

contacto con los inversionistas antes de que ellos se convier 

tan en accionistas o tenedores de bonos de la empresa. Es una 

emisión privada, la empresa estudiaré los terminos de la crin 

sión directamente con los compradores en perspectiva. 

Las acciones comunes son mucho menos probables de que sean 

colocadas privadamente que la deuda y las acciones preferen-

tes. 
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Bancos Comerciales 

Las empresas comerciales adquieren dinero de dos bancos 

comerciales a través de dos contratos de deudas a largo pla-

zo' hipotecas y préstamos a término. Una hipoteca es un prds 

tamo garantizado por propiedad raíz (terrenos y edificios) 

que se pagan en cuotas periodicas. Loe préstamos, 

nos a empresas comerciales son similares a los préstamos hi 

potecarios a individuos, excepto que el vencimiento del pila 

tamo es usualmente menor para hipotecas comerciales. Los ---

préstamos hipotecarios a personas que compran una casa para 

vivir (hipotecas sobre vivienda) usualmente se pagan en un 

periodo de veinte a treinta años. Las hipotecas de los nego” 

cios (uauelmente llamadas hipotecas comerciales) normalmente 

no se extienden pasados veinte años se pueden pagar solamen-

te a diez años. 

Las hipotecas residenciales casi siempre requieren pagos 

mensuales iguales, mientras que las hipotecas comerciales 

algunas veces se pagan trimestralmente. 

Los préstamos a término pueden ser o no, garantizados --

por activos de la empresa. Las programaciones de pago son --

altamente variables pero no se extienden más ella de diez - 
anos. Un típico préstamo a término debería pagarse en cuotas 

trimestrales dentro de un período de tres a cinco años. 

Compañías de Seguros 

Los préstamos a término, hipotecas y bonos con períodos -

de vencimiento superiores a diez años son los tipos de vencí 
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miento más prolongados, los préstamos a término de las compa 

ñías de seguros difieren de los prestamos a término del ban-

co en que a menudo se estima una sanción para los pagos efec 

tuados antes del programa de pagos. ♦ demás, estos préstamos 

usualmente acarrean una estipulación que prohibe a la empre-

sa pagar anticipadamente refinanciando el préstamo para ga—

nar una tasa de interés inda baja. Los préstamos se hacen a 

una tasa fija de interés y la compañía de seguros 014 desea - 

que la empresa esté en capacidad de pagar el préstamo antes, 

emitiendo nueva deuda a una tasa de interés mis baja, por4ne 

la compaSfa de seguros estaría, entonces, en capacidad de e 

invertir solamente el dinero a las tasas más bajas. Ya que - 

los bancos generalmente prefieren periodos de vencimiento --

más cortos que las compañías de seguros. 

Financiamiento del Gobierno 

El gobierno federal suministra financiamiento a empresas 

comerciales en varias formas, aunque gran parte, es de. corto 

plazo. Cierto financiamiento del gobierno se extiende a más 

de un año. Frecuentemente se hacen pagos por anticipado 

en contratos de defensa. Para asuntos con periodos largos de 

proceso en desarrollo y producción. 

Otra fuente de financiamiento, que ha sido tema muy deba-

tido, es la suministrada por gobiernos locales - bonos indus 

triales de renta -. Los bonos industriales de renta son ami* 

tidos por una ciudad para construir una planta que luego se 

alquila a una empresa comercial. 
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Otras fuentes de financiamiento 

Existen muchas corporaciones, sociedades e individuos ---

que suministran financiamiento para empresas pequeñas. Un ti 

po de institución financiera, las compañías de arrendamientos 

Las compañías financieras para negocios suministran présta—

mos de uno a diez anos en compras de equipos. Los fabrican—

tes de equipo grande y costoso, a menudo ofrecen financia--

miento de largo plazo a los compradores. Existen muchas empre 

mas de especulación de capital e individuos que catan dispues 

tos a suministrar dinero a companias promisorias. Los grupos 

más organizados a menudo proporcionan consultoría a un nego-

cio en el cual ellos han invertido dinero. 

2.4 Financiamientos recomendables a Mediano y Largo Plazo 

La banca privada otorga a la empresa préstamos a mediano 

plazo, principalmente destinados a la adquisición de invente 

rios,maquinaria y equipo, y parL liquidar pasivos con el fin 

de mejorar la liquidez del capital de trabajo. Entre los --

más generalizados están los siguientes; 

Préstamos de habilitación o avío. Este crédito con garan-

tía lo otorga la banca de depósito aun término de dos 

años y las instituciones financieras a un término de - 

tres años.•La liquidación se efectds por medio de amor 

tizaciones mensuales, trimestrales, semestrales o anua 

les. La tasa de interés es semejante a los intereses -

prevalecientes para los préstamos directos. 
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Préstamos Refaccionarios. Este préstamo con garantía lo - 

otorga la banca a un término generalmente de cinco - -

años. La forma de pago y los intereses son semejantes 

a los de habilitación o avío. 

Préstamo Hipotecario Industrial. Este préstamo se otorga 

con garantía hipotecario de la unidad industrial no me 

nor del 50% del importe del crédito a un plazo máximo 

de siete años con dos años de gracia sin pago de capi-

tal. El interés es ajustable y fluctúa generalmente de 

acuerdo con los intereses que las instituciones finan-

cieras paguen en sus operaciones pasivas más el 1% al 

2%. 

Arrendamiento Financiero. Este tipo de financiamiento es 

muy coman para inversiones de carácter permanente. El 

interés generalmente es superior en cinco a diez pun— 

tos con relación al interés vigente para préstamos di-

rectos. 

La banca del sector público otorga, a través de Lideicomi 

sos constituidos para fines específicos, los siguientes cré-

ditoss 

l'ONU - Fondo de Equipamiento Industrial. Rete financia--

miento se otorga a las empresas industriales cuya 

produccién permita surtir mercados del exterior - 

y/o sustituir importaciones. Es un préstamo refac 

cionario y deberá emplearse para la adquisición, 

ampliación o modernización de plantas industria-- 
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les, instalaciones, maquinaria y equipo. Mediante 

un estudio financiero y económico se determina el 

plazo de la operación, el plazo de gracia y el ca 

pital necesario. El plazo máximo será de 13 anos, 

incluyendo en dicho periodo un plazo de gracia de 

tres años. 

FOGAIN - Fondo de Garantía y Fomento a la Industria Media 

na y pequeña. Este financiamiento ■e otorga a los 

medianos y pequeños industriales de la industria 

de la transformación, así como a empresas de ser-

vicios como: talleres mecánicos, lavanderias, res 

taurantes. Es un préstamo con garantía, que puede 

ser de habilitación o avío, refaccionario o hipo. 

tecario industrial. 

Es necesario que la empresa reuna ciertos 21 

quisitos, como por ejemplo un capital contable mi 

nimo y otro máximo. En zonas de concentración in-

dustrial el capital requerido aumenta con respec-

to a otras de menor concentración. No existe limi 

te mínimo en cuanto a la cantidad de financiamien 

to requerido, pero si un máximo según sea para - 

crédito de habilitación o avío, para crédito refac 

cionario o para crédito hipotecario industrial. 

POMEX - Fondo para el Fomento de las Exportaciones de Pro 

duetos Manufacturados. Con este fondo se financian 

las ventas de exportación de bienes de consumo du 

radero y bienes de capital. Este financiamiento en 
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dólares es otorgado a un plazo que puede variar - 

de seis meses a cinco años, dependiendo del tipo 

del bien que se exporta. El interés es semejante 

al que be opera en loe préstamos de pre-exporta--

cién y exportacidn que otorga la banca de depdsi-

to a corto plazo. 

Financiamientos a Largo Plazo 

Los financiamientos a largo plazo son muy escasos en Méxi-

co. Se puede decir que no existen, a excepcidn de préstamos - 

hipotecarios con garantía de inmuebles a un plazo de 10 a 15 

anos,- con un interés similar a los préstamos refaccionados o 

de babilitacidn o avío. Otros financiamientos que se emplean 

Son los arrendamientos financieros con tasa ajustable, así co 

mo, en algunas ocasiones, emisiones de acciones y obligacio-,. 

nes. 
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III 	PINANCIAMIEhT0 A CORTO PLAZO. 

3.1 Concepto 

Una vez que el administrador financiero ha planeado la -

inversión y pronosticado los fondos requeridos por la empresa 

para el ano venidero, debe obtener una fuente de financiamien 

to para obtener dinero para pagar nuevos activos o para cauce 

lar obligaciones de deuda que se vencen. 

Después de decidir la combinacidn de deuda y fuentes de 

patrimonio que se van a utilizar, el administrador financiero 

debe decidir sobre los tipos particulares de financiamiento -

de la deuda. 

La empresa que desea obtener financiaMiento a corto plazo 

deberá estar plenamente enterada de todos los medios institu-

cionales que se tienen disponibles. 

El crédito a corto plazo se define como la deuda origi—

nalmente programada para ser reembolsada dentro de un hi10. - 

Hálr varios créaitos a corto plazo disponibles para la empresa 

y el administrador financiero debe conocer las ventajas y des 

ventajas de cada uno de ellos. 

Loe créditos a corto plazo generalmente se aplican al fi 
nanciamiento de los requerimientos estacionales de capital de 

trabajo, tales como la formacidn de inventarios y cuentas por 

cobrar. Estos créditos estacionales se liquidan en periodos - 

de ventas lentas cuando los inventarios y las.cuentas por co- 



brar se encuentran en un nivel bajo. 

3.2 Clasificación de las Principales Puentes de Finan--

ciamiento a corto plazo. 

Banca 

Puentes de Pinanciamien 	Crédito Comercial 

to a corto plazo. 

Financiamiento sobre 
Inventerios. 

3.3 Banca 

Le empresa depende de le banca pare• disfrutar de una am--

plis gama de servicios, como fuente de financiamiento para —

los negocios. lo 4ue representa la fuente de créáito dominan 

te que se negocia a corto plazo. Para las empresas pequeñas 

y medianas los prestamos bancarios que representan la fuente 

mde importante de crédito a corto, mediano y largo plazo, no 

asf para las empresas mayores, que con frecuencia obtienen —

financiamientos mediante la emisión de obligaciones, coloca—

ción de acciones en la bolsa, etc. 

Los préstamos de los bancos comerciales aparecen en el ba 

lance general como Documentos por Pagar y figuran en segundo 

lugar de importancia, después del crédito comercial, como --

fuente de financiemiento a corto plazo. Los bancos ocupan -- 
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una posición intermedia entre los mercados de dinero, a corto 

plazo. Su influencia es mayor por lo que podris auponerse por 

las cantidades que prestan, porque los bancos proporcionan -

fondos no espontáneos. Cuando aumenten las necesidades de fi 

nanciación de una empresa, se solicita a los bancos que pro-

porcionan los fondos adicionales, Si se niega la solicitud 

con frecuencia la alternativa es reducir la tasa de creci—

miento o las operaciones. 

Los bancos podrán proporcionar fondos para financiar nece-

sidades estacionales, para lograr la expansidn de lineas de -

productos, y pare un crecimiento a largo plazo. En realidad, 

las dos terceras partes de los préstamos bancarios son por - 

naturaleza a corto plazo. Sin embargo, mediante el proceso - 

de renovación de viejos préstamos, muchos de estos convenios 

a 30 ó 180 días pueden adoptar las caracterfsticas de finan-

ciamiento a largo plazo. 

Varios factores contribuyen de manera especial a la impor-

tancia del crédito bancario para les empresaes 

Los bancos por lo general tienen como función básica -

conceder préstamos. Zos prestatarios usualmente son --

bien conocidos por sus bancos, y la extensión de la in 

vestigacidn crediticia no es tul grande que haga prohi 

bitivos los costos, para conceder incluso pequaftos. 
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préstamos en general mercantiles e industriales. 

2. Los negocios pequen°s en general tienen una capitali 

oración menos fuerte y sus fuentes internas de recers—

ses en efectivo son menos adecuados, que en el caso -

de las empresa. grandes la imposibilidad de utilizar 

otras fuentes institucionales, hace casi imperante - 

que los gerentes de las empresas medianas bagan' uso 

efectivo de las facilidades en loe bancos Momertiales 

al igual que en les empresas pequeñas. 

Criterios aplicablee a todos los créditos: 

1. El crédito se otorga a personas físicas o morales, 

que representan para el banco: 

a) Seguridad por su reconocida. solvencia económica y 

moral. 

b) Liquidez por su recuperación oportuna, en virtud 

de su capacidad de pago. 

c) Conveniencia por los depósitos o inversiones que 

mantienen o pueden mantener. 

2. Como norma, todo usuario de créditos debe contar con 

una línea establecida, salvo que su operación sea ver 

daderamente eeporídica. Para ello seré preciso inte.J? 

grar la documentación establecida por la Legislación 

Bancaria, así como las disposiciones de nuestra Direc 

ción de Crédito. 

. El promotor será el responsable de requerir tal docu-

mentación y mediante revisión de las mismas, percatar 

se si es o no viable la solicitud para enviarla al -- 



área de crédito, o devolverla al cliente. 

Renovar con toda oportunidad las líneas de crédito, - 

vigentes, por lo cual debe contarse Com 

a) Programas de vencimiento de lee líneas de crédito,  
distribuidas en los meses del aft. 

b) Cartas solicitud de elementos, para enviarlos al - 

cliente con tres meses de anticipación al vencimien 

to de las líneas de crédito. 

c) De las nuevas líneas de crédito, programar el ven-

cimiento para mantener la distribución adecuada de 

éstas durante el atto. 

RECUERDA NIEL 

" Todo cliente ea bueno, hasta que deja de serlo". 

" Tan malo es negar un crédito 4ue debe darse, como otor-

gar aiuel que debid negarse". 

" La carta vencida, puede deberse a una defiente elección 

de la clase de crédito, o a una inadecuada programación 

del mismo o una falta de vigilancia de este". 

" El apego inWriable a las normas evita problemas futu—

ros". 

" La excesiva confianza provoca descuido de las normas". 

Costo Porcentual Promedio (PRIKE RATE) 

El Costo Porcentual Promedio representa la tasa de interés 

que el banco cobra a sus mejores clientes, y habrá de incre-

mentarse proporcionalmente para reflejar diversas categorías 
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de solicitantes de crédito. El cliente promedio habrá de pa-

gar uno o dos por ciento por encima del costo porcentual pro 

medio. 

Saldos de Reciprocidad 

Al otorgar préstamos, así como al prestar otros servicios, 

el banco podré requerir que sus clientes mantengan saldos mí 

nimos promedio, que los habremos de dominar saldos de reci-w 

procidad. Si no existieran saldos de reciprocidad, las tasas 

de interés eetablecides serían más elevadas o los servicios 

gratuitos que en la actualidad ofrecen los bancos habrían 

de incluir un costo. 

Características Generales de los PréstamOs bancarios 

Vencimiento: El préstamo bancario típico es a menos de un 

año (aun cuando sea posible renovarlos) y es muy pro 

bable que este relacionado con el ciclo de inventa-- 

ríosy cuentas por cobrar de la empresa. Tradicional 

mente a los bancos les ha gustado visualizar el reem 

bolso de sus préstamos dentro de un plazo corto y en 

relación con una fuente específica de ingresos. 

Montos Los bancos facilitan préstamos de todas clases, --

desde muy pequedos hasta muy grandes, aunque el depar 

.tamento de prestamos comerciales de un banco determi 

nado puede fijar un monto mínimo porque, los préstamos 

pequeflos son muy costosos en su administracidn. Los 

solicitantes de cantidades pequeñas tendran que acu-

dir al departamento de préstamos y pagar una tasa de 

interés más alta. 
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Garantía y colateral; Los préstamos bancarios pueden es-w 

'ter garantizados:con activos tales como cuentas por 

cobrar o los inventarios, o pueden sólo, estar garan 

tirados en la simple promesa de pago. Si el préstamo 

no esta garantizado, el banco puede solicitar que el 

pegare sea avalado por.  tercera persona, quien se coM 

prometa a pagar si la empresa no lo hace. 

Condiciones de pago' La fecha de pago puede ser un punto 

de gran importancia en las negociaciones que se cele 

bren entre la empresa y el banco. Es obvio que la em 

presa no querrá pagar un préstamo a corto plazo en - 

pagos mensuales iguales, puesto que, aumenta la tasa 

de interés. Por otra parte el banco trata de evitar 

el pago de grandes sumas globales, porque aumenta la 

carga y el consiguiente riesgo de incumplimiento. 

El préstamo generalmente no se liquida en un solo pa 

go. Solamente los solicitantes de crédito considera-

dos muy solventes, y que se deterlina eegdn el capi-

tal de trabajo que posean, su potencial de utilida—

des, y situación competitiva, podrén calificar para 

este tipo de financiamiento a plazo. 

Saldos mínimos (de compensación): Es un punto muy negocia 

bite, ya que el banco lo considera una oportunidad --

adicional de obtener utilidades, mientras que la em-

presa puede obtener ya saldos de efectivo ocioso de-

positados en el curso normal de las operaciones. En 

ese caso, el director de finanzas podría ofrecer que 
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continuara manteniendo ese nivel particular de dep6-

sito, pretendiendo que lo hace con el fin de Batista 

cer el saldo mínimo requerido por el préstamo, a cam 

bio de una reducción en la tasa de interés o de una 

fecha dé vencimiento distinta. 

Tipos de Préstamos Bancarios 

Préstamos eventualess Be trata de un préstamo eventual 41. 

que se negocia por una cantidad especifica y a deter 

minado plazo. Bate tipo de préstamo lo utilizan 1E10 

empresas que no tienen necesidad de solicitar présta 

mos con frecuencia y cuyas relaciones con el banco 

son más las de un depositante que las de un soliciér-

tante de crédito. Desde luego, aunque las solicitu-

des sean un poco frecuentes, el ejecutivo financiero 

tendré que negociar las condiciones. 

La línea de créditos Significa dinero siempre disponible 

en el banco, durante un periodo convenido de antema-

no. Según los términos de la clásica línea de crédi-

to, el banco está de acuerdo en préstar a la empresa 

hasta una cantidad máxima, y dentro de un cierto pe-

riodo, en el momento que lo solicite (cuando ssdispon,  

ga del crédito"). Una vez que se efectúa la negocia-

ción, el director de finanzas no tiene mío que infor 

mar al banco que la empresa desea "disponer" de tal 

o cual cantidad, firma un documento que indica que -

la empresa dispondré de esa suma, y el banco trane--

fiere fondos automáticamente a la cuenta de cheques. 

Aunque por lo general no constituye una obligación - 
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legal entre las dos partes, la linea de crédito es -

casi siempre respetada por el banco y evita la nego-

ciación de un nuevo préstamo cada vez que la empresa 

necesita disponer de recursos. 

Aunque no disponga de cantidad alguna, la empresa --

conviene en mantener un saldo de compensación calcu-

lado casi siempre como una parte proporcional monto 

de la línea. Esto compensa al banco por garantizar - 

que los recursos estarán disponibles cuando se les -

necesite. 

El crédito revolventes Es un compromiso legal por parte -

del banco, que se obliga a prestar una cantidad mdxi 

me especifica por un periodo también especifico cada 

vez que lo requiera la empresa. El costo se divide - 

por lo general en dos partes. Una cuando se negocia 

el crédito revolvente; la empresa paga al banco una 

cuota de compromiso. Cuando la empresa dispone de --

una parte, comienza a pagar la tasa de interés conve 

nide por esa cantidad y continda pagando la tasa de 

compromiso por la tasa yue no utilice. El vencimien-

to del crédito revolvente se fija de tal modo que el 

préstemotee tiene que renovar con intervalos de algo 

nos meses durante el periodo de compromiso. Las con-

diciones de pago son negociables. 

Dentro de los créditos bancarios se enumeran los de mayor 

frecuencia. 

- Descuento de documentos. En la práctica bancaria normal, 

el descuento de documentos equivale a un préstamo direc 
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to con garantía colateral de la cartera "descontada". - 

Para el banco, el obligado primario es la empresa que -

descuenta los documentos, incide en su línea de crédito 

y, al no ser cubierto, no representa ads problema que - 

cargarlo e la cuenta de cheques de la *apresa. 

- Préstamos directos. Constituyen la forma oda simple del 

crédito bancario a corto plazo, carecen de garantía. 

- Préstamos prendarios. Prácticamente son préstamos direc 

tos garantizados con una prenda. Prenda es un bien mue-

ble (materias primas, mercancías, maquinaria, equipo de 

oficina, títulos de crédito y títulos-valor) que se en-

trega a la institución bancaria para que, en caso de in 

cumplimiento por parte de la empresa acreditada, el ban 

co disponga de ella y, con los fondos obtenidos de su 

remate, pueda recuperar el crédito insoluto. 

- Préstamos de habilitación o avío. Se otorgan de a plazos 

de dos a cinco afta, primariamente para la adquisición 

de activos circulantes; en la agricultura -de donde pro 

viene la palabra avío- pera la compra de semillas, ferti 

lizantes y fungicidas; pago de trabajos de barbecho, --

siembra y cultivo; en la industria, fundamentalmente, - 

para adquisición de materias primas directas, materiales 

de consumo y herramientas. 

- Préstamos refaccionarios. Estos son créditos fundamen—

talmente para inversiones en activo fijo, principalmen-

te la adquisición de plantas industriales o instalacio-

nes semejantes. 
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- Préstamos hipotecarios. Se caracterizan por el hecho de 

que su garantía esté representada por bienes de natura-

leza inmuebles terrenos; terrenos y sus edificaciones; 

bienes inmuebles incluyendo sus instalaciones inmovili 

zedas o, incluso, unidades industriales como se definan 

en los préstamos refaccionarios, que incluyen loe bie-

nes muebles contenidos dentro de los inmuebles. El des 

tino'primario de estos préstamos es la adquisición, --

conetrucción, o ampliación de loe bienes inmuebles de 

la empresa. 

Descuento de crédito en libros. Esta operación de crédi 

to es semejante al descuento de documentos, excepto que 

lo que se descuente son adeudoe en cuenta abierta, no - 

respaldados por títulos de crédito. 

Las tasas de interés bancarias se dividen en tres cla-- 

@COI 

Interés Compuesto Ordinarios No necesita ajuste -es "co--

rrecto"como se indicó. 

Interés Descontado: Requiere un pequeño ajuste hacia arri 

ba para hacerlo comparable a las tasas de interés 

compuesto ordinarias. 

Interés a Plazos Requieren un gran ajuste, y con frecuen 

cia la verdadera tasa de interés es doble de la - 

tasa de un préstamo a plazos. 

En los cargos por interés se calculan basándose en la can 

tidad original del préstamo, no en el saldo insoluto. 
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Requisitos para otorgar un crédito bancario a una empre 

SEIS 

- Acta constitutiva 

• Sstadoe Financieros Dictaminados al último ejercicio 

- Estados Financieros a la fecha en que se solicita el --

préstamo. 

- Declaracidn anual. 

3.4 Crédito Comercial 

El proveedor más grande de crédito a corto plazo usualmen 

te se encuentra en la puerta de la propia empresa -nos refe-

rimos al fabricante o proveedor de bienes y servicios. Apro-

ximadamente el 40> del financiamiento a corto plazo se obtie 

ne bajo la forma de cuentas por pagar o crédito comercial. -

Las cuentas por pagar a proveedores constituyen una fuente 

espontánea de fondos, que habrán de incrementares a medida 

que el negocio se expande sobre una base estacional o a lar-

go plazo, contrayéndose en forma similar. 

En el curso ordinario de los acontecimientos, una empresa 

adquiere sus, suministros y materiales a crédito en otras em-

presas, registrando la deuda como una cuenta por pagar. Las 

cuentas por pagar, o crédito comercial como se le llama co--

alimente, constituyen la categoría ad» importante de crédito 

a corto plazo; las empresas más pequeñas no pueden aspirar a 

financiación por otras fuentes, recurren considerablemente 

al créGito comercial. 



60 

El crédito comercial es una fuente "espontánea" de finan-

ciactdn que surge de transacciones comerciales ordinarias. 

El crédito comercial para una empresa comercial es equiva 

lente a una cuenta abierta para un cliente. Cuando una empre 

ea (el comprador) compra bienes de otra empresa (proveedor), 

normalmente no tiene que pagar esos bienes inmediatemente. 

Durante el período de tiempo anterior al pago, el comprador 

tiene una deuda por pagar al proveedor. 

Las transacciones normales de lós negocios proveen a la - 

empresa una fuente de financiamiento a corto plazo, el crédi 

to comercial, a causa del tiempo entre el envid y el pego. 

La cantidad del financiamiento depende del volumen de com--

pras y de cuando se pagan. 

" Por lo regular el crédito comercial consiste en el uso 

que el director de finanzas hace de las cuentas por pegar de 

la empresa, del pasivo a corto plazo acumulado, como 100 im-

puestos por pagar, de las cuentas por cobrar y del financia-

miento de inventarios como fuentes de recureas".0  

Crédito Comercial - Cuentas por Pagar 

Las cuentas por pagar constituyen una forma de crédito co 

lucia'. Son loé créditos a corto plazo quo los proveedores 

conceden a la empresa. Sntre los tipos específicos de cuan--

tas por pagar figurdn: 

(d) Holten S. Steven, Administración Financiera. Sditprial Li 
musa. México, 1983, pag. 597* 
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- Cuenta abierta 

- aceptaciones comerciales 

- Pagarés 

- Consignación 

La Cuenta Abierta. 

Ea la concesión de crédito a la empresa, convenido de an-

temano, por parte de los proveedores y que le permite tomar 

ponseidn de las mercancías y pagar por ellas en un plazo cor 

to determinado en la forma acostumbrada puede variar de una 

u otra industria e incluso entre empresas que pertenecen a - 

la misma industria. 

El procedimiento es muy °encino, ya que la factura que -

acompaña a la remesa es un recibo y el dnico reconocimiento 

formal del adeudo. Cuando el departamento de recepción de la 

empresa firma la factura contra entrega de la mercancía, re-

conoce yue adeuda el importe de lo recibido. Dicho departa-

mento notifica'al personal de finanzas encargado de pagar las 

cuentas que la mercancía llegó y que esté en buenas condicio' 

nes. El ejecutivo de finanzas decidiré cuándo se extenderé -

el cheque de pago. 

Aceptaciones Comerciales 

Son esencialmente cheques pagaderos al proveedor en el fu 

ter°, o sea en la fecha anotada en el cheque. Por ejemplo, -
un importador de zapatos puede extender un cheque a la orden 

del exportador, que éste podré hacer efectivo en 90 días. El 

exportador puedegirar el cheque pagadero a su orden contra 
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'una cuenta que el importador ha establecido en un banco. Es-

ta carta de crédito especifica que el importador ha estable-

cido crédito con el banco, autorizando al exportador a girar 

contra él mismo siempre que presente pruebas do haber efectua 

do la remesa. 

radarís 

MI pagaré es un reconocimiento formal del crédito recibí 

de, 4 diferencia de la cuenta abierta en que no media Un do - 

omento ferial &compilado a la concesión. 

La Consignación 

Con el sistema de consignación no se otorga crédito algu-

no y la propiedad de las mercancías no pasa nunca del acree-

dor a la empresa. Oís bien, la mercancía se remite a la emprg 

ea en el entendido de que ésta la venderé en beneficio del - 

proveedor retirando urdiese:4e una pequeda comisión por con. 

capto de utilidad. La empresa tiene costos de financianimIto 

porque no pone dinero, aunque sí incurre en los gastos pro-

pio@ de la venta. 

Naturaleza económica del producto 

Artículos con alta rotación de ventas se vende a corto --

crédito; el comprador vuelve a vender el producto ripidamen4 

te, obteniendo efectivo que le permite pagar al proveedor. - 

Las tiendas de comestibles tienen una alta rotación, pero el 

carácter perecedero de loe artículos desempeña también un pa 
pel. El crédito extendido por frutas y verduras frescas po... 
dría variar de 5 a 10 días, mientras que el crédito concedido 
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por frutas y verduras enlatadas seria mío probablemente de -

15 a 30 días. Las condiciones de crédito para artículos que 

tienen una lenta rotación de venta al detalle, como joyas, -

pueden llegar a seis meses o mds. 

Período de pago 

El crédito de proveedoresnormalmente se concede por un 

plazo de 30 a 60 días. Muchas empresas intentan "alargar el 

periodo de pago" con el fin de poder obtener financiamiento 

a corto plazo adicional. El poder extender el plazo de pago 

de 30 a 35 das en promedio podré tolerares dentro del pro--

pio ramo, pero el hecho qtie se extienda el periodo de pago a 

65 días podré causar mala impresión con los proveedores y 
provocar que se empeore la evaluación. 

Una importante variable en la determinación del periodo -

de pago es la posible existencia de un descuento por pronto 

pago. 

Política de descuento por pronto pago 

Un descuento por pronto pago permite que exista una reduc 

atén en el precio si el pago se efectda dentro de un.periodo 
de tiempo específico. 

Condiciones de crédito ilustrativos 

Las condiciones de, crédito expresan corrientemente la can 

tidad del descuento en efectivo y la fecha de su expiración, 

ad como la fecha de vencimiento final. Probablemente, las 

condiciones que se encuentran con mayor frecuencia son 2/10, 
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neto a 30 días. Sn otras palabras, si el pago se afecta* en 

un plazo de 10 dfaa a partir de la techa de la factura, se J.. 

comide un descuento en efectivo de 2 por 100. Si no se *pm ' 

»Os el descuento. .1 patie Time 30 Stas después de le fecha 

de la factura. S1 costo do no aprovechar los descuentos en 

efectivo puede ser nonsiderableo  coso se nuestra a continua-

etén. 

0ondicionse de Crédito 

a) 1/10, neto e 20 días 

b) 1/10, asto.a 30 días 

o) 2/10, neto e 20 días 

d) 2/10, neto a 30 días  

Costo del crédito el no se 
aprovecha el descuento en -
efectivo. 

36.36 por 100 

16.143 por 100 

73.44 por 100 

36.72 por 100 

gl costo de privarse de un descuento de cabe se puede ex-

presar cono una tasa de interés enualt 

tosa de'interia anual • tasa por periodo I no..de periodos 
por dio 

descuento  x 	 16d diy  
100% e dasouinto 	periodo de pago - periodo de descuento 

Operaciones, 

A) --II—. y ~~0211+~.  
"' 100% 1% (20 lo) 

si 1.01 1 36 ■ 36.360 

Saiste una factura de $500.00, podríamos llegar a pagar -

1495.00 si la liquidemos hasta el décimo día o bien podremos 

pagar 1500.00 al finalizar 20 días. Si no llegamos a sprove- 
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char el descuento, podremos utilizar $495.00 por 10 días mds 

pagando un interés de $5.00. El costo real expresado en una 

tasa anual es alarmante 36.36%. 

b) 
z 

= 

360 
100% 

= 1.01 

- 1% 

118 

(30 - 10) 

16.18% 

Las condiciones de pago podrdn variar. Si las condiciones 

de pego fueran 1/10, neto 30 días, habría de costarnos 18.18% 

el no aprovechar el descuento y pagar la canVidad total des-

pués de 3110 días. 

e) 	2% y  —IQ— 
g93377X 4  (20 10) 

2.04 X 36 = 73.44% 

Si tenemos una factura de $350.00 podríamos llegar a pa--

ger b343.00 si liquidamos hasta el décimo día o bien podre--

mos pagar $350.00 al finalizar 20 alas. Si.no llegamos a a—

provechar el descuento, podremos utilizar $343.00 por 10 --

días mas pagando un interés de $7.00. El costo real expresa 

do en una tasa anual es alto 73.44% 

d) _2% 

  

m 2.04 X 18 II 36.72% 

Si variar las condiciones de pago siendo de 2/10, neto 

30 días, el costo para nosotros sería de 36.72%, el no apro-

vechar el descuento y pagar la cantidad total después de 30 
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días, en este caso le tasa de interés también es elevada. 

Significa que existe un descuento por pronto pago que se 

ofrece y que podremos aprovechar si remitimos nuestros fon^. 

dos 10 dial después de la fecha de factura, pero que pasada 

tal fecha. nos veremos obligados a pagar el total de la factu 

ra para el 20vo. 6 »yo. día segdn sea el caso. 

El crédito comercial tiene importancia doble pare la em—

presa. Es una fuente de crédito pera financiar compras y una 

forma de usar fondos mediante la cual una empresa financia - 

las ventas a crédito a loe clientes. 

El costo para le empresa por utilizar ceta fuente de fi—

nanciamiento depende de varios factores, uno de loe cueles - 

es los terminos del crédito concedido por los proveedores de 

la empresa. Estos términos varían considerablemente de acuer 

do con la industria involucrada, los términos del crédito --

tienden a ser muy similares dentro de una industria dada. --

Sin embargo, algunos proveedores pueden otorgar términos --

más indulgentes t1.1e Otros. Sida calidad, precio y servicio 

suministrado por las empresas más indulgentes no son inferid 

res a los suministrados por otros, las compras efectuadas a 

aquellos proveedores pueden ser beneficiosas para nosotros. 

Condiciones del Crédito 

Loe proveedores de la empresa pueden también fijar les --

condiciones en que esperen que se les pague cuando otorgan -

crédito. Las condiciones de pago clásicas pueden ser desde - 
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el pago inmediato, oses Al contado, hasta los plazos mée li-

berales, dependiendo de m'U sea la costumbre en la industria 

y de la opinan que el proveedor tenis de capacidad de pago 

de la empresas 

C.A.E. 

El cobro antes del envío (C.A.E.) se exige cuando el pro-

veedor tiene dudas de la capacidad o el deseo de pagar del -

cliente. Con frecuencia espera basta que el banco aprueba el 

cheque pera remitir la mercancía. 

C.U.D. 

"Cóbrese al entregar" o " pago en efectivo con la entre--

ge" (C.C.D.) o entrega contra reemboléo le establece el pro 

veedor para garantizar el pronto pago. 

G.V. • C.E. 

El giro a la vista - conocimiento de embar4ue (G.V. C.E) 

garantiza el pago al proveedor antes de que el cliente tome 

posecién de las mercancías. El conocimiento de embarque in--

dice que los artículos se pusieron a bordo del transporte y 

están en camino. La empresa tiene que presentar el conocimien 

to de embarque pare tomar posecidn de la mercancía. El giro 

a la vista es un documento que exige el pago inmediato (pre-

cisamente a la vista). El proveedor embarca las mercancías y 

remite Juntos el giro a la vista y el conocimiento de embar-

que al banco que haya sido designado. La empresa compradora 

se tiene que poner en contacto con el banco y pagar el giro 

a la cuenta del proveedor antes de recibir el conocimiento de 
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embarque. Sólo podrá recibir las mercancías presentando el - 

conocimiento al transportista. 

Contado sin descuento 

Con estas condiciones, el proveedor concede a la empresa 

un tiempo razonable para pagar despuée de recibir las mercan 

cías. No hay descuento por pronto pago. 

Condiciones del descuento 

El proveedor puede conceder a la empresa un descuento en 

el precio de compra si paga antes de que transcurra en su to 

tended el periodo de crédito concedido. 

Plazo ajustado a la temporada 

CuLndo el patrón de ventas de la empresa depende de la --

temporada, como acurre con los jugetes de navidad, el provel 

dor podré estar dispuesto a embarcar a principios de allo y - 

esperar el pago en fecha posterior, cuando las ventas aumen-

ten. De este modo, puede eqUilibrar el proceso de producción 

y disminuir los costos de almacenamiento. La empresa por su 

parte, toma poseción de la mercancía en fecha temprana y pue 

de comenzar a vender algunos de loe artículos antes de la --

gran venta de temporada. También pueden vender las mercancías 

durante la temporada antes de pagar por ellas, si la fecha .4 

es posterior. Desde luego, la empresa tendré que soportar el 

costo del inventario adicional en que incurre cuando recibe 

las mercancías con anticipacidn. 
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L.A.B. (P.O.B.) 

Libre e bordo (L.A.B.) quiere decir que el proveedor cu--

bre los costos de envio, inspección y otros hasta el lugar -

que se designe. Une vez que lee mercencies llegan a su desti 

no, la empresa tiene que pagar los costos restantes. 

C.E.,. (C.I.P.) 

Costo, seguro y flete (C.I.P.) significa que el precio co 

tizado por el proveedor incluye el costo de la mereancia, --

los cargos por seguro, el empaque y el flete hasta el punto 

de destino específico. 

Vent..jt,o del crédito comercial como fuente de financia-

miento: 

El crédito comercial, una parte acostumbrada de realizar 

negocios en muchos sectores de actividades, es comodo e in—

formal. Una empresa que no cumple las condiciones requeridas 

para obtener crédito de una institución financiera, puede re 

cibir el crédito comercial por4ue la experiencia ha familia-

rizado al vendedor con el valor crediticio de su cliente. 

Que los costos del crédito comercial sean mayores o meno-

res que otras formes de financiación. 

El crédito comercial puede represento un subsido vir— 

tual o un instrumento de promoción de venta ofrecido por el 

vendedor. 
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3.5 iinanciemiento sobre inventarios 

Con el fin de adquirir fondos podremos obtener présta—

mos con garantía de dos inventarios. El grado en que pueda -

ser aprovechado el financiamiento con garantía de invente--

:los habrá de depender en buena parte de la naturaleza de --

los bienes dados en garantía en cuento * su facilidad para -

ser vendidos, y así mismo de otros factores tales como la es 

tabilidad del precio y el grado en Que los productos puedan 

descomponerse. Otro factor significativo es el grado de con-

trol que pueda ejercer el prestamista, fieicamente hablando 

sobre el producto. 

Si una empresa representa un riesgo de crédito más o me 

nos bueno la mere existencia del inventario puede dar base 

suficiente para recibir un préstamo no garantizado. Si la em 

presa represente un riesgo de crédito relativamente deficien 

te, la institución de préstamo insistirá en la garantís, la 

cual suele tomar le forma de un gravamen contra el inventario 

de igual manera los recibos de fideicomiso, el financiamien-

to a través de almecenadore o los certificados colaterales -

pueden usarse con el fin de garantizar los préstamos. 

Pases de la producción 

Las materias primas y los productos terminados son los 

que proporcionan la mejor garantía en tanto que los produc--

tos en proceso tan sólo podrán permitir el otorgamiento de -

préstamos por un porcentaje menor respecto al valor de la 0e 

rantía. Cuando una empresa maneje materias primas ampliamen-

te comercializadas tales como madera, metales, granos, algo- 
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dón y lana, se podré alcanzar a obtener préstamos hasta por 

un 70 - 60% e inclusive més elevado. Bastaría que el prieta,  

mista hiciera una llamada telefónica para poder disponer del 

valor de mercado de loa bienes. Para productos terminados es 

tandaritados.tales como llantas, productos enlatados y mate-

riales de construcción, el mismo principio podre ser aplióa-

Ole. Los productos en proceso que habrán de representar mate 

ría prima parcialmente transformado, podré permitir que se • 

obtenga un préstamo por un valor de tan sólo la cuarta parte 

o menos de valor de los bienes. 

Los métodos pera ejercer el control sobre bienes dados 

en garantía oscilan desde algunos muy sencillos hasta otros 

bastante complicados, que le brindarán mayor seguridad al --

prestamista, pero a su vez costos administrativos cada vez - 

mde elevados. 

- Gravamen sobre el inventario 

Este es el método mis sencillo, este graVamen da a la - 

institución de préstamo un gravamen contra todos los inventa 

rica del prestatario. Sin embargo el prestatario tiene liber 

tad de vender los inventariosi asf, el valor de la gerantia 

colateral puede verse reducido. Este hecho hace qus el grava 

men del inventario sea un arreglo menos deseable para el ban 

ce. No serié necesario que :artículos específicos se identifi-

quen y, por tanto, no existirá un control físico. 

- Recibos de fideicomiso 

Este recibo es un instrumento en el que se afirma que el 

prestatario mantiene los bienes en fideicomiso pera el presta 
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nieta. Al recibir los fondee del prestamista, la empresa T--

prestataria expide un recibo de fideicomiso por los bienes.-

Los bienes pueden, almacenarse en un almacén público o mante-

nerse en loe locales del prestatario. El recibo de fideicomi 

so establece que los bienes se mantengan en fideicomiso pare 

el prestamista o que se depositen en los locales del presta-

tario por parte del prestamista al final de cada dia. 

Un defecto de esta forma de financiamiento es el reque-

rimiento de que un recibo de fideicomiso debe emitirse sobre 

bienes específicos y además los complejos requerimientoelegl 

les de dos recibos de fideicomiso requieren la atención de 

un funcionario bancario. Los problemas se complican si los -

prestatarios se encuentran muy separados geográficamente del 

prestamista. 

- Almacenadoras 

De conformidad con este sistema, los bienes se identifi 

can uno por uno, se separan de los demás y se almacenan bajo 

el control de una compañía almacenadora independiente. La --

compañía almacenadora expide un certificado de depósito a fa 

vor del préstamista, y los bienes podrán retirarse tan sólo 

con la expresa autorización del prestamista. 

Los bienes se podrán almacenar ya sea en las bodegas de 

la almacenadora, convenio denominado almacenamiento público 

o podrán quedar depositadas en las propias instalaciones - 

del solicitante de crédito -bajo un convenio denominado, al-

macenamiento de campo. Cuando se utiliza el almacenamiento 

de campo, seré la propia empresa almacenadora independiente 

que ejerza control sobre el inventario. 
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Algunas veces no resulta practico por las dimensiones 

de los bienes y el gasto de transportarlos hacia o desde los 

locales del prestatario. 

Costo de Financiamiento 

Los costos fijos de una almacenadora son relativamente 

altoes tal financiamiento, por tanto, no es conveniente para 

una empresa pequeña. Si una coapaaía almacenadora organiza - 

el almacén ella misma, establece un cargo fijo mínimo, mde -

aproximadamente 1 o 2% del monto del crédito extendido al --

prestatario. idemósola institución de financiamiento carga - 

intereses de una tasa por arriba de la tasa preferencial pre 

valeciente. 

Tiene muchas ventajas el financiamiento a través de al-

aacenadoras como una fuente de fondos para las empresas pri-

mero, el monto de los fondos disponibles es flexible porque 

el financiamiento esté vinculado con el crecimiento de los - 

inventarios, los cuales a su vez están relacionados directa-

mente con las necesidades de financiamiento. Segundo el arre 

glo aumenta la aceptacidn de los inventarios como garantía -

colateral de préstamos. Algunos inventarios no los acepta un 

banco como garantía colateral de préstamos. Sin un convenio 

de financiamiento mediante almacenadoras. Tercero la necesi-

dad para el control del inventario, para la salvaguarda y el 

uso de especialistas en el almacenaje ha dado como resultado 

un mejoramiento en las prdcticas de almacenaje. Los servicios 

de las almacenadorse ahorran dinero a la empresa. La compa—

rtía puede sugerir prácticas de inventarios que reduzcan el -

número de agentes kiue la empresa tiene que emplear y el dallo 

y las pérdidas por inventarios. 
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Certificados con garantia colateral 

Este certificado garantiza la existencia del monto del' 

inventario cedido como colateral por un préstamo. Se un docu 

mento emitido periodicamente para el prestamista por un ter-

cero, quien certifica que el inventario existe y que •sterd 

disponible si se necesita. 

Este método de financiamiento bancario esta tomando ca-

da vez mayor popularidad, principalmente debido a su flexibl 

lidad. Primero no existe una necesidad de una separación fí-

sica o posecidn de los inventarios por tanto loe certifica--

dos de garantía colateral pueden usarse para cubrir los in--

ventarios de producción en proceso, dando así más libertad - 

en el movimiento de los bienes. Segundo, el certificado de - 

garantía colateral proporciona un plan de financiamiento por 

cuentas por cobrar permitiendo que el financiamiento continde 

en una forma suavizada a medida que los inventarios se con--

vierten en cuentas por cobrar. Tercero, el emisor del certifi 

cado proporciona ciertos servicios pare simplificar la admi-

nistración de los préstamos tanto al prestatario como al prez 

tamieta. 

3.6 Financiamientos recomendables disponibles en México 
( Corto Plazo) 

La banca privada otorga a la empresa préstamos a corto 

plazo, destinados principalmente a apoyaral capital de tra-

bajo. Entre loe mds generalizados están los siguientesi 
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Préstamos Directos sin garantía que otorga la banca de de 

pósito. Se conceden a un pliso no mayor de 180 

días, que puedan renovarse a su vencimiento por 

otros 180 con un cargo adicional por comisión. 

Mi tipo de interés generalmente es menor que en 

uno o dos puntos al de cualquier otra clase de 

préstamos otorgados por la banca privada. 

Los créditos otorgados por sOciedades financie 

ras se conducen a un plazo no mayor de un año, 

renovable por otro año. S1 tipo de interés te - 

superior en dos o tres puntos al interés de los 

préstamos otorgados por la banca de depdsito. 

Préstamos Directos con garantía. Estos préstamos tienen - 

las mismas características que los préstamos di 

rectos sin garantía, con la excepción de que se 

dan en garantía bienes que son propiedad de las 

empresas y el monto del préstamo no puede ser - 

superior al 70% del valor de la garantía (nora 

da. 

Financiamientos para pre-exportacidn y exportación. se --

otorgan en dólares para el fomento de las expor 

taciones para financiar la producción, existen-

cia de manufacturas y venta que se destinen a -

la exportación. Setos préstamos son financiados 

por el Gobierno Federal a través del Fondo para 

el Fomento de las Sxportaciones de Productos -- 
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Manufacturados, MOMEE, y si son operados, a tra- 

•vés de la banca privada. Los préstamos de pre--

exportacidn se conceden con base al pedido del 

importador hasta por un 70$ del valor L.A.B. o 

bien basta el 100% del costo directo de fabrica 

cidn. 

En los préstamos da exportación por el 100$ del 

valor de la factura con base a precio L.A.B., -

los plazos de crédito son variables: en, los pre 

aloe de pre-exportacidn se concede por el tiem-

po que transcurre entre la adquisición de mate- 

rias primas y la terminación del producto, y en 

el caso de exportación, de acuerdo con los ple4 

zos comerciales con que opera cada país en par-

tícular. La tasa de interés es generalmente 1/3 

de la tasa para préstamos directos y se puede - 

decir aue se trata de un incentivo a la exporta 

cidn. 

Descuento de Documentos. Loe documentos recibidos de clien 
tes pendientes de cobro pueden ser financiadot 

mediante la entrega de los mismos a las inetitu 

cianea bancarias, quienes las operan contra una 

línea de crédito previamente establecida. Los -

descuentos de documentos generalmente no exceden 

de 180 días y operen con un interés similar al 
de los préstamos directos. 

La banca del sector pdblico esté orientada a dar 

apoyo a las actividades que el Gobierno Federal 

estima son necesarias pare el desarrollo del -- 
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pais. La forma de operar es igual a la del sec-

tor privado y hace uso de la banca privada para 

canalizar con mayor efectividad sus recursos.' 

3.7 Costo Capital 

La adquisición de activos requiere conocer la disponibi 

lidad y el costo de las diversas fuentes de financiamiento.-

Como resultado, la disponibilidad y el costo de las fuentes 

de fondos determinarán la composición de la cartera de acti-

vos que aparece en el lado izquierdo del balancé de la empre 

ea. 

El capital, fuente de recursos de la empresa, tiene un,  

costo. 

El capital cuesta porque es un recurso escaso y la em—

presa debe compensara quienes lo proporcionan por el hecho 

de cedérselo, aunque s6lo sea temporalmente. Por su parte, - 

los proveedores exigen que le empresa los compense por haber 

le cedido su capital. Una cifra negociada entre las dos par-

tes representa el precio ...tia la empresa paga a los provecoo-

res de capital. Por lo general, el precio se expresa como una 

tasa de interés. El rendimiento que exige el acreedor o in--

versionista a la empresa se considere en parte una compensa-

cidn por el uso del dinero y en parte una compensación por 

el riesgo que implica prestar a la empresa o invertir en --

ella. Tradicionalmente la primera se conoce como tasa libre 

de riesgo (i) y la segunda como ajuste pór riesgo. Entre las 

dos constituyen el costo de capital (k). 
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" El costo de capital es la tasa de retorno mínima acep 

table en nuevas inversiones efectuadas por la empresa desde-

el punto de vista de los acreedores y los inversionistas en 

los títulos o valores de la empresa."/4 

Emprender una inversión que no se espera que gane el cos 

to de capitel reducirá el valor de la empresa para sus propia 

tarios, los accionistas. Desde el punto de vista de adminis-
tración financiera, el costo de capital es también la tasa -- 

promedio de retorno que la empresa debe suministrar a los in- 

versionistas en los títulos de la empresa de modo que el dine-
ro se puede reunir ure financiar nueves inversiones. 

" Cantidad de dinero que se paga por hacer uso de un ca-

pital. Ejemplo si se consigue dinero préstedo en un banco se-

rá necesario pagar un interés. El importe de este interés se-

rá lo que nos cueste hacer uso del dinero del banco. En una -

sociedad anónima, la empresa usa el dinero de dos socios: a - 

cambio debe pegar dividendos que representan el costo de capi 

tal."" 

Las empresas al recurrir a una fuente de financiamiento 

implica un costo que es aquel precio que deben pagar para -- 

utilizer dicha fuente de financiamiento en las inversiones --
que fueron aprovadas para su realización y funcionamiento. 

(M) Soban D. Dawrence. Administración Financiera. Editorial 
Mc. Grase-Hill. México, 1983. Pág. 175 

(15) Franco Díaz Eduardo M. Diccionario de Contabilidad.Siglo 
Nuevo Editores, S.A. México 1983. Pág. 53 



Loe siguientes datos se re.luieren parh el cálculo del - 

costo de financiamientos 

e) Monto del dinero financiado 

b) Tasa de interés 

c) Plazo de tiempo en ..lue se utiliza el dinero 

d) Tipo de interés 

e) Inflacidn. 

Diferencias entre costo de capital de empresas grandes 

Piquefteet 

ESTA TESIS N DEN 
SALIR 11 LA rilffi 	" 

Para obtener y aplicar recursos, en las inversiones, 

que se obtienen de las fuentes de financiamiento implican 

tanto costos administrativos como financieros, deben conside 

raros, para determinar los beneficios que se obtengan a cam-

bio. 

Se deberá buscar que el costo capital sea menor al ren-

dimiento que le empresa obtendra. 

El costo que tienen los financiamientos se relacionan -

con el interés que se cobra por el uso del dinero en las in- 

versiones, esto se pagar& a un tercero o a accionistas. 

Existen notables diferencias en los costos de capital - 

entre las empresa. grandes y pequeñas, y que Betas diferen,—

cies son especialmente pronunciadas en empresas pequeñas de 

propiedad privada. Intervienen los mismos conceptos, y loe -

métodos de calcular loe costos medio y marginal del capital 

son similares, pero existen varias diferenciase 



1. Es especialmente dificil obtener estimaciones razona 

bles de los costos del capital de aportacidn de las 

empresas pequeñas de propiedad privada. 

2. Los costos de lanzamiento de una nueve 'tafetán de va 

lores, especialmente de nuevas emisiones de acciones, 

son mucho más elevados para las empresas pequmñas --

que para las grandes. 

Estos puntos se elevan répidamente cuando se agotan las 
utilidades retenidas. 

Estas relaciones tienen implicaciones para el crecimien 

to y el desarrollo de las empresas grandes y las pequeñas, - 
y, reconociendo la dificil situacidn de las compañías más pe 
queñasi el gobierno federal hé elaborado programas pare ayu-

dar a los negocios pe4ueños a obtener capital. 



CONCLUSIONES 

In la investigación yue he elaborado ea de gran impor--

eancia para todas las personas que de un nodo u otro catan - 

yLnculadas con le administración de un negocio ya sea micro, 

peque% o mediano, también nos servid a nivel profesional, 

laboral y escolar el conocer la importancia que tiene la ad-

ministración y el administrador financiero para el buen mane 

jo de una empresa, ya que al trabajar adecuadamente seremos 

dignos de confianza por parte de las instituciones financie-

ras, para que nos otorgue los servicios que requerimos. Aho-

ra sabemos que un buen idministrador financiero debe estar 

preparado y tener los conocimientos para afrontar situacio—

nes difíciles dentro de una empresa. 

En este estudio aprendimos que una empresa pequeña y me 

diana puede contar con varias alternativas de instituciones 

financieras y no sólo se debe centrar en una sola, sino rea-

lizar un estudio sobre todas las que le ofrecen mejores al.-

ternativas y sobre todo el menor costo posible por obtener y 

usar ese financiamiento. 

Cada una de las fuentes analizadas tiene ventajas y des 

ventajas pero toca al administrador financiero o propietario 

tomar la decisión de cuál tomar. 

Analizamos tres fuentes de financiamiento que en este 

caso me parecieron las más convenientes, importantes y que - 

nos ofrecen un ambito lada amplio y sobre todo que cumplen -- 



con las necesidades de las empresas a que nos enfoCamos. 

No dejamos de conocer las instituciones financieras que 

nos brindan financiamientos a mediano y largo plazo para con 

parar y estudiar si en oigan momento podremos necesitar de - 

ellas y al conocerlas sabremos a cual recurrí* cuando sea te 

osario. 
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